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Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1986: 4 

KANSANTALOUDELLISEN YHDISTYKSEN 
KOKOUKSISSA PIDETTYJÄ ESITELMIÄ 

Vuoden 1987 budjetti* 

ESKO OLLILA 

Selostaessani eduskunnassa hallituksen tulo­
ja menoarvioesitystä vuodelle 1987 rohkenin 
luonnehtia sitä tavallisen kansalaisen näkökul­
masta katsottuna melko myönteiseksi. Perus­
telin kantaani mm. sillä, että hintojen nousu 
on lähes pysähtynyt, ansiotaso kohoaa, vero­
tus kevenee, sosiaaliturva paranee jne. Esityk­
sen painopistealueita luonnehdin sanoilla: 
osaaminen - yrittäminen - huolenpito. 

Sittemmin monet muut ovat arvioineet ja 
kommentoineet esitystä kukin omista lähtö­
kohdistaan ja näkökulmistaan käsin. Budjet­
tiesitystä on luonnehdittu liian löysäksi, liian 
vähän työllisyyttä tukevaksi, liikaa kuluttajille 
antavaksi, vain näennäisetuja lapsiperheille 
suovaksi, kuponginleikkaajia suosivaksi, ve­
rouudistuslupaukset rikkovaksi ja perustal­
taan hiekalle rakennetuksi. Monen kritisoijan 
kanssa voi olla yhtä mieltä; useat hyvät hank­
keet saivat liian vähän rahaa, jotkut jäivät jo­
pa kokonaan ilman. Verotukseenkin jäi vielä 
korjaamisen varaa. 

Budjettiesitys on kuitenkin ennen kaikkea 
kokonaisuus, jonka osaset vaikuttavat toisiin­
sa. Lisävarojen osoittaminen jollekin momen­
tille nostaa painetta vähentää menoja joltakin 
toiselta momentilta. Ennen kuin menen arvioi­
maan, kuinka hallitus on budjetin teossa val­
tiovarainministerin näkökulmasta katsottuna 
tällä kertaa onnistunut, lienee syytä palauttaa 
lyhyesti mieliin hallituksen talouspoliittiset 
päämäärät ja keskeiset budjetin tekoa rajaa­
vat reunaehdot. 

* Kansantaloudellisen yhdistyksen kokouksessa 14. 10. 
1986 pidetty esitelmä. 

Talouspolitiikan tavoitteet 

Hallituksen eräänä talouspolitiikan tavoittee­
na on työllisyyden hoito tavalla, joka ei vaa­
ranna taloutemme sisäistä eikä ulkoista tasa­
painoa. Tämän linjan juuret yltävät vuoteen 
1977 saakka. Tuolloinen hallitus teki periaa­
tepäätöksen talouspoliittisesta linjasta, joka 
pohjautuu keskipitkän ajan tavoitteisiin ja jo­
ta sittemmin on noudatettu kulloisetkin olo­
suhteet huomioon ottaen. Linjan ydin on ol­
lut siinä, että työpaikkoja on pyritty luomaan 
huolehtimalla yritystoiminnan yleisistä edel­
lytyksistä, ei julkisia menoja paisuttamalla, ei 
myöskään lyhytjäntei~ellä valuuttakurssipoli­
tiikalla. Harjoitettua linjaa on joskus kuvat­
tu sanoilla pragmaattinen tarjonnan talouspo­
litiikka. Se on myös saanut kiitosta sellaisilta 
ulkopuolisilta arvioijilta kuten OECD:lta. 

Budjetin teon raamit 

Budjettiesityksen laadinnalle asettaa lainsää­
däntö aina kaikkein suurimmat rajoitteet. Me­
noista suurin osa on lakisääteisiä. Näiden me­
nojen kehitykseen puuttuminen on mahdol­
lista, mutta vaatii toteutuakseen eduskunnal­
ta lakien muuttamista, jonka Y3 vähemmistö 
voi lykätä tuonnemmaksi. Menojen lisäyksiä 
sitä vastoin on helppo toteuttaa. Valitettava, 
realistinen lähtökohta on se, että suurin osa 
lakisääteisistä menoista elää omaa elämään­
sä. Lähtökohtatilanne on siten kaukana esi­
merkiksi ns. nollabudjetoinnin ihanteellisista 
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periaatteista. Menojen Jakisääteisyys estää yh­
teiskunnan uusien tarpeiden joustavan ja te­
hokkaan huomioon ottamisen samalla, kun se 
varmistaa runsaat määrärahat eilispäivän 
prioriteeteille. 

Toinen nimenomaan tälle valmistelukier­
rokselle leimaa-antava piirre oli kevään tupo­
ratkaisu. Se löi lukkoon mm. valtion palkka­
menojen kehityksen pariksi vuodeksi eteen­
päin. Toisaalta se määritteli veroasteikkojen 
tarkistamisen suuruuden ja vähensi tältä osin 
finanssipoliittista liikkumavaraa. Nyt ollaan 
jo varsin yksimielisiä siitä, että kevään tupo­
ratkaisut olivat ylimitoitettuja. Keväällä mo­
ni nyttemmin katumuksen merkkejä osoitta­
va kuitenkin piti korotusvaatimuksia oikeu­
tettuina. Budjetintekijöiden lähtökohtana kui­
tenkin oli, että Suomessa vallitsee sopimusva­
paus ja valtio on yksi tupo-neuvottelujen osa­
puoli, joka viime keväänä hyväksyi nyt voi­
massa olevat sopimukset. Mahdollista olisi tie­
tysti tuolloin saattanut olla lakkoja pitkittä­
mällä päästä matalampiin korotuksiin, mut­
ta ei ole itsestään selvää, että vauriot koko 
kansantalouden tasolla olisivat pienemmät 
kuin nyt. 

Kolmannen lähtökohdan budjetin valmis­
telulIe antavat kansainvälinen ja kansallinen 
talouskehitys ja niiden näkymät. Kun budjet­
tiesitystä talvella ryhdyttiin valmistelemaan, 
elettiin aikaa, jolloin ekonomistit ympäri 
maailman nostivat taloudellista kasvua kos­
kevia arvioitaan kilpaa öljyn hinnan halpene­
misen kanssa. Maailmantalouden kehityksen 
katsottiin olevan menossa suotuisaan suun­
taan. Yhdysvaltain dollari heikkeni luoden 
toiveita maailmankaupan virtojen tasapainot­
tumisesta. Samaan aikaan Yhdysvalloissa ete­
ni ns. budjettileikkurilaki, jonka uskottiin aut­
tavan budjetin tasapainotuspyrkimyksiä. Tuol­
loin lähdettiin yleisesti siitä, että ennusteet 
ovat ilmeisesti liian varovaisia. Keväällä an­
tamassaan talouspoliittisessa selonteossa hal­
litus totesi, että »tulo- ja menoarvioesitystä 
vuodelle 1987 ei olekaan syytä tämänhetkis­
ten näkymien valossa laatia kysyntää voimak­
kaasti elvyttäväksi». 

Budjetin valmistelun edetessä öljyn hinta 
jatkoi syöksyään. Taloudelliset ennusteet tun-

tuivat koko ajan perustuvan liian korkeisiin 
öljyn hintaoletuksiin, vaikka niitä jatkuvasti 
korjailtiin. Samaan aikaan alkoi julkisuuteen 
kuitenkin tulla tietoja alkuvuoden kehitykses­
tä. Osoittautui, että maailmantalous oli ollut 
talven aikana menossa taantumaan huomat­
tavasti luultua rivakammin. Tuotanto supis­
tui ensimmäisellä vuosineljänneksellä esimer­
kiksi Japanissa, Saksan Liittotasavallassa, Ita­
liassa ja Sveitsissä. Budjettiesityksen valmis­
tumisen aikoihin oltiin jo tilanteessa, jossa 
ekonomistit alkoivat vetää ennusteitaan alas­
päin. 

Analyyseissa oli tultu siihen tulokseen, et­
tä öljyn hinnan halpeneminen ei kiihdytäkään 
kasvua ensi vaiheessaan, vaan kyseessä on 
pelkkä globaali tulonjaon muutos. Alettiin lä­
hestyä pistettä, jossa poliitikot ja ekonomis­
tit ryhtyivät puhumaan elvytystarpeesta. 

Kansainvälinen talouskehitys 

Budjettiesitys pohjautuu arvioon, jonka mu­
kaan bruttokansantuote kasvaa Yhdysvallois­
sa ensi vuonna 3 070 ja Länsi-Euroopassa 2 Y2 
prosentin vauhtia. Arvio näytti aluksi pessi­
mistiseltä verrattuna OECD:n ja IMF:n käsi­
tyksiin, mutta vastaa tällä hetkellä aika hyvin 
vallitsevaa käsitystä maailmantalouden lähi­
ajan kehityksestä. Kertymässä olevat tiedot 
viittaavat siihen, että öljyn halpeneminen on 
kesän aikana alkanut näkyä myös reaalitalou­
dellisessa kehityksessä - ei pelkästään inflaa­
tion hidastumisena. Kotimainen kysyntä on 
voimistumassa erityisesti Länsi-Euroopassa. 
Vaikka arviot ovat siis keväästä synkentyneet, 
valtiovarainministeriön ennusteen merkittä­
vään tarkistamiseen kansainvälisten näkymien 
osalta ei siten näyttäisi olevan syytä. 

Yllätyksiä toki voi tulla, sillä maailmanta­
lous on epävakaassa tilassa. Yhdysvaltain va­
jeet ja niiden korjausyritykset voivat viedä 
Pohjois-Amerikan lamaan. Raaka-aineiden 
matalat hinnat ovat syöneet kehitysmaiden os­
tovoimaa. Itä-länsikauppa supistuu öljyn 
hinnan laskun ja dollarin heikkenemisen 
vuoksi. Jopa inflaation kiihtymisen vaara on 



olemassa, kun tuontihintojen laskun voita­
neen olettaa jo lähes pysähtyneen. 

Maailmantalouden lähiajan kehityksen 
kannalta yksi kriittisimmistä tekijöistä on Yh­
dysvaltain budjettialijäämä. Kun elvyttäväl­
lä finanssi politiikalla saatiin aikaan voimakas 
korkeasuhdanne, niin eikö olisi loogista, että 
finanssipolitiikan kiristäminen hidastaisi kas­
vua? Viimeaikaiset tapahtumat eivät myös­
kään viittaa niin saumattomaan kansainväli­
seen talouspoliittiseen yhteistyöhön, että muut 
maat olisivat nyt vuorostaan valmiita ylläpi­
tämään vauhtia. Ovathan esimerkiksi Japani 
ja Saksan Liittotasavalta varsin haluttomia 
sallimaan valuuttojensa vahvistumisen jatku­
misen dollariin nähden. Toisaalta ne eivät 
myöskään ole viime aikoina olleet halukkai­
ta laskemaan korkotasoaan. Ensi vuoden osal­
ta voitaneen kuitenkin yhä luottaa siihen, et­
tä raaka-aineiden halpeneminen vauhdittaa 
maailmantalouden kasvua, mutta tilanteeseen 
liittyvät uhat varjostavat ennen kaikkea 1980-
luvun loppuvuosia. Ratkaisevaa tullee ole­
maan se, kuinka maailmantalous kykenee so­
peutumaan rakenteellisesti muuttuviin olosuh­
teisiin. 

Suomen kannalta katsottuna maailmanta­
louden kehitysnäkymät tarjoavat uhkien lisäk­
si myös mahdollisuuksia. Kotimainen kysyn­
tä kasvaa Länsi-Euroopassa, jonka osuus 
viennistämme on noin kolme viidesosaa, ensi 
vuonna 4 Y2 % ja tuonti tätäkin enemmän. 

Idänkauppa 

Öljyn hinnan halpeneminen ja dollarin vaih­
toarvon aleneminen vaativat kuten kaikki hy­
vin tietävät Suomelta myös sopeutumista ky­
synnän vähenemiseen. 

Idänkauppamme vaihtosuhteen paranemi­
nen on viimeksi kuluneen vuoden aikana sä­
vyttänyt Neuvostoliiton-kauppamme näky­
miä. Viime kesänä Suomen ja Neuvostoliiton 
välisen kaupan saldo-ylijäämä ylitti sovitun 
300 miljoonan ruplan eli runsaan 2 miljardin 
markan luottorajan, ja maiden välisen runko­
sopimuksen mukaisesti on aloitettu neuvotte­
lut kaupan tasapainottamiseksi. 
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Kun öljyllä ja muilla energiatuotteilla on 
merkittävä osuus Suomen tuonnissa Neuvos­
toliitosta, on selvää, että raakaöljyn hinnan 
puoliintumisella on tuntuvia vaikutuksia Suo­
men ja Neuvostoliiton välisen kaupan tasoon. 
Budjettiesityksen taustalla oleva arvio, jonka 
mukaan vienti Neuvostoliittoon supistuisi tä­
nä ja ensi vuonna yhteensä 25 % eli 4 Y2 mrd 
mk, on tavoitteellinen. Viimeiset arviot osoit­
tavat, että itäviennin supistuminen on jo tä­
nä vuonna tuntuva. Lähiviikkoina käytävät 
neuvottelut osoittavat, onko mahdollista löy­
tää sellaisia keinoja, jotka päästäisivät mei­
dät kaikkein pahimmasta. Viime tiedot neu­
vottelujen edistymisestä ovat rohkaisevia, 
mutta silti on selvää, että viennin supistumi­
nen on väistämättä edessä. 

Tämän suhteellisen jyrkän sopeutumisvai­
heen vuoksi ei kokonaisvienti voi lähivuosi­
na kovinkaan paljon tukea tuotannon kasvua, 
vaikka kysynnän elpyminen markkinatalous­
maissa lisääkin vientiä länteen. Teoreettisesti 
ja empiirisesti perustellen voidaan osoittaa, et­
tä raakaöljyn hinnan aleneminen on itävien­
nin supistumisesta huolimatta Suomen kan­
santaloudelle perimmältä~n edullista, sillä 
vaihtosuhteen paraneminen lisää kysyntää se­
kä kotimaassa että läntisissä markkinatalous­
maissa. Ydinongelma on se, kuinka joustavas­
ti yritykset kykenevät suuntaamaan tuotan­
tonsa uudelleen ja korvaamaan menetyksen­
sä itäviennissä toimituksilla kotimaahan ja 
länsimar kkinoille. 

Vaikka kuluvan vuoden aikana on toteutet­
tu useita teollisuuden kilpailukykyä tukevia 
toimenpiteitä, jää viime käden vastuu menes­
tymisestä yrityksille itselleen. Neuvostoliiton­
kaupan supistumisuhan taustalla olevat maail­
mantalouden tasapainottomuudet, raakaöljyn 
kysynnän ja tarjonnan epäsuhde sekä dolla­
rin yliarvostus, ovat olleet seikkoja, joihin liit­
tyvät riskit on selvästi tiedostettu jo vähintään 
parin vuoden ajan. Näin ollen ei voitane väit­
tää, että nyt syntynyt tilanne olisi varsinaisesti 
yllätys. Jo pitemmän aikaa on eri yhteyksissä 
pyritty korostamaan, ,että viennin kasvumah­
dollisuudet voivat lähivuosina perustua pää­
asiassa vain länsiviennin lisäämiseen. Tästä 
h1!olimatta on selvää, että teollisuus tulee ed el-
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leen tarvitsemaan aikaa tuotantonsa ja vien­
tinsä uudelleensuuntaamiseen. Olisikin toivot­
tavaa, että itävientiä koskevissa uudelleenjär­
jestelyissä voitaisiin päästä tulokseen, jossa 
viennin väistämätön sopeutumisura olisi loi­
vahko. Tämän tulisi kuitenkin tapahtua siten, 
että näistä järjestelyistä kansantaloudelle ai­
heutuvat kokonaiskustannukset eivät kohoa 
kohtuuttomiksi. Neuvostoliiton-kauppamme 
ylijäämän muuttuminen vuosikausiksi korot­
tomaksi saatavaksi merkitsisi tosiasiallisesti 
massiivista subventointia idänkaupalle, johon 
meillä ei yksinkertaisesti ole varaa. Tässäkään 
tilanteessa ei ole syytä poiketa hyväksi havai­
tulta linjalta, jonka mukaan yritysten suoraa 
tukea jatkuvasti karsitaan. 

Vaikka itäviennin leikkaus tapahtuisi tasai­
sesti kaikilla toimialoilla, on selvää, että joil­
lakin aloilla ja joissakin yrityksissä viennin vä­
heneminen vaikuttaa erityisen raskaasti tuo­
tantoon ja työllisyyteen. Tällaisia aloja ovat 
ennen kaikkea tekstiili-, kenkä- ja vaatetus­
teollisuus sekä metallituote- ja konepajateol­
lisuus, joissa itäviennin osuus koko viennin ar­
vostaon lähes 40 070 ja koko toimialan tuo­
tannon arvostakin melkein viidennes. Vaikka 
täysin Neuvostoliiton-vientiin erikoistuneita 
yrityksiä on hyvin vähän, on ilmeistä, että tu­
levat ajat merkitsevät tuntuvia ongelmia san­
gen monille. 

Aj ankohtaisten tasapaino-ongelmien hoita­
misen ohella olisi vakavaa keskustelua käytä­
vä nyt myös Neuvostoliiton-kaupan pitemmän 
aikavälin näkymistä. Clearing-kauppa on 
merkinnyt Suomelle monessa tilanteessa sel­
vää kilpailuetua Neuvostoliiton markkinoilla, 
onhan erilaisissa kaupan elimissä tapahtunut 
pitkäjänteinen yhteistyö ja sen myötä ke­
hittynyt osapuolten keskinäinen tuntemus 
muodostanut erinomaisen perustan kaupan­
käynnille ja laajentuvalle taloudelliselle yhteis­
toiminnalle. Tämä kilpailuetu olisi kaikin ta­
voin jatkossa pyrittävä säilyttämään. Samal­
la olisi kuitenkin tarkoin seurattava käynnis­
sä olevaa Neuvostoliiton talousreformia ja ul­
komaankauppaorganisaation muutosta ja 
mahdollisesti uusin aloittein yritettävä pääs­
tä mukaan syntymässä oleviin ja vielä kokeil­
taviinkin uusiin kaupan muotoihin. Vaik~a 

kauppamme pääosa edelleen kuuluisi clearing­
järjestelmän piiriin, voisi vapaavaluuttakaup­
pa yhdessä naapurimaassa tapahtuvan ulko­
maankaupan reformin kanssa tarjota mahdol­
lisuuksia kauppavaihtomme laajentumiseen ja 
monipuolistumisen uusille aloille. Joka ta­
pauksessa on huolehdittava siitä, ettei nyky­
muotoisesta kahdenvälisen kaupan järjestel­
mästä muodostu estettä Suomen ja Neuvos­
toliiton välisen kaupan edelleenkehittämisel­
le. 

Eräs selvästi hahmottuva viennin kehitys­
edellytys myös itäkaupassa on kilpailukyvyn 
merkityksen korostuminen. Suomen ja kilpai­
lijamaiden työvoimakustannusten kehitykseen 
perustuvassa vertailussa olemme selvästi me­
nettäneet kilpailukykyämme parin viimeksi 
kuluneen vuoden aikana. Tänä vuonna on 
budjetin liitteenä olevassa ennusteessa arvioitu 
kilpailukyvyn säilyvän ennallaan. Ensi vuon­
na kilpailuasemamme näin mitattuna heikke­
nisi jälleen hieman, ellei nyt tiedossa olevaa 
kustannuskehitystä onnistuta millään tavoin 
jarruttamaan. 

Hintakilpailukyvyn heikkeneminen näkyi jo 
viime vuonna markkinoiden kasvua selvästi 
hitaampana viennin kehityksenä. Itse asiassa 
länsivienti supistui viime vuonna määrältään 
jonkin verran huolimatta kysynnän lisäänty­
misestä. Myös tänä vuonna on länsiviennissä 
arvioitu markkinaosuuksien vähenevän. En­
si vuonna odotetaan viennin kasvun lännessä 
kasvavan merkittävästi. 

Vaikka heikentynyttä hintakilpailukykyä 
voidaan pitää edelleen rasitteena vientimenes­
tyksellemme, on kuitenkin mainittavissa ko­
ko joukko muita tekijöitä, jotka alentavat 
kustannustasoamme tai muulla tavoin paran­
tavat kilpailuasemaamme. Näitä ovat muun 
muassa edellisen budjetin yritysverouudistus, 
kesällä voimaan tullut energia verotuksen 
uudistus, kevään pieni valuuttakurssimuutos 
sekä tämänkertaisen tulo- ja menoarvioesityk­
sen sisältämät verouudistukset. Vientihintojen 
alenemisesta kärsineen metsäteollisuuden kil­
pailukyvylle on suuri merkitys vientihintojen 
kehitykseen sidotun kantohintatason alenemi­
sella; varsinkin kun Ruotsissa puun hinta on 
selvästi kohoamassa. Myös itäviennissä va-



pautuvan kapasiteetin synnyttämä lisätarjonta 
tukee länsiviennin kasvumahdollisuuksia. 
Viennin reaalista kilpailukykyä on niin ikään 
pidettävä melko hyvänä, sillä tuotantokapa­
siteetti teollisuudessa on suurelta osin suhteel­
lisen nuorta. Tieteen ja tutkimustoiminnan 
määrärahojen ripeä kasvu sekä yrityksissä it­
sessään että valtion tulo- ja menoarviossa on 
mitä tärkein reaalista kilpailukykyä tukeva 
seikka, jonka vaikutukset eivät kuitenkaan 
näy välittömästi. 

Kuten edellä on käynyt ilmi, mielestäni on 
olemassa monia perusteita varovaiselle opti­
mismille länsi viennin kasvumahdollisuuksien 
suhteen. Olennaista on tietenkin se, osoittau­
tuuko öljyn hinnan alenemisen elvyttämä kan­
sainvälinen suhdannekehitys kyllin kestäväk­
si. Alkuvuoden vienti kehitys näyttää viittaa­
van siihen, että öljyn halpenemisen kielteiset 
seuraukset ovat tulleet näkyviin myönteisiä 
nopeammin; vienti Neuvostoliittoon ja Euroo­
pan ulkopuolisiin markkinatalousmaihin su­
pistui tammi-elokuussa noin viidenneksen. 
Ainoastaan Länsi -Euroopan markkinoilla, 
jotka ovat tosin vientimme kannalta tärkeim­
mät, esiintyi orastavaa kasvua, jonka odote­
taan vuoden loppua kohden nopeutuvan. 

Kotimainen taloudellinen kehitys 

Tulo- ja menoarvioesitys perustuu kolmen 
prosentin kokonaistuotannon kasvuun ensi 
vuonna. Kasvu pohjautuu erityisesti yksityi­
seen kulutukseen, joka lisääntyy 3 Y2 070. Tältä 
osin arvio lienee varsin varmalla pohjalla, kat­
tavathan palkkasopimukset ensi vuoden. 

Budjettiesitystä on pidetty liian ekspansii­
visena, kun kasvu näyttää perustuvan liki val­
taosin kotitalouksien varaan. Kuten jo alus­
sa mainitsin, hallitusta sitoivat tältä osin tupo­
ratkaisun yhteydessä annetut lupaukset. Ta­
louskehitys huomioon ottaen, kun inflaation 
arvioidaan hidastuvan edelleen, investointien 
kasvavan vain vähän, viennin polkevan mil­
tei paikallaan ja kauppataseen säilyvän tuke­
vasti ylijäämäisenä, voidaan mielestäni esit­
tää myös kysymys, eikö nyt ole oikea aika an­
taa kulutuksen ylläpitää kasvua jonkin aikaa. 
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Ainakaan ennusteet eivät viittaa liikakysyn­
nästä johtuvaan vaihtotaseen alijäämän repeä­
miseen tai inflaation kiihtymiseen. Ja käyttää­
hän valtiokin tilaisuutta hyväksi päällystämäl­
lä teitä niin paljon kuin suinkin mahdollista. 

Nopeaan kulutuskysynnän kasvuun mah­
dollisesti sisältyviä vaaroja hallitus on toisaal­
ta pyrkinyt vähentämään muilla toimenpiteil­
lä. Budjettiesitykseen liittyvät omaisuustulo­
vähennysten tuntuvat korotukset tekevät sääs­
tämisen entistä houkuttelevammaksi. Talous­
politiikassa on myös jo pitkään korostettu kil­
pailun lisäämistä, mikä osaltaan pienentää 
inflaatioriskiä. Itse budjettiehdotuksessa hin­
tojen ja maksujen korotukset on sopeutettu 
inflaatio kehitykseen ja leikkasihan hallitus ko­
titalouksien ostovoimaa tuntuvasti energiave­
rotuksen uudistamisen yhteydessä. 

Hallitus sopi elokuisen budjettiesityksensä 
yhteydessä erityisen työllisyyslisäbudjetin an­
tamisesta. Työllisyyttä tukevan finanssipoliit­
tisen paketin tekee kuitenkin ongelmalliseksi 
juuri se, että kotimainen kysyntä kehittyy 
muutoinkin kolmisen prosenttia kulutusky­
synnän ansiosta. Kaikenlainen elvytys vahvis­
taa aina myös kulutusta, ellei sitten esim. vien­
nin vauhditustoimia rahoitettaisi kotitalouk­
sia ja kulutusta rankaisevilla veroilla. Tällöin 
taas työllisyys tuskin paranisi ainakaan lyhyel­
lä aikavälillä. Esimerkkinä voidaan mainita 
palkka perusteisten sosiaaliturvamaksuj en 
alennus, joka on vilahdellut julkisessa keskus­
telussa. Se parantaisi kieltämättä välittömäs­
ti etenkin työvaltaisen vientiteollisuuden kil­
pailukykyä, mutta peräti V3 kustannusten ke­
venemisestä kohdistuisi kuitenkin suljettuun 
sektoriin, joka ei elvytystä erityisemmin kai­
paa. Epäilemättä tällä toimenpiteellä toisaal­
ta olisi jo keskipitkällä aikavälillä myönteisiä 
vaikutuksia kasvuun ja talouden tasapainoon. 

Investointien osalta näkymiä varjostaa elo­
kuinen »valuuttakärhämä». Korkotason kor­
keus vähentää erityisesti pkt-yritysten inves­
tointihalukkuutta ja mahdollisuuksia. Korko­
taso ei kuitenkaan ole ainoa investointeihin 
vaikuttava tekijä. Riskinottohalukkuutta vä­
hentävät epäilemättä myös itäkaupan näky­
mät ja ylipäätään maailmantalouden epäva­
kaa tila. Korot vaikuttavat paitsi kustannus-
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tekijänä myös sitä kautta, että finanssisijoi­
tukset tarjoavat hyvän ja »riskittömän» tuo­
ton reaalisijoituksiin verrattuna. Korkotaso ei 
ole hallituksen ratkaistavissa, vaikka finans­
sipolitiikka on yksi niistä elementeistä, jotka 
luovat kuvan talouspolitiikan uskottavuudesta 
ja heijastuvat valuuttamarkkinoille ja korkoi­
hin. Itse asiassa alamme olla varsin lähellä ti­
lannetta, jossa markkinavoimat määräävät 
korkotason. 

Finanssipolitiikallaan hallitus on pyrkinyt 
tukemaan Suomen Pankin toimia luottamuk­
sen palauttamiseksi Suomen markkaan. Ener­
giaverouudistus kohensi erityisesti vientiyritys­
ten kilpailukykyä; omaisuustulovähennyksen 
korotus luo edellytyksiä oman pääoman osuu­
den nostamiseen yrityksissä, samoin yritysten 
tuloveron kevennys, ja tutkimus- ja tuoteke­
hitysmäärärahojen tuntuva korottaminen li­
sää teollisuutemme reaalista kilpailukykyä. Ei 
voikaan olla ihmettelemättä yritysten innot­
tomuutta hankkia rahoitusta osakeantien 
kautta, vaikka pääomia näyttää olevan tarjol­
la esimerkiksi pörssissä varsin edulliseen hin­
taan. Lisäksi rahoitusmahdollisuudet kasvoi­
vat merkittävästi, kun Suomen Pankki va­
pautti ulkomaisen lainanoton investointien ra­
hoittamiseksi. Näitä parantuneita vaihtoehto­
ja lainarahoitukselle yritysten kannattaisi nyt 
todellakin käyttää hyväkseen. 

Mielestäni viime aikoina on liiaksi tuijotettu 
vain yhteen mekaaniseen ja vajavaiseen kilpai­
lukykymittariin - suhteellisiin yksikkötyö­
kustannuksiin. Arvioiden mukaan näinkin las­
kien kilpailukykymme heikkeneminen on py­
sähtynyt. Toisaalta teollisuuden kannattavuus 
on kääntymässä nousuun. Ja vaikka inves­
tointiaste näyttäisi hieman laskevan, säilyy se 
silti edelleen korkeampana kuin OECD-mais­
sa keskimäärin. 

Viime vuosina inflaation hidastamisessa on 
saavutettu asetetut tavoitteet. Ansio tästä lan­
keaa kuiten1.dn suurelta osin tuontihintojen 
laskulle. Kotimaiset kustannuspaineet ovat 
yhä kilpailijoihimme nähden liian korkeat. 
Viime kevään tupo-ratkaisujen aikaan vallit­
sivat ilmeisesti vielä kohtalaisen korkeat 
inflaatio-odotukset tai usko hitaan inflaation 
jatkumiseen oli liian heikko. Ei uskallettu tyy-

tyä historiallisesti katsottuna mitättömiin ni­
melliskorotuksiin ja toisaalta rakennettiin tur­
valausekkeiden viidakko inflaation kiihtymi­
sen varalle. Viimeaikaiset ay-puolelta esitetyt 
tulopolitiikkaa sivunneet mielipiteet ovat ol­
leet rohkaisevia. Niissä on näkynyt orastava 
usko mahdollisuuksiin huolehtia hyvinvoin­
nista ja työllisyydestä ilman suuria nimellis­
palkkojen korotuksia. 

Yrittäjäpuolella valitettavasti näyttää aina­
kin yhden viimeaikaisen barometrin mukaan 
elävän sitkeitä inflaatio-odotuksia. Mitä pi­
kemmin yritykset ryhtyvät soveltamaan las1$:el­
missaan realistisia inflaatioprosentteja, sitä 
nopeammin ne myös pystyvät sopeutumaan 
vallitseviin olosuhteisiin. Enää ei kannata 
luottaa siihen, että inflaatio hoitaa velat ja rat­
kaisee yrityksen rahoitushuollon. 

Julkinen talous 

Finanssipolitiikalla on 1980-luvulla pyritty ja 
myös onnistuttu tasapainottamaan kokonais­
taloudellista kehitystä. Vuosina 1982 ja 1983 
harjoitettiin ekspansiivista finanssipolitiikkaa. 
Kun kansainväliset suhdanteet vahvistuivat 
vuoden 1983 puolivälistä, finanssipolitiikas­
sa keskityttiin valtiontalouden tilan vahvista­
miseen ja nousun hillitsemiseen. Julkisen ta­
louden rahoitusasema korjautui peräti 5 mil­
jardilla markalla ja muuttui ylijäämäiseksi. 
Kireä finanssipoliittinen linja on jatkunut vii­
me ja tänä vuonna. Kun työllisyystilanteen ar­
vioidaan ensi vuonna heikkenevän tuotannon 
kasvun nopeutumisesta huolimatta, ollaan fi­
nanssipolitiikkaa muuttamassa lievästi kasvua 
elvyttäväksi. Työllisyyttä pyritään tukemaan 
erityisesti verohelpotusten avulla. 

Vuoden 1987 tulo- ja menoarvioehdotuk­
sen mlJkaan valtion menojen volyymi kasvaa 
ilman kuoletuksia noin 3 070. Nettorahoitus­
tarve kohoaa 1 Y2 prosenttiin bruttokansan­
tuotteesta. Bruttoveroaste sitä vastoin laskee 
35 Y2 prosenttiin, mikä aiheutuu paljolti ve­
ronpalautusten siirtymisestä lakkojen vuoksi 
kuluvalta vuodelta ensi vuoteen. Valtionvelan 
suhde bruttokansantuotteeseen kohoaa Y2 
prosenttiyksiköllä 14 Y2 prosenttiin, mikä on 



yksi teollistuneen maailman alhaisimpia, el­
lei peräti alhaisin, suhdeluku. Näiden lukujen 
valossa finanssipolitiikka täyttää yhden kes­
keisimmistä tavoitteista - tulevien vuosien ta­
louspoliittista liikkumavaraa ei aiota syödä 
etukäteen. 

Pidemmän ajan näkymät ja talouspoliittiset 
ongelmat 

Vaikka hallitus on finanssi poliittisen liikku­
mavaransa puitteissa pyrkinyt rakentamaan 
budjettiehdotuksensa niin, että se kestävällä 
tavalla tukisi työpaikkojen syntyä, näyttää 
työttömyys säilyvän lähivuosinakin keskeise­
nä ongelmana. Työttömyysaste noussee ensi 
vuonna jo yli 7 prosenttiin. Toisaalta on muis­
tettava, että Suomessa työllisten osuus työvoi­
masta on yksi läntisten teollisuusmaiden kor­
keimmista. Vain Ruotsissa ja Islannissa se on 
korkeampi. Tästä näkökulmasta katsottuna 
talouspolitiikka on toiminut toivotulla taval­
la. Tavoitteena tulee kuitenkin olla kaikkien 
työhönhaiukkaiden työllistäminen. 

Keskeisessä asemassa lähivuosien talouspo­
litiikkaa muotoiltaessa on kotimaisten kustan­
nusten nousun hillintä ja teollisuuden raken­
nemuutoksen edistäminen. Menneiden vuosi­
kymmenien aikana Suomen kilpailukyky pa­
lautettiin devalvaatioiden avulla. Tilanne on 
nyt toinen. Emme elä enää pelkästään metsäs­
tä, vaikka metsäteollisuuden merkitys vienti­
tulojen tuojana on edelleen keskeinen. Teol­
lisuuden alat, jotka käyttävät runsaasti tuon­
tipanoksia, ovat nousseet ratkaisevaan ase­
maan ja tulevat yhä tärkeämmiksi. Näiden 
teollisuuden alojen tilannetta devalvaatiot ei­
vät juuri korjaisi. Ainoaksi vaihtoehdoksi jää 
kotimaisen kustannustason sopeuttaminen kil­
pailij amaissa vallitsevaan. 

Jos tämä sopeutus joudutaan synnyttämään 
kysynnänsäätelypolitiikan keinoin, on hinta 
korkea kuten kaikki tietävät. Järkevään rat­
kaisuun pääsy riippuu siten keskeisiltä osiltaan 
työmarkkinaosapuolista. Onneksi kuten jo 
aie~min totesin, minusta näyttää siltä, että 
asenteet ovat muuttumassa suotuisaan suun­
taan. Omasta puolestani uskon, että valtioval-
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ta on valmis luomaan edellytyksiä näihin pää­
määriin pääsemiseksi esimerkiksi marginaali­
verotusta keventämällä. 

Viime ja tänä vuonna keskimääräisiä mar­
ginaaliveroprosentteja alennettiin »ylisuurten» 
inflaatiotarkistusten avulla. Verotus ylipää­
tään tulee olemaan lähivuosien talouspolitii­
kan eräs keskeisimmistä välineistä. Läntisis­
sä teollisuusmaissa on menossa koko verotus­
filosofian uudelleenarvioinnin kausi. Ratkai­
suja tullee viitoittamaan Yhdysvalloissa vast­
ikään toteutettu verouudistus. Suomessa tu­
lisi henkilö- ja yritysverotuksen kehittämisen 
ohessa pystyä jo aivan lähitulevaisuudessa 
saattamaan myös välilliset työvoimakustan­
nukset uudelle pohjalle. Meillä ei liene jatku­
vasti varaa verottaa työvoiman käyttöä ras­
kaammin kuin pääoman käyttöä, varsinkaan 
nyt, kun idänkaupan sopeuttaminen koskee 
erityisesti työvaltaisia aloja. 

Se, mistä hallituksen mielestäni tulisi kye­
tä erityisesti finanssipolitiikallaan huolehti­
maan, on yritystoiminnan yleiset edellytykset. 
Valtion kuluvan vuoden tulo- ja menoarvios­
sa on reaalisen kilpailukyvyn edistämiseen, 
laajasti käsitettynä, varattu määrärahoja 9 
miljardia markkaa. Ensi vuoden budjettiesi­
tyksessä ao. määrärahat kohoavat reaalisesti 
lähes kymmeneksen. Meneillään oleva yritys­
verotuksen uudistaminen parantaa osaltaan 
omarahoitusmahdollisuuksia. Vireillä olevan 
pääomaverotuksen uudistamisen eräänä pää­
määränä on myös yritysten toimintaedellytys­
ten kohentaminen. 

Yritysten omalla vastuulla on kilpailukyvys­
tä huolehtiminen. Tarve kehittää ja monipuo­
listaa tuotantorakennetta jatkuu voimakkaa­
na. Yritysten tulisi aktiivisesti panostaa tut­
kimukseen ja tuotekehitykseen sekä tuotan­
tonsa järkeistämiseen. Finanssi- ja rahapoli­
tiikka voivat vain luoda puitteita. 

Suomi on pienenä avoimena taloutena riip­
puvainen kansainvälisestä kehityksestä ja sen 
tarjoamista mahdollisuuksista. Jotta välttyi­
simme viime kesänä koettujen valuuttamark­
kinahäiriöiden uusiutumiselta, on finanssi- ja 
rahapolitiikan yhteensovittamista tehostetta­
va jatkossa. Meillä ei ole varaa siihen, että toi­
menpiteet tulkitaan markkinoilla väärin. Ta-
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louspolitiikkamme tulisi olla niin selkeää ja 
uskottavaa, että tilaa virhetulkinnoille ei 
synny. 

Haluan lopuksi vielä tähdentää sitä, että ta­
louspolitiikan linjaus tästä eteenpäin riippuu 
ensi sijassa siitä, miten talouspolitiikan uskot­
tavuus kehittyy. Budjettiesityksen talouspoliit­
tinen keihäänkärki on suunnattu spekuloijia 

PUHEENVUORO: 

PAAVO LIPPONEN 

Ensi vuoden tulo- ja menoarvioesitystä on mainit­
tu vaalibudjetiksi. Niin paljon kuin hallituspuoluei­
den eduskuntaryhmissä sellaista toivottaisiinkin, ei 
Ollilan ensimmäistä voi leimata vaalibudjetiksi mi­
käli sellaisella tarkoitetaan poliittiseen taktikoin­
tiin perustuvaa budjettia. 

Budjetin volyymin kasvu on ministerin mukaan 
kolme prosenttia, mutta ilmeisesti tällä kertaa me­
noihin on kirjattu runsaasti aikaisemmin lisäbud­
jetteihin jätettyjä eriä. Tämä on terve suuntaus jota 
eduskunta on edellyttänyt. 

Loppusumma kasvaa nimellisesti peräti 8 pro­
senttia paljolti kevään virkapaikkakorotusten joh­
dosta. Julkisen sektorin menojen kasvun suurim­
mat paineet tulevatkin palkkapuolelta. Meillä tuo­
tetaan runsaasti korkealuokkaisia palveluita suh­
teellisesti alhaisemmilla palkoilla kuin esimerkiksi 
Ruotsissa. Olisi kuitenkin kohtalokasta, jos palk­
kapaineet muodostuisivat yleisiksi sen sijaan, että 
pyrittäisiin julkisen talouden sisäisin järjestelyin 
turvaamaan työvoiman saanti. Ruotsin julkisen 
sektorin meneillään oleva työselkkaus, jossa halli­
tus on ottanut tiukan linjan, on tässä suhteessa erit­
täin mielenkiintoinen. 

On merkillepantavaa, että ministeri Ollila kai­
kessa oleellisessa vahvistaa luottavansa budjetin pe­
rustana oleviin taloudellisiin arvioihin. Viimeisim­
pien tietojen mukaan ei ole aivan mahdotonta, et­
tä elpyminen lähtisi käyntiin. 

Epävarmuus on tietenkin aikamme pysyvä tun­
nusmerkki, niinkuin J. K. Galbraith sanoo. Sitä­
kin suuremmalla syyllä on jatkettava varovaista lin­
jaa mitoitettaessa budjetin kysyntävaikutusta. Liial-

kohti. Olennaista on se, että hyväksi havait­
tu tarjontapuolen tekijöihin nojaava linja jat­
kuu. Toivokaamme, että budjettiesityksen sa­
noma ymmärrettäisiin oikein ja että eri osa­
puolilla olisi valmiutta jatkossa ennakkoluu­
lottomasti hakea ratkaisuja, jotka kohentai­
sivat taloutemme kilpailukykyä ja siten tuki­
sivat työllisyyttä. 

lisella elvytyksellä voidaan saada suurempaa vahin­
koa kuin neutraalilla linjalla sillä inflaation kiih­
tymisen vaara on edelleen suuri ja vaikuttaisi erit­
täin kielteisesti muihin tasapainotekijöihin kuten 
työllisyyteen. Työllisyystilanteen heikkeneminen 
edellyttää kuitenkin budjetissa esitettyjä voimak­
kaampia toimenpiteitä. Tähän olisi toivonut minis­
terin kiinnittävän enemmän huomiota. Hyvä ulkoi­
nen tasapaino ja alhainen velkaantumisaste anta­
vat edellytyksiä työllisyystoimenpiteisiin. 

Kun pääomavaltaisen teollisuuden eduista on jo 
niin hyvin huolehdittu energiaverouudistuksella ja 
markan arvon pienellä tarkistuksella, on nyt työ­
valtaisen yritystoiminnan vuoro. Yleisten helpotus­
ten työllistäviä vaikutuksia ei tietenkään tule liioi­
tella, mutta ne ovat osoittautuneet suhteellisen me­
nestyksellisiksi »pragmaattisen tarjonnan talouspo­
litiikan» välineiksi. 

Muilta osin pitäisi työlIisyyslisäbudjetin toimen­
piteet suunnata rakennepoliittisesti tarkoituksen­
mukaisiin ja samalla työllistäviin kohteisiin, joilla 
tuetaan laajenemiskykyisten alojen ja yritysten ke­
hitysmahdollisuuksia. Yksityisen tai julkisen kulu­
tuksen tukeminen ei tässä tilanteessa ole paikallaan. 
Toimenpiteitä on myös kohdistettava niille paik­
kakunnille ja alueille, jotka eniten kärsivät teolli­
suuden rakennemuutoksesta. Pienet ja keskisuuret 
yritykset tarvitsevat koko maassa parempia neu­
vontapalveluja selvitäkseen verotuksesta ja muus­
ta byrokratiasta. 

Budjetissa otetaan merkittävä askel rakennemuu­
toksen edistämisen kannalta järkevään suuntaan. 
Tutkimukseen, kehitykseen ja koulutukseen sijoi-



tetaan tuntuvasti aikaisempaa enemmän, joskin vie­
lä riittämättömästi. Niinpä aikuiskoulutuksen ke­
hittäminen olisi vaatinut enemmän voimavaroja. 

Rakennepoliittisesti painotettua finanssipoliittis­
ta linjaa on jatkettava ja vahvistettava. Siihen an­
taa erittäin hyvän pohjan vuoden 1985 KTS eli val­
tiovarainministeriön katsaus »Kansantalouden ja 
valtiontalouden kehittäminen vuoteen 1990». Mi­
nisteriö julkaisee tällaisen KTS-katsauksen joka toi­
nen vuosi. 

KTS 1985 kiinnittää huomiota tarjontapuolella 
mm. työmarkkinoiden rakenteellisiin ongelmiin, 
koulutuksen puutteisiin, rahoitusmarkkinoiden vi­
noutumiin, julkisen rahoituksen uudelleensuuntaa­
misen tarpeeseen, verotuksen epätarkoituksenmu­
kaisuuteen ja ulkomaankaupan merkitykseen. 

Otan tässä lähempään tarkasteluun vain työvoi­
mapolitiikan ja verotuksen. 

Ruotsin työvoimaministeriön äskettäin julkaise­
massa mietinnössä todetaan, että työvoimapolitiik­
ka on entistä enemmän nähtävä osana yleistä ta­
lous- ja työllisyyspolitiikkaa. Vaikka työvoimapal­
velut ovat Ruotsissa huomattavasti paremmalla ta­
solla kuin Suomessa, vaaditaan mietinnössä palve­
lujen kuten työnvälityksen huomattavaa tehosta­
mista. Tämä tarkoittaa samalla suuntautumista en­
tistä enemmän yksityisen sektorin työllistämisedel­
lytysten parantamiseen sensijaan että painotettai­
siin julkisen sektorin tukityöpaikkoja. Suomessa ol­
laan menossa päinvastaiseen, rakennemuutoksen 
kannalta väärään suuntaan. 

Verotuksessa hallitus jäi valitettavasti puolitie­
hen. Se saattoi olla hyödyllistä siinä mielessä, että 
marginaaliverouudistus ei ole ainoa eikä edes tär­
kein verouudistuksen tavoite. Koko ajan on pidet­
tävä mielessä laajaa verouudistusta, jossa veropoh­
jaa laajennetaan, kaikki tulomuodot ja tuotannon­
tekijät otetaan huomioon ja siirretään painopistettä 

PUHEENVUORO: 

ILKKA SUOMINEN 

En puutu valtiovarainministeri Ollilan talouspoliit­
tiseen katsaukseen ja budjetin esittelyyn yksityis­
kohtaisesti, vaan tarkastelen päivän aihetta hieman 
toisesta näkökulmasta. En kuitenkaan malta olla 
aluksi tarttumatta eräisiin nytkin esille tulleisiin hal-
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palkansaajien tuloverosta kulutuksen verottami­
seen. Sellainen uudistus olkoon tulevan hallituk­
sen tärkeimpiä tehtäviä. 

Nämä esimerkit osoittavat miten suurten uudel­
leenarviointien edessä finanssipolitiikassa ollaan. 
Nyt olisi aika harkita korkeatasoisen finanssipo­
liittisen komitean asettamista, joka tarkastelisi bud­
jetin rakennetta ja suunnittelujärjestelmää raken­
nemuutoksen kannalta. Komiteassa voitaisiin teh­
dä nollabudjetointiharjoituksia ja tutkia menojen 
tulevia rahoitusmahdollisuuksia sekä finanssipoli­
tiikan roolia yleisessä talouspolitiikassa, erityises­
ti suhdetta rahoitusmarkkinoihin ja valuuttakurs­
sipolitiikkaan. Hallituksen suhde Suomen Pankkiin 
tulisi tällöin myös ottaa esille. 

Tästä päästäänkin päivän tärkeimpään asiaan, 
kysymykseen talouspolitiikan uskottavuudesta. Fi­
nanssipolitiikalla on tuettu ja ensi vuoden budje­
tilla tuetaan edelleen talouspolitiikan keskeisiä ta­
voitteita, joista on sovittu laajassa yhteisymmär­
ryksessä. Finanssipolitiikan rooli jää kuitenkin tois­
arvoiseksi, jos muilla lohkoilla, etujärjestöke,ntäs­
sä ja politiikassa horjutetaan talouspolitiikkaa. 

Yhden eturyhmän jokaisen toimintasuunnan, 
järjestön, tutkimuslaitoksen, pankin ja puolueen 
edustajat ovat käyttäneet puheenvuoroja, joissa on 
vaadittu tai ennustettu devalvaatiota. Tämä on ol­
lut omiaan ylläpitämään inflaatio-odotuksia ja si­
ten käytännössä ehkäissyt korkotason alentamisen, 
talouden kehittymisen kannalta kiireisimmän toi­
menpiteen. Ajautuminen uuteen kilpailukykykrii­
siin olisi täysin tarpeetonta ja yksinomaan itseään 
toteuttavista ennusteista johtuvaa. Talouspolitiikan 
uskottavuutta tuetaan nyt parhaiten pitämällä kieli 
. keskellä suuta ja kokoamalla voimia yhteiseen pon­
nistukseen rakennemuutoksen ongelmien ratkaise­
miseksi. Ministerin puheenvuoro on tässä suhtees­
sa myönteinen ja linjaa selkiyttävä. 

lituksen ja samalla keskustapuolueen sisäisiin ris­
tiriitaisuuksiin. 

Keskustapuolueen puheenjohtaja Paavo Väyry­
nen on julkisuudessa moittinut ensi vuoden bud­
jettiesitystä ylioptimistiseksi. Ministeri Esko Olli-
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la sen sijaan sanoo puheessaan, ettei ennusteiden 
tarkistamiseen ole syytä. Kumpi on oikeassa? 

Väyrynen pitää mahdollisena sovituista palkan­
korotuksista luopumista. Ollila sanoo, että budje­
tin kasvuennuste pohjautuu keskeisiltä osiltaan yk­
sityisen kulutuksen kasvulle, joka johtuu solmit­
tujen tulo sopimusten toteutumasta. Kumpi on oi­
keassa? 

Ollila esittää maltillisia tuloratkaisuja, Väyrynen 
O-linjaa. Kumpi on oikeassa? 

Yksittäistä tulo- ja menoarvioesitystä ei voida ar­
vioida irrallisena, siis muutoksena edellisestä vuo­
desta, vaan aina on katsottava myös, millä tasolla 
ollaan ja miten siihen on tultu. Tämän vuoksi olem­
me vaatineet koko vaalikauden mittaista tarkaste­
lua, jotta aikaisemmat synnit eivät tulisi anteeksi 
annetuiksi vain sillä perusteella, että uutta syntiä 
ei enää tehdä. 

Muutaman viime vuoden aikana veroastetta on 
nostettu selvästi luvattua ja sovittua enemmän, val­
tion menoja on lisätty paljon tavoiteitua enemmän. 
Työttömyys on jatkuvasti kohonnut, kunnille ja 
erityisesti pääkaupunkiseudun kunnille on annet­
tu satojen miljoonien markkojen lisärasitteita, ja 
niin edelleen. Inflaatio on tosin hidastunut, mutta 
minkä ansiosta ja mille rahan arvon tasolle. 

Sen lisäksi, että tarkastellaan budjetteja useam­
man vuoden ajalta, on ehkä hyvä palauttaa mie­
liin myös hallituksen ja opposition väliset suhteet 
budjettiasiassa viime vuosilta. 

Aloitan syksystä 1982, jolloin valtiovarainminis­
teri Ollila oli edellisen kerran valtioneuvoston jä­
senenä. Tuolloinhan Suomen markka jouduttiin 
kohta budjetin antamisen jälkeen devalvoimaan, 
mihin liittyi myös muita talouspoliittisia toimen­
piteitä ja muun muassa liikevaihtoveron korotta­
minen. Oppositiossa ollut Kokoomus oli tuolloin 
huomattavasti lojaalimpi hallituksen välttämättö­
mille toimille kuin silloinen hallituspuolue SKDL. 
Meiltä pyydettiin tukea, emmekä halunneet keikut­
taa venettä, kun aallot löivät. 

Syksyllä 1983 hallitus, jonka pohja oli aiempaa 
kapeampi, joutui turvautumaan oppositioon saa­
dakseen budjettiin liittyvät lait eduskunnassa läpi. 
Kokoomus esitti varsin yksityiskohtaisen ja huo­
lellisesti perustellun varjobudjetin, joka olisi joh­
tanut parempaan taloudelliseen kehitykseen ja jon­
ka rahoitus oli tarkoin osoitettu. Lopulta päädyt­
tiin budjettisopimukseen Kokoomuksen kanssa. 
Oppositio saatiin tehtyjen leikkausten takuumie­
heksi ja joihinkin niistä näyttämään jopa syylliseltä. 

Myös seuraavan budjetin hallitus rakensi luot­
tavaisesti oppositiolta saatavan tuen varaan. Syk-

syllä 1984 käydyt neuvottelut eivät kuitenkaan mil­
lään suunnalla johtaneet tulokseen, ja niinpä edus­
kunnassa äänestettiin kuntien valtionapuja koske­
neet leikkauslait lepäämään yli vaalien. Budjetti­
sopu ei millään muotoa ollut ennalta määrätty ka­
riutumaan, mutta hallituksen neuvottelu- ja sovit­
teluhaluttomuus vain siihen sitten johti. 

Syksyllä 1985 hallitus muisti edellisen syksyn ei­
kä enää halunnut jäädä opposition armoille. Niin­
pä kuntien talouteen liittyneet leikkaukset puettiin 
yksivuotisten vero lakien hahmoon tavalla, joka 
synnytti varsin kriittisen laillisuuskeskustelun. 

Tässä yhteydessä on paikallaan ihmetellä niitä 
lausuntoja, joissa ollaan huolissaan opposition riit­
tävyydestä. Ollaan sitä mieltä, että kyllä opposi­
tion niin vahva täytyy olla, että se pystyy äänestä­
mään kaikki hallituksen esitykset lepäämään. Eh­
kä se on parlamentarismia, mutta ainakin budjet­
tipolitiikassa kokemus osoittaa paremminkin ny­
kyistä vahvemman hallituksen tarvetta. 

Vuoden 1987 tulo- ja menoarvioesitystä olemme 
arvostelleet kahdesta suunnasta. Ensinnäkin talou­
dellinen tilanne ei näytä yhtä hyvältä kuin mitä bud­
jetissa on maalattu. Toki toivomme, että idänkaup­
pa ja kansantalous kokonaisuutena kehittyvät si­
ten kuin on ennustettu, mutta kaikki merkit eivät 
viittaa siihen. Valitettavasti idänkaupan arviosta on 
tehty puoluepoliittinen riita ja jätetty itse nume­
roennusteet virkamiesten tiliin. 

Budjetin painopistealueet ovat sinänsä oikeita. 
Kuitenkin marginaaliverouudistuksen aloittaminen 
ei vieläkään sisältynyt tähän budjettiin eikä pitkään 
esillä ollut lapsenhoitajan palkan verovähennysoi­
keus päässyt mukaan. Näiden kahden keskeisen 
asian osalta lienee vain ajan kysymys, milloin ne 
toteutetaan. 

Talouden myönteinen kehitys on pikälti kiinni 
siitä, onnistummeko toteuttamaan tarvittavat ra­
kennemuutokset ajoissa. Lisääntyvä työttömyys 
kertoo siitä, että ainakaan työmarkkinoiden ja kou­
lutuksen kapeikkoja ei ole kyetty kunnolla hoita­
maan. Reaali-investoinnit ovat suvantovaiheessa, 
mikä ei ole dynaamisen talouden tunnusmerkki. 
Rahamarkkinat ovat onneksi päässeet asteittain ke­
hittymään, ja niillehän hallitus ja valtiovarainmi­
nisteri Ollila ovat osoittaneet kohtuullista huo­
miota. 

Puhuessaan ulkomaankaupasta ministeri Ollila 
toteaa: 

»Ydinongelma on se, kuinka joustavasti yrityk­
set kykenevät suuntaamaan tuotantonsa uudelleen 
ja korvaamaan menetyksensä itäviennissä toimituk­
silla kotimaahan ja länsimarkkinoille. 



Vaikka kuluvan vuoden aikana on toteutettu 
useita teollisuuden kilpailukykyä tukevia toimen­
piteitä, jää viime käden vastuu menestymisestä yri­
tyksille itselleen.» 

Näin se tietysti on lyhyellä aikavälillä, mutta pi­
demmän ajan kuluessa siihen vaikuttaa myös se, 
miten tärkeänä valtiovalta pitää reaalista kilpailu­
kykyämme eli miten paljon se on valmis panosta­
maan tieteeseen, tutkimukseen, korkeakouluihin. 
Tätä valmiutta ei ole ollut riittävästi budjetinteki­
jöiden puolella viimeisen 15 vuoden aikana useis­
ta periaatepäätöksistä huolimatta, ja esitänkin väit­
teen, että hallitus korostaa STK:ta ja TKL:ää voi­
makkaammin hintakilpailukyvyn putoamista peit­
tääkseen sen taakse reaalisen kilpailukykymme 
heikkouden. - Asiaa ei muuta vaan korostaa se, 
että 1987 budjetissa on lähdetty tiedemääräraho­
jen nostoon. Sen vaikutus taloudessa tuntuu vasta 
5-15 vuoden kuluttua. 

Kaiken tässä sanomani jälkeen antaisin ensi vuo­
den tulo- ja menoarvioesitykselle kuitenkin varsin 
kohtuullisen arvosanan. Huonompiakin on nähty. 
Olisin itse varmaan tehnyt hiukkasen toisenlaisen 
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- ja varmaan vielä erilaisemman kuin nyt kuvit­
telen, jos olisin kaiken saanut tai joutunut teke­
mään alusta alkaen. 

Seuraavien budjettien ja lisäbudjettien punaise­
na lankana tulee olla kansalliset talkoot työttömyy­
den vähentämiseksi. Tässä mielessä myös uudistan 
tukeni ajatukselle eräänlaisen »uuden Korpilam­
men» järjestämisestä. Mukaan tulisi saada kaikki 
työmarkkina- ja talouselämän tahot mahdollisim­
man suuren yksimielisyyden saavuttamiseksi. 

On selvää, että työllisyyttä tukemaan tarvitaan 
tulevaisuudessa myös maltillista tulopolitiikkaa. 
Nollalinjasta puhuminen ei kuitenkaan ole realis­
tista. Vielä enemmän todellisuudesta irrallaan liik­
kuvat ne, jotka ovat korottaneet äänensä nyt voi­
massaolevien sopimusten sisältämien palkankoro­
tusten leikkaamisen puolesta. Kun maahan on vai­
keiden vaiheiden jälkeen viime keväänä saatu ai­
kaan työmarkkinarauha, on tämän rauhan jatku­
misen eteen tehtävä kaikki mahdollinen, jotta tu­
levaisuuden ratkaisuissa voidaan etsiä laajaa kon­
sensusta. Voimassaolevien tulosopimusten aukire­
piminen ei tätä päämäärää palvele. 
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ARTIKKELEITA 

Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1986: 4 

Kansainvälisen kaupan teoria ja 
markkinoiden rakenne* 
PERTTIHAAPARANTA 

1. Johdanto 

Kansainvälisen kaupan teoria on ollut käymis­
tilassa 1970-luvun lopulta lähtien. Osittain ky­
seessä on ollut perinteisten teorioiden yleistä­
minen ja uusien mikroteoreettisten lähestymis­
tapojen käyttöönotto. Erityisen paljon on 
merkinnyt ns. duaaliteorian soveltaminen, mi­
kä on selventänyt kaupan teorian yhteyksiä 
yleiseen tasapainoteoriaan ja julkistaloudelli­
seen tutkimukseen. Toisaalta kaupan teoriaa 
on samalla laajennettu ottamalla huomioon 
teollisen organisaation teorian kehitys. Tämän 
avulla on voitu tarkastella systemaattisesti 
epätäydellisen kilpailun ja kasvavien skaala­
tuottojen vaikutuksia kansainväliseen kaup­
paan. Toisaalta se on mahdollistanut kansain­
välisen kaupan strategisten tekijöiden teoreet­
tisen selvityksen. 

Uudemman teorian kehitys ei kuitenkaan 
ole merkinnyt perinteisen kaupan teorian hyl­
käämistä. Itse asiassa tilanne on päinvastai­
nen, se on onnistunut selventämään perintei­
sen teorian tarjoaman keskeisen kaupan ra­
kenteen selitysperusteen - suhteellisen edun 
periaatteen - merkitystä selvittämällä niitä 
kansainvälisen kaupan piirteitä, joiden ennen 
kuviteltiin olevan ristiriidassa suhteellisen 
edun periaatteen kanssa. Tärkein näistä »ris­
tiriidoista» on ollut se, että suurin osa kan­
sainvälisestä kaupasta näyttäisi keskittyvän 
kauppaan, jota käydään varsin samankaltais­
ten maiden välillä varsin samankaltaisilla hyö­
dykkeillä. Hyvä esimerkki tästä on autojen 
valmistus ja kauppa. 

* Kiitän Matti Pohjolaa ja Antti Suvantoa kommen­
teista. 

Tässä katsauksessa tarkastellaan teorian 
uusia tuulia yksinkertaisten esimerkkien avul­
la. Siinä keskitytään vain keskeisten ideoiden 
esittelyyn, joten teorian sovellutukset ja em­
piiriset tutkimukset jäävät katsauksen ulko­
puolelle. 

2. Kaupan rakenne ja suhteellinen etu 

2.1. Perusteoriat 

Suhteellisen edun periaatteella tarkoitetaan si­
tä että kukin kansainväliseen kauppaan osal­
lis~uva maa vie (nettomääräisesti) niitä hyö­
dykkeitä, joita se pystyy tuottamaan suhteel­
lisesti halvemmalla kuin muut maat. 

Ideaa voidaan havainnollistaa yksinkertai­
sessa osittaistasapainokehikossa (ks. kuvio 1). 

Molemmat maat tuottavat samaa hyödyket­
tä. Osassa A D(l) kuvaa maan 1 kysyntää tälle 
tuotteelle ja S(l) sen tarjontaa. Osassa B on 
esitetty vastaavat käyrät maalle 2, ja osassa 
C on esitetty koko maailman kysyntä- ja tar­
jontakäyrät, jotka on saatu laskemalla yhteen 
maiden 1 ja 2 kysynnät ja tarjonnat kullakin 
hinnalla p. Jos kansainvälistä kauppaa ei käy­
dä lainkaan, niin maiden tasapainohinnat ovat 
p(l) ja p(2), koska näillä hinnoilla kunkin 
maan sisäinen tarjonta kattaa sisäisen kysyn­
nän. Vapaan kansainvälisen kaupan tilantees­
sa tasapaino saavutetaan hinnalla p(m). Täl­
löin maailmantalouden tasapainossa maa 1 vie 
hyödykettä, ja maa 2 tuo sitä. Toisaalta p(l) 
< p(m) < p(2), eli ilman kauppaa maa 1 tuot­
ti hyödykettä halvemmalla kuin maa 2. Maalla 
1 on näin ollen suhteellinen etu hyödykkeen 



A 

P D(2) 

P(1) 

Kuvio 1. Suhteellinen etu 

tuotannossa. Kaupan rakenne määräytyy siis 
suhteellisen edun periaatteen mukaisesti. 

Perinteiset kaupan teoriat eroavat sen mu­
kaan, miten ne selittävät suhteellisen edun 
synnyn. Kuvion 1 perusteella on selvää, että 
selittäviä tekijöitä voidaan etsiä joko maittais­
ten kysyntä- tai tarjontatekijöiden eroista. Ky­
syntätekijöiden osuus on kuitenkin yleensä jä­
tetty tarkastelun ulkopuolelle ja teoriat ovat 
keskittyneet tarjontatekijöihin.! 

Perinteisillä kaupan teorioilla tarkoitetaan 
niitä kaupan teorioita, jotka ovat tavanomai­
sen yleisen kilpailutasapainoteorian sovellu­
tuksia. Kaikki perussovellutukset lähtevät liik­
keelle siitä, että tuotannontekijöiden ei ole 
mahdollista liikkua eri maiden välillä. Tämä 
on tehty sen vuoksi, että on voitu erottaa toi­
sistaan hyödykkeiden liikkuvuuden ja tuotan­
nontekijöiden liikkuvuuden vaikutukset toi­
sistaan. Itse asiassa yksi perinteisen kaupan 
teorian mielenkiintoisimmista kysymyksen­
asetteluista on ollut se miten, pelkkä vapaa 
hyödykkeiden liikkuvuus saa aikaan sen, et­
tä eri maiden tuotannontekijäkorvaukset lä­
hestyvät toisiaan. Vapaakauppa tasoittaa hyö-

1 Viimeaikainen tutkimus on kuitenkin osoittanut, et­
tä näitä perinteisiä oppikirjoista tuttuja teorioita yleistet­
täessä on välttämätöntä kiinnittää huomiota kysyntäte­
kijöihin. Tämä koskee erityisesti tilanteita, joissa teorioi­
ta yritetään laajentaa ottamalla huomioon useamman kuin 
kahden hyödykkeen olemassaolo, ks. erityisesti Deardorjj 
(1986). 
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B c 

S(2) 

dykkeiden hinnat, ja täten hyödykkeiden 
kauppa olisi vain hyödykkeiden tuottamiseen 
käytettyjen tuotannoniekijöiden epäsuoraa 
kauppaa. Tämän ongelman selvittely on ra­
kentanut sillan perinteisten ja uusien kaupan 
teorioiden välille. 

Vanhin kaupan teorioista yhdistetään Da­
vid Ricardon nimeen. 2 Sen keskeinen idea 
on, että tuottajien ei ole mahdollista käyttää 
samaa tuotantoteknologiaa eri maissa. Toisin 
sanoen kansainvälisestä hyödykkeiden kau­
pasta on suljettu pois tuotantoteknologian 
kauppa. Suhteellinen etu syntyy tällöin siitä, 
että eri maissa hyödykkeiden tuotannon vaa­
timat suhteelliset tuotantopanokset ovat eri­
laiset. Maalla on siis suhteellinen etu hyödyk­
keen A tuotannossa, jos yhden A yksikön 
tuottaminen vaatii siellä vähemmän panoksia 
suhteessa toisten hyödykkeiden tuottamiseen 
kuin muissa maissa. 

Ricardolaisen mallin oletus siitä, että tek­
nologian valinta kussakin maassa on annet­
tu, ei sovi yhteen neo klassisen teorian perus­
periaatteiden kanssa. Miksi esimerkiksi tek­
nisten alojen oppikirjat eivät olisi hyödykkei­
tä, joita voi ostaa maailmanmarkkinoilta? 
Muut kaupan teoriat pyrkivätkin selittämään 
sen, miksi eri maissa tuotannossa saatetaan 
valita erilainen teknologia, vaikka mahdollis-

2 Ks. mikä tahansa kaupan teorian oppikirja, esim. 
Bhagwati & Srinivasan (1983) tai Ethier (1983). 
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ten tekniikoiden joukko olisikin sama kaikis­
sa maissa. Ne kiinnittävät huomiota maittai­
siin eroihin tuotannontekijöiden saatavuu­
dessa. 

Tunnetuin näistä teorioista on Heckscher­
Ohlin-Samuelson -malli (HOS), jonka perus­
idea on helppo esittää (ks. esim. Bhagwati & 
Srinivasan 1983, tai Ethier 1983). Oletetaan, 
että maailmassa on kaksi taloutta, jotka voi­
vat tuottaa kahta hyödykettä. Kummankin 
hyödykkeen tuotanto käyttää kahta panosta, 
pääomaa ja työtä. Kumpikin tuotannonteki­
jä voi vapaasti siirtyä sektorilta toiselle, mi­
kä johtaa siihen, että kummallakin sektorilla 
tuotantopanosten hinnat ovat samat. Olete­
taan lisäksi, että teknologiat eri sektoreilla va­
litaan aina siten, että toisen hyödykkeen tuo­
tannossa käytetään pääomaa suhteessa työvoi­
maan enemmän kuin toisen hyödykkeen tuo­
tannossa. Tällöin tekniikoiden valinta mää­
räytyy tuotantopanosten hintojen perusteella. 

Olkoon hyödyke 1 työvoimaintensiivinen 
hyödyke ja hyödyke 2 pääomaintensiivinen. 
Oletetaan, että maassa A on saatavilla työvoi­
maa suhteessa pääomaan enemmän kuin 
maassa B ja tarkastellaan tilannetta, joka val­
litsisi, jos kansainvälinen kauppa ei olisi mah­
dollista. 3 Tällöin on selvää, että maassa A 

. palkkataso suhteessa pääoman tuotto on on al­
haisempi kuin maassa B. Koska hyödykkeen 
1 tuotanto on työvoimaintensiivistä, ovat sen 
tuotantokustannukset ja siten myös sen hin­
ta alemmat maassa A kuin maassa B. Tätä ko­
rostaa vielä se, että maassa A käytetään mo­
lempien hyödykkeiden tuotannossa työvoi­
maintensiivisempiä tekniikoita kuin maassa B. 
Maalla A on siis suhteellinen etu hyödykkeen 
1 tuotannossa ja maalla B hyödykkeen 2 tuo­
tannossa. Kansainvälisessä kaupassa maa A 
vie hyödykettä 1 ja maa B hyödykettä 2. 

Huomattakoon kuitenkin, että vapaahm­
pan vallitessa molemmissa maissa käytetään 

3 Tietenkään ei ole mitään syytä olettaa, että ennen 
kaupan avautumista kummallakin maalla olisi mahdol­
lista valita samanlainen teknologia. Ajatuskokeessa on 
kysymys siitä, että lähdetään liikkeelle vapaakaupan ti­
lanteesta ja kysytään, millainen tilanne nyt olisi, jos kan­
sainvälistä kauppaa ei olisi. Hankitusta tiedosta ei yleensä 
luovuta, vaikka jotkut sitä tietoisesti vaativatkin. 

samoja tekniikoita. Tämä johtuu siitä, että 
koska hyödykkeiden hinnat ovat samat kus­
sakin maassa, niin myös niiden yksikkötuo­
tantokustannukset ovat yhtäläiset, sillä täydel­
lisen kilpailun vallitessa ei mitään »puhtaita» 
voittoja voi olla olemassa. Niin ollen hyödyk­
keen hinta on yhtä suuri kuin sen yksikkötuo­
tantokustannukset, jotka koostuvat työvoi­
ma- ja pääomakustannuksista. Tällöin hyö­
dykkeiden hinnat määräävät tuotannonteki­
jöiden hinnat. Tämä on helppo ymmärtää ku­
vittelemalla sellainen tilanne, että tuotannon­
tekijöiden hinnat muuttuisivat, vaikka hyö­
dykkeiden hinnat pysyisivät muuttumattomi­
na. Oletetaan, että palkat laskevat suhteessa 
pääoman tuottoon. Tällöin hyödykkeen 1 yk­
sikkötuotantokustannukset laskevat, ja sen 
tuottamisesta syntyisi ylimääräistä voittoa, 
mikä ei ole täydellisen kilpailun vallitessa 
mahdollista. Näin ollen kansainvälisen kau­
pan tasapainossa hyödykkeiden kauppa ta­
soittaa myös tuotannontekijöiden hinnat. 
Huomattakoon, että tuotannontekijähinnat 
eivät näin ollen riipu niiden saatavuudesta 
missään yksityisessä maassa. Hyödykemark­
kinoiden välityksellä tuotannontekijähinnat 
riippuvat niiden saatavuudesta koko maail­
massa, eivät sen perusteella miten ne ovat ja­
kautuneet eri maihin. 

Yksinkertaisen HOS-mallin implikaatiot 
ovat voimakkaat ja myös ristiriidassa todelli­
suuden kanssa, mistä syystä sille on yritetty 
kehittää vaihtoehtoja. Tärkein näistä on ns. 
Ricardo- Viner -malli (RV) (ks. Dixit & Nor­
man 1980, Findlay 1974, Jones 1971, Neary 
1978). Mallia voidaankin pitää kuvauksena 
pitkän ajan tasapainosta, koska siinä tuotan­
nontekijät voivat siirtyä vapaasti tuotannon­
alalta toiselle. Lyhyellä ajalla tällaiset siirrot 
eivät kuitenkaan ole mahdollisia. Ompeluko­
neilla ei voi valmistaa laivoja eikä taloustie­
teilijästä tule nopeasti humanistia. 

R V -mallin idea lähteekin siitä, että joitakin 
tuotannontekijöitä voidaan käyttää kaikilla 
tuotannonaloilla kun taas toiset panokset ovat 
sidottuja jonkun tietyn hyödykkeen tuottami­
seen. Yksinkertaisin malli saadaan olettamal­
la, että kukin talous tuottaa kahta hyödyket­
tä. Kummankin hyödykkeen tuotanto vaatii 



kahden panoksen käyttöä, joista yksi (esim. 
työ) on sama kummallakin sektorilla, mutta 
toinen (pääoma) on alakohtainen. Taloudes­
sa on näin ollen kolme tuotannontekijää: työ, 
sektorin 1 pääoma ja sektorin 2 pääoma. Täl­
löin on selvää, että vapaakauppa ei johda tuo­
tannontekijähintojen yhtäläistymiseen maail­
mantaloudessa. 

Tarkastellaan esimerkiksi tilannetta, että 
sektorin 1 pääoman tuotto laskee, vaikka hyö­
dykkeiden hinnat pysyvät muuttumattomina. 
Tällöin yksikkötuotantokustannukset säilyvät 
ennallaan, jos palkat nousevat ja sektorin 2 
pääoman tuotto laskee. Näin talous on löy­
tänyt uudet tasapainotuotannontekij ähinnat 
vaikka hyödykkeiden hinnat ovatkin pysyneet 
muuttumattomina. RV -mallissa maittaiset 
tuotannontekijähinnat riippuvat sekä hyödyk­
keiden hinnoista että tuotannontekijöiden saa­
tavuudesta, joten se tarjoaa yhden tavan se­
littää erot tuotannontekijähinnoissa ja siten 
myös tekniikkavalinnoissa. Itse asiassa sen 
avulla voidaan osoittaa, miten vapaakauppa 
saattaa johtaa (vaikkakaan ei välttämättä) 
tuotannontekijähintaerojen kasvuun (ks. Dixit 
& Norman 1980). 

Vaikka RV-mallin antamat tulokset ovat­
kin hyvin erilaiset kuin HOS-mallin antamat 
tulokset, sitä ei pidä tulkita jälkimmäistä kor­
vaavana mallina. Hedelmällisintä on pitää nii­
tä toisiaan täydentävinä: RV -malli kertoo sen, 
mitä tapahtuu lyhyellä aikavälillä, kun taas 
HOS-malli kertoo sen, mitä tapahtuu pitkäl­
lä aikavälillä. Tämä ero on tarjonnut perus­
tan lukuisille sovellutuksille (ks. esimerkiksi 
Edwards 1983, Haaparanta & Kähkönen 
1986, Neary 1978). 

Yllä on kuvattu vain perinteisen kaupan 
teorian mallien perusversioita, mutta on syy­
tä kysyä, pätevätkö niiden tulokset, jos mal­
leja laajennetaan ottamalla mukaan enemmän 
kuin kaksi maata, kaksi hyödykettä tai kaksi 
tuotannontekijää. Palaan tähän kysymykseen 
kuten myös näiden perusversioiden muihin 
implikaatioihin jäljempänä.4 

4 Tuotannon tai tuotannontekijöiden aggregointi on 
periaatteessa oikeutettua, mikäli suhteelliset hinnat kun­
kin aggregaatin sisällä pysyvät muuttumattomina - vrt. 
Hicksin composite good -teoreema. Kahden toimialan ja 
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2.2. Perusteorian yleistys 

Uudemmassa kirjallisuudessa kaupan perus­
teoriat on voitu esittää sangen yleisessä muo­
dossa käyttämällä hyväksi ns. duaalimenetel­
miä (ks. esim. Varian 1979). Erityisen yleisiä 
ja helposti johdettavia tuloksia saadaan kan­
sainvälisen kaupan eduista sekä suhteellisen 
edun ja kaupan rakenteen suhteista. Tulosten 
johtamisessa käytetään hyväksi vain ns. re­
vealed preference -tyyppisiä argumentteja, jot­
ka perustuvat epäyhtälöiden vertailuun. Seu­
raavaksi käydään läpi esimerkinomaisesti eräi­
den HOS-teorian tulosten johtaminen duaa­
Ii menetelmien avulla (ks. Dixit & Norman 
1980, Woodland 1982, Deardorff1980, 1982, 
Dixit & Woodland 1982, Ethier & Svensson 
1986 ja Mussa 1979). 

Tarkastellaan aluksi yksittäistä kansanta­
loutta. Se voi tuottaa m hyödykettä käyttäen 
hyväksi n panosta. Oletetaan, että hyödyke­
ja panosmarkkinoilla vallitsee täydellinen kil­
pailu, ja että muitakaan markkinoiden epä­
täydellisyyksiä ei ole olemassa. Tällöin tiede­
tään, että markkinoiden tuottama voimava­
rojen kohdentuminen johtaa kansantulon 
maksimointiin (Varian 1979). Resurssien al­
lokaatiota ja siis tuotantoa voidaan tällöin tar­
kastella käyttäen hyväksi ns. kansantulofunk­
tiota, joka ilmoittaa kansantulon maksimaa­
lisen arvon hyödykkeiden hintojen ja panos­
ten tarjonnan ollessa annettuja. 

Hieman formaalimmin asia voidaan esittää 
seuraavasti (Woodland 1982): Olkoon Yj 
hyödykkeen j tuotanto ja Pj sen hinta. Tuo­
tantoa kuvaa tuotanto funktio Yj = fj(vj1 , vj2, 
. .. ,vjn), missä vji on se määrä panosta i jo­
ka käytetään j:n valmistuksessa. Olkoon Vi 
panoksen i kokonaistarjonta. Tällöin kansan­
tulofunktio 

määritellään seuraavasti: 

kahden tuotannontekijän HOS-mallia voidaan yrittää tul­
kita tästä näkökulmasta. Näin on tehnyt Neary (1986), 
ja hän toteaa, että useimmat perusmallin tulokset päte­
vät tässä yleistyksessä. 
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ehdoilla Yj = fj( ), ja 
v Ii + ... + V mi = Vi' j = 1, ... ,m, i = 1, ; .. ,no 
Kansantulofunktion ominaisuuksista ovat tär­
keimmät seuraavat: 

ar(p,v)lapj = rp=Yj ja 
ar(p,v)lary = ry=wi , 

missä wi = panoksen i hinta. Jälkimmäinen 
ominaisuus tulee selväksi, kun muistetaan, et­
tä kansantulo on myös yhtä kuin tuotannon­
tekijätulojen summa, eli r(p,v)=wv=wjvj + 
... +wnvn· 

Hyödykkeiden hintojen ja panoshintojen 
välisiä yhteyksiä voidaan tutkia lähemmin 
myös käyttämällä hyväksi ns. kustannusfunk­
tioita (ks. esim. Varian 1978). Oletetaan, että 
tuotannossa vallitsevat vakioiset skaalatuotot, 
so. että tuotannon laajennus x 0,10 :lla edellyt­
tää kaikkie~ panosten lisäystä x % :lla. Täl­
löin on selvää, että yksikkötuotantokustan­
nukset tai kustannukset tuotettua yksikköä 
kohden eivät riipu tuotannon tasosta. Olkoon 
tämä minimiyksikkökustannus hyödykkeen j 
tuotannossa cj = cj( W j' ... , W n). Ilmeinen ta~a­
painoehto kilpailutaloudessa on, että ykSIk­
köhinta on yhtä suuri kuin yksikkökustannus, 
eli Pj = cj' j = 1, ... ,m. Tuotannon relaatiot 
on nyt esitetty duaalimenetelmiä käyttäen. 

Talouden kysyntäpuoli mallitetaan samaan 
tapaan kuin tarjonta. Oletetaan aluksi, että 
kokonaiskysyntä määräytyy »keskimääräi­
sen» kuluttajan käyttäytymisen mukaisesti. 
Tällaisen kuluttajan tavoitteena on saavuttaa 
hyvinvointitaso u. Annetuilla hyödykkeiden 
hinnoilla hänen täytyy käyttää rahaa tietty mi­
nimi määrä tämän hyvinvointitavoitteen saa­
vutettamiseksi. Olkoon tuo vaadittava mää­
rä e(p,u), jota kutsutaan menofunktioksi (ks. 
esim. Varian 1978). Sen tärkein ominaisuus on 
seuraava: 

ae(p, u)1 apj = ep = Xj, 

missä xj = hyödykkeen j kysyntä hyvinvointi­
tasolla u. 

Tämän jälkeen talouden tasapainon esitys on 
varsin suoraviivaista. Tarkastellaan ensin sul­
jetun talouden tasapainoa. Selvästikin tasapai­
nossa kuluttajan menojen on vastattava hä-

nen tulojaan. Tämä voidaan ilmaista asetta­
malla vaatimus: 

e(p, u) = r(p, v) 

Toisaalta kysynnän ja tarjonnan tasapainon 
tulee olla voimassa: 

ep(p,u) = rp(p,v). 

Näistä kahdesta ehdosta voidaan - ainakin 
periaatteessa - ratkaista tasapainohinnat p 
ja talouden hyvinvoinnin taso u. Huomataan, 
että ne riippuvat tuotannontekijöiden saata­
vuudesta v sekä kysynnän että tuotannon 
»teknologiasta» (so. tuotantofunktioista ja 
kysyntäfunktioista) . 

Laajennus maailmantalouden tasapainoon 
on helppoa. Olkoon maailmassa kaksi maa­
ta, Aja B. Vapaakaupan tasapaino vaatii, että 
kummassakin maassa menot vastaavat tulo­
ja, eli 

ea(p,tia) = ra(p,va), eb(p,ub) = rb(p,vb). 

Toisaalta globaalisesti kysynnän ja tarjonnan 
tulee olla tasapainossa: 

e~(p,ua) + e~(p,ub) = r~(p,va) + r~(p,vb). 

Näistä yhtälöistä voidaan ratkaista maailman­
talouden tasapainohinnat p ja hyvinvointi 
kussakin maassa. 

Ratkaisu antaa myös kaupan rakenteen, sil­
lä tasapainohinnat määräävät eri hyödykkei­
den kysynnän ja tarjonnan kussakin maassa. 
Nämä kaikki tekijät riippuvat tuotannonteki­
jöiden saatavuudesta kussakin maassa sekä 
kunkin maan kulutuksen ja tuotannon tekno­
logiasta. 

Näistä tuloksista nähdään, että kysymyk­
sessä on varsin yleinen esitys emo perusteo­
rioista. Yhteistä niille on kysyntätekijöiden 
merkityksen minimointi. Tämä on saatu ai­
kaan ensiksikin olettamalla, että kuluttajat 
ovat kussakin maassa identtiset eli että meno­
funktiot ovat samanlaiset. Toiseksi on oletet­
tu, että kysynnän rakenne ei riipu tulotasos­
ta. Teknisesti ilmaistuna tämä tarkoittaa si­
tä, että kysyntä käyttäytyy siten kuin se olisi 
johdettu homoteettisista preferensseistä, eli et-



tä meno funktio on kummassakin maassa 
muotoa e(p,u) = e(p)u, ts. kysynnän rakenne 
riippuu vain suhteellisista hinnoista. HOS- ja 
RV -mallit olettavat lisäksi, että kansantulo­
funktiot ovat samanalaiset kussakin maassa, 
jolloin ainoaksi eroksi maiden välillä jäävät 
erot panosten tarjonnassa. Ricardolaisessa 
mallissa kansantulo funktiot ovat eri maissa 
erilaiset ja samoin panosten tarjonnat. Huo­
mattakoon, että oletus homoteettisista prefe­
rensseistä näyttää välttämättömältä aina kun 
halutaan etsiä sellaisia selityksiä kansainväli­
sen kaupan rakenteeseen, jotka eivät nojau­
du »psykologisiin» tekijöihin. Tämä näkyy 
erityisen hyvin myös uudemmassa kaupan teo­
riassa, jota käsittelen myöhemmin (ks. Help­
man & Krugman 1985). 

Kaupan teorian keskeiset kysymykset ovat: 
Mikä määrää kaupan rakenteen? Johtaako 
kansainvälinen kauppa hyvinvoinnin kas­
vuun? Mitkä ovat kaupan tulonjakovaikutuk­
set? Miten muutokset tuotannontekijöiden 
tarjonnassa vaikuttavat tuotantoon, tulonja­
koon ja kauppaan? Ehkä eniten kiistaa on 
käyty kansainvälisen kaupan hyvinvointivai­
kutuksista. Edellä kuvatussa yleisessä mallis­
sa on helppo osoittaa, että vapaakauppa tar­
joaa korkeamman hyvinvoinnin kuin se vaih­
toehto, jossa maa ei lainkaan osallistuisi kan­
sainväliseen vaihdantaan. 

Seuraavaksi käydään läpi todistus »keski­
määräisen kuluttajan» tapaukselle ja sen jäl­
keen kommentoidaan tilannetta, jossa kulut­
tajat eroavat toisistaan. Olkoot p hinnat ja y 
tuotanto vapaakaupan tilanteessa ja p', y', x' 
hinnat, tuotanto ja kulutus suljetussa talou­
dessa. Lisäksi olkoot hyvinvointi u vapaakau­
pan tilanteessa ja u' suljetussa taloudessa. Täl­
löin tiedämme, että 

e(p,u)=r(p,v)=PY(=P1Yl + .... PmYm)· 

Koska tuotanto y maksimoi kansantulon hin­
noilla p, tiedämme, että suljetun talouden tuo­
tanto y' ei tee sitä samoilla hinnoilla p. Tie­
dämme siis, että py> py' . Mutta suljetussa ta­
loudessa tuotanto on yhtä kuin kulutus, eli 
y' = x'. Tällöin siis py' = px'. Tiedämme, että 
kulutus x' tuottaa hyvinvoinnin tason u'. Kui­
tenkin hinnoilla p vaadittava minimimeno hy-
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vinvoinnin u' saavuttamiseksi on pienempi 
kuin px', eli px' > e(p,u'). Saamme siis epäyh­
tälöketjun: 

e(p,u) = py> py' = px' > e(p,u'), 

mikä kertoo, että vapaakaupan hyvinvoinnin 
saavuttamiseksi kuluttajan menojen on olta­
va suuremmat kuin ne menot, joilla saavutet­
taisiin sama hyvinvointi kuin ilman kauppaa. 
Koska hinnat ovat vertailussa samat, tämä ei 
voi olla mahdollista minkään muun vuoksi 
kuin että hyvinvointi vapaakaupan vallitessa 
on korkeammalla tasolla kuin ilman kauppaa. 
Tämä tulos on mahdollista yleistää tapauk­
seen, jossa kansainvälinen kauppa ei ole va­
paata, vaan jossa on käytetty erilaisia kaup­
papolitiikan keinoja. Tällöin ehto sille, että 
kaupasta koituu hyvinvoinnin lisäystä on, et­
tä kauppapolitiikka tuottaa nettotuloja julki­
selle vallalle (ks. Dixit & Norman, 1980). 

Paljon visaisempi on kysymys kaupan 
eduista, kun otetaan huomioon se, että joiden­
kin yksilöiden hyvinvointi on suurempi ja tois­
ten alhaisempi vapaakaupan tilassa verrattu­
na suljetun talouden tilanteeseen. Voidaanko 
tällöin talouspolitiikalla jakaa tuloa siten, et­
tä kaikki hyötyisivät vapaakaupasta? Perin­
teinen vastaus on, että tämä on mahdollista, 
mikäli voidaan käyttää sellaisia veroja, joiden 
tuottama rasitus ei muuta yksilöiden käyttäy­
tymistä. Jos tätä pidetään mahdottomana (ks. 
Layard & Walters 1978, Dixit 1986), löytyy 
tiettyjä hyödykeveroja, joiden avulla hyödyt 
vapaakaupan tilassa voidaan jakaa siten, et­
tä kaikkien yksilöiden hyvinvointi kasvaa (ks. 
Dixit & Norman 1980, ja Dixit 1986). Tämä 
tapahtuu siten, että verotuksen avulla yksilöi­
den hyvinvointi jäädytetään aluksi samalle ta­
solle kuin suljetussa taloudessa. Tämän poli­
tiikan seurauksena valtion kassaan syntyy yli­
määräistä tuloa, mikä voidaan palauttaa kan­
salaisille vaikkapa alkukristillisesti tasan kaik­
kien kesken. 

Siirrytään nyt suhteellisen edun periaattee­
seen ja kaupan rakenteen selityksiin. On help­
po osoittaa, että kaupan rakenteen tulee nou­
dattaa yleistä suhteellisen edun periaatetta (Di­
xit & Norman 1980, DeardorjjI980). Olkoot 
xa ja ya maan A kulutus ja tuotanto vapaa-
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kaupan vallitessa ja p l1}aailmanmarkkinahin­
nat vapaakaupan vallitessa, ja x'a, y'a, p'a 
kulutus, tuotanto ja hinnat suljetussa talou­
dessa. Maalle B voidaan määritellä vastaavat 
suureet. Tiedämme nyt, että p'ay'a> p'aya. 
Koska tiedämme, että vapaakaupan vallites­
sa hyvinvointi on suurempi kuin suljetussa 
taloudessa, pätee myös, että e(p'a,ua) > 
e(p'a,u'a) = p'ax'a. Toisaalta on voimassa, että 
p'ax>e(p'a,u'). Näin ollen seuraava epäyhtä­
löketju on voimassa: 

p'a(xa_ya) > p'ax'a_p'ay'a = o. 

Vastaavasti maalle B pätee, että p'b(Xb_yb) 
>0. Mutta maailmanmarkkinoiden tulee ol­
la tasapainossa, eli kysynnän ja tarjonnan ta­
sapainon tulee vallita. Tämä tarkoittaa sitä, 
että xa+xb=ya+yb. eli xb_yb=_(xa_ya). 
Juuri johdettujen epäyhtälöiden avulla saa­
daan siis tulos: (p'a_p'b) (xa_ya) > O. Tämä 
on yleinen suhteellisen edun periaate: sen mu­
kaan maa tuo niitä hyödykkeitä, joiden hin­
ta ko. maassa ilman ulkomaankauppaa on 
suhteellisen korkea, ja vie niitä hyödykkeitä, 
joiden hinta ilman kauppaa on suhteellisen al­
hainen. Maan A nettotuonti on xa_ya. Jos 
hyödykettä j tuodaan maahan, niin xj-yj 
> 0, ja päinvastoin jos hyödykettä j viedään 
ulkomaille. 

Kaupan teorian tehtävä on kuitenkin selvit­
tää, mitkä tekijät vaikuttavat suhteelliseen 
etuun. Yleinen tuotannontekijäin saatavuu­
teen perustuva teoria saadaan, kun oletetaan, 
että eri maiden välillä ei ole teknologisia ero­
ja ja että kysyntä perustuu homoteettisiin pre­
ferensseihin (Deardorff 1982, Dixit & Norman 
1980 ja Dixit & Woodland 1982). Toinen mah­
dollinen lähestymistapa kaupan rakenteeseen 
on tutkia niitä tuotannontekijäin määriä, jot­
ka »ruumiillistuvat» kunkin maan tuonnissa 
ja viennissä. Tällä tarkoitetaan sitä, että kat­
sotaan kuinka paljon tuotannontekijöitä ja 
missä suhteessa eri panoksia on käytetty vie­
tyjen ja tuotujen määrien tuottamiseen. HOS­
teorian yleistykset sanovat, että viennissä käy­
tetään suhteellisesti enemmän niitä panoksia, 
joita maassa on runsaasti, ja että tuonnissa 
»ruumiillistuu» suhteellisesti enemmän niitä 
panoksia, joita maassa on vähän. Näissä 

ideoissa näkyy varsin selvästi vanha idea sii­
tä, että hyödykkeiden kauppa on vain epäsuo­
raa tuotannontekijöiden kauppaa (Helpman 
& Krugman 1985). Useimmat tuloksista ovat 
riippuvia siitä, että kansainvälinen kauppa 
pyyhkii pois maittaiset erot tuotannontekijäin 
hinnoissa, vaikkakin joitakin tuloksia on ole­
massa myös yleisemmille tapauksille. 

Koska panoshintojen yhtäläistyminen on 
eräs kaupan teorian keskeisistä kysymyksis­
tä, esitetään seuraavaksi eräs HOS-malliin liit­
tyvä teoreema, jota käytän myös havainnol­
listamaan hyödykehintojen ja panoshintojen 
välistä suhdetta. Panoshintojen yhtäläistymis­
tä on perinteisesti tutkittu vain tarkastelemalla 
kutakin maata vapaakaupan tilassa erikseen 
ja vertaamalla niitä keskenään. Dixit & Nor­
man (1980) osoittivat kuitenkin, että parem­
pi tapa on lähteä yleisestä maailmanmarkki­
noiden tasapainosta, jossa ei tehdä eroa hyö­
dykkeiden ja panosten liikkuvuuden välillä. 
Sen jälkeen voidaan kysyä, mitkä maailman 
jaot eri alueisiin, joiden välillä panokset eivät 
voi liikkua, tuottavat saman tasapainon. Tällä 
menettelyllä vältetään mm. kaikki teoreetti­
set ongelmat, jotka muutoin aiheutuvat ns. 
tekniikoiden palautumisesta (reswitching of 
techniques), eli siitä, että hyödykkeiden hin­
nat eivät yksikäsitteisesti määräisikään teknii­
kan valintaa. Koska panoshintojen ja hyödy­
kehintojen välinen yhteys muotoutuu tuotan­
toteknologian kautta, tekniikoiden palautumi­
sen mahdollisuutta pidettiin aiemmin tuhoi­
sana tuotannontekijähintain yhtäläistymisel­
leo 

Tarkastellaan nyt siis perus-HOS-teorian 
mukaista maailmaa. Maiden Aja B pääoma­
varannot ovat Ka ja Kb. Vastaavat työvoiman 
tarjonnat ovat La ja Lb. Tarkastellaan nyt 
maailmanmarkkinoiden tasapainoa, jossa 
tuotannontekijät liikkuvat maasta toiseen. 
Koko maailman pääomavaranto on Ka + Kb 
ja työvoima La+ Lb. Oletetaan, että tässä ta­
sapainossa hyödykkeen 1 tuotanto käyttää 
pääomaa KI:n verran ja työtä LI:n verran. 
Loput panokset menevät hyödykkeen 2 tuot­
tamiseen. Oletetaan lisäksi, että tässä tasapai­
nossa hyödykkeen 2 tuotanto käyttää enem­
män pääomaa suhteessa työhön kuin hyödyk-



keen 1 tuotanto. Tällöin maailmantalouden 
tasapainoa voidaan tarkastella kuvion 2 osoit­
tamalla tavalla: 

Kuvio 2. Panoshintojen yhtäläistyminen 

Siinä säde OA kuvaa hyödykkeen 1 tuotan­
toa ja säde AQ hyödykkeen 2 tuotantoa maail­
mantaloudessa. Nyt voidaan kysyä, mitkä 
pääomavarannot Ka + Kb ja työvoiman La + L b 
jaot eri alueisiin tuottavat saman tasapainon 
samoilla hinnoilla ja tekniikoilla, vaikka tuo­
tannontekijät eivät voisikaan liikkua maasta 
toiseen. Voidaan osoittaa, että ne jaot, jotka 
ovat suunnikkaan OAQB sisällä tuottavat sa­
man tasapainon, joka vallitsisi l!1Yös täysin in­
tegroituneessa maailmassa (AQ = OB ja OA = 
QB). Tarkastellaan esimerkiksi tuotannonte­
kijöiden jakoa pisteessä C. Maa A tuottaa sil­
loin hyödykettä 1 määrän OA' ja hyödyket­
tä 2 määrän OB'. Maa B tuottaa vastaavasti 
määrän A'A hyödykettä 1 ja B'B hyödyket­
tä 2 (A'A = QQ' ja B'B = QD). Kaikkien mai­
den tuotannontekijät ovat siis täystyöllistet­
tyjä, kun tuotannossa käytetään integroitu­
neen maailman tekniikoita ja tuotannonteki­
jähinnat ovat kummassakin maassa samat 
kun integroituneessa maailmassa. Kun lisäk­
si oletetaan, että kysynnän rakenne ei riipu tu­
lotasosta - maailman tulon jakautuminen 
osiin ei vaikuta globaaliin kysyntään - tie­
detään, että maailmanmarkkinoilla kokonais­
kysyntä vastaa kokonaistarjontaa. Kuviosta 
2 havaitaan myös, että mitä suurempi maan 
1 työvoima suhteessa pääomaan on, sitä 
enemmän se tuottaa työvoimaintensiivistä 
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hyödykettä. Koska kysynnän rakenne on sa­
ma kaikissa maissa, tarkoittaa tämä sitä, että 
maa vie hyödykettä, joka käyttää suhteellisesti 
enemmän sitä panosta, jota maassa on run­
saasti tarjolla. 

Tulosta panosten hintojen yhtäläistymisestä 
voidaan yleistää monin eri tavoin (esim. Di­
xit & Norman 1980, Ethier & Svensson 1986). 
Kaikille niille on yhteistä se johtopäätös, että 
mikäli maailmanmarkkinoilla kaupattavia 
hyödykkeitä on vähintään yhtä monta kuin on 
tuotannontekijöitä, jotka eivät voi liikkua 
maasta toiseen, niin panoshintojen yhtäläis­
tyminen eri maissa on mahdollista. Huomat­
takoon lopuksi pieni HOS-teoriaan liittyvä pa­
radoksi. HOS-teorian mukaanhan kansainvä­
listä kauppaa syntyy vain siksi, että panosten 
saatavuudeteri maissa poikkeavat toisistaan 
paljon. Mitä enemmän ne poikkeavat, sitä laa­
jempaa on kauppa. Yllä kuitenkin on osoitet­
tu, että hyödykkeiden kauppa yhtäläistää pa­
noshinnat eri maissa vain, jos maittaiset pa­
nosten saatavuudet eivät eroa toisistaan »liian 
paljon». Eli siis kansainvälisen kaupan suuri 
määrä ei mitenkään takaa panoshintojen yh­
täläistymistä, vaikka silloin implisiittinen pa­
nosten kauppa on myös laajaa. 

Lopuksi tarkastellaan, miten duaalimene­
telmien avulla voidaan yksinkertaisella taval­
la tutkia hyödykkeiden hintojen ja panoshin­
tojen välistä suhdetta. Samalla voidaan ha­
vainnollistaa eri hyödykkeiden tuotannon ja 
panosten saatavuuden välisiä yhteyksiä. Esi­
merkkinä käytetään HOS-mallin perusversio­
ta, mikä mahdollistaa graafisen esityksen (ks. 
Dixit &: Norman 1980 ja Mussa 1979). Yllä to­
dettiin, että kilpailutalouden tasapainossa 
hyödykkeen hinta on yhtä suuri kuin mini­
miyksikkökustannus hyödykkeen tuotannos­
sa. Kahden hyödykkeen tapauksessa tämä tar­
koittaa sitä, että tasapainoehdot ovat seuraa­
vat: 

missä w, = palkka ja w2 = pääoman saama 
korvaus. Nämä tasapainoehdot on esitetty ku­
viossa 3. 
Siinä käyrä AA kuvaa niitä palkan ja pää­
oman korvauksen yhdistelmiä, joilla sektorilla 
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työvoimaintensiivisen hyödykkeen tuotanto 
laskee, jos työvoiman tarjonta kasvaa. Tämä 
nähdään seuraavasta päättelyketjusta, jossa 
tarvitaan yllä esitettyjä tietoja kansantulo­
funktion perusominaisuuksista (kaavoissa 
VI = työvoiman tarjonta ja v2 = pääoman tar­
jonta): 

aw/apI = a(ar (p,v)lavl)lapI = a2r (p,v)1 
avlapl = a2r (p,v)laplavl = a l (ar (p,v)1 
apI)lavI = ay/avl· 

W
2 Vastaavasti 

Kuvio 3. Hyödyke- ja panoshinnat 

1 vallitsee tasapaino, ja käyrä BB niitä yhdis­
telmiä, joilla sektorilla 2 vallitsee tasapaino. 
Oletus, että sektorin 2 tuotanto on pääoma­
intensiivisempää kuin sektorin 1 tuotanto nä­
kyy BB-käyrän jyrkkyytenä suhteessa AA­
käyrään. Tasapainon edellyttämät panoshin­
nat löytyvät nyt käyrien leikkauspisteestä C. 
Hyödykkeen 1 hinnan PI nousu siirtää käy­
rää AA oikealle ja ylös asemaan AIAI, sillä 
hinnan noustessa sektorin 1 tasapaino voidaan 
pitää yllä vain joko nostamalla palkkaa tai 
pääoman korvausta. Mutta samanaikaisesti 
täytyy myös sektorin 2 olla tasapainossa, jo­
ten uudet panoshinnat uudessa tasapainossa 
löydetään pisteestä CI. Havaitaan, että uudes­
sa tasapainossa pääoman korvaus on laskenut 
ja palkkataso on noussut. Tämä tarkoittaa si­
tä, että reaalinen pääoman korvaus on myös 
laskenut. Itse asiassa nähdään, että samalla 
reaalipalkka on noussut, sillä palkka on. nous­
sut enemmän kuin se olisi noussut pisteessä 
D, mikä olisi taannut reaalipalkan pysymisen 
ennallaan. 

Näin on todistettu Stolper-Samuelson -teo­
reema: los työvoimaintensiivisen hyödykkeen 
hinta nousee, niin reaalipalkka nousee ja reaa­
linen pääoman korvaus laskee. Vastaavasti jos 
pääomaintensiivisen hyödykkeen hinta nou­
see, niin reaalipalkka laskee ja reaalinen pää­
oman tuotto nousee. Mutta itse asiassa samal­
la on myös todistettu Rybczynskin teoreema: 
los pääoman tarjonta kasvaa niin pääomain­
tensiivisen hyödykkeen tuotanto kasvaa ja 

aw21apI = aY21avI ja aw/ap2 = ay/av2 ja 

aw21ap2 = aY21aV2' 

Näitä teoreemoja on yritetty eri tavoin yleis­
tää useamman hyödykkeen ja tuotannonteki­
jän tapauksiin (Ethier 1985, Jones & Scheink­
man 1977, sekä Woodland 1982). Yleistä pe­
rusteoriaa on käytetty moniin sovellutuksiin. 
Tärkein sovellutus on luonnollisesti talouspo­
litiikan vaikutusten normatiivinen ja positii­
vinen tutkimus (Dixit 1986, Dixit & Norman 
1980, Woodland 1982, sekä perinteisempi 
Bhagwati & Srinivasan 1983), muista sovellu­
tuksista ks. Jones & Kenen (1985). Tuotan­
nontekijöiden saatavuuteen perustuvien kau­
pan rakenteen selitysmallien testaamisesta pa­
ras viite on Leamer (1985), joka sisältää myös 
hyvän katsauksen siihen, miten eri tekijät ku­
ten tullit ja kuljetuskustannukset vaikuttavat 
teorian tuottamiin hypoteeseihin. 

3. Kansainvälinen kauppa ja 
teollinen organisaatio 

Viime vuosien aikana kansainvälisen kaupan 
teoreettinen tutkimus on keskittynyt sovelta­
maan ja kehittämään teollisen organisaation 
(industrial organization)5 tutkimuksen tuot­
teita. Tälle on useita eri syitä. Yksi on se, et­
tä perinteiset kaupan teoriat painottavat mai-

5 Nykyaikainen industrial organization -teoria eritte­
lee yritysten käyttäytymistä erilaisissa markkinatilanteissa 
ja erilaisten markkinamuotojen ominaisuuksia. Tämän 
lisäksi se keskittyy erilaisten organisaatioiden hallintaon­
gelmien käsittelyyn. Samoin se pyrkii selittämään, miksi 
erilaisia organisaatiomuotoja on olemassa. 



den välisiä eroja kaupan generaattoreina. Jos 
tämä pitäisi paikkansa, niin valtaosan maail­
mankaupasta tulisi tapahtua erilaisten maiden 
välillä. Totuus kuitenkin on, että valtaosa 
kaupasta käydään varsin samankaltaisten 
maiden välillä. Tämän kaupan osuus on kas­
vanut kaikkein nopeimmin viimeisten vuosi­
kymmenien aikana. Eräs keskeinen piirre täs­
sä kaupassa on, että kauppaa käydään saman­
kaltaisilla joskaan ei täysin samanlaisilla tuot­
teilla, eli valtaosa kaupasta on samojen teol­
lisuuden alojen sisäistä kauppaa, ns. ristik­
käiskauppaa. 

Näitä ilmiöitä selittämään on sovellettu uut­
ta monopolistisen kilpailun mallia. Erikoistu­
misen ja epätäydellisen kilpailun olemassaolon. 
selittämiseksi uudempi teoria joutuu yleensä 
lähtemään siitä, että tuotannossa vallitsevat 
kasvavat skaalatuotot, so tuotannon yksikkö­
kustannukset laskevat tuotannon kasvaessa. 
Se selittää sen, miksi tämä osa teoriaa on al­
kanut kehittyä vasta äskettäin. Vaikka kasva­
vien skaalatuottojen merkitys on tiedetty vä­
hintäänkin Adam Smithin ajoista lähtien, vä­
lineet niiden vaikutusten analysoimiseksi ovat 
kehittyneet varsin myöhään. Muiden markki­
namuotojen kuin täydellisen kilpailun tutki­
minen on tarpeellista myös siksi, että kansain­
välinen kauppa on täynnä strategisia asetel­
mia. Harva on valmis väittämään, että suu­
ret monikansalliset yritykset toimivat samoilla 
periaatteilla kuin täydellisen kilpailun malli 
edellyttää. Seuraavassa esitellään ensin mono­
polistisen kilpailun pohjalle perustuvan teo­
rian perusideat ja sen jälkeen keskustellaan 
joistakin yksittäisistä muille organisaatiomuo­
doille perustuvista teorioista. 6 

3.1. Monopolistinen kilpailu ja 
kansainvälinen kauppa 

Teorian keskeiset ideat on helppo esittää seu­
raavan yksinkertaisen mallin avulla. 7 Olete-

6 Paras johdatus tutkimukseen on juuri ilmestynyt El­
hanan Helpmanin ja Paul Krugmanin monografia, Help­
man & Krugman (1985). Teorian varhaisimmat esitykset 
ovat Dixit & Norman (1980), Helpman (1981), Krugman 
(1979) ja Lancaster (1980). 

7 Tätä mallia on käyttänyt prof. Jonathan Eaton kau­
pan teorian peruskurssilla Yalen yliopistossa. 
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Kuvio 4. Tuotedifferentiointi - tasapaino monopolis­
tisessa kilpailussa 

taan, että kuluttajat haluavat ostaa yhden yk­
sikön tiettyä hyödykettä. Tätä hyödykettä on 
olemassa useita eri »malleja», eli kyse on ho­
risontaalisesta tuotedifferennioinnista, eikä 
vertikaalisesta, jolloin tulisi puhua hyödykkei­
den »laadusta». Kullakin kuluttajalla on oma 
suosikkimallinsa. 8 Oletetaan, että mahdolli­
set mallit voidaan kuvata janalla AB kuvios­
sa 4. Oletetaan, että suosikkimallit ovat jakau­
tuneet tasaisesti yli AB:n, ts. että jokaisessa 
janan pisteessä on yhtä monta kuluttajaa, jot­
ka pitävät sitä lempituotteenaan. Jos lempi­
tuotetta ei ole kaupan, niin kuluttaja ostaa lä­
himmän tuotteen. Olkoon kuluttajien koko­
naismäärä n. Oletetaan lisäksi, että kuluttajien 
kysyntä on seuraava: jos hyödykkeen hinta on 
pienempi tai yhtä suuri kuin p', niin kulutta­
ja ostaa sen; jos hinta on suurempi kuin p', 
niin sitä ei osteta lainkaan. Tämä tarkoittaa 
sitä, että tasapainohinta on p'. 

Yrityksille kunkin mallin tuottamisesta ai­
heutuu kiinteä kulu F ja lisäksi yhden lisäyk­
sikön tuottamisesta kulu c. Tällöin yrityksen 
kokonaiskustannukset määrän y tuottamisesta 
ovat cy + F. Yksikkökustannukset ovat siis 
c+F/y. Ne ovat sitä pienemmät, mitä suu­
rempi on tuotannon taso y. Skaalatuotot ovat 
täten yrityksen sisäiset, eli ne riippuvat yrityk­
sen omasta tuotannosta. Täydellinen kilpailu 
ei ole mahdollinen, sillä jos yritys voisi myy­
dä kaiken minkä se voi tuottaa annetuilla hin­
noilla, niin sen kannattaisi tuottaa ääretön 
määrä, jolloin sen voitot myös olisivat ääret­
tömät. Sisäiset skaalatuotot takaavat myös 

8 Tämä tapa maIIittaa kuluttajien valinta vastaa klas­
sista Hotellingin sijoittautumismallia, jota on kehittänyt 
edelleen Lancaster (1979). Toinen yleisesti käytetty tapa 
on ns. Spence-Dtzit-Stiglitz -preferenssit, joiden mu­
kaan kuluttajat pitävät sinänsä hyödykelaatujen runsau­
desta, ts. heillä ei ole mitään lempilaatua. Käytännössä 
maIIittamistavalla ei ole paljoakaan merkitystä tulosten 
kannalta (ks. Helpman & Krugman, 1985). 
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sen, että kukin yritys erikoistuu tuottamaan 
vain yhtä mallia, sillä· annetulla hinnalla kes­
kittyminen yhden hyödykkeen tuottamiseen 
alentaa kustannuksia ja lisää siis voittoja, kos­
ka kaikkien mallien hinnat ovat samat. 

Mutta mitä mallia yritys sitten tuottaa? Tar­
kastellaan ensin tapausta, että markkinoilla 
olisi kaksi yritystä. On helppoa nähdä, että 
kuvan 4 tilanteessa yritys 1 tuottaisi pisteessä 
1 ja yritys 2 pisteessä 2, koska tällöin niillä 
kummallakin on yhtä suuri tuotanto. los esi­
merkiksi yritys 1 haluaisi suuremman mark­
kinaosuuden, sen tulisi valita malli, esimerkik­
si 3. Mutta tällöin 2:n kannattaisi siirtyä ase­
maan 4 jne. Toinen mahdollinen tasapaino 
olisi siis, että ne molemmat tuottaisivat juuri 
pisteen Yz molemmilla puolilla. Oletetaan kui­
tenkin, että tasapaino saavutetaan pisteissä 1 
ja 2. Vastaavasti, jos yrityksiä ja siten myös 
malleja olisi kolme, ne sijoittuisivat siten, et­
tä kullakin olisi YJ suuruinen osuus markki­
noista, eli yhden mallin kysyntä olisi n/3. 

Kuinka monta yritystä sitten on olemassa? 
Tähän kysymykseen voidaan vastata, että niin 
monta kuin on mahdollista, jotta kaikki yri­
tykset tuottavat voittoa. Annetuilla hinnoilla 
yritysten voitot riippuvat tuotannon määräs­
tä, joka taasen riippuu kysynnästä. Näin ol­
len siis Adam Smithin toteamus siitä, että 
työnjaon aste riippuu markkinoiden laajuu­
desta, pitää paikkansa. 

Oletetaan, että taloudessa tuotetaan m mal­
lia. Yhden yrityksen tuotteen kysyntä ja tuo­
tanto on silloin y = n/m. Sen voitot ovat 

p'y-cy-F = (p' -c)n/m-F. 

lotta tuotanto ei olisi tappiollista, täytyy siis 
seuraavan epäyhtälön olla voimassa: 

(p' -c)n/F > m, 

mistä havaitaan, että mitä suuremmat ovat 
markkinat eli mitä suurempi n on, sitä useam­
pia malleja taloudessa voidaan tuottaa. Niin 
kauan kun voitot ovat positiiviset, uusien yrit­
täjien on mahdollista tulla markkinoille. Nii­
den myötä voitot alenevat, kunnes niitä ei ole 
lainkaan. Näin markkinoilla olevien yritysten 
määrä m on 

m= (p'-c)n/F. 

Edellä on tarkasteltu suljettua taloutta. Mi­
tä tapahtuu, kun mahdollisuus kansainväli­
seen kauppaan aukeaa? Oletetaan, että maail­
massa on kaksi täysin samanlaista maata, jol­
loin markkinoiden laajuus on 2n. Silloin ko­
ko maailmassa tuotetaan 2(p'-c)n/F mallia, 
eli kaksinkertainen määrä malleja verrattuna 
suljettuun talouteen. Kuluttajien hyvinvointi 
kasvaa molemmissa maissa, joista kummas­
sakin tuotetaan puolet malleista, mutta kysy­
tään kaikkia malleja. Näin syntyy teollisuu­
den alan sisäinen kauppa, ns. ristikkäiskaup­
pa. Se selittää sen, miksi suuri osa kansain­
välisestä kaupasta käydään samanlaisten mai­
den välillä kaupattavien tavaroiden ollessa 
varsin samanlaisia. Nämä tulokset poikkea­
vat suuresti perinteisen kaupan teorian johto­
päätöksistä. Niiden mukaanhan samankaltais­
ten maiden välille ei synny kauppaa vaan 
kauppaa käydään eri toimialojen välillä pa­
nosrakenteeltaan erilaisilla hyödykkeillä. 

Uusien teorioiden roolia ei kuitenkaan tule 
tulkita niin, että ne korvaisivat vanhat teoriat. 
Ne täydentävät pikemminkin toisiaan. Tar­
kastellaan esimerkiksi maailmantaloutta, jos­
sa on kaksi maata, jotka molemmat tuotta­
vat kahta hyödykettä kahden panoksen, työn 
ja pääoman, avulla. Toinen hyödyke on »pe­
rinteinen», ja sen tuotanto ja tuotannon or­
ganisaatio perustuvat täydelliselle kilpailulle. 
Toista hyödykettä tuotetaan yllä kuvatussa 
monopolistisen kilpailun sektorissa. Oletetaan 
lisäksi, että jälkimmäinen sektori on pää­
omaintensiivinen sektori. Tällöin panosten al­
lokaatio ja maailmantalouden tasapaino voi­
daan esittää täsmälleen kuten kuviossa 2 olet­
taen, että panoshinnat yhtäläistyvät eri mais­
sa (ks.lähemmin Helpman & Krugman 1985, 
Krugman 1985, 1986). Perinteiset teoriat tar­
joavat siis yhä selityksen teollisuusalojen vä­
liselle kaupalle, uudet teoriat teollisuusalojen 
sisäiselle kaupalle. Tämä on yleinen piirre 
uusissa teorioissa. Huomattakoon myös, et­
tä tuotannontekijäin hintojen yhtäläistyminen 
useimmiten tarjoaa mahdollisuuden kytkeä 
yhteen perinteiset ja uudet teoriat (ks. Help­
man & Krugman 1985). 

Monopolistisen kilpailun malleja on laajen­
nettu moniin eri suuntiin. Eräs tärkeä laajen-



nus pyrkii selittämään sen kansainvälisen kau­
pan silmiinpistävimmän piirteen, että suurin 
osa kauppaa käydään raaka-aineilla ja puoli­
valmisteilla (Ethier 1982 ja Helpman 1985). 
Laajennusten avulla voidaan selittää myös 
monikansallisten yritysten ja teollisuuskomp­
leksien synty (Helpman 1984, 1985 ja Help­
man & Krugman 1985). Samoin niiden avulla 
voidaan tutkia tuotannontekijäin liikkuvuut­
ta. Periaatteessa ei ole mitään syytä olettaa, 
että hyvinvointi vapaakaupan vallitessa olisi 
suurempi kuin ilman kauppaa, silloin kun 
markkinoilla vallitsee epätäydellinen kilpailu. 
Kuitenkin varsin yleisin ehdoin vapaakaupan 
vallitessa hyvinvointi on suurempi. Riittävä 
ehto tälle on se, että yritysten tuotannon skaa­
la kaupan vallitessa on suurempi kuin ilman 
kauppaa. Lisäksi voidaan todeta, että erona 
perinteiseen teoriaan hyvinvointivaikutukset 
voivat tässä tapauksessa olla positiiviset kai­
kille ryhmille jopa ilman julkisen vallan puut­
tumista tulonjakoon. Toisin sanoen mitään 
jyrkkää tulonjakovaikutusta, joka tulee nä­
kyviin Stolper-Samuelson -teoreemassa, ei 
välttämättä ole. 

3.2. Muut epätäydellisen kilpailun muodot 
ja kansainvälinen kauppa 

Perinteisessä kaupan teoriassa on tunnustet­
tu mahdollisuus siihen, että kansainvälisillä 
markkinoilla toimii yksiköitä, jotka voivat te­
hokkaasti vaikuttaa maailmanmarkkinahin­
toihin. Useimmiten tällaisina yksikköinä on 
pidetty eri maiden hallituksia, mikä tulee eri­
tyisen hyvin näkyviin siinä kirjallisuudessa, 
jossa on käsitelty optimitulleja ja tullisotia 
(esim. Bhagwati & Srinivasan 1983). Tosin 
löytyy myös joitakin yksittäisiä esimerkkejä 
siitä, että yksityisillä yrityksilläkin voi olla 
markkinavoimaa. Klassinen esimerkki on 
Bhagwatin (1965) argumentti siitä, miksi tul­
lien ja tuontikiintiöiden vaikutukset eroavat 
toisistaan. Hänen esimerkkinsä koskee tilan­
netta, jossa kotimaassa on vain yksi tuotta­
ja. Ilman kansainvälistä kauppaa tällä tuot­
tajalla olisi monopoliasema. Kauppa tuhoaa 
monopolivoiman, koska yritys joutuu otta­
maan huomioon sen, että tavaraa voidaan 
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tuoda ulkomailta. Tullit eivät muuta tilannet­
ta. Kuitenkin tuontikiintiöt muuttavat, sillä 
niitä käytettäessä kotimainen yritys saa takai­
sin monopolivoimansa. Bhagwatin analyysi 
jää kuitenkin puolinaiseksi siinä mielessä, et­
tä hän olettaa ulkomaisten kilpailijoiden käyt­
täytyvän kuten täydellisen kilpailun malli edel­
lyttää. Kuitenkin tuntuisi luontevalta olettaa, 
että samat voimat, jotka kotimaassa aiheut­
tavat tuotannon keskittymisen, vaikuttavat 
myös muissa maissa? 

Mitään yleistä uutta kaupan teoriaa oligo­
polistisille markkinoille ei ole kehitetty, ja kir­
jallisuus onkin lähinnä esimerkkikokoelma. 
Käyn tässä läpi vain joitakin tunnetuimpia esi­
merkkejä (ks. Krugman 1985, 1986 ja Venab­
les, 1986). 

Eräs käytetyimmistä malleista on Branderin 
(1981) malli. Sitä ovat myöhemmin työstäneet 
Brander & Krugman (1984) ja Krugman 
(1984). Malli on mielenkiintoinen monessakin 
suhteessa. Ensiksikin se antaa selityksen sel­
laiselle kansainväliselle kaupalle, jossa maat 
vaihtavat identtisiä hyödykkeitä. Toiseksi sen 
avulla voidaan mallittaa »dumppaus» eli ta­
varoiden myyminen ulkomaille polkuhintaan 
eli »alle kustannusten». 9 

Tarkastellaan yhden hyödykkeen markki­
noita. Maailmassa on kaksi kaikissa suhteis­
sa identtistä yritystä, jotka tuottavat tätä hyö­
dykettä. Ne sijaitsevat eri maissa, joten ilman 
kauppaa kummallakin yrityksellä olisi täysi 
monopoliasema kotimaassaan. Kansainväli­
sen kaupan olosuhteissa maailmanmarkkinoil­
la vallitsee duopolitilanne. Lisäksi oletetaan, 
että hyödykkeiden viennistä aiheutuu kulje­
tuskustannuksia, jotka vastaavat kiinteää pro­
senttiosuutta viennin määrästä. 

Suljetun talouden olosuhteissa kummatkin 
yritykset käyttäytyisivät kuten monopolit. 
Tuotanto määräytyisi rajakustannusten ja ra­
jatulojen yhtäsuuruuden mukaan ja hyödyk­
keen hinta olisi suurempi kuin rajakustannus. 
Mitä tapahtuu, kun mahdollisuus kansainvä­
liseen kauppaan aukeaa? Mikäli suljetun ta­
louden hinta Goka on sama kummassakin 

9 Kokonaan toisenlaisen selityksen dumping-myynnille 
on kehittänyt Ethier (1982). 
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maassa) on suurempi kuin rajakustannuksen 
ja yhden hyödykkeen kuljetuskustannuksen 
summa, yritysten kannattaa viedä hyödyket­
tä ulkomaille. Kyse on tällöin hintadiskrimi­
naatiosta, koska markkinat ovat kuljetuskus­
tannusten vuoksi segmentoituneita. Molem­
mat yritykset alkavat »dumpata» tuotetta tois­
tensa kotimarkkinoille. Uudessa (Cournot­
Nash) tasapainossa hyödykkeen hinta on sa­
ma kummassakin maassa. Molemmat yrityk­
set vievät osan tuotannosta ulkomaille, vaik­
kakin niillä kuljetuskustannusten takia on 
suurempi osuus kotimarkkinoista kuin ulko­
maisella kilpailijalla. 

Näin käydään kauppaa identtisillä hyödyk­
keillä. Jos julkinen valta tai jokin monopo­
lien vastainen kansanrintama onnistuisi muut­
tamaan markkinat täydellisen kilpailun mu­
kaisiksi, tai jos talous muutettaisiin ideaalisek­
si suunnittelutaloudeksi, niin kaupankäyntiä 
ei syntyisi, koska se alentaisi hyvinvointia. Jos 
kuitenkin verrataan keskenään monopolitilan­
netta ilman kansainvälistä kauppaa ja kaupan 
myötä syntynyttä duopoli-tilannetta, ei ole 
lainkaan selvää, että kauppa alentaisi hyvin­
vointia. Se lisää yritysten välistä kilpailua eli 
vähentää monopolivoimaa, mikä näkyy hyö­
dykkeen hinnan alenemisena. Toisaalta kau­
pan myötä syntyy uusia kustannuksia (kulje­
tuskustannuksia), jotka siirtyvät kuluttajien 
maksamiin hintoihin. Näin ollen kansainvä­
lisen kaupan nettovaikutus hyvinvointiin voi 
olla siis joko positiivinen tai negatiivinen. Jos 
kuljetuskustannukset ovat »pienet», niin kau­
pan kilpailua edistävä vaikutus on kustannus­
vaikutusta suurempi, ja kauppa lisää hyvin­
vointia. On lisäksi huomattava, että koska 
duopolitilanteessa molemmat yritykset tuot­
tavat »ylimääräistä» voittoa, niin uudet yri­
tykset haluavat tulla markkinoille. Jos vanhat 
yritykset eivät voi tätä estää, niin kaupan­
käynti välttämättä lisää hyvinvointia (Bran­
der & Krugman, 1984). 

Malli on mielenkiintoinen myös kauppapo­
litiikan kannalta. Oletetaan, että toisessa 
maassa kotimaista yritystä suojellaan ulko­
maiselta kilpailulta ja että yritysten rajakus­
tannukset alenevat tuotannon laajentamisen 
myötä. Tällöin suojeltu yritys laajentaa tuo-

tantoaan, koska se alkaa tuottaa enemmän 
kotimar kkinoille. Tuotannon laaj entumisen 
myötä sen rajakustannukset alenevat. Mutta 
tällöin se voi laajentaa myyntiään myös ulko­
maille ja vallata sieltä markkinoita. Näin tul­
lisuojelu auttaa yritystä lisäämään vientiään, 
se toimii kuten vientituki. Krugman (1984) 
osoittaa lisäksi, että ko. politiikka saattaa li­
sätä hyvinvointia. 

Tuloksista on kuitenkin aika vaikea vetää 
yksiselitteisiä johtopäätöksiä talouspolitiikal­
le. On nimittäin osoittautunut, että epätäydel­
lisen kilpailun kauppamalleissa politiikkajoh­
topäätökset riippuvat sekä siitä, minkälaisia 
strategioita yritykset noudattavat ja minkälai­
nen »peliasetelma» yritysten ja julkisen sek­
torin välillä on, että siitä, mitkä ovat asetel­
mat eri sektoreiden yritysten välillä. Tämä on 
tullut näkyviin erityisen hyvin keskustelussa, 
joka on noussut Branderin & Spencerin (1983 
ja 1985) artikkeleiden pohjalta. He osoittavat, 
että kahden identtisen yrityksen tapauksessa 
toiselle yritykselle annettava tuki auttaa sitä 
saavuttamaan markkinoilla saman aseman, 
jonka se saavuttaisi, jos toinen yritys alunpe­
rin olisi pitänyt sitä (Stackelberg-) markkina­
johtana. Koska yritykset ovat identtisiä, niin 
ilman ulkopuolista väliintuloa kumpikaan yri­
tyksistä ei voisi olla markkinajohtaja. Tuki te­
kee yrityksistä erilaisia, ja tukea saava yritys 
voi uskottavasti sitoutua tuottamaan niin pal­
jon kuin se tuottaisi, jos toinen yritys »vapaa­
ehtoisesti» pitäisi sitä markkinajohtajana. 

Toisessa versiossa Brander ja Spencer osoit­
tavat, että jos yritykset voivat itse vaikuttaa 
tuottavuuteensa investoimalla tutkimustoi­
mintaan, niin yritys, joka saa tukea, saavut­
taa markkinajohtajan aseman. Branderin ja 
Spencerin analyysissä tasapaino saavutetaan 
siten, että yritykset sopeuttavat tuotantoaan. 
Eaton & Grossman (1986) ovat kuitenkin 
osoittaneet, että jos yritysten päätösmuuttu­
jia ovat hyödykkeiden hinnat, niin Branderin 
ja Spencerin tulokset eivät päde, vaan »lais­
sez jaire» on optimaalinen politiikka. Krug­
man (1986) huomauttaa, että sitoutumalla tu­
kemiseen julkinen valta saattaa tukea kannat­
tamattomia investointeja. Mutta kun nuo in­
vestoinnit on tehty, niin tukea kannattaa an-



taa. Kuitenkin hyvinvoinnin kannalta julkisen 
vallan ei olisi alun pitäen sitoutua tukemaan 
näitä investoineja' (ks. myös Haaparanta 
1984).10 Toisaalta on osoitettu, että jos tukea 
saavat yritykset kilpailevat kotimaisilla mark­
kinoilla muiden yritysten kanssa jostakin niu­
kasta voimavarasta, niin tuki johtaa muiden 
sektoreiden supistumiseen ja hyvinvoinnin las­
kuun. On myös osoitettu, että jos pääsy mark­
kinoille on kaikille yrityksille vapaa, niin tu­
ki johtaa yritysten koon pienentymiseen tehot­
tomaksi. Tämä on ollut klassinen argumentti 
tuonnin korvaamiseen pyrkiviä kehitysstrate­
gioita vastaan. Se ei kuitenkaan välttämättä 
päde kaikissa tilanteissa. Venables (1985) on 
osoittanut, että Branderin ja Krugmanin mal­
lissa tullit lisäävät yritysten kokoa ja tehoa 
tuotannon kasvavien skaalatuottojen vuoksi. 

Muista kansainvälisen kaupan ja epätäydel­
lisen kilpailun malleista kannattaa mainita vie­
lä ns. valloitettavien markkinoiden teorian 
(contestable markets) soveltaminen (Helpman 
& Krugman 1985). Tässä teoriassa tuotanto­
teknologiassa vallitsevat kasvavat skaalatuo­
tot ja yritykset kilpailevat hinnoilla. Lisäksi 
uusilla yrityksillä on täysi vapaus tulla mark­
kinoille. Niitä myös tulee, mikäli siellä jo ole­
vat yritykset tuottavat »ylimääräistä voittoa». 
Tasapainossa kuitenkin kutakin hyödykettä 
tuottaa vain yksi yritys, sillä silloin hinnan täy­
tyy olla yhtä kuin yksikkökustannus. Jos 
markkinoilla olisi kaksi yritystä, niin toisen 
kannattaisi lisätä tuotantoaan, koska se alen­
taisi yksikkökustannuksia, ja mahdollistaisi 
pienen hinnanalennuksen, jolla vallattaisiin 
toisen yrityksen markkinat. Maailmanmark­
kinoilla tällaisten sektorien tuotanto keskittyi­
si siis kokonaan aina yhteen maahan, eivät 
kuitenkaan yleisesti ottaen kaikki samaan 
maahan. Tällöin kaupasta olisi hyötyä, kos­
ka yritysten koko kasvaisi. 

4. Lopuksi 

Kansainvälisen kaupan teorian kehitykseen 

10 Näiden tulosten valossa voi asettaa kyseenalaiseksi 
sellaisen talouspolitiikan, jonka ensisijaisena tavoitteena 
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ovat vaikuttaneet samat tekijät, jotka ovat ri­
kastuttaneet talousteoriaa kaikilta muiltakin 
osin viimeisten 10-15 vuoden aikana. Näihin 
kuuluvat paitsi analyysimenetelmien kehitty­
minen myös uudenlaiset tavat lähestyä vanho­
ja kysymyksiä. Edellä esitetty katsaus on tar­
kastellut perinteisiä kaupan teorioita uusien 
analyysimenetelmien valossa sekä markkinoi­
den rakenteen vaikutuksia kansainväliseen 
kauppaan. Vaikka empiirinen tutkimus on jä­
tetty katsauksen ulkopuolelle, niin esitetyt esi­
merkit ja mallit riittänevät osoittamaan, että 
epätäydellisen kilpailun elementtien ottaminen 
mukaan on tehnyt kansainvälisen kaupan teo­
riasta rikkaamman ja myös realistisemman sii­
nä mielessä, että kauppaan liittyviä ilmiöitä 
ymmärretään nyt huomattavasti paremmin 
kuin kymmenen vuotta sitten. 

Epätäydellisen kilpailun lisäksi epätäydel­
linen informaatio on elementti, joka on hy­
vin radikaalisti muuttanut taloustieteellistä 
tutkimusta sekä mikro- että makroteorian 
puolella. Epävarmuuden ja riskin ottaminen 
mukaan kansainvälisen kaupan erittelyyn on 
vasta aluillaan. Tähän astisen tutkimuksen no­
jalla näyttää ilmeiseltä, että kaikki keskeiset 
kansainvälisen kaupan teorian perinteiset tu­
lokset pätevät, mikäli pääomamarkkinat ovat 
täydelliset siinä mielessä, että niiden avulla 
voidaan suojautua riskejä vastaan (Helpman 
& Razin 1978). Toisaalta, kuten odottaa saat­
taa, pääomamarkkinoiden epätäydellisyydet 
muuttavat monia perinteisiä tuloksia (ks. 
esim. Grinols 1985). Erityisenmielenkiintoi­
sia ovat ne epätäydellisten pääomamarkkinoi­
den implikaatiot, jotka johtavat siihen, että 
yritykset tarjoavat työntekijöilleen riskeiltä 
suojaavia palkkasopimuksia (implicit con­
tracts). Tältä pohjalta on voitu tarkastella 
mm. polkuhinnoittelua kansainvälisessä kau­
passa (Ethier 1982; muista sovellutuksista ks. 
Matusz 1985, 1986). Vastaavalla tavalla kuin 
nämä lähestymistavat ovat mullistaneet perin­
teisen mikro- ja makroteorian, on syytä olet­
taa, että ne vaikuttavat varsin pian kansain­
välisen kaupan teorian yleisilmeeseen. 

on yritysten »kansainvälisen kilpailukyvyn parantami­
nen». 
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Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1986: 4 

Neuvostoliiton investointitoiminnan ongelmia1 

PEKKA SUTELA 

Neuvostoliiton taloudellisen kasvun lähes jat­
kuvalle hidastumiselle 1950-luvun alusta läh­
tien on esitetty useita selityksiä (ks. esim. Bra­
da (1985». Yksinkertaisimmillaan painotetaan 
keskeisten panosten kasvuvauhdin hidastu­
mista (taulukko 1). Viime vuosien neuvosto­
liittolainen keskustelu on antanut tälle argu­
mentille uutta sisältöä väittämällä tilastojen 
voimakkaasti liioittelevan todellisia uusia in­
vestointeja. Toisaalta useat viimeaikaiset län­
simaiset tutkimukset ovat katsoneet pääsyyn 
olevan teknisen kehityksen hidastumisessa jo­
ko jatkuvasti tai ainakin viimeisen vuosikym­
menen aikana (Desai (1986), Gomulka (1986), 
Kontorovich (1986». Kiistan ratkeaminen ei 
ole odotettavissa jo makrotason tiedon epä­
luotettavuuden ja mikrotason tiedon satunnai­
suuden takia. On kuitenkin mielenkiintoista 
katsoa, kuinka neuvostoliittolaisessa keskus­
telussa on päädytty investointien lisäämistä 

Taulukko 1. Neuvostoliiton kansantalouden keskeisiä 
kasvu lukuja, % vuodessa. 

1971--1975 1976--1980 1981--1985 

Bruttoinvestoinnit 

Koko kan-
santalous 7,0 3,4 3,6 
Teollisuus 7,1 3,7 3,6* 

Kiinteä pääoma 

Koko kan-
santalous 8,1 6,8 6,2* 
Teollisuus 8,6 7,6 6,8* 

Työllisyys 

Koko kan-
santalous 1,6 1,4 0,7 
Teollisuus 1,5 1,6 0,7* 

* 1981--1984 
Lähde: ECE (1986) 

1 Kiitän Yrjö Jahnssonin säätiötä taloudellisesta tuesta 
sekä Suomen Akatemiaa vaihtostipendistä Moskovaan ke­
sällä 1986. 

korostavaan linjaan Goka taas substituutio­
ongelmia ja teknisen kehityksen pulmia pai­
notettaessa »ei ole vastaus», kuten Desai 
(1986) yksikantaan toteaa). Tämä linjahan on 
omaksuttu myös Neuvostoliiton talouspolitii­
kan perustaksi, joten sen oikeellisuudella on 
suuri merkityksensä. 

Investointisektorin perusongelmia 

On vanhastaan tunnettua, että Neuvostoliiton 
kaltaiset suunnitelmataloudet yhdistävät kor­
kean investointiasteen pääoman heikkoon ja 
jo kauan alenevaan tuottavuuteen (Bergson 
(1978». Syyt löytyvät suurelta osin investoin­
titoiminnan peruspiirteistä (Dyker (1983), 
Stroiterstvo . .. (1982), Tom 1, 114-123). 

(1) Investointien krooninen liikakysyntä -
jolle puolestaan voidaan esittää useitakin syitä 
- johtaa suunnittelijoiden ja yritysten väli­
seen pelitilanteeseen, jossa toteutuva infor­
maation kätkeminen ja vääristely johtavat te­
hottomiin suunnitelmiin, suuriin panosvaras­
toihin, liialliseen rakennuskohteiden aloitta­
miseen, keskeneräisten rakennus kohteiden 
suureen määrään ja kustannusten nousuun. 

(2) Suojautuminen tarjontajärjestelmän 
epävarmuuksilta johtaa panosvarastojen pai­
sumisen lisäksi muihinkin toimialoittaisen 
autarkian ilmentymiin. Ministeriöt ja niiden 
alaiset yritykset pyrkivät turvaamaan mahdol­
lisimman suuren osan panoksista - ml. kor­
jauskapasiteetti - omasta takaa, mikä laskee 
kapasiteetin käyttöastetta, nostaa kustannuk­
sia ja heikentää laatua. 

(3) Käytössä olevat investointikriteerit joh­
tavat todennäköisesti liian pääomavaltaisiin 
ratkaisuihin. Lisäksi käytettyjen kriteeri en ris­
tiriitaisuudet sallivat käytännössä lähes min­
kä tahansa projektin tehokkaaksi osoittami­
sen. 



(4) Projektointivaiheen tehottomuudet 
ovat suurelta osin liittyneet teknisten suunnit­
teluelinten työn palkitsemiseen volyymin mu­
kaan. Dokumentaatio on usein ollut myöhässä 
ja kustannusarviot pettäneet. 

(5) Rakennussektori on ollut yksi pullon­
kauloista. Käytetyt bruttotuotostavoitteen 
muunnelmat ovat johtaneet laadun, kustan­
nusten ja uudistusten laiminlyönteihin. Tar­
jontaepävarmuudet ja työvoimaongelmat ovat 
kohdelleet tätä alaa poikkeuksellisen voimak­
kaasti. 

Pääoman tuottavuus 

Kuten voi odottaa maassa, jossa investoinnit 
ovat (ainakin tilastojen mukaan) kasvaneet 
huomattavasti työvoimapanosta nopeammin, 
pääoman tuottavuus on Neuvostoliitossa las­
kenut jo kauan. Vain vuodet 1966-1970 oli­
vat tässä suhteessa poikkeukselliset. Rogovskii 
ja Rutkovskaja (1985) osoittavat, että tämä 
johtui ennen muuta maatalouden hyvästä ke­
hityksestä tuona ajanjaksona. Toisaalta taas 
maatalouden suurinvestoinnit ja huonot sadot 
ovat keskeisiä selittäjiä pääomakertoimen kas­
vulle 1970-luvulla. Vuosikymmenen alkupuo­
lella myös kuljetusten kehityksellä oli suureh­
ko vaikutus, kun taas myöhemmin rakennus­
ja investointialojen pääomaintensiivisyyden 
kasvu nousee tärkeäksi vaikuttajaksi. Myö­
hempää tarkastelua tulkiten se voidaan tulki­
ta tuotantokustannusten nousun aiheuttamak­
si. Nämä tarkastelut saavat vahvistusta mm. 
ECE:n (1986) laskelmista. 

1970-luvun investointipolitiikka 

Pääoman tuottavuuden lasku on tiedetty on­
gelmaksi jo kauan, ja vuosien 1976-1980 
suunnitelma asetti lopulta tavoitteeksi lähes 
entisen tuotannon kasvun saavuttamisen lä­
hes puolella hidastetulla investointien kasvu­
vauhdilla (XXV s"ezd . .. (1977), Tom 2,43). 
Ajan piti olla tehokkuuden ja laadun niin et­
tä rajapääomakerroin alenisi, keskeneräisten 
rakennustöiden osuus pienenisi ja painopiste 
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siirtyisi kohti yritysten uudistamista uuden ra­
kentamisen sijasta. Poistojen tuli nopeutua ja 
pääomakannan uudistua. 

Tavoitteet jäivät tärkeimmiltä osiltaan saa­
vuttamatta. Kapasiteetin käyttöasteen tuli 
nousta, mutta lähinnä erilaisten pullonkaulo­
jen vuoksi se laski (Lavrovskii (1983». Tilas­
toidusta kiinteän pääoman kasvusta (tauluk­
ko 1) huolimatta uuden kapasiteetin käyttöön­
otto saattoi itse asiassa laskea. Tähän mah­
dollisuuteen ainakin viittaa se, että vuoden 
1980 tilastollisen vuosikirjan luettelemista 54 
kapasiteettilajista vain kuudentoista käyttöön­
otto oli 1976-1980 suurempi kuin 1971-
1975. Kaikkiaan 38 kapasiteettilajin käyttöön­
otto siis pieneni. 

Tämä tapahtui siitä huolimatta, että inves­
tointien toimialajakaantuminen muuttui en­
tistä tuotannollisemmaksi. Kun ns. tuottama­
ton toiminnan investointiosuus oli parhaim­
millaan (1950-luvun lopulla) lähes 40 ja 
1960-luvullakin vielä noin 32 prosenttia, se las­
ki 1970-luvulla 26-27 prosenttiin. Tällä ta­
solla osuus on pysynyt sen jälkeenkin (USSR 
in Figures . .. (1985), 172). 

Teollisuuden sisällä (taulukko 2) koneenra­
kennuksen osuus kasvoi samalla kun sille pa­
noksia toimittavien teollisuudenalojen osuus 
pieneni. Tämä oli johtamassa edellä mainit­
tuihin epätasapainoihin ja kapasiteetin käyt­
töasteen alenemiseen. Kertausvaikutus taas 
kohdistui rakentamiseen: Valtion rakennusko­
mitean arvion mukaan koneiden ja laitteiden 
epäsäännölliset toimitukset selittivät tuolloin 
runsaan kolmanneksen rakennustöiden viiväs­
tymisestä (Problemy ... (1982), 100--101). 
Toinen merkillepantava muutos on öljyteol­
lisuuden osuuden kasvu. Se perustuu 1977 
aloitettuun pikaohjelmaan, joka kaksinker­
taisti öljyinvestoinnit vuosien 1976-1983 vä­
lillä (Hewett (1984), Gusta/son (1985». Kes­
ken suunnitelmakauden aloitetun kampanjan 
mittasuhteita kuvaa sekin, että esimerkiksi 
vuonna 1981 2/3 kaikesta teollisuusinvestoin­
tien kasvusta meni öljyteollisuuteen.2 

2 Tässä viitattu osuus ei itse asiassa sisällä kaikkia 
energiatuotannon vaatimia investointeja, vaan erilaisia 
infrastruktuuri-investointeja, kuten putkien rakentami­
nen, on sen ulkopuolella. Ks. Hewett (1984). 
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Taulukko 2. Teollisuusinvestointien toimialajakauma, %. 

1965 1971-1975 1976-1980 1981-1984 

Sähköenergia 12,2 10,2 9,1 9,3 
Hiiliteollisuus 6,9 5,1 4,5 4,5 
Öljy teollisuus 10,0 9,1 11,7 16,4 
Kaasuteollisuus 3,0 4,2 4,5 5,0 
Rauta- ja teräst. 8,9 7,6 6,8 6,1 
Kemian teollisuus 10,5 9,0 9,9 7,7 
Koneenrakennus 15,4 22,0 24,2 24,2 
Metsäteollisuus 5,7 4,6 4,2 3,5 
Rakennusaineteollisuus 5,0 5,5 4,4 3,8 
Kevyt teollisuus 3,7 4,1 3,8 3,8 
Elintarviketeollisuus 8,3 7,1 6,5 6,2 

Lähteet: Narhoz 1975 (1976), 508; Narhoz 1984 (1985), 381. 

Investointilisän uusi suunta vaikutti siihen, 
että supistumisen sijasta keskeneräisten raken­
nustöiden määrä suhteessa vuosi-investointei­
hin kasvoi vuoden 1975 75 jopa 91 prosent­
tiin vuonna 1979 ja oli 87 prosenttia vuonna 
1980 (Narhoz (1983), 377). Toinen tavoite, 
olemassa olevien yritysten uudistamisen ja laa­
jentamisen painottaminen sen sijaan onnistui 
näennäisesti paremmin. Tällaisten investoin­
tien osuus nousi kaikilla toimialoilla (paitsi 
hiiliteollisuudessa, jossa otettiin käyttöön 
uusia itäisiä kenttiä). 

On kuitenkin väitetty, että tätä koskevat ti­
lastotiedot olisivat harhaisia (Rumer (1984)). 
Tilastoitu rekonstruktio olisi usein naamioi­
tua uutta rakentamista. Vaikka neuvostoläh­
teetkin myöntävät tämän virhelähteen olemas­
saolon (Problemy ... (1984), 175-187, Bat­
surin (1985), 127), sen merkityksen arviointiin 
tarvittavaa aineistoa ei ole saatavilla. 

Ovatko investointitilastot harhaisia? 

Jo kauan on epäilty, että osa tilastoidusta in­
vestointien volyymista olisi itse asiassa pii­
loinflaatiota, jonka tuottaminen on kaikesta 
kontrollista huolimatta neuvostoyrityksille se­
kä mahdollista että usein edullista. Tämä on 
erityinen ongelma koneenrakennusteollisuu­
dessa, jossa hintaviranomaisten on varsin vai­
keaa valvoa usein yksittäiskappaleina valmis­
tetun tuotannon hintaperusteita. Käyttäjäyri-

tyksen pehmeä budjettirajoitus tekee osaltaan 
hinnankorotukset mahdollisiksi. Mainintoja 
»aiheettomiksi» kutsutuista hinnannousuista 
on esiintynyt kirjallisuudessa jo kauan. Var­
sinaiseksi ongelmaksi ne näyttävät nousseen 
kasvulukujen alentumisen ja epätasapainojen 
pahentumisen myötä 1970-luvulla, ja ensim­
mäiset systemaattiset tutkimukset asiasta ovat 
tältä vuosikymmeneltä (ks. Hanson (1984)). 
Länsimaissa keskustelu asiasta on kytkeyty­
nyt yhteen sotilasmenojen volyymin arvioin­
nin kanssa. Neuvostoliitossa koneiden ja lait­
teiden yleinen hintatason nousu on virallises­
ti myönnetty todeksi vasta kesäkuussa 1986 
(Materialy . .. (1986), 34). 

Hanin (1981) arvioi erilaisten välillisten me­
netelmien avulla, että koneenrakennusteolli­
suuden todellinen kasvu olisi 1970-luvulla ol­
lut vajaat kuusi prosenttia vuodessa tilastoi­
dun lähes kymmenen sijasta. Kanta olisi so­
pusoinnussa hyvin hitaan kansantalouden tuo­
tantokapasiteetin kasvun kanssa, koska konei­
den ja laitteiden osuus investointimenoista 
kasvoi. Fal'tsmanin ym. (1984) otoksessa ol­
leiden kapasiteettiyksiköiden hinnannousu oli 
1970-luvulla 5-6 prosenttia vuodessa. Todel­
linen kapasiteetin käyttöönotto olisi ollut vuo­
sikymmenen lopulla 13 prosenttia vuosikym­
menen alkupuolta pienempi. Kustannustason 
nousu painottuu näiden laskelmien mukaan 
odotetusti vuosikymmenen loppupuolelle, jol­
loin se olisi ollut keskimäärin 7,4 prosenttia 
vuodessa. Viisivuotiskauden rakennustöiden 



hinnannousu (verrattuna edelliseen viisivuo­
tiskauteen) olisi ollut 23 prosenttia ja laittei­
den kokonaista 72 prosenttia. 

Fal'tsman ei kuitenkaan selitä tätä hintata­
son nousua ensisijaisesti monetaarisella pii­
loinflaatiolla, vaan hinnat nousisivat ennen 
muuta kustannusten nousun takia. Tälle taas 
olisi kaksi päälähdettä, tuodun teknologian 
kallistuminen ja erikoinen erä, »toimialan lop­
putuotteen valmistamiseen välittömästi liitty­
mättömän laitteiston hankkimisen suhteelli­
nen kasvu». Käytännössä tämä tarkoittaa yri­
tysten autarkiapyrkimysten aiheuttamaa kor­
jaus- ym. kapasiteetin hankkimista ja siten ku­
vaa epätasapainojen pahentumista ja suunnit­
telukurin heikkenemistä. 

Fal'tsmanin arvio kotimaisten koneiden 
hintatason nousulle suhteessa tuotantokapa­
siteettiin - otos on 37 konetyyppiä, 40 pro­
senttia investoinneista kotimaisiin koneisiin -
on 7 prosenttia vuosina 1971-1975 ja 15 pro­
senttia vuosina 1976-1980. Arvio on hyvin 
sopusoinnussa PalterovitSin (1985) käsityksen 
kanssa koneiden ja laitteiden tuottavuusyksi­
kön runsaan kolmen prosentin vuosikallistu­
misesta. Mainittakoon, että käsitys Neuvos­
toliiton koneenrakennusteollisuuden yleisestä 
piiloinflaatiosta on viime vuosina tullut jok­
seenkin yleisesti hyväksytyksi myös länsimais­
ten tutkijoiden keskuudessa. Heidän arvion­
sa liikkuvat 1,5-4,5 prosentin vuositasolla 
(ks. esim. Hanson (1984». 

Fal'tsman pitää otostaan edustavana, joten 
kapasiteetin käyttöönoton vähentyminen on 
vakavasti otettava mahdollisuus. Toinen sa­
man käsityksen kannattaja on ollut K. K. 
Val'tuh (1982, 1985), joka on nojautunut 
aiemmin mainittuihin tietoihin valikoitujen 
kapasiteettilajien lisääntymisestä. Rakennus­
toiminnasta on vastaavan kannan esittänyt Ja­
kovets (1986). Riippumatta siitä, pidetäänkö 
kantaa kapasiteetin käyttöönoton alentumi­
sesta pitävästi todistettuna, on selvää, että to­
delliset investoinnit ovat olleet 1970-luvulta 
lähtien merkittävästi tilastoituja pienemmät. 
Seikalla on kaksi merkittävää seuraamusta. 
Pääoman fyysinen tuottavuus ei ole ollut niin 
alhainen kuin viralliset tilastoluvut johtaisivat 

. päättelemään. Esimerkiksi Gruusian kenkä-

3 

355 

teollisuudessa - esimerkki josta on luotetta­
van tuntuista tietoa - koko pääoman tuot­
tavuuden lasku 1971-1981 selittyy pääoman 
kallistumisella (Problemy . .. (1984), 92). Toi­
saalta, ja tällä johtopäätöksellä on periaatteel­
lista mielenkiintoa suunnitelmatalouden toi­
mivuuden kannalta, on ilmeistä, kuten jo Ha­
nin (1981) esitti, ettei suunnittelijoilla ole ol­
lut riittävää kuvaa asioiden todellisesta tilas­
ta. Gosplan ja Hintakomitea ovat vuoteen 
1986 saakka myöntäneet yksittäisten hintojen 
mutta eivät yleisen hintatason nousua. Tämä 
on vaikuttanut talouden suoritus kykyyn suun­
nitteluvirheiden kautta. 

11. viisivuotiskauden investointiohjelma 

Neuvostojohdon taloudellinen arvio vuoden 
1981 NKP:n edustajakokouksessa oli selvästi 
kohtuuttoman myönteinen. Tämä perusteeton 
itsetyytyväisyys näkyy myös tuolloin hyväk­
sytyssä 11. viisivuotiskauden (1981-1985) in­
vestointisuunnitelmassa. Ensimmäistä kertaa 
tavoitteeksi asetettiin kansantulon kasvua (18 
prosenttia) hitaampi investointien kasvu. In­
vestointien tuli edustajakokouksen mukaan 
kasvaa 12-15 prosenttia. Marraskuussa 1981 
lukua laskettiin edelleen 10,4 prosenttiin saak­
ka. Syynä oli Leggettin (1983) mukaan aina­
kin osittain se, että alkuperäinen luku olisi ol­
lut liian korkea pullonkauloiksi muodostunei­
den teräksen ja rakennusaineiden saatavuuden 
kannalta. 

Suunnitelma oletti pääoman käytön merkit­
tävän tehostumisen. Keskeneräisten rakennus­
töiden osuus piti saada »lähivuosina» alene­
maan »normien mukaiseksi», ts. ilmeisesti 
noin 72 prosenttiin vuotuisista investointiku­
luista (Zotov (1984) mainitsee tällaisen nor­
min). Laajentamis- ja uusintainvestointien 
osuuden tuli kasvaa ja rakennus investointien 
osuuden pienetä. 

Neuvostoliitto ei julkaise investointien 
suunniteltua toimialajakaumaa, mutta Leg­
gettin (1983) keräämän tiedon mukaan kaksi 
kolmasosaa investointien lisäyksestä olisi ol­
lut menossa energia- ja polttoainesektorille 
(ml. putkien rakentaminen). Myös mustan 
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metallurgian ja rautateitten - kahden pullon­
kaulan - osuuden piti kasvaa. Investointien 
lienee suunniteltu supistuvan eräillä teollisuus­
sektoreilla (mahdollisesti kemian teollisuus, 
rakennusaineet, puunjalostus sekä kulutusta­
varateollisuus) sekä ennen kaikkea ns. tuot­
tamattomalla sektorilla (tiede, kasvatus, ter­
veydenhoito, palvelut jne.). 

Investointiohjelma oli erittäin kireä. Sen to­
teutuminen edellytti pääomakertoimen mer­
kittävää alentumista. Leggett (1983) arvioi, 
että muuttumattomalla pääomakertoimella 
teollisuusinvestoinnit olisivat noin 30 prosent­
tia liian alhaiset ja edellisen viisivuotiskauden 
trendin jatkuessa noin puolet tarvittavista. Va­
je olisi ollut erityisen suuri rakennusaine-, ke­
mian ja koneenrakennusteollisuudessa. 

Investointipoliittinen debatti 

Kiista 11. viisivuotissuunnitelman investoin­
tiohjelman realistisuudesta puhkesi Neuvos­
toliiton lehdistössä vuonna 1982, edellä esi­
teltyjen todellista investointivolyymia koske­
vien tutkimusten alkaessa valmistua. A. G. 
Aganbegjan (1982) esitti koneenrakennusteol­
lisuuden investointien merkittävää lisäystä, 
koska se oli tuotantokapasiteetin kasvun pul­
lonkaula. K. K. Vartuh (ks. myös Barysni­
kov-Lavrovskii (1982» taas esitti koko inves­
tointivolyymin merkittävää kohottamista kah­
desta syystä. Sitä edellytti kapasiteetin käyt­
töasteen alenemiseen johtaneiden pullonkau­
lojen laajentamisen lisäksi myös tuottavuuden 
kasvun myötä vapautuvan työvoiman työllis­
täminen. 

Viralliselle investointi politiikalle ilmestyi 
puoltajiakin. Ensiksi muistutettiin, että pää­
omakannan suunniteltiin kasvavan viipymien 
ja keskeneräisen rakennustyön vähentämisen 
takia noin kaksinkertaista vauhtia investoin­
teihin nähden. Toiseksi painotettiin (Tserni­
kov (1982» pääoman aiemman työvoimapa­
nosta nopeamman kasvuvauhdin aiheuttamia 
substituutio-ongelmia ja pääoman tuottavuu­
den laskua tämän vuoksi. Tsernikovin mu­
kaan Gosplanin laskelmat myös osoittivat 
käänteisen suhteen yhtäältä investointitahdin 

ja toisaalta viipymien ja pääoman poistojen 
välillä. Ylisuuret investoinnit yksinkertaisesti 
ylittivät talouden absorptiokyvyn. Investoin­
tien kasvun hidastaminen, niiden keskittämi­
nen ja panostaminen uusintainvestointeihin 
taas mahdollistaisivat nopeamman pääoma­
kannan uusimisen. 

Val'tuhin esittämää linjaa arvosteltiin myös 
siitä, että se johtaisi takaisin pääoman käy­
tön tehostamista väheksyvälIe ekstensiivisen 
kasvun tielle (BuZinskii-Heinman (1983». 
Analyysi pullonkaulojen leventämisen ja ko­
neenrakennustuotannon tehostamisen vaati­
mista lisäinvestoinneista tuli kuitenkin nopeas­
ti hyväksytyksi. Myös raaka-aineiden kierrä­
tyksen ja säästämisen painotettiin edellyttävän 
lisäinvestointeja (Kiritsenko (1984».3 

Raaka-aineiden ja mahdollisesti energian li­
säksi myös kuljetukset olivat pullonkaula 
(Kossov (1984». Vuonna 1982 rahtia kuljetet­
tiin vain kolmisen prosenttia enemmän kuin 
vuonna 1975 ja vähemmän kuin 1980. Tuona 
vuonna rautateillä aloitettu kurikampanja, jo­
ka johti jonkinasteisiin tuloksiin, lienee ollut 
esimerkkinä myöhemmille vastaaville kam­
panjoille (Kontorovich (1985». 

1980-luvun alun kehitys 

Yhdestoistakaan viisivuotiskausi ei tullut toi­
votuksi käänteeksi tehokkuuteen. Työn tuot­
tavuuden nousu oli hivenen edellistä viisivuo­
tiskautta hitaampi, eikä pääoman tuottavuu­
den laskukaan hidastunut ratkaisevasti (-2,9 
ja -1,9 prosenttia vuodessa (ECE (1986»). 
Kansantulon kasvun ylläpitäminen edellytti, 
ettei suunniteltu investointien kasvun hidas­
taminen toteutunut. Niiden kasvu oli jo~seen­
kin sama kuin edellisellä viisivuotiskaudella­
kin, kuten taulukko 1 osoittaa. 

Todellinen kasvu ei kuitenkaan ollut tilas­
toidun vertaista. Vuoden 1984 tilastollisen 
vuosikirjan luettelemista 50 kapasiteettilajis-

3 Ero Fal'tsmanin ja Val'tuhin näkemysten välillä on 
osin painotuskysymys, ja palautuu siihen, ettei Val'tu­
hin käyttämässä mallistossa itse asiassa voida tarkastella 
kallistumista johdonmukaisesti. Ks. Lavrovskii (1983), jo­
hon Val'tuh nojautuu, ja Fal'tsman (1984). 



ta neljäntoista käyttöönotto oli 1981-1984 
vuositasolla suurempi kuin edellisellä viisivuo­
tiskaudella. Koneenrakennuksen tilastoitu 
kasvu oli kuusi prosenttia vuodessa, kaksi 
prosenttia edellistä viisivuotiskautta alhaisem­
pi, mutta silti varsin merkittävä. Fal'tsmanin 
(1985) mukaan energiakapasiteetilla mitattu 
- ts. tässä mielessä reaalinen - tuotanto oli 
1980-luvun alussa laskussa, eikä vuosien 1970 
ja 1983· erokaan ole kovin merkittävä. 

Tuotannon tässä mielessä tapahtuneesta las­
kusta seurasi voimakas tuontipaine. Koneiden 
ja laitteiden tuonnin kasvu olikin 1980-luvun 
alussa lähes kaksinkertainen 1970-luvun lop­
puun verrattuna. Niiden osuus Neuvostoliiton 
koko tuonnista nousi vuoden 198036 prosen­
tista vuoden 1983 41 prosenttiin. Vastaava 
vientiosuus laski 14 prosentista 12 prosenttiin 
(ECE (1986)). 4 

Muilta osin toteutuneen investointipolitii­
kan kuva tarjoaa vain vähän uutta. Toimi­
alajakauman (taulukko 3) suurimmat muu­
tokset ovat maatalouden osuus kääntyminen 
laskuun ja vastaavasti liikenteen ja asuinra­
kentamisen osuuden kasvu. 5 Investointien 
tuotannollinen suuntaus jatkui. Teollisuusin­
vestointien jakaantumisessa öljyn edelleen 
kasvava paino (taulukko 2) oli ainoa suuri 
muutos. 

Laadullisten tunnuslukujen suhteen kuva 
on kirjavampi. Keskeneräisen rakennustyön 
osuus pieneni 78 prosenttiin vuotuisista inves­
toinneista. Niiden määrä juoksevin hinnoin 
kuitenkin kasvoi. Kone- ja laiteinvestointien 
osuus kasvoi, tosin hitaasti. Erään tutkimuk­
sen otoksessa olleissa rakennuskohteissa huk­
kakustannukset alenivat vuosina 1981-1983 
noin kolmanneksella (Rogovaja (1985)), mi­
kä todistaa suunnittelu kurin alkavan tiuken­
tamisen vaikutuksista. Myös vanhojen tuotan­
tolaitosten uudistumisen osuus valtion inves­
toinneista kasvoi (Narhoz (1985), 380). Sen si­
jaan kaivattua poistojen nopeuttamista ei ta­
pahtunut. 6 Mikä huolestuttavinta, koneenra-

4 Näihin lukuihin tosin vaikuttavat myös muutokset 
suhteellisissa hinnoissa. 

5 Valmistuneiden asuinrakennusten määrä oli silti 
edellistä viisivuotiskautta pienempi. 

6 Ks. myös Harmstone (1986). 
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Taulukko 3. Investointien toimialajakauma, %. 

1976-1980 1981-1984 

Teollisuus 35,0 35,0 
tuotantoväl. 30,7 31,1 
kulutustavara 4,3 4,2 

Maatalous 20,0 18,8 
Liikenne 11,8 12,5 

rautatiet 2,8 2,9 
Rakentaminen 3,9 3,7 
Asuinrakentaminen 14,2 14,9 
Muu 15,1 14,8 

tiede ja kulttuuri 5,1 4,6 

Lähde: Narhoz 1984 (1985), 378-379. 

kennusteollisuuden poistot ovat jopa pienem­
mät kuin teollisuudessa keskimäärin (Narhoz 
(1985), 157). 

Kesän 1979 päätöksillä talousmekanismin 
kehittämisestä oli tähdätty mm. rakennustoi­
minnan tilan kohentamiseen. Tätä tavoitetta 
ei saavutettu sen paremmin kuin muitakaan 
vuoden 1979 päätösten tavoitteita. Viimeisen 
viidentoista vuoden aikana ovat keskimääräi­
set rakennusajat lyhentyneet vain kymmeni­
sen prosenttia. Ne ovat edelleen kaksinkertai­
set normeihin nähden, jotka puolestaan ovat 
läntisestä näkökulmasta kovin pitkät (ks. 00-
mulka (1986) tämän seikan mahdollisesta mer­
kityksestä tekniselle kehitykselle). Kaksi kol­
mesta 11. viisivuotiskauden rakennuskohtees­
ta myöhästyi enemmän tai vähemmän. Tämän 
seikan tärkeimmiksi syiksi mainitaan ammat­
titaitoisen työvoiman puute (35 OJo), raaka­
aineiden ja välituotteiden heikko saatavuus 
(33 %), organisaatio-ongelmat (19 %) sekä 
suunnitteluvirheet (18 %) (Ekonomitseskie . .. 
(1985), 13). 

Koneenrakennus pullonkaulana 

Investointien määrä ja laatu on keskeisesti 
riippuvaista koneenrakennustuotteiden saata­
vuudesta. Neuvostoliiton alan tuotantokapa­
siteetti on valtava, mutta liikakysyntätalou­
dessa mikään tuotannon määrä ei ole riittä­
vä. Neuvostoarvioiden mukaan koneiden ja 
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laitteiden »tarve» (kuinka se lieneekään mää­
ritelty) tyydytetään monilla aloilla vain 70-80 
prosenttisesti (Problemy . .. (1982), 100). Mi­
käli pyrittäisiin tuotanto koneiston nykyaikais­
tamiseen, pula olisi vielä huutavampi. Jo 
1970-luvun alussa arvioitiin, että koko silloi­
sen tuotannon ohjaaminen vanhentuneen ko­
neiston korvaamiseen tyydyttäisi vain runsaat 
puolet uudistamistarpeesta (Ivanov (1973». 
Kuten edellä nähtiin, tuotantokapasiteetti on 
senkin jälkeen vanhentunut täysin riittämät­
tömien poistojen takia, kapasiteetin tosiasial­
lisen muutoksen suunta on epäselvä eikä tek­
nologinen kuilukaan länteen liene kaventunut 
pariin vuosikymmeneen. 7 

Edelleen, alan tuotteiston uusiutuminen on 
hidastunut. Vuonna 1980 arvioitiin, että 29 
prosenttia tuotteista olisi pitänyt joko koko­
naan poistaa tuotannosta tai modernisoida 
(Nousiainen (1984), 28). Kauemmin kuin 
kymmenen vuotta valmistettujen tuotteiden 
osuus tuotannosta oli vuonna 1967 16,2 mut­
ta 1981 jo 30,6 prosenttia. Viittä vuotta ly­
hyemmän ajan valmistettujen tuotteiden 
osuus on painunut alle 40 prosenttiin (Plani­
rovanie . .. (1984), 29). Nämäkin luvut anta­
vat todellisuudesta liian myönteisen kuvan: 
tuote, jonka valmistus on aloitettu tiettynä 
vuonna ei välttämättä ole uutuus koko maas­
sa. Vuonna 1973 tällaisia aitoja uutuuksia oli 
uuden tuotannon arvosta lähes puolet 
(47,90/0), mutta viisi vuotta myöhemmin vain 
runsas kolmannes (39,5 Olo) (Nousiainen 
(1984), 28, Palterovits (1980». Tuotevalikoi­
man hidastunut uusiutuminen liittyy yhteen 
innovaatioiden leviämisen samaan aikaan ta­
pahtuneen hidastumisen (Varsavskii (1985» 
kanssa. 

Koneenrakennustuotannon kapasiteetin 
käyttö aste on alentunut. Kun 1960-luvun alus­
sa koneita käytettiin keskimäärin 13,5 tuntia 
vuorokaudessa, luku on viime vuosina ollut 
vajaat 11 tuntia vuorokaudessa (Aganbegjan 
(1985), 22).8 Tämäkin luku koskee varsinai­
sen koneenrakennusteollisuuden koneiden 

7 Stanislaw Gomulkan (1986b) mukaan teknologinen 
kuilu on nyt saavuttanut tasapainotasonsa pitkällisen kiin­
niottovaiheen jälkeen. 

8 Tällaiset tosiseikat ovat vasta aloitetun vuorot yön 
osuutta lisäävän suuntauksen taustalla. 

käyttöä. Vuoden 1983 lopussa kansantalou­
den metallintyöstökoneista kuitenkin vain 
41,5 prosenttia oli koneenrakennusyrityksis­
sä välittömästi uusia tuotteita luomassa. 16,9 
prosenttia oli kylläkin ko. alan yrityksissä, 
mutta korjaus- ja instrumentointitehtävissä. 
Kokonaista 41,6 prosenttia metallintyöstöko­
neista toimi koko koneenrakennusalan ulko­
puolella, ja jälkimmäisissä käyttötarkoituksis­
sa koneiden vuorokautinen käyttöaika on tyy­
pillisesti 2-4 tuntia (Heinman (1985). Vastaa­
vasti korjaus- ja asennustöissä olevan työvoi­
man osuus on yli kolminkertainen kehittynei­
den markkinatalousmaiden vastaavaan osuu­
teen verrattuna (Ro/' . .. (1985), 277). Nämä 
luvut ovat kUNaavia osoituksia tarjontaepä­
varmuuksien seurauksista. 

Käyttöasteen heikkeneminen johtuu osin 
koneiden vanhentumisen pakottamista kor­
jaustöistä ja niiden vaatimista koneista. Pa­
himmillaan, kuten mustassa metallurgiassa, 
korjauskulut voivat olla jopa investointeja 
suuremmat. Puolet alan työntekijöistä on eri­
laisissa kunnossapitotehtävissä (Struktur­
nye . .. (1984), 32-33). Yksi käyttö asteeseen 
vaikuttava tekijä on myös täyttämättömien 
työpaikkojen määrän jatkuva lisääntyminen 
koko teollisuudessa (Tsygitsko (1985), Mate­
rialy . .. (1986), 16). Investointien painopis­
teen siirtämisen kohti rekonstruktiota piti vä­
hentää työvoiman tarvetta, mutta näin ei ole 
välttämättä käynyt. Venäjän federaatiossa yri­
tysten rekonstruktio on yleensä selvästi lisän­
nyt työvoimatarvetta (Smysljaeva (1984». 
Substituutio-ongelmien vakavuutta kuvaa sa­
manaikainen ruumiillisen työn tekijöiden 
määrän lisääntyminen kaikista päinvastaiseen 
tähtäävistä kampanjoista huolimatta (Agan­
begjan (1985». 

Tärkein tekijä käyttöasteen suunnittelemat­
tomalle alentumiselle lienevät kuitenkin olleet 
raaka-aineiden riittämättömyys ja muut epä­
tasapainot (Lavrovskii (1983), Fal'tsman 
(1985b), Schroedet (1985». Nämä epätasapai­
not näkyvät myös raaka-aineiden ja puolival­
misteiden kaltaisen vaihto-omaisuuden varas­
tojen hämmästyttävänä kasvuna. 9 

9 Erään tiedon mukaan (Solovjev (1986» jopa 2/3 
teollisuuden ja maatalouden tuotannon kasvusta olisi vii-



Lopuksi 

Kuten edellä nähtiin, pitkäaikaiset pyrkimyk­
set investointipolitiikan suunnan muuttami­
seksi ovat tuottaneet tulosta varsin hitaasti. 
Kehityksen tulosta voinee luonnehtia dekapi­
talisaatioksi, tuotanto koneiston rapautumi­
seksi. 1O Alkamassa olevan viisivuotiskauden 
pitäisi Uälleen) muodostua käänteeksi. Erityi­
sesti painotetaan koneenrakennusteollisuuden 
uudistamista. Viisivuotissuunnitelman ar­
viointi ei ole tämän artikkelin tehtäviä. Ilmeis­
tä kuitenkin on, että siinä koneenrakennuste­
ollisuudelle asetetut vaatimukset ovat äärim­
mäisen tiukkoja, eihän tuottavuus kohoa täyt­
tämällä suunnitelmat entiseen tapaan kustan­
nusten nousun kautta. Koko investointisekto­
rin kannalta oleellisin kysymys on, onko al­
kamassa sellainen muutos joka poistaisi tä­
män artikkelin alussa esitellyt ongelmat aina­
kin suurelta osin. Ennuste ei valitettavasti voi­
ne olla kovinkaan optimistinen (ks. Sutela 
(1986». 
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Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1986: 4 

Koron vaikutus yritysten investointeihin: 
arvioita aikasarja- ja poikkileikkausaineistoista 

PAAVO PEISA - HEIKKI SOL TTILA 

1. Johdanto 

Yritysten likvidien sijoituskohteiden tuotot ja 
uuden velkarahoituksen kustannukset ovat 
viime vuosina nousseet selvästi. Korkojen ko­
hoamisen uskotaan yleisesti vähentäneen yri­
tysten investointihalukkuutta. Vaikutuksen 
voimakkuutta on kuitenkin vaikea arvioida. 
Keskimääräisten nimelliskorkojen aikaisempi 
jäykkyys on estänyt luotettavien korkojous­
toarvioiden tekemisen kokonaistaloudellisia 
aikasarjoja aineistona käyttäessä. Empiirisissä 
tutkimuksissa koron vaikutukset onkin useim­
miten jouduttu päättelemään inflaatiovauhdin 
vaikutuksista. 1 

Tässä artikkelissa käytetään havaintoaineis­
tona yrityskohtaisia tietoja. Aikasarja- ja 
poikkileikkausaineistoiksi yhdistettyinä nämä 
tarjoavat kaksi huomattavaa etua tutkimus­
ongelman tarkastelussa. Kokonaistaloudelli -
siin aikasarjoihin verrattuna etuna on havain­
tojen lukumäärän ja muuttujien vaihtelun li­
sääntyminen. Korkomuuttujalle saadaan luo­
tettava kerroinestimaatti, koska eri yritysten 
veloistaan maksamien korkojen välillä on 
merkittäviä eroja ja myös yksittäisten yritys­
ten velkojen korot vaihtelevat eri ajankohti­
na selvästi. Poikkileikkausaineistoon verrat­
tuna yhdistetyn aineiston etuna on se, että var­
sinaiset selittävät muuttujat ja ei-havaitut yri­
tyskohtaiset muuttujat kyetään ainakin osaksi 
erottamaan toisistaan. Pelkässä poikkileik­
kaustarkastelussa koron vaikutusten erottami­
nen luottoehtojen, luotonsäännöstelyn ja mui­
den rahoitusmarkkinoilla vaikuttavien, piile­
viksi jäävien tekijöiden vaikutuksista on han­
kalaa .. 

1 Korkojen ja investointien yhteyksiä käsittelevistä 
empiirisistä suomalaisista tutkimuksista, ks. lähemmin 
Koskenkylä (toim.), 1985. 

2. Vaihtelun komponentit 
yhdistetyssä aikasarja- ja 
poikkileikkausaineistossa 

Rahoitusmarkkinoiden ja investointien yh­
teyttä tarkastellaan seuraavan yksinkertaisen 
mallin avulla 

Yhtälössä (l) selitetään yrityksen i inves­
tointien määrää hetkellä t pääomapalvelusten 
hinnalla Cit ja muilla muuttujilla Xit • Satun­
naismuuttuja eit kuvaa mallin ulkopuolisten 
tekijöiden vaikutuksia. 

Kilpailevilla rahoitusmarkkinoilla toimivan 
yrityksen kannalta korko ja muut rahoitus­
kustannukset ovat annettuja suureita. Koron 
kohotessa pääomapalvelusten hinta nousee ja 
haluttu pääomakanta supistuu. Samalla inves­
toinnit supistuvat pääomakannan sopeuttami­
sen ja pääoman kiertonopeuden hidastumisen 
takia. Teoreettisen tarkastelun perusteella 
pääomapalvelusten hintaa mittaavan muuttu­
jan kertoimen tulisi olla negatiivinen. Kertoi­
men suuruusluokkaa ei voida teoreettisten tar­
kastelujen perusteella juuri rajoittaa. 

Koron vaikutusten empiirisessä tarkastelus­
sa mikrotason yhdistetty poikkileikkaus- ja 
aikasarja-aineisto on käyttökelpoinen. Korko­
muuttujan vaihtelun ansiosta muuttujalle on 
mahdollista saada kerroinestimaatti. Korko­
muuttujan eksogeenisuutta voidaan kuiten­
kin hyvällä syyllä epäillä. Jos sekä investoin­
nit että rahoituskustannukset riippuvat yrityk­
sen ei-havaituista ominaisuuksista, kerroinar­
viot harhautuvat. Pelkässä poikkileikkaus­
aineistossa väliintulevia muuttujia ei pystytä 
kontrolloimaan ja siten kausaalisten päätel­
mien tekeminen estimointitulosten perusteel­
la on vaikeaa ellei mahdotonta. Sen sijaan yh-
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distettyä poikkileikkaus- ja aikasarja-aineistoa 
käytettäessä piilevien ~yrityskohtaisten muut­
tujien vaikutukset voidaan ottaa jossain mää­
rin huomioon. Tavanomainen menettely on 
tarkastella kiinteiden tai satunnaisten vaiku­
tusten malleja. 

Ekonometrisessa tarkastelussa jäännöster­
mi eit voidaan jakaa kahteen kompol1enttiin 
siten, että 

Tällöin Ui kuvaa yritykselle i ominaisia in­
vestointipäätöksiin vaikuttavia, tarkemmin 
täsmentämättömiksi jääviä piileviä tekijöitä. 
wit on varsinainen jäännöstermi, jonka olete­
taan olevan selittävistä ja piilevistä muuttu­
jista riippumaton, tavanomaiset ehdot toteut­
tava satunnaismuuttuja. 

Jos ui:t ovat yhtäsuuria vakioita yrityksit­
täin, toisin sanoen Ui = u j kaikilla i, j, yhtä­
lön (1) kertoimet voidaan estimoida ilman har­
haa tavallisella pienimmän neliösumman me­
netelmällä. Tällöin hyödynnetään yhtäläisin 
painoin sekä yritysten välisiin eroihin perus­
tuvaa poikkileikkausvaihtelua että eri ajan­
kohtien välisiin eroihin perustuvaa aikasarja­
vaihtelua. Koska kerroinarvioiden keskiha­
jonnat pienenevät selittävien muuttujien va­
rianssien kasvaessa, kaiken aineistoon sisäl­
tyvän vaihtelun käyttäminen lisää kertoimien 
estimoinnin luotettavuutta. Kuitenkin oletus 
vakioiden Ui yhtäsuuruudesta yrityksittäin on 
varsin rajoittava etenkin silloin, kun yritys­
kohtaisia tietoja on käytettävissä vain niu­
kasti. 

Kiinteiden vaikutusten mallissa2 oletetaan, 
että ui:t ovat vakioita yli ajan, mutta vaih­
televat yrityksittäin. Malli voidaan estimoi­
da vaihtoehtoisesti lisäämällä yrityskohtaiset 
dummy-muuttujat regressioyhtälöön selittä­
jiksi tai käyttämällä alkuperäisten muuttujien 
asemesta keskiarvopoikkeamia. 

Yrityskohtaiset keskiarvot Ii.' ei. ja Xi. saa­
daan laskemalla keskiarvot Ii. = (l/T) . EI it 
jne. Tässä T on periodien lukumäärä aineis­
tossa. Käyttämällä keskiarvopoikkeamia i it 

2 Tunnetaan myös »dummy-muuttuja»- tai »within»­
mallina. 

= 1 it - 1 i. jne, kiinteiden vaikutusten malli 
voidaan kirjoittaa muodossa: 

(2) 1 it = a . eit + b . Xit . wit 

Oletuksen mukaan eit ja Xit ovat korre­
loimattomia wit:n kanssa, joten kertoimien 
a ja b pienimmän neliösumman estimaatit 
ovat harhattomia. Toisaalta kiinteiden vaiku­
tusten mallin estimaatit eivät ole välttämättä 
tehokkaita. Tyypillisessä, aikajänteeltään ly­
hyessä yhdistetyssä aikasarja- ja poikkileik­
kausaineistossa suurin osa muuttujien vaihte­
lusta häviää keskiarvopoikkeamia käytettäes­
sä. Tällöin myös estimaattien satunnaisvaih­
telu lisääntyy. 

Satunnaisten vaikutusten mallissa termiä Ui 
tarkastellaan varsinaisista selittävistä muuttu­
jista riippumattomana satunnaismuuttujana. 3 

Estimoitaessa käytetään keskiarvopoikkea­
mien asemesta yleisempää muunnosta 

Iit = lit - 'Yli.' eit = Cit - 'YCi .• Xit = 
Xit - 'YXi .• 

missä "( on vakio. Jos satunnaismuuttujien Ui 
ja w it varianssit ovat a~ ja a~, vakio "( saa­
daan kaavasta 

Käytännössä varianssikomponentteja a~ ja 
a~ ei tunneta, ja ne on korvattava otoksesta 
estimoiduilla arvoilla a~ ja a~. Vaihtoehtoisis­
ta estimaateista, ks. esim. Maddalaja Mount, 
1973. 

Kun "(:n estimaatti tiedetään, satunnaisten 
vaikutusten mallin kerroinarviot saadaan yh­
tälön 

pienimmän neliösumman estimaatteina. Esti­
maatit ovat lähellä tavallisia, muuntumatto­
milla muuttujilla saatavia pienimmän neliö­
summan kertoiniia, jos u:n varianssi on pieni 

3 Chamberlain, 1984 tarkastelee yleisempiä satunnais­
ten vaikutusten malleja. Näissä Ui on eksplisiittisesti se­
littävien muuttujien funktio ja vakiotermin ohella myös 
selittävien muuttujien kertoimet voivat olla satunnais­
muuttujia. 



suhteessa w:n varianssiin. Kiinteiden vaikutus­
ten mallin kerroinestimaatteja lähestytään sil­
loin kun u:n varianssi suurenee rajatta. Ta­
vallisessa tapauksessa 0 < a~ < 00 satun­
naisten vaikutusten mallin estimaatit ovat yh­
tälöiden (1) ja (2) kertoimien eräänlaisia 
kompromissiyhdistelmiä. Käytännössä päädy­
tään useimmiten lähemmäksi tavanomaisia 
pienimmän neliösumman estimaatteja kuin 
kiinteiden vaikutusten mallin estimaatteja. 

los Ui ja selittävät muuttujat ovat riippu­
mattomia, sekä satunnaisten että kiinteiden 
vaikutusten mallien kerroinestimaatit ovat 
harhattomia, mutta ainoastaan satunnaisten 
vaikutusten mallin kerroinestimaatit ovat te­
hokkaita. los oletus riippumattomuudesta ei 
ole voimassa, satunnaisten vaikutusten mal­
lin kerroinarviot ovat harhaisia. Sen sijaan 
kiinteiden vaikutusten mallin estimaatit ovat 
tässäkin tapauksessa harhattomia. Täsmen­
nysvirheen olemassaoloa voidaan arvioida ti­
lastollisesti eri tavoin. Eräs paljon käytetty 
menetelmä on kerroin arvioiden eroihin nojaa­
va Hausmanin täsmennystesti. Tämän avulla 
voidaan arvioida kiinteiden vaikutusten ja sa­
tunnaisten vaikutusten mallien estimaattien 
luotettavuutta (ks. Hausman, 1978). 

3. Empiiriset tulokset 

Käytettävissä oli kaksi erillistä tiedostoa, jois­
ta toiseen oli kerätty tilinpäätöstietoja 27 suu­
resta teollisuusyrityksestä vv. 1976-82 ja 
toiseen tilinpäätös- ja kysely tietoja 69 pie­
nestä ja keskisuuresta teollisuusyrityksestä vv. 
1975-82. Käytettävissä olevien havaintojen 
lukumäärät olivat siten enimmillään 189 ja 
552. 

Suurten yritysten aineistossa investoinnit 
laskettiin lisäämällä tilinpäätösajankohdan 
käyttöomaisuuteen tilivuoden poistot ja vä­
hentämällä edellisen tilinpäätöksen käyttö­
omaisuus. Pienten yritysten investointimuut­
tuja saatiin suoraan kyselyvastauksista. 

Luotettavien hankintahinta- ja poistotie­
tojen puuttuessa pääomapalvelusten hintaa 
jouduttiin mittaamaan pelkällä korolla. Kor­
komuuttuja saatiin jakamalla edellisen tili-
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kauden korkomenot kuluvan tilikauden tilin­
avaushetken veloilla. Muuttujavalintaa on tar­
kasteltu lähemmin selvityksessä Peisa ja Solt­
tila, 1985a. 

Taulukossa 1 on esitetty estimoinneissa käy­
tettyjen korkomuuttujien keskiarvot vuosit­
tain. Suurten yritysten pkt-yrityksiä selvästi al­
haisempi korko johtuu suurimmaksi osaksi 
käytettävissä olleiden aineistojen eroista. 
Suurten yritysten korkomuuttuja saatiin jaka­
malla korkomenot kaikilla veloilla. Pkt-yri­
tyksillä nimittäjänä käytettiin korollisia vel­
koja. Keskiarvojen ohella eroja on keskiha­
jonnoissa. Pkt-yritysten velkojen korot vaih­
televat suurten yritysten velkojen korkoja 
enemmän. 

Regressioanalyysissä käytetyt mallitäsmen­
nykset ja estimointitulokset on esitetty taulu­
kossa 2 suurille yrityksille ja taulukossa 3 pkt­
yrityksille. Eri kerroinarvioiden laskemiseksi 
on kätevintä estimoida investointiyhtälö aluksi 
keskiarvomuuttujia käyttäen. Vaikka näin 
saaduille »edustaville» poikkileikkausestimaa­
teille ei voida antaa kausaalista tulkintaa, tu­
lokset eivät ole kokonaan vailla mielenkiintoa. 
Sarakkeessa 1 on esitetty keskiarvomuuttujia 
käyttäen saadut kerroinarviot. Huomiota 
kiinnittää erityisesti korkomuuttujan kerroin­
estimaatin positiivisuus. Eräs tulkinta tulok­
selle on piilevien, sekä investointeihin että kor­
koihin vaikuttavien tekijöiden olemassaolo. 

Kiinteiden vaikutusten ja satunnaisten vai­
kutusten mallien estimaatit on esitetty sarak­
keissa 2 ja 3. Tulosten mukaan koron koro­
tus supistaa investointeja. Arvio vaikutuksen 
voimakkuudesta riippuu kuitenkin selvästi es­
timointimenetelmästä, etenkin suurilla yrityk­
sillä. Kiinteiden vaikutusten mallia käyttäen 
saatujen estimointitulosten mukaan pääoma­
palvelusten hinnan 1 prosentin korotus vähen­
tää investointeja suurilla yrityksillä 1.4 OJo ja 
pkt-yrityksillä 0.6 %. Satunnaisten vaikutus­
ten mallia käyttäen saadut estimaatit ovat suu­
rilla yrityksillä 0.2 % ja pkt-yrityksillä 0.3 %. 
Koron yhden prosenttiyksikön korotuksen 
vaikutus investointeihin voidaan arvioida ker­
tomalla edelliset joustoarviot kymmenellä, 
koska koron korotus nostaa pääomapalvelus­
ten hintaa karkeasti ottaen noin 10 %. 
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Taulukko 1. Käytettyjen korkomuuttujien keskiarvot 
vuosittain. Vuosittaiset keskihajonnat on esitetty suluissa. 

Vuosi Suuret teolli- Pkt-yritykset 
suusyritykset 

1977 6.2 9.7 
(1.3) (3.8) 

1978 6.5 10.3 
(1.4) (6.1) 

1979 7.2 9.6 
(1.4) (2.6) 

1980 6.8 9.7 
(1.2) (3.2) 

1981 7.1 10.2 
(1.4) (2.6) 

1982 7.9 10.9 
(1.7) (2.8) 

Taulukko 2. Suurten yritysten estimointitulokset. Suluissa 
t-arvot. 

Selittäjä 

c 

Q 

D 

S2 

"1 

(1) 
keskiarvo-
muuttujien 

malli 

.684 
(1.51) 

1.005 
(3.86) 

-.745 
(-1.41) 

.121 

(2) (3) 
kiinteiden satunnaisten 

vaikutusten vaikutusten 
malli malli 

-1.388 -.173 
(-3.63) (-.60) 

.746 1.156 
(2.37) (6.79) 

.154 -.067 
(.29) (-.22) 

.417 
.306 

Hausmanin testi suure (laskutoimituksista 
tarkemmin, ks. Peisa ja Solttila, 1986b) on 
pienillä ja keskisuurilla yrityksillä selvästi 1 
prosentin merkitsevyystasolla kriittistä x2:n 
arvoa suurempi. Suurilla yrityksillä testisuu­
re jää 1 prosentin merkitsevyystasolla kriitti­
sen arvon alapuolelle, mutta on 5 prosentin 
merkitsevyystasolla kriittistä x2:n arvoa suu­
rempi. Täsmennystestin mukaan satunnaisten 
vaikutusten mallin estimaatit ovat harhaisia 
ja investointiyhtälön kertoimet saadaan esti­
moiduksi luotettavimmin käyttämällä kiintei­
den vaikutusten mallia (2). 

Pienillä ja keskisuurilla yrityksillä erot eri 

Taulukko 3. Pkt-yritysten estimointitulokset. Suluissa 
t-arvot. 

Selittäjä (1) (2) (3) 
keskiarvo- kiinteiden satunnaisten 
muuttujien vaikutusten vaikutusten 

malli malli malli 

C -.303 -.601 -.336 
(-1.02) (-4.12) (-2.48) 

Q .703 1.090 1.068 
(5.47) (6.74) (10.41) 

D .115 -.787 -.263 
(.92) (-5.86) (-2.32) 

K -.049 -.081 -.032 
(-.41) (-1.08) (-.29) 

W .198 .034 .250 
(1.09) (.11) (1.45) 

S2 .249 .697 

"1 .368 

Selityksiä taulukoihin 2-3: 

Muuttujat: 
C = korot suhteessa velkoihin 
Q = tuotanto (suurilla yrityksillä vuodella viivästettynä) 
D = velat (suurilla yrityksillä kaikki velat, pkt-yrityksillä 

korolliset velat) 
K = pääomakanta 
W = reaalipalkka työtuntia kohti 
Kaikki muuttujat ovat logaritmimuodossa. Niiden lisäk­
si kaikissa estimoiduissa yhtälöissä on käytetty selittäji­
nä vuosittaisia dummy-muuttujia, joiden kertoimia ei ole 
raportoitu. 
Koska satunnaisten vaikutusten mallissa u ja w ovat ole­
tuksen mukaan korreloitumattomia, keskiarvomuuttujien 
yhtälön virhetermin varianssi on (J~ + (1fT) . (J~. Arvio 
(J~:lle saadaan kiinteiden vaikutusten mallin jäännöster­
min estimoidusta varianssista. &-~ saadaan kaavalla 

(J~ = S2(1) - 1fT· S2(2) 

jossa S2 (1) on keskiarvomuuttujien mallin ja S2 (2) kiin­
teiden vaikutusten mallin jäännösvirhetermin varianssi­
estimaatti. 

estimointimenetelmillä saatujen kor koj ous­
toarvioiden välillä ovat melko pieniä. Kun sa­
tunnaisten vaikutusten malli pystytään tästä 
huolimatta hylkäämään, saatua joustoarvio­
ta voidaan pitää varsin tarkkana. Suurten yri­
tysten osalta tulokset ovat jonkin verran epä­
määräisempiä. Kiinteiden vaikutusten mallin 
käyttöä puoltava testi on vain niukasti tilas­
tollisesti merkitsevä, vaikka valitussa täsmen­
nyksessä korkomuuttujan kerroin on noin 



kahdeksankertainen hylätyn täsmennyksen 
kertoimeen verrattuna. Osaksi tulosten tark­
kuuserot saattavat aiheutua otoskoon erois­
ta. Havaintojen pieni lukumäärä heikentää 
piste-estimaattien luotettavuutta suurten yri­
tysten aineistossa, varsinkin kiinteiden vaiku­
tusten mallia käytettäessä. 

Koron ohella myös velkaantuneisuutta ku­
vaava muuttuja saa pkt-yrityksillä selvästi 
merkitsevän negatiivisen kertoimen. Kerroin­
arvioiden perusteella voidaan päätellä, että 
velkojen yhden prosentin lisäys vähentää in­
vestointeja noin 0.8 prosenttia. Suurten yri­
tysten velkautuneisuuden ja investointien vä­
lillä ei sen sijaan esitettyjen tulosten mukaan 
ole riippuvuutta. 

4. Tiivistelmä ja johtopäätökset 

Artikkelissa on käytetty yrityskohtaisia tietoja 
havaintoaineistona koron vaikutusta inves­
tointeihin arvioitaessa. Yhdistettyjen aikasar­
ja- ja poikkileikkausaineistojen empiirisessä 
tarkastelussa kiinnitetään huomiota ei-ha­
vaittujen yrityskohtaisten muuttujien kontrol­
loimiseen. Koron vaikutukset pyritään erot­
tamaan luottoehtojen, luottojen määrällisen 
säännöstelyn ja muiden piileviksi jäävien ra­
hoitusmarkkinatekijöiden vaikutuksista. 

Tulostemme mukaan korko vaikuttaa yri­
tysten investointeihin selvästi voimakkaammin 
kuin aikaisemmissa tutkimuksissa on useim­
miten esitetty. Täsmennystestin perusteella 
luotettavimmiksi arvioitujen tulosten mukaan 
yritysten velkojen koron yhden prosenttiyk­
sikön korotus supistaa pienten ja keskisuur­
ten yritysten investointeja vuoden aikavälillä 
noin kuudella prosentilla. Arvio on melko tar­
kasti täsmentyvä. Suurten yritysten aineistosta 
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estimoidut kertoimet ovat epätarkempia, mut­
ta niiden perusteella voidaan päätellä koron 
vaikutuksen olevan voimakkaampi suurten 
kuin pienten ja keskisuurten yritysten inves­
tointeihin. Samoja aineistoja mutta vaihtoeh­
toisia lineaarisia ja epälineaarisia mallitäsmen­
nyksiä käyttäen tehdyt estimointikokeet (ks. 
Peisa ja SolttUa, 1986) johtavat samansuun­
taisiin joustoarvioihin. Kokonaisuutena ot­
taen tulokset näyttävät tukevan sitä käsitys­
tä, että korot vaikuttavat merkittävästi inves­
tointipäätöksiin. 
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Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1986: 4 

Valtiovarainministeriön ennusteiden osuvuus 

TAPIO MUTIKAINEN - ARVI SUVANTO 

1. Selvityksen tavoite 

Viime vuosina taloudellisten ennusteiden osu­
vuutta on tutkittu runsaasti niin ulkomailla 
kuin Suomessa!. Kiinnostusta ennusteiden 
analysoimiseen on lisännyt se, että paikallis­
tamalla suurimmat virheet ja selvittämällä nii­
den syyt saadaan tietoa ja kokemusta tilan­
teista, joiden yhteydessä virheet tehdään. En­
nusteiden toteutumista tarkastelemalla voi­
daan myös yrittää arvioida, kuinka herkkiä ne 
ovat talouspolitiikassa tapahtuville muutok­
sille. 

Suomessa osuvuustarkastelujen tutkimus­
materiaalina on useassa tapauksessa käytetty 
valtiovarainministeriön ennusteita. Tähän on 
ollut syynä lähinnä se, että ministeriössä en­
nusteita on tuotettu muita pitempään, mikä 
on mahdollistanut ennustepoikkeamien ja nii­
den syiden tilastollisen analysoimisen. Kiin­
nostusta virallisiin ennusteisiin lienee lisännyt 
myös se, että valtion tulo- ja menoarvio mi­
toitetaan näiden ennusteiden mukaisesti, jo­
ten ne koskettavat ainakin välillisesti lähes 
kaikkia talousyksiköitä. 

Ennusteiden osuvuutta arvioitaessa on huo­
mattava, että ne ovat luonteeltaan ehdollisia. 
Virhelähteinä voivatkin olla »aitojen virhei­
den» ohella muissa muuttujissa esiintyvät vir­
heet ja/tai talouspolitiikan muutoksista aiheu­
tuvat virheet. Myös talouden rakenteissa ta­
pahtuu ajan mittaan muutoksia, jolloin en­
nustevirheiden lähteetkin saattavat muuttua. 

Tässä selvityksessä tarkastellaan pääasias­
sa valtiovarainministeriön Taloudellisessa kat­
sauksessa julkaistuja, seuraavaa vuotta kos­
kevia volyymiennusteita huoltotase-erien osal­
ta2 • Ennusteet ovat luonteeltaan aitoja ex 

1 Ks. esim. Tervonen- Vartia (1981), Takala (1981), 
Mustonen (1982), Smyth (1983), Llewellyn-Arai (1984). 
Alan klassinen teos on Theil (1966). Tuore suomalainen 
tutkimus on Konttinen (1986). 

2 Pysyttäytyminen pääasiassa seuraavaa vuotta koske-

ante -ennusteita, sillä ne laaditaan ennen en­
nusteperiodin alkua. Niihin eivät vaikuta rat­
kaisevasti ennakkotietojen puutteellisuudet, 
vaan lähinnä näkemykset tulevasta suhdanne­
kehityksestä. Meneillään olevaa vuotta kos­
kevien ennusteiden osuvuutta käsitellään 
myös lyhyesti siksi, että arvio kuluvan vuo­
den tilanteesta luonnollisesti heijastuu myös 
näkemykseen seuraavan vuoden kehitysmah­
dollisuuksista. 

Jotta saataisiin käsitys siitä, minkälaisten 
olettamusten vallitessa suurimmat ennustevir­
heet on tehty, niiden taustoja on kommentoitu 
Taloudellisista katsauksista saatavan infor­
maation pohjalta. Tarkoituksena on näin täy­
dentää kuvio- ja numero aineiston antamaa 
kuvaa tulkitsemalla ennustevirheiden syitä. 
Erikseen tarkastellaan ennusteiden osuvuut­
ta 1980-luvulla viime vuosikymmeneen verrat­
tuna. 

2. Ennusteiden osuvuus ja ennustevirheet 

Seuraavassa tarkastellaan graafisten kuvaajien 
avulla toteutuneita ja ennustettuja muutoksia 
kunkin huoltotase-erän osalta. Samalla kes­
kustellaan suurimpien ennustevirheiden syis­
tä. Kussakin tapauksessa ylempi kuvio esittää 
toteutuneen kehityksen (yhtenäinen viiva) se­
kä meneillään olevalle (nuolen alkupää) ja 
seuraavalle vuodelle (nuolen loppupää) laadi­
tut ennusteet. Alemmassa ns. hajontakuvios­
sa katkoviiva kuvaa täydellisen ennusteen suo­
raa ja yhtenäinen viiva kuvaa regressiosuoraa, 
joka saadaan, kun toteutuneita muutoksia se­
litetään ennustetuilla muutoksilla. Ennustet­
ta sanotaan tehokkaaksi, jos regressiosuoran 

vissa ennusteissa merkitsee tosin näkökulman kapenemista 
siinä mielessä, että täilöin ei kiinnitetä huomiota ennus­
teen tarkentumiseen, kun ennusteperiodi lyhenee (vrt. Ka­
jaste, 1984). 



kulmakerroin ei poikkea ykkösestä, ja harhat­
tomaksi, jos ennusteiden ja toteutuneiden ar­
vojen keskiarvot eivät poikkea toisistaan. 
Täydellisen ennusteen suora kulkee origon 
kautta ja sen kulmakerroin on yksi (vrt. Ta­
kala, 1981, s. 270). 

2.1. Kokonaistuotanto 

Kokonaistuotannon ennustetut muutokset 
ovat selvästi toteutuneita pienempiä. Lisäksi 
ne näyttävät yleensä viivästyvän toteutuneisiin 
muutoksiin verrattuna. Molemmat tekijät liit­
tyvät ennustamisessa yleiseen varovaisuuteen, 
jolla pyritään minimoimaan ennustetappiota. 

Suurimmat ennustevirheet ajoittuvat vuo­
siin 1969, 1971, 1972, 1977 ja 1979, joista ai­
noastaan vuoden 1977 virhe osui yläkanttiin. 
Vuosien 1969 ja 1979 virheet ovat luonteeltaan 
monessa suhteessa samanlaiset. Kummassakin 
tapauksessa edeltäneelle ajanjaksolle oli tun­
nusomaista hintakilpailukyvyn sekä talouden 
ulkoisen ja sisäisen tasapainon heikkenemi­
nen, talouspolitiikan kiristyminen, valuutta­
kurssien tarkistukset ja kotimaisen kysynnän 
väheneminen. Vuoden 1971 ennustevirheeseen 
vaikutti merkittävästi metalliteollisuuden lak­
ko, minkä vuoksi vienti ja tuotanto selvästi 
yliarvioitiin. Vuonna 1972 länsikysyntä puo­
lestaan elpyi odottamattoman nopeasti ja itä­
vienti kasvoi paljon. Lisäksi vakautuskauden 
päättyminen ja ylimitoitetut palkankorotuk­
set lisäsivät yksityistä kulutusta ennustettua 
enemmän. 

Vuoden 1977 ennusteen täydellinen epäon­
nistuminen johtui lähinnä siitä, että inflaatiota 
hidastettiin ja vaihtotase tasapainotettiin jyr­
kästi rajoittavalla finanssi- ja rahapolitiikal­
la. Lisäksi markka devalvoitiin v. 1977 kah­
desti yhteensä 8 Vi prosentilla. Näiden toimen­
piteiden seurauksena yksityinen kulutus ja in­
vestoinnit supistuivat. 

Käännepistevirhe v. 1982 selittyy paljolti sil­
lä, että valuuttakursseja tarkistettiin vuoden 
1982 lokakuussa ja samalla kotitalouksien tu­
lonsiirtoja lisättiin tuntuvasti. Kahden, yh­
teensä 8 prosentin devalvaation jälkeisen hin­
tasulun vauhdittamana kotimainen kysyntä li­
säsi kokonaistuotannon kasvua, joka ed elli-
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senä vuonna oli jäänyt mm. kadon takia odo­
tettua pienemmäksi. 

Meneillään olevaa vuotta koskevat suurim­
mat ennustevirheet ajoittuvat vuosiin 1969, 
1972, 1975 ja 1982. Vuosina 1969 ja 1972 nou­
susuhdanteiden jyrkkyyttä ei osattu täysimää­
räisesti arvioida. Vuonna 1975 BKT:n ennus­
tettua parempi kehitys puolestaan johtui yk­
sityisen kulutuksen lievästä elpymisestä. 

Hajontakuviosta nähdään, että kokonais­
tuotannon seuraavan vuoden ennusteet eivät 
ole harhaisia, so. ennustekeskiarvo on lähes 
sama kuin toteutuneiden muutosten keskiar­
vo. Ennusteet eivät myöskään ole tehottomia, 
sillä regressiosuora ei sanottavasti poikkea 
täydellisen ennusteen suorasta. 

2.2. Tuonti 

Tuonnin ennusteet eivät ole missään suhtees­
sa yllätykselliset. Ne ovat määräytyneet lähin­
nä kokonaistuotannon ja investointien ennus­
teiden perusteella. Lisäksi tuonnin ennusteet 
ovat harhattomia ja myös varsin tehokkaita. 
Korkeasuhdanteissa 1969-1970 ja 1973-
1974 tuonnin toteutuneet muutokset seura­
sivat kokonaistuotannon vastaavia muutok­
sia viipeellä, mutta 1970-luvun jälkipuolis­
kolta alkaen vaihtelut ovat olleet samanaikai­
set. Tämä johtui paljolti varastovaihteluiden 
muuttumisesta aiempaa samanaikaisemmiksi 
BKT:n muutosten kanssa. Varastojen vaiku­
tus tuonnin kehitykseen on puolestaan ollut 
perinteisesti suuri. 

Tuonnin suurimmat ennustevirheet alaspäin 
ajoittuvat vuosiin 1969 ja 1979. Kummassa­
kaan tapauksessa erityisesti kulutustavaroihin 
liittyvää voimakasta kysyntäpainetta ei osat­
tu arvioida riittävällä tarkkuudella. Vuosina 
1971 ja 1977 tuonti sen sijaan yliarvioitiin mel­
koisesti. Edellisessä tapauksessa tämä johtui 
huomattavalta osin henkilöautojen tuonnin 
supistumisesta kymmeneksellä, mihin puoles­
taan oli syynä liikevaihtoveron lisävero, joka 
päättyi vuoden 1971 lopussa. Jälkimmäises­
sä tapauksessa sekä kulutus- että investointi­
tavaroiden tuonti jäi kireän talouspolitiikan 
takia ennustettua pienemmäksi. 
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Kuvio 1. Bruttokansantuote. 

Meneillään olevaa vuotta koskevat ennus­
teet ovat varsin hyvin kohdallaan lukuunot­
tamatta kahta tapausta. Vuonna 1969 tuonti 
kasvoi noususuhdanteen voimistumisen myötä 
selvästi ennustettua enemmän, kuten oli tilan-

ne myös BKT:n kohdalla. Vuonna 1980 tuonti 
puolestaan yliarvioitiin, mikä osittain selittyy 
odotettua heikommalla investointikehityk­
sellä. 
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2.3. Vienti 

Viennissä suurimmat ennustevirheet ajoittu­
vat vuosiin 1971 ja 1975. Ensiksi mainittuna 
vuonna yliarviointi johtui melkoiselta osin 

metalliteollisuuden kolmiviikkoisesta lakosta, 
mutta myös ulkomainen kysyntä heikkeni 
odotettua enemmän. Vuoden 1975 vientien­
nusteen epäonnistuminen puolestaan johtui 
lähinnä siitä, että ensimmäisen öljykriisin jäl-
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Kuvio 3. Vienti. 

kimainingeissa suurimmat markkinatalous­
maat pyrkivät hidastamaan inflaatiota ja ta­
sapainottamaan vaihtotaseensa kireän talous­
politiikan avulla. Tällöin erityisesti metsä­
teollisuustuotteidemme kysyntä romahti. Li-

säksi kehitykseen myötävaikutti heikentynyt 
kilpailukyky. 

Vuoteen 1982 ajoittunut käännepistevirhe 
aiheutui siitä, että Yhdysvalloissa vuoden 1980 
lopulla virinnyt kasvu lopahti jo seuraavan 
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vuoden lopulla, kun rahapolitiikkaa kiristet­
tiin inflaation taltuttamiseksi. Euroopassa ky­
syntää rajoitti kireä talouspolitiikka, jonka 
avulla pyrittiin pienentämään rakenteellisia 
budjettialijäämiä ja hidastamaan inflaatiota. 

Kasvu pysyikin ostajamaissamme laimeana 
vuoden 1982 lopulle saakka. 

4 

Viennin meneillään olevaa vuotta koskevat 
suurimmat ennustevirheet ajoittuvat vuosiin 
1974, 1977 ja 1981. Ensiksi mainittuna vuon-
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na taantuman jyrkkyys yllätti, koska vienti­
luvut vielä vuoden alkupuoliskolla olivat koh­
talaiset. Vuonna 1977 ei puolestaan uskottu 
viennin kasvun voivan jatkua kovin voimak­
'kaana, sillä kysyntä Länsi-Euroopassa oli ly­
hytaikaisesti heikkenemässä. Vuonna 1981 
toisen öljykriisin jälkeiset kompensaatiokau­
pat johtivat viennin odotettua voimakkaam­
paan kasvuun. 

2.4. Yksityinen kulutus 

Yksityisen kulutuksen ennusteissa esiintyi eri­
tyisesti 1960-luvun lopulla ja 1970-luvulla huo­
mattavan suuria poikkeamia toteutuneesta. 
Yleisenä piirteenä havaitaan ennusteiden vii­
peet s~kä nousu- että laskusuhdanteissa. Ku­
ten edellä todettiin, vuoden 1969 jyrkkää nou­
sua edeltävästä kilpailukyvyn heikkenemisestä 
johtunee talouden tasapainottomuudet, ta­
louspolitiikan kiristyminen ja markan 23 pro­
sentin devalvaatio. Toimenpiteiden seurauk­
sena kotitalouksien reaalitulot supistuivat ja 
yksityisen kulutuksen kasvu hidastui. Vastaa­
va tilanne edelsi vuoden 1979 noususuhdan­
netta, jolloin yksityisen kulutuksen kasvu 
myös aliarvioitiin. 

Vuoden 1971 yli arviointi näyttäisi paljolti 
aiheutuneen kuluttajahintojen nousun kaksin­
kertaistumisesta, minkä johdosta kotitalouk­
sien reaalitulokehitys hidastui jyrkästi. Lisäksi 
kyseisenä vuonna säädettiin liikevaihtoveron 
lisävero ja tasausvero kulutuskysynnän rajoit­
tamiseksi. Patoutunut kulutuspaine ja vuoden 
1972 ylimitoitetut tulonkorotukset myötävai­
kuttivat siihen, että vuonna 1972 yksityisen 
kulutuksen kasvu aliarvioitiin. Vuoden 1974 
ennustetta tehtäessä (elokuu 1973) ei puoles­
taan voitu ottaa huomioon ensimmäisen öljy­
kriisin (marraskuu 1973) supistavia vaikutuk­
sia kesto kulutustavaroiden hankintoihin, min­
kä vuoksi kehitys yliarvioitiin. 

Vuoden 1977 kulutusennusteen epäonnistu­
misen juuret ovat osin edellisvuodessa. Tuol­
loin kasvu selvästi aliarvioitiin, jolloin seuraa­
valle vuodelle jäi kasvuperintöä. Lisäksi 
markkinatalousmaissa vuonna 1975 alkaneen 
noususuhdanteen arvioitiin lisäävän vientiä ja 

kotitalouksien tulonmuodostusta ja kulutus­
ta vuonna 1977. Inflaation hillitsemiseksi ja 
valtiontalouden sekä vaihtotaseen tasapainot­
tamiseksi finanssipolitiikkaa kuitenkin kiris­
tettiin tuntuvasti säätämällä uusia ja osin ker­
taluonteisia veroja ja nostamalla liikevaihto­
verokantaa. Rahapolitiikan kiristäminen johti 
investointien supistumisen myötä työllisyyden 
heikkenemiseen, minkä vaikutuksia yksityisen 
kulutuksen ennusteessa ei osattu ottaa huo­
mioon. Inflaation hidastuttua sekä tuotannon 
ja työllisyyden riittävästi elvyttyä yksityisen 
kulutuksen kasvu jälleen nopeutui v. 1979. 

Vuodesta 1979 alkaen yksityisen kulutuk­
sen toteutuneiden ja ennustettujen muutosten 
vaihteluväli on pienentynyt. Ennusteet ovat 
kuitenkin edelleen joissakin tapauksissa olleet 
erisuuntaiset toteutuneen kehityksen kanssa. 
Vuoden 1982 kulutuksen kasvun kiihtyminen 
ei ollut nähtävissä edes saman vuoden elo­
kuussa, sillä siihen vaikuttivat merkittävästi 
lokakuussa 1982 toteutetut devalvaatiot, joi­
den jälkeinen hintasulku lisäsi kulutusta jyr­
kästi vuoden lopulla. 

Yksityisen kulutuksen meneillään olevaa 
vuotta koskevat ennustevirheet ovat useassa 
tapauksessa yllättävän suuret, erityisesti tämä 
koskee vuosia 1969, 1972, 1976 ja 1980. Tä­
mä viittaisi siihen, ettei kuluvan vuoden ke­
hitys ole ollut aina kovin hyvin hallinnassa. 
Osittain ilmiö liittyy ennakkotietojen virhei­
siin ja tilinpidon uudistusten yhteydessä teh­
tyihin jälkikorjauksiin. 

Yksityisen kulutuksen keskimääräistä huo­
nompi ennusteosuvuus käy ilmi myös oheises­
ta hajontakuviosta. Ennusteet ovat harhaisia 
alaspäin puoli prosenttiyksikköä. Lisäksi ne 
ovat tehottomia, sillä regressiosuora on lähes 
vaakasuora. Sen mukaan ennusteilla olisi var­
sin suuri suhteellinen taipumus aliarviointiin, 
kun kasvu on yli 3 Yz 0,10 ja yliarviointiin kas­
vunopeuden ollessa pienempi. 

2.5. Julkinen kulutus 

Julkiseen sektoriin luetaan valtion ohella kun­
tien ja sosiaaliturvarahastojen talous. Varsin­
kin kuntien menokäyttäytyminen on ollut 
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usein vaikeasti arvioitavissa, koska kunnat ei­
vät ole noudattaneet kovinkaan tarkasti val­
tion ja kuntien ns. järjestelyasiakirjoissa vuo­
sittain sovittuja menosuunnitelmia. Tosin nä­
mä suunnitelmat eivät ole lakisääteisiä eivät-

kä siten sitovia. Lisäksi valtion lisäbudjettien 
kautta ohjattiin erityisesti 1970-luvulla julki­
seen kulutukseen huomattavia menoeriä, jois­
ta ei ollut ennusteita laadittaessa aina tietoa. 

Julkisen kulutuksen seuraavaa vuotta kos-
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kevat ennusteet osuivat hyvin kohdalleen 
1960-luvun lopulla ja 1970-luvun alkuvuosi­
na. Sen sijaan vuosien 1974-1976 kohdalla 
osuvuus oli heikko. Vuodesta 1977 lähtien en­
nustevirheet ovat jälleen supistuneet, jos koh­
ta ennusteet ovat järjestelmällisesti aliarvioi­
ne et toteutuneen kasvun. 

Vuoden 1974 julkisen kulutuksen kasvun 
yliarviointi aiheutui lähinnä hintojen arvioi­
tua suuremmasta noususta. Vuonna 1975 ku­
lutusmenot puolestaan kasvoivat merkittävästi 
ennustettua enemmän, mikä johtui mm. aiem­
min kerättyjen suhdannetalletusten käyttämi­
sestä laman torjuntaan. Kasvu muodostui 
myös vuonna 1976 ennustettua suuremmaksi 
mm. palkkausmenojen odotettua suurempien 
lisäysten vuoksi. 

Vuonna 1977 aloitetussa elvytysohjelmas­
sa valtion menoille asetettiin yksityiskohtai­
set tavoitteet. Kuntien menojen kasvua puo­
lestaan sovittiin rajoitettavaksi korostamalla 
järjestelyasiakirjojen aiempaa tiukempaa nou­
dattamista. Se, että toteutunut kehitys tästä 
huolimatta on jatkuvasti ylittänyt ennustetun, 
johtuu lähinnä kuntien suunniteltua suurem­
mista menolisäyksistä. 

Julkisen kulutuksen meneillään olevan vuo­
den ennusteet poikkeavat useassa tapaukses­
sa huomattavasti toteutuneesta. Näin on eri­
tyisesti vuosien 1968, 1970, 1972, 1975 ja 1976 
kohdalla. Vuotta 1970 lukuun ottamatta en­
nusteet ovat selvästi aliarvioineet kulutuksen 
kasvun. Osaltaan tähän lienee vaikuttanut se, 
että vuoden jälkipuoliskolla on usein annettu 
suuria lisäbudjetteja. Ennusteet ovat olleet 
myös jossain määrin tavoitteellisia ja sidottuja 
budjetoituihin menoihin. 

Hajontakuviosta nähdään, että julkisen ku­
lutuksen ennusteet ovat olleet puolen prosent­
tiyksikön verran harhaisia alaspäin. Ne ovat 
olleet myös tehottomia. 

2.6. Yksityiset investoinnit 

Yksityisten investointien ennusteosuvuus on 
ollut kokonaisuutena kohtalaisen hyvä, kun 
otetaan huomioon melko huono tilastopohja 
erityisesti palvelutoimialojen investointien 

kohdalla. Tuoreimmat ennakkotiedot saadaan 
varsin pitkällä viipeellä ja ne ovat useasti huo­
mattavan virheelliset. Lisäksi investoinnit ja­
kautuvat varsin monen elinkeinon osalle, min­
kä vuoksi kokonaisuuden hahmottaminen 
luotettavasti on vaativa tehtävä. 

Suurimmat yksittäiset ennustevirheet ajoit­
tuvat vuosiin 1972, 1976-1978 ja 1982. Kas­
vunopeuden aliarviointi vuonna 1972 aiheu­
tui siitä, että asuinrakentaminen nopeutui vas­
toin odotuksia jyrkästi, mihin osaltaan vaikut­
ti kotitalouksien hyvä tulokehitys. Myöskään 
kone- ja laiteinvestoinnit eivät tuolloin supis­
tuneet, kun suhdanteet paranivat odottamat­
toman nopeasti. 

Vuoden 1976 investointitaantuman syvyys 
aliarvioitiin erityisesti kone- ja laiteinvestoin­
tien osalta. Vuodeksi 1977 ennustettu inves­
tointien muutaman prosentin kasvu taas pe­
rustui oletukseen, että alkanut noususuhdan­
ne, joka jäi lyhyeksi, heijastuu mm. kone- ja 
laiteinvestointien kasvuna. Toisaalta kuiten­
kin todettiin, että investointien jyrkkä supis­
tuminen v. 1976 johtui suuresta ylikapasitee­
tista, joten vuodelle 1977 ei ehkä olisi ollut 
syytä ennustaa lisäinvestointeja, vaikka nou­
susuhdanne olisi voimistunut. Vuonna 1978 
talonrakennusinvestointien arvioitiin jo lieväs­
ti kasvavan, mutta kone- ja laiteinvestointien 
vielä supistuvan. Todellisuudessa jälkimmäi­
set vähenivät vielä viidenneksen edellisvuoti­
sista, vaikka esim. rahapolitiikkaa oli keven­
netty huomattavasti. 

Kokonaisuutena näyttäisi siltä, että vuosi­
na 1976-1978 investointi ennusteita laadit­
taessa ei osattu tarpeeksi arvioida kannatta­
vuuden ja vakavaraisuuden merkitystä yritys­
ten investointikäyttäytymisessä. Lisäksi kah­
tena ensimmäisenä vuotena kireän finanssi- ja 
rahapolitiikan vaikutus aliarvioitiin. 

Investointien kasvun huomattava aliarvioi­
minen vuonna 1982 selittyy paljolti poikkeuk­
sellisilla tekijöillä, joiden vaikutusta ei kyet­
ty riittävästi ottamaan huomioon. Aiempiin 
laskusuhdanteisiin verrattuna rahamarkkinat 
pysyivät keveinä ja yritysten kannattavuus hy­
vänä. Investointeja tuki myös investointiva­
rausten purkaminen ja talonrakentamisen in­
vestointiveron päättyminen. 
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Vaikka investointien ennakkotiedot ovat ol­
leet useasti virheelliset, meneillään olevalle 
vuodelle tehdyt ennusteet ovat olleet tyydyt­
tävät muutamaa poikkeusta lukuun ottamat­
ta. Suurimmat virheet ajoittuvat vuosiin 1972, 

1976, 1982 ja 1984. Merkille pantavaa on, et­
tä 1980-luvulla ennustevirhe ei ole toisin kuin 
kaikissa muissa tapauksissa, lainkaan pienen­
tynyt. Tämä liittyy investointien rakenteissa 
tapahtuneisiin ja parhaillaan tapahtuviin 
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muutoksiin, ts. keveämpien ja aineettomien 
investointien sekä myös finanssi-investointien 
ja ulkomaisten sijoitusten merkityksen kas­
vuun. Hajontakuvion mukaan investointien­
nusteet ovat olleet harhaisia ylöspäin prosent­
tiyksikön verran. 

2.7. Julkiset investoinnit 

Samoin kuin julkisten kulutusmenojen koh­
dalla, julkisten investointien ennusteiden osu­
vuutta on heikentänyt se, että kuntien inves­
tointiennusteet ovat olleet paljolti tavoitteeI­
lisia. Lisäksi valtion ja kuntien investointi­
käyttäytyminen ei ole ollut yhdenmukaista. 
Varsinkin 1960-luvulla valtion investointeja 
käytettiin suhdanteiden tasaamiseen, mutta 
mm. infrastruktuuri-investointien vähenemi­
sen ja toiminnan koneellistumisen myötä täs­
tä on asteittain luovuttu. Kuntien investoin­
nit puolestaan ovat perinteisesti määräytyneet 
valtaosin myötäsyklisesti verotulojen kehityk­
sen perusteella. 

Julkisten investointien ennusteille on ollut 
luonteenomaista varovaisuus varsinkin 1970-
luvun puolivälistä alkaen. Erityisesti vuosina 
1970, 1972 ja 1982 ennusteosuvuus oli keski­
määräistä huonompi. Ennustettua hitaampi 
kasvu v. 1970 johtui paljolti siitä, että talou­
dellisen kasvun voimistuessa työllisyys para­
ni nopeasti, jolloin reaali-investointeja voitiin 
vähentää. Vuonna 1972 julkisten investointien 
arvioitua jyrkemmän kasvun syynä oli mm. 
tiemäärärahojen voimakas lisäys; tavoitteena 
oli tukea laskusuhdanteessa työllisyyttä erityi­
sesti kehitysalueilla. 

Vuonna 1975 julkiset investoinnit kasvoi­
vat arvioitua enemmän lähinnä sen vuoksi, et­
tä kunnat lisäsivät hallinnollisia investointe­
jaan huomattavasti suunniteltua enemmän. 
Seuraavana vuonna tilanne puolestaan oli 
päinvastainen, mihin vaikutti osaltaan julki­
sen sektorin nopeasti vaikeutunut rahoitus­
asema. 

Vuosina 1980 ja 1982 toteutuneen kasvun 
aliarvioiminen aiheutui siitä, että hyvän rahoi­
tusasemansa turvin kunnat lisäsivät investoin­
tejaan suunniteltua enemmän. 

Meneillään olevan vuoden suurimmat en­
nustepoikkeamat ajoittuvat samoihin vuosiin 
kuin seuraavaa vuotta koskevat ennusteet. Tä­
mä saattaisi viitata siihen, että kuntien todel­
lisista investoinneista ei ole vielä kuluvan vuo­
den puolivälissä tarkkaa tietoa. 

Julkisten investointien ennusteet ovat har­
haisia alaspäin 1 Y2 prosenttiyksikön verran. 
Ne ovat myös verraten tehottomia; kun kas­
vu ylittää -2 070, ennusteilla on taipumus ali­
arvioida kehitystä. 

3. Ennustetarkkuuden muutokset 
1980-luvulla 

Huoltotase-erien volyymin vaihtelut ovat 
1980-luvulla olleet selvästi vähäisemmät kuin 
vastaavat muutokset kahtena edellisenä vuo­
sikymmenenä. Tämä on johtunut ensinnäkin 
siitä, että talouden kasvunopeu's on pysyväm­
min hidastunut. Toiseksi, talouden rakenteissa 
on tapahtunut muutoksia, jotka ovat myötä­
vaikuttaneet kasvun tasoittumiseen. Kolman­
neksi, talouspolitiikalla on onnistuttu aiem­
paa tehokkaammin tasaamaan suhdanteita. 

Jotta saataisiin tarkempi käsitys siitä, mi­
tenkä taloudellisten vaihteluiden tasoittumi­
nen on vaikuttanut ennustetarkkuuteen, ver­
rataan seuraavassa ennustevirheiden keskiar­
voja ja hajontoja kahtena ajanjaksona, vuo­
sina 1969-1979 ja 1980-1984. Lisäksi tar­
kastellaan ns. Janus-kertoimen avulla ennus­
tetarkkuudessa tapahtuneita muutoksia. Tä­
män kertoimen periaatteena on, että jonkin 
ajanjakson ennusteiden keskineliövirheitä tai 
näiden neliöjuuria verrataan toisen ajanjak­
son vastaaviin virheisiin. Jos kerroin on pie­
nempi kuin yksi, ennustetarkkuus on paran­
tunut ja jos se on suurempi kuin yksi, tark­
kuus on vastaavasti huonontunut3• 

3 Janus-kertoimen neliö määritellään seuraavasti (ks. 
Gadd ja Wold, 1964): 

J2 = (IIn) L: (E - T)2 tai 
(11m) L: (E - T)2 

]'2 = (IIn) L: (E - T)2/Si = S\2 J2 

(I/m) L: (E - T)2/S\2 S22 

Kummassakin kaavassa osoittajan summaukset viittaa-
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vat jälkimmäiseen ajanjaksoon (1980-1985) ja nimittä­
jän summaukset edelliseen ajanjaksoon (1969-1979). 
S2 on jälkimmäisen ja Sj edellisen ajanjakson toteutunei­
den muutosten hajonta. Jälkimmäisessä kertoimessa kes­
kineliävirhe on standardoitu toteutuneiden arvojen va­
rianssilla. 

Taulukosta 1 havaitaan, että useimmissa ta­
pauksissa ennustevirheiden keskiarvot ovat 
muuttuneet vain vähän, ts. ennusteiden har­
haisuudessa ei ole tapahtunut merkittäviä 
muutoksia. Julkisten investointien ennustevir-
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Taulukko 1. Ennustevirheet vuosina 1969-1979 ja 
1980-1985. 

Erä/periodi Keski- Ha- J l' 
arvo jonta 

Bruttokansantuote 
1969-1979 -0,1 2,8 0,4 1,1 
1980-1985 0,0 1,2 

Tuonti 
1969-1979 -0,5 8,1 0,4 0,9 
1980-1985 0,6 3,1 

Vienti 
1969-1979 1,3 7,6 0,6 1,3 
1980-1985 -0,7 4;2 

Yksityinen kulutus 
1969-1979 -0,8 3,8 0,5 1,8 
1980-1985 -0,1 1,8 

Julkinen kulutus 
1969-1979 -0,7 1,2 0,9 2,2 
1980-1985 -0,9 1,0 

Yksityiset investoinnit 
1969-1979 1,4 4,9 1,0 2,2 
1980-1985 . -0,2 5,0 

Julkiset investoinnit 
1969-1979 -0,6 5,8 0,7 1,6 
1980-1985 -3,2 2,7 

heet ovat viime vuosina jonkin verran suuren­
tuneet. Yksityisessä kulutuksessa ja investoin­
neissa tilanne on puolestaan päinvastainen. 
Sen sijaan ennustevirheiden hajonta on ollut 
1980-luvulla vain puolet aiemmasta, poik­
keuksena yksityiset investoinnit. Tämä viittaisi 
siihen, että ennustetarkkuus olisi viime vuo­
sina parantunut. 

Myös tavanomaisen Janus-kertoimen J pe­
rusteella kokonaistuotannon, tuonnin ja yk­
sityisen kulutuksen ennustetarkkuus näyttäi­
si parantuneen selvästi. Aiempaa tarkempiin 
ennusteisiin on ylletty myös viennissä ja jul­
kisissa investoinneissa. Sen sijaan yksityisten 
investointien ennustetarkkuudessa ei ole ta­
pahtunut muutoksia. 

Kuten aiemmin todettiin, ennusteet ovat 
luonteeltaan yleensä konservatiivisia. Onkin 
todennäköistä, että ennustetarkkuuden lisään­
tyminen on yhteydessä taloudellisten vaihte­
luiden tasoittumiseen, ts. on helpompi ennus­
taa kehityksen jatkuvan tasaisena. 'Tämän sei­
kan huomioon ottamiseksi kummankin ajan..: 

jakson ennustevirheiden neliöiden keskiarvot 
standardoitiin toteutuneiden muutosten ha­
jonnoilla, minkä jälkeen jälkimmäisen ajan­
jakson luku jaettiin edellisen periodin vastaa­
valla luvulla. Jotta näin muodostettu tunnus­
luku l' saisi arvon yksi, ennustevirheiden oli­
si pienennyttävä yhtä paljon kuin toteutunei­
den muutosten hajonta on pienentynyt. Ai­
noastaan BKT:n ja tuonnin ennusteet olisivat 
tämän tunnusluvun mukaan pysyneet yhtä hy­
vinä kuin aiemmin, muiden huoltotase-erien 
osalta ne olisivat huonontuneet. Erityisen pal­
jon olisivat huonontuneet julkisen kulutuksen 
ja yksityisten investointien ennusteet. 

Standardoitujen Janus-kertoimien l' tulkit­
semisessa on syytä olla varovainen mm. jäl­
kimmäisen ajanjakson lyhyyden vuoksi. Voi­
taneen kuitenkin päätellä, että ennustetark­
kuuden paraneminen 1980-luvulla on huomat­
tavalta osin johtunut taloudellisten vaihtelui­
den tasaantumisesta. 

Suhdanne-ennustamisessa tärkeä merkitys 
on sillä, osataanko kasvunopeuden suunnan­
muutokset eli käännepisteet ennustaa oikein. 
Taulukossa 2 esitetään eri huoltotase-erien 
käännepistevirheiden lukumäärät 1970- ja 
1980-luvuilla. Jos kasvu nopeuden on ennus­
tettu pysyvän ennallaan, kun se todellisuudes­
sa on nopeutunut tai hidastunut, käännepis­
tevirheen arvoksi on merkitty puoli. Ennus­
teen on tulkittu tällöin olevan turhan varovai­
nen. Toisaalta, silloin kun suhdannevaihtelut 
pysyvämmin vaimenevat, todennäköisyys, et­
tä kasvun ennustetaan pysyvän ennallaan, li­
sääntyy. Lisäksi pienten ja merkityksettömien 
käännepistevirheiden mahdollisuus tällöin 
kasvaa. 

Taulukosta havaitaan, että kokonaisuute­
na käännepistevirheiden lukumäärä suhteutet­
tuna havaintojen (vuosien) lukumäärään ei ole 
1980-luvulla muuttunut verrattuna 1970-lu­
kuun. Yksityisten investointien osalta kään­
nepisteosuvuus on parantunut, kun sen sijaan 
bruttokansantuotteen ja yksityisen sekä jul­
kisen kulutuksen osalta virheiden määrä näyt­
täisi lisääntyneen. Muiden erien osalta muu­
tokset ovat vähäisemmät. 

Jotta saataisiin käsitys ennusteosuvuudes­
ta eri vuosina, tarkastellaan seuraavassa kun-
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Taulukko 2. Käännepistevirheet 1970- ja 1980-luvuilla. 

Erä 1969-1979 1980-1985 

lukumäärä lukum.lll lukumäärä lukum.l6 

BKT 3 
Tuonti 2+1xllz 
Vienti 1+lxllz 
Yksit. kulutus 2+3xllz 
Julk. kulutus 2+3xllz 
Yks. invest. 4 
Julk. invest. 3 

21 

kin vuoden ennustevirheitä erikseen. Menetel­
mä on seuraava. Aluksi eri' huoltotase-erien 
vuosittaiset ennustevirheet muutetaan yhteis­
mitallisiksi jakamalla ne kunkin erän keski­
neliövirheen neliöjuurella. Tällöin huoltotase­
erien vaihteluiden erilaisuus ei pääse häiritse­
mään tarkastelua. Tämän jälkeen standardoi­
tujen ennustevirheiden neliösummat eri vuo­
silta jaetaan hU'oltotase-erien lukumäärällä ja 
saaduista osatnääristä otetaan neliöjuuri4 • 

Näin laskettuja tunnuslukuja voidaan tul­
kita seuraavasti. Mikäli luku on pienempi kuin 
yksi, ennustustarkkuus on ollut kyseisenä 
vuonna »normaalia» parempi. Vastaavasti, 
jos se onykköstä suurempi, ennustustarkkuus 
on ollut »normaalia» heikompi. Selvästi yk­
köstä suurempi tunnusluku on ollut vuosina 
1969, 1972, 1975 ja 1977. Sitä vastoin keski­
määrin 30-50 070 paremmin on ennustettu 
vuodet 1973, 1978, 1980, 1981, 1983 ja 1984. 
Ennustevirheet näyttäisivät tämän laskelman 
mukaan selvästi pienentyneen 1980-luvulla. 

Vertailun vuo,ksi sarakkeella 3 esitetään vas­
taavalla tavalla laaditut naivin ennusteen tun­
nusluvut; ennusteina on käytetty edellisen 
vuoden toteutuneita muutoksia. Myös tässä 

4 Standardoidut ennustevirheet huoltotaseen eri kom-
ponenteille saadaan kaavasta . 

Zit = (Eit --, Tit)/Y"'(l::-' /=\=7)'-'-:' E::::---:('E=-i-t -----:T=-i-:-:t)2 
~; t 

missäi = 1, ... ,7jat = 1, .. ·.;17(l969-1985).KeSki­
määräinen ennustevirhe kullekin vuodelle saadaan kaa­
vasta 

0,27 2+2xllz 0,50 
0,23 1 0,17 
0,14 1 0,17 
0,32 2+2xllz 0,50 
0,32 2+4x Yz 0,67 
0,36 ° 0,00 
0,27 2 0,33 

0,27 14 0,33 

Taulukko 3. Standardoitujen keskineliövirheiden neliö-
juuret. 

Vuosi VM:n »naivi» Vuosi VM:n »naivi» 
ennuste ennuste ennuste ennuste 

1969 1,3 2,0 1978 0,7 0,6 
1970 1,0 0,8 1979 1,1 1,1 
1971 1,2 1,4 1980 0,7 0,7 
1972 1,5 1,4 1981 0,7 0,8 
1973 0,5 1,2 1982 0,9 0,5 
1974 0,9 0,8 1983 0,6 0,3 
1975 1,5 1,1 1984 0,5 0,4 
1976 1,0 1,4 1985 0,9 0,6 
1977 1,3 0,5 

tapauksessa kuluvan vuosikymmenen luvut 
ovat selvästi ykköstä pienempiä eli on päästy 
selvästi »normaalia» parempaan ennustetark­
kuuteen. Tämäkin viittaa siihen, että ennus­
tustarkkuuden paraneminen 1980-luvulla joh­
tuu lähinnä tarkasteltujen muuttujien ai6m­
paa pienemmistä vaihteluista. 

4. Lopuksi 

Kokonaisuutena huoltotase-erien ennustami­
sessa on onnistuttu tyydyttävästi. Kehityksen 
suunta on yleensä arvioitu oikein lukuun ot­
tamatta joitakin karkeita poikkeuksia; jotka 
kuitenkin heikentävät tuntuvasti yleiskuvaa. 

Ennusteiden asettaminen »paremmuusjär­
jestykseen» on aina tulkinnanvaraista mm. 
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sen vuoksi, että ne riippuvat toisistaan ja ovat 
eräiltä osin tavoitteellisia. Virhelähteinä voi­
vatkin olla omien »aitojen» virheiden lisäksi 
toisissa erissä tai ennakkotiedoissa esiintyvät 
virheellisyydet. Lisäksi ennusteet ovat ehdol­
lisia siinä mielessä, että talouspolitiikalla py­
ritään vaikuttamaan kehitykseen. 

Kokonaistuotannon ennusteissa kiinnittyy 
huomio ensinnäkin kasvun merkittävään yli­
arvioimiseen v. 1977, mikä johtui lähinnä sii­
tä, että kotimaisten kysyntätekijöiden käyttäy­
tymisen arvioimisessa mentiin harhaan. Toi­
seksi, devalvaatioiden jälkeisten noususuh­
danteiden voima aliarvioitiin huomattavasti 
sekä v. 1969 että v. 1979, mikä osoittaa, ettei 
yksityisessä kulutuksessa ja yksityisissä inves­
toinneissa syntyneitä kysyntäpaineita osattu 
ottaa riittävästi huomioon. lälkimmäisenä 
vuonna erityisesti varastojen merkitys aliar­
vioitiin; varastojen nimittäin arvioitiin pysy­
vän edellisvuotisen suuruisina, vaikka niiden 
osuus kokonaistuotannon 7,5 prosentin kas­
vusta oli tuolloin runsas puolet. 

Viennin ennusteet näyttäisivät onnistuneen 
melko hyvin lukuun ottamatta vuoden 1975 
lähes viidenneksen suuruista yliarviointia. 
Tuonnin ennusteet ovat määräytyneet lähin­
nä BKT:n ja investointien arvioidun kehityk­
sen perusteella. 

Yksityisen kulutuksen ennusteet ovat olleet 
keskimääräistä huonompia, kun otetaan huo­
mioon pieni vaihteluväli ja samanaikaisuus 
kokonaistuotannon muutosten kanssa. Tosin 
1980-luvulla ennustetarkkuus näyttäisi paran­
tuneen, mutta edelleenkin on esiintynyt kään­
nepistevirheitä. 

Yksityisten investointien ennusteet eivät 
ole olleet kokonaisuutena niin huonoja kuin 
useasti on arveltu, jos kohta vuosien 1976-
1978 huomattavat yliarvioinnit pistävät sil­
mään. Lisäksi tämän erän kohdalla ennuste­
tarkkuus ei lanus-kertoimien perusteella näyt­
täisi parantuneen 1980-luvulla. 

1 ulkisen kysynnän ennusteita voidaan pitää 
keskimääräistä huonompina. Sekä julkisen 
kulutuksen että julkisten investointien kohdal­
la standardoidut 1 anus-kertoimet viittaavat 
siihen, ettei ennustetarkkuus olisi 1980-luvulla 

parantunut. Huono menestys julkisen kysyn­
nän ennustamisessa saattaa tuntua yllättäväl­
tä, kun ennusteen laatijana on valtiovarain­
ministeriö, jolla periaatteessa on käytettävis­
sä erityisen paljon tietoja näistä menoista. Ai­
kaisemmin ennustevirheiden syynä monissa 
tapauksissa oli lisäbudjeteissa toteutetut me­
nojen lisäykset (vrt. Oksanen, 1983). Viime 
vuonna valtion menojen kehitys on pystytty 
ennakoimaan melko hyvin, mutta kuntien me­
nojen volyymi on lähes säännöllisesti ylittä­
nyt suunnitelmat. 

Kuluvalla vuosikymmenellä suhdannevaih­
telut ovat olleet aiempaa pienemmät, mikä on 
osaltaan myötävaikuttanut siihen, että ennus­
tevirheet ovat useimmissa tapauksissa pienen­
tyneet. los kuitenkin otetaan huomioon vaih­
teluiden erilaisuus eri vertailuajanjaksoina 
näyttäisi siltä, että suhteellisessa ennustetark­
kuudessa ei olisi tapahtunut olennaisia muu­
toksia. 

Suoritettu ennusteiden osuvuusvertailu on 
kohdistunut suppeaan valikoimaan muuttujia, 
jotka ovat suureksi osaksi endogeenisia ja joi­
hin talouspolitiikalla voidaan vaikuttaa. Vaik­
ka asiaa ei ole tutkittu, on syytä olettaa, että 
ennustamisolosuhteissa tapahtuneet muutok­
set ovat vaikuttaneet aikaisempaa tasaisem­
paan kehitykseen 1980-luvulla. Tämä johtuu 
siitä, että ennusteita on käytetty aikaisempaa 
systemaattisemmin hyväksi talouspolitiikan 
suunnittelussa ja talouspolitiikan valmistelu 
on muutenkin tehostunut. 

Ennustetarkkuuden vertailu ei anna kuvaa 
ennustamisolosuhteissa tapahtuneista muu­
toksista. Nämä ovat viime vuosina parantu­
neet automaattisen tietojen käsittelyn laajene­
misen ja kehittymisen sekä tilastoinnin paran­
tumisen seurauksena. Kansainvälisestä kehi­
tyksestä on saatavissa aikaisempaa enemmän 
ja laadultaan parempia ennusteita. Muuttu­
jien kehityksen taustalla olevia taloudellisia il­
miöitä voidaan tarkastella aiempaa monipuo­
lisemmin ja tiedot tuoreimmasta kehitykses­
tä saadaan nopeammin. Toisaalta suhdanne­
vaihteluiden muuttuminen epäsäännöllisem­
miksi on lisännyt varsinkin käännepistevirhei­
den mahdollisuuksia. 
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KATSAUKSIA JA KESKUSTELUA 

Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1986: 4 

Asuntoinvestoinneista ja asuntomarkkinoiden 
käyttäytym isestä * 

OLAVI RANTALA 

Kotitalouksien asunnonhankintapäätökset 
koskevat tavallisesti valintaa useiden asuntoi­
hin liittyvien ominaisuuksien, kuten sijainnin, 
tyypin, laadun ja koon suhteen. Kun kansan­
taloustieteessä tutkitaan kuluttajien päätök­
sentekoa asumisen suhteen, niin varsin ylei­
sesti omaksuttuna käytäntönä on tulkita asun­
not kestohyödykkeiksi ja tuoda asuntoja ku­
vaavat erityispiirteet käsiteltävään käyttäyty­
mismalliin sopivin lisäoletuksin, jotka riippu­
vat siitä, miltä kannalta asuntohankintoja tar­
kastellaan. 

Myös tässä tutkimuksessa asuntoja käsitel­
lään kestohyödykkeinä, joiden tuottaman pal­
velusvirran oletetaan uusklassisen kesto kulu­
tusteorian mukaisesti olevan suoraan verran­
nollinen asunnon kokoon. Asuntojen sijainti­
ja laatueroihin ei tässä yhteydessä kiinnitetä 
huomiota. Tällaista yksinkertaistusta on so­
vellettu myös aikaisemmissa tutkimuksissa sil­
loin, kun huomion kohteena on ollut lähinnä 
asuntojen merkitys kotitalouksien varallisuu­
den muodostuksessa. 

Sijainti- ja laatuominaisuuksien sijasta kiin­
nitetään huomiota sellaisiin asunnoille ominai­
siin piirteisiin, jotka ovat tärkeitä tarkastel­
taessa asuntoja sijoituskohteina. Näitä ovat 
muun muassa asuntojen suuri yksikkökoko, 
kokonaisasuntokannalle ominainen jousta­
mattomuus markkinahinnan suhteen lyhyel­
lä aikavälillä, asunnon vaihtoon liittyvät suu­
ret kustannukset ja asunto-omaisuuden jos­
sain määrin erityinen verotuskohtelu. Kahden 

* Leelio praeeursoria Helsingin yliopistossa 16. 5. 
1986. Perustuu väitöskirjaan »A Study of Housing In­
vestment and Housing Market BehaviouT», Suomen 
Pankki, B: 40, 1986. 

viimeksimainitun tekijän merkitystä on tutki­
muksessa käsitelty elinkaarimallin avulla. 

Tavallinen elinkaarimalli, joka jättää trans­
aktiokustannukset huomioonottamatta, antaa 
tulokseksi sen, että kulutus ja asuntojen ky­
syntä reagoivat heti pieneenkin pysyväistulo­
jen lisäykseen. Asuntohankinnoille ovat kui­
tenkin ominaisia huomattavat transaktio- ja 
muuttokustannukset. Niiden huomioonotta­
minen muuttaa elinkaarimallin sanomaa mer­
kittävästi. Tällöin asuntopalvelusten kysyntää 
ei kannata lisätä vaihtamalla asuntoa jokai­
sen pysyväistulojen lisäyksen seurauksena, 
vaan lisätulot kannattaa pikemminkin jättää 
säästöön odottamaan riittävän suurta tulojen 
lisäystä. Tällainen tilanne, jossa pysyväistu­
lojen lisäys enimmäkseen säästetään, poik­
keaa huomattavasti tavanomaisen elinkaari­
mallin säästämisfunktion mukaisesta käyttäy­
tymisestä. Tätä asunnon vaihtoon olennaisesti 
liittyvää ilmiötä ei pitäisi empiirisissäkään 
säästämistutkimuksissa kokonaan sivuuttaa, 
kuten yleensä on tapahtunut. 

Asunto-omaisuus edustaa yleensä merkittä­
vää osaa kotitalouksien varallisuudesta. Täs­
tä huolimatta se on saanut verrattain vähän 
huomiota osakseen portfolioteoriassa. Valta­
osa modernista portfolioteoreettisesta kirjal­
lisuudesta käsittelee mallia, jossa kotitalouk­
sien päätösmuuttujina on vain kertakulutus ja 
joukko sellaisia sijoituskohteita, jotka eivät 
tuota välitöntä hyötyä toisin kuin asunnot ja 
muut kestohyödykkeet. 

Asuntoinvestointeihin liittyy useitakin port­
folioteorian näkökulmasta mielenkiintoisia 
kysymyksiä. Tässä tutkimuksessa käsitellään 
muun muassa asuntojen ja kulutushyödykkei-



den hintoihin ja kotitalouksien tuloihin liitty­
vän epävarmuuden vaikutuksia asuntosijoi­
tuksiin ja asunto-omaisuuden merkitystä suo­
jana inflaatioriskiltä. 

los asuntojen hinnat korreloivat positiivi­
sesti kulutushintojen kanssa, kuten niiden 
yleensä havaitaan tekevän, niin tavanomaisen 
portfolioteorian mukaan voimakkaasti riskiä 
karttavien kotitalouksien kannattaa sijoittaa 
asunto-omaisuuteen ja suojautua näin rahoi­
tusomaisuuteensa kohdistuvalta inflaatioris­
kiltä. Tällöin jää kuitenkin ottamatta huo­
mioon se seikka, että asuntoja hankitaan en­
nen kaikkea asumistarpeisiin. Yleensä asun­
tojen hintojen ja kulutushintojen positiivinen 
korrelaatio vähentää asuntopalvelusten kysyn­
tää. Tämä negatiivinen kysyntävaikutus toi­
mii mahdollista positiivista tarjontavaikutusta 
vastaan niin, että kokonaisuutena ottaen suo­
jautuminen inflaatioriskiltä on vähemmän tär­
keä asuntoinvestointien motiivi kuin se on ta­
vanomaisen portfolioteorian mukaan. 

Inflaatioepävarmuus vaikuttaa myös asun­
tojen vuokratason muodostumiseen. Täydel­
listen markkinoiden, neutraalin verotuksen ja 
täydellisen ennakkotietämyksen vallitessa 
vuokratason määräävät asuntojen omistami­
sen aiheuttamat odotetut nettopääomakustan­
nukset (user eost). Asuntohintojen epävar­
muus tuo tasapainovuokraan lisätekijäksi tie­
tyn riskipreemion, joka riippuu sekä asunto­
jen hintoihin liittyvästä riskistä että kotita­
louksien riskiaversion voimakkuudesta. 
Yleensä riskipreemio on positiivinen, mutta 
jos inflaatiovauhtiin liittyy epävarmuutta, niin 
rahoitusomaisuudesta saattaa tulla suhteelli­
sesti asunto-omaisuutta turvattomampi sijoi­
tuskohde, jolloin asuntojen vuokratuottoon 
ei enää tarvitse sisältyä riskipreemiota. 

Omaan käyttöön tarkoitetut asuntoinves­
toinnit riippuvat keskeisesti niistä preferens­
seistä, joita kotitalouksilla on asuntopalvelus­
ten suhteen. los asunnot ovat kuluttajien pre­
ferensseissä välttämättömyyshyödykkeitä, 
niin niiden portfolio-osuus on varallisuuden 
aleneva funktio samalla tavoin kuin välttä­
mättömyyshyödykkeiden meno-osuus on ko­
konaismenojen aleneva funktio tavanomaisen 
staattisen kysyntäteorian mukaan. Tämä mer-
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kitsee sitä, että vähän varallisuutta omistavilla 
kotitalouksilla on suurin tarve velkaantua 
asuntoinvestointien rahoittamiseksi. los pää­
omamarkkinat olisivat täydelliset, kuten ta­
vanomainen elinkaarimalli ja portfolioteoria 
olettavat, niin kuluttajat voisivat annetulla ko­
rolla ottaa lainaa myös tulevia tulojaan vas­
taan ja tällä tavoin rahoittaa vähimmäistoi­
meentulotason edellyttämät asuntoinvestoin­
nit. 

Käytännössä saattaa kuitenkin olla niin, et­
teivät lainanantajat hyväksy tulevia tuloja lai­
nan vakuudeksi ainakaan täysimääräisesti. 
los tämä velkaantumismahdollisuus on mer­
kittävästi rajoitettu, niin vaikutukset kohdis­
tuvat ennen kaikkea vähän varallisuutta omis­
taviin kotitalouksiin. Näissä oloissa varalli­
suusasema saa korostuneen merkityksen teki­
jänä, joka määrää asunto-omaisuuden jakau­
tumisen kotitalouksien kesken. Vähän varal­
lisuutta omistavat kotitaloudet eivät halutes­
saankaan kykene omistusasunnon hankintaan 
ennen kuin ovat etukäteissäästämisellä koon­
neet riittävän varallisuuden asuntoinvestoin­
tia varten. Tällöin asunto-omaisuus keskittyy 
etupäässä varakkaille kotitalouksille. Vähäva­
raiset joutuvat tyytymään vuokra-asuntoihin, 
vaikka ne olisivatkin kustannustensa tai saa­
tavuutensa puolesta huonompi vaihtoehto 
kuin omistus asunnot. 

Samansuuntaisia vaikutuksia voivat kyllä 
aikaansaada muutkin tekijät. Viimeaikaises­
sa kirjallisuudessa on varsin paljon korostet­
tu käytössä olevien progressiivisten verojär­
jestelmien vaikutusta siihen, että asunto­
omaisuus on keskittynyt suurituloisille Ja et­
tä kokonaisvarallisuus on liiallisesti allokoi­
tunut asuntoihin tuotannollisen pääoman kus­
tannuksella. 

Eräänä asunnoille tyypillisenä piirteenä 
mainittiin edellä niiden kokonaistarjonnan eli 
olemassa olevan asuntokannan joustamatto­
muus lyhyellä aikavälillä. Tällä seikalla on 
keskeinen merkitys ennen kaikkea asuntojen 
hinnanmuodostuksen kannalta. los asunto­
kanta ei reagoi heti asuntojen kysynnän muu­
toksiin, niin seurauksena on voimakkaita 
asuntojen hintojen vaihteluita. Nämä saatta-
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vat puolestaan johtaa suuriin vaihteluihin 
asuntotuotannossa. 

Asuntomarkkinoiden käyttäytymistä on py­
ritty selittämään rationaalisiin odotuksiin pe­
rustuvilla malleilla olettamalla, että asuntojen 
hintojen odotettu nousu vaikuttaa positiivises­
ti asuntosijoituksiin. Jos asuntojen hintataso 
puolestaan vaikuttaa positiivisesti asuntotuo­
tantoon, niin rationaalisten odotusten malli 
antaa yksikäsitteiset sopeutumisurat asunto-

jen hinnoille, asuntotuotannolle ja asuntokan­
nalle. Ongelmana on kuitenkin se, että kulut­
tajan teorian mukaan asuntojen odotetulla 
pääomavoitolla ei välttämättä ole positiivista 
vaikutusta kotitalouksien asuntosij oituksiin. 
Sen takia tavanomainen vaademarkkinoiden 
mallittamiseen käytetty lähestymistapa ei il­
man muuta sovellu asuntomarkkinoiden käyt­
täytymisen kuvaamiseen. Tällä alueella onkin 
aivan ilmeistä tarvetta lisätutkimukseen. 



Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1986: 4 

Suomen kansantalouden suhdanne-ennusteista 
ja niiden osuvuudesta* 
JOUKO KONTTINEN 

Ennusteet ovat elimellinen osa inhimillistä 
päätöksentekoa yhteiskunnan kaikilla tasoil­
la aina koko kansantalouden hoidosta yksi­
lötasolle asti. 

Jotta päätöksenteko ei tapahtuisi »sokko­
na», tarvitsemme tueksi mahdollisimman tar­
kan käsityksen siitä, missä pisteessä kulloin­
kin olemme, miten tähän olemme tulleet ja 
mihin arvioiden mukaan olemme edelleen me­
nossa. 

Seuranta- ja ennakointijärjestelmältä tämä 
edellyttää riittävää laajuutta, jotta mahdolli­
simman moni päätöksentekijäryhmä päätyisi 
omassa toimintaympäristössään parhaaseen 
mahdolliseen tilannearvioon. Ennusteilta vaa­
ditaan kattavuuden lisäksi myös hyväksyttä­
vää tarkkuutta. 

Järjestelmän tulee varoittaa hyvissä ajoin 
edessä olevista uhkatekijöistä ja tiedottaa sa­
moin uusista mahdollisuuksista. Tarvitsemme 
myös nopeat ja tarkat arviot mahdollisten toi­
menpiteiden seuraamuksista. 

Jos käytettävissä on tällainen seuranta- ja 
ennakointijärjestelmä, tavoitteet ovat selkeästi 
asetetut, tavoitteiden toteutumisen tarkkailu 
toimii, ja jos lisäksi toimenpidevälineistö on 
riittävän monipuolinen, tehokas ja joustava, 
tavoiteuralla pysyttely on helppoa. 

Todellisuus on kuitenkin paljon karumpi ja 
mutkallisempi: Taloudellinen toimintaympä­
ristö on viime vuosikymmeneltä lukien muut­
tunut jyrkästi, ja ennusteisiin ja päätöksente­
koon liittyvä epävarmuus on kasvanut sen 
myötä; taloudellisten ilmiöiden uutuusaste on 
lisääntynyt, riippuvuutemme ympäristöteki­
jöistä on kasvanut, muutosnopeudet ovat 

* Lectio praecusoria Jyväskylän yliopistossa 
28. 6. 1986. Perustuu väitöskirjaan Suomen kansanta­
louden suhdanne-ennusteista ja niiden osuvuudesta, Neste 
Oy, Espoo 1986. 

kiihtyneet yhteiskunnassa ja toimintaympäris­
tö monimutkaistunut. 

Ennusteiden ohella toimenpiteiden vaiku­
tukset ja - kiusallista kyllä - myös tiedot 
toteutuneesta kehityksestä ovat epävarmoja. 
Useimmiten meiltä siis puuttuvat suunnista­
jalIe niin tärkeät tarkat lähtöpisteen koordi­
naatit. Vaikka arviot tulevaisuudesta olisivat­
kin kohdallaan on mahdollista vielä sekin, että 
omien toimenpiteiden teho ei riitä tavoiteural­
la pysymiseen. Näin voi käydä esimerkiksi sil­
loin, kun talousyksikkö on ylivelkaantunut tai 
suuressa määrin ulkoisesta kehityksestä riip­
puvainen. 

Epävarmuus on ja tulee myös tulevaisuu­
dessa olemaan taloudellisen informaatiojärjes­
telmän väistämätön ominaispiirre. Ennuste­
jänteen pidentyessä varsinainen konkreettinen 
tietomme tulevaisuudesta vääjäämättä vähe­
nee epätietoisuuden samanaikaisesti lisään­
tyessä. Tästä syystä ennusteiltakaan ei tule 
odottaa mahdottomia, vaan ennusteiden tark­
kuusvaatimukset on osattava mitoittaa näiden 
käytännön realiteettien pohjalta. 

Ennuste-epävarmuutta tulee kuitenkin struk­
turoida mahdollisimman pitkälle, jolloin 
myös päätösvaihtoehtojen riskit voidaan ar­
vioida, ja päätöksentekijä voi tehdä lopulli­
sen ratkaisunsa tietoisena riskin suuruudesta. 

Tärkeää on selvittää, mitä eri ennustevaih­
toehtoja on tarjolla, tuntea ennusteiden ylei­
nen luotettavuustaso, tuntea yksityiskohtaises­
ti erillisennusteiden sisältö, laadintatavat se­
kä suhteelliset vahvuudet ja osuvuus vaihtoeh­
toihin verrattuna. Tällä informaatiolla voi­
daan palvella paitsi päätöksentekoa myös en­
nusteiden edelleenkehittämistä. 

Ennusteiden ja niiden osuvuuden analyysia 
tarvitaan myös siksi, että valtaosa ennustei­
den tarvitsijoista joutuu turvautumaan jul-
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kaistujen ennusteiden antiin, koska niiden 
omat resurssit eivät riitä ennusteiden laadin­
taan tai luotettavuuden seurantaan. 

Tarvetta ennustetarjonnan sisällönanalyy­
siin ovat lisänneet myös aika ajoin lehdistös­
sä esitetyt kriittiset lausumat ennustetoimin­
nasta. On väitetty esimerkiksi, että »Koko­
naistaloudelliset ennusteet ovat nykyaikaista 
talousmytologiaa, joista on vähän käyttöä yri­
tyssuunnittelussa» tai toinen samanhenkinen 
esimerkki: »Ennusteita tulee, pitäkää va­
ranne». 

Suhdanne-ennustemarkkinoilla esiintyy var­
sin erilaisia ennusteiden kysyjiä: yrityksiä eri 
toimialoilta yksilöllisine tuotteineen, kustan­
nusrakenteineen, markkinoineen ja myynti­
hintoineen, pankkeja ja muita rahoituslaitok­
sia, liittoja ja järjestöjä keskusorganisaatioi­
neen, talouspolitiikkaa valmistelevia ja har­
joittavia viranomaisia kuten keskuspankki, 
ministeriöt, eduskunta, kunnat ja eräissä ta­
pauksissa jopa kotitaloudet. 

Myös ulkomaiset yksiköt kuten kansainvä­
liset organisaatiot, ennustelaitokset, viran­
omaiset, Suomen kanssa kauppaa käyvät yri­
tykset sekä rahoituslaitokset ovat kiinnostu­
neita kansallisista ennusteistamme. 

Näiden usein täysin erilaisten tietotarpeiden 
samanaikainen tyydyttäminen on tietenkin 
mittava haaste maassamme toimiville ennus­
tejärjestelmille. Vaatimusta voidaan pitää 
kohtuuttomana tehtävänä yhdelle ennustelai­
tokselle, mutta mielekkäänä tavoitteena kai­
kille ennustejärjestelmille yhdessä. 

Väitös kirjassani olen analysoinut suoma­
laista ennustehistoriaa yli 30 vuoden ajalta 
vuosilta 1953-1984. Tarkastelun painopiste 
oli vuosien 1969-1981 aineistossa. Tarkaste­
luajanjaksona sekä kansainvälinen että koti­
mainen talous ovat kokeneet oleellisia muo­
donmuutoksia. Näistä merkittävimpiä ovat ol­
leet ensimmäinen ja toinen energiakriisi seu­
rausvaikutuksineen. Myös muita kansanta­
louksien ennustettavuuteen vaikuttaneita 
uusia kehityspiirteitä on tullut mukaan ku­
vaan. Viimeaikaiset suuret valuuttakurssivaih­
telut, kansantalouksien rakennemuutokset 
vaikeine työttömyysongelmineen ja läntisten 
teollisuusmaiden julkisten sektoreiden vel-

kaantuneisuuden kasvu ovat näistä esimerk­
kejä. 

Suomen kansantalouden avoimuuden li­
sääntyminen on samalla kasvattanut riippu­
vuuttamme kansainvälisen talouden epävar­
muustekijöistä. 

Tarkasteluajanjakson kuluessa ennustelai­
toksia on tullut lisää; samoin aiemmin julkai­
semattomia ennusteita on alettu julkaista. 
Kansainväliset ja kotimaiset tilastot ovat li­
sääntyneet ja tulleet entistä monipuolisemmik­
si. Mittavat tietopankit ovat nykyaikaa, jos­
ta 1950- tai 1960-1uvuilla ennusteita laatineet 
eivät vielä voineet uneksiakaan. Ennustera­
porttien laajuus on myös kasvanut. 

Ennustemetodiikka on sekin kokenut mul­
listuksia tietojenkäsittely tekniikan ripeän ke­
hityksen myötä: kun aiemmin ennusteita laa­
dittiin lähes yksinomaan kansantalouden ti­
linpidon suppeiden taseyhdistelmien perusteel­
la, kokonaistaloudelliset mallit ovat nykyisin 
kiinteä osa ennustejärjestelmää useissa ennus­
telaitoksissa. 

Vaikkakin ennusteita on laadittu entistä pa­
remmilla ja uudenaikaisemmilla välineillä ja 
myös entistä paremman informaation pohjal­
ta, ennustejärjestelmien kehittymisen seuraus­
vaikutukset ennusteosuvuuteen vaikeasti ar­
vioitavissa, ulkoisten epävarmuustekijöiden 
samanaikaisesti oleellisesti lisäännyttyä. 

Toisaalta pitkälle kehittyneiden välineiden 
ja uusien menettelytapojen mahdollisuudet 
parantaa ennustetarkkuutta ovat rajalliset, 
koska kansantalouksien päätäntäsektoreiden 
käyttäytyminen on inhimillistä toimintaa, jo­
ka ei noudata fysiikalle tyypillisiä lakeja. 

Suurten ympäristömuutosten seurauksena 
kansantalouden epävarmuustekijöitä on py­
ritty kartoittamaan erilaisin vaihtoehtoislas­
kelmin ja skenaarioin. KTS- ja PTS-skenaa­
riotarjonta onkin merkittävästi lisääntynyt 
1970-1uvun jälkipuoliskolta lukien. 

Väitöskirjassani arvioin neljän keskeisen 
kotimaisen ennustelaitoksen, Valtiovarainmi­
nisteriön, Suomen Pankin, Elinkeinoelämän 
tutkimuslaitoksen sekä Työväen taloudellisen 
tutkimuslaitoksen laatimia ennusteita. Ennus­
teita verrattiin toisiinsa pääosin vuosilta 1973-



MARKKINAHINTAISEN BRUTTOKANSANTUOTTEEN VOLYYMI 
muutos, % 

10 ,-------.--------------------------, 

-1 

-2 

-3 

53 58 63 68 73 78 83 

YKSITYISEN KULUTUKSEN HINTA 
muutos, % 

20 

19 

18 

17 

16 

15 

14 

13 

12 

11 

10 

-1 

53 58 63 68 73 78 83 
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toriennusteiden vaihteluvälit sekä toteutunut kehitys. 

1981, jolta ajalta aineisto on vertailukelpois­
ta. Osittain ennusteita on seurattu vuodesta 
1953 näihin päiviin asti. 

Tarkasteltuja ennusteita olivat bruttokan­
santuotteen, inflaation, työttömyysasteen ja 
vaihtotaseen ennusteet, arviot kysynnän ja 
tarjonnan taseen volyymien ja hintojen kehi­
tyksestä sekä eräät muut kansantalouden kan­
nalta keskeiset arviot. 

Tutkimuksessa on arvioitu ennusteiden laa­
dintaprosessia ja sisältöä erityisesti käyttäjä­
kunnan informaatiotarpeiden näkökulmasta. 
Myös ennusteiden yleistä tarkkuutta ja tarken-
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tuvuutta tutkittiin. Samoin analysoitiin eri lai­
tosten ennusteiden ja ennustepoikkeamien 
eroavuuksia. 

Tutkimusmetodeista keskeisen sijan sai reg­
ressio-kovarianssianalyysi, jolla tutkittiin ky­
synnän ja tarjonnan tase-erien ennustepoik­
keamia vuosilta 1973-1981. Perusaineistos­
sa jokainen ennustepoikkeama on jonkin en­
nustelaitoksen jollekin muuttujalle, jollekin 
ennustejänteelle ja jollekin vuodelle laatiman 
ennusteen poikkeama. Menetelmällä tutkit­
tiin, mitkä näistä tekijöistä ovat systemaatti­
sesti vaikuttaneet ennustepoikkeamiin. Ennus-
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tepoikkeamat käsiteltiin laskelmissa itseisar­
voina. 

Menetelmää ei aiemmin ole tämänkaltai­
seen aineistoon sovellettu. Sen avulla oli mah­
dollista saada tavanomaista regressioanalyy­
sia luotettavampia tuloksia. 

Lisäksi tutkimuksessa käytettiin hyväksi 
osuvuustutkimuksen perinteistä arsenaalia, 
kuten kontribuutioanalyysia, tavallista regres­
sioanalyysia, liu kuvien keskiarvojen menetel­
män eri variaatioita, ennustepoikkeamien 
otoskertymä- ja tiheys funktioita sekä ennus­
tepoikkeamien j akaumien tilastomatemaatti­
sia tunnuslukuja, esimerkiksi keskiarvoa, 
standardipoikkeamaa ja mediaania. Ennuste­
osuvuuden mittana käytettiin myös keskivir­
hettä, (RMSE) ja Theilin erisuuruuskertoimia. 

Tutkimuksen nojalla päädyttiin seuraaviin 
johtopäätöksiin: 

1. Ennustelaitokset kulkevat »käsi kädes­
sä»: likimain samaan aikaan laaditut ennus­
teet ovat pitkälti toistensa kaltaisia erojen ol­
lessa lähinnä satunnaisia, ei-systemaattisia 
eroja. Laitosten keskinäinen yksimielisyys ei 
kuitenkaan ole merkinnyt sitä, että kaikki oli­
sivat . olleet tarkkoja, vaan ennusteet ovat 
ajoittain olleet kaikki yhdessä pahasti hako­
teillä. 

2. Ennustepoikkeamat aika ajoin suuria: 
vuosien 1973-1981 ennustekokemusten mu­
kaan bruttokansantuotteen kasvu yliarvioitiin 
keskimäärin 0,3 prosenttiyksikköä suurimpien 
ennustepoikkeamien oltua 5 prosenttiyksikön 
luokkaa. Inflaatio aliarvioitiin ennustejäntees­
tä riippuen keskimäärin 0,2-4,5 prosenttiyk­
sikköä suurimpien poikkeamien oltua peräti 
15· prosenttiyksikköä. Työttömyysaste-ennus­
teet ovat keskimäärin olleet varsin tarkkoja, 
mutta yksittäisiä ennustepoikkeamia löytyy 
aina 3 prosenttiyksikköön asti. Vaihtotaseen 
suurimmat poikkeamat olivat kansantuottee­
seen suhtautettuina 4,5 prosenttiyksikköä. 

3. Ennustejänteen lyhentyessä ennusteopti­
mismi vaihtuu pessimismiksi: kansantalouden 
tasapainotilaa koskevat, edellisenä vuonna 
tehdyt ennusteet ovat olleet optimistisia eli 
bruttokansantuotteen kasvu on yliarvioitu ja 
hintakehitys, vaihtotaseen alijäämä ja työttö-

myysaste aliarvioitu. Ennustettavan vuoden 
aikana laadituissa ennusteissa tilanne on kui­
tenkin jo päinvastainen, ja ennusteet sisältä­
vät »pelivaraa». 

4. Ennusteiden sisällössä selvästi kehittämi­
sen varaa: ennusteiden sisältö vastaa varsin 
hyvin talouspolitiikan tietotarpeita ja talous­
politiikkaa koskevien kannanottojen valmis­
telua. Sen sijaan muut käyttäjien tietotarpeet 
ovat jääneet vähemmälle huomiolle. 

Esimerkiksi ulkomaankaupan merkityksen 
ja kansainvälisten kontaktien jatkuvasti li­
sääntyessä ennustejärjestelmien tulisi kehittyä 
vastaavasti. Kansainvälisen talouden ennustei­
ta tulisi laatia nykyistä huomattavasti useam­
masta maasta ja selvästi yksityiskohtaisem­
malla tasolla. Teollisuuden kannalta tärkeitä 
olisivat toimialakohtaiset kansainväliset tar­
kastelut niin kysyntä-, hinta-, kuin rahoitus­
näkymistäkin. Lisäksi ulkomaisia ennustenä­
kemyksiä tulisi välittää käyttäjille. 

5. Tarkentuminen liian myöhään: ennus­
teet tarkentuvat selvemmin vasta ennustetta­
van vuoden aikana. Suhdannepolitiikan ja yri­
tysten budjetoinnin kannalta tästä seuraa, että 
suhdannemuutoksiin reagoidaan liian myö­
hään; pahimmillaan toimenpiteiden vaikutuk­
set saattavat olla tavoiteltuihin nähden päin­
vastaiset. 

6. KrUsivuodet murensivat ennusteiden us­
kottavuutta: ensimmäinen energiakriisi vuon­
na 1973 ja toinen vuonna 1979 heikensivät 
monin tavoin ennusteosuvuutta. Ensimmäisen 
kriisin seuraamusten ennakointi epäonnistui 
pahoin ulkomaisten ennusteiden tavoin, mutta 
toisen energiakriisin seuraamukset hallittiin jo 
paremmin. Kriisivuosien jälkeen ennusteosu­
vuus palautui aiemmalle tasolle. 

7. Ennustemenestys taustaolettamusten va­
rassa: ennusteiden taustaolettamuksiin tulee 
kiinnittää enemmän huomiota, jotta mielen­
kiinnottomilta ennusteilta vältyttäisiin. Usein 
ennusteet ovat perustuneet muuttumattomaan 
talouspolitiikkaan kuten muuttumattomiin va­
luuttakursseihin ja kaavamaisiin olettamuk­
siin ulkomaantaloudesta. Tällaisilla ennusteil­
la ei ole suurta mielenkiinto arvoa käyttäjille. 

8. Rinnakkaisennusteita voidaan käyttää 
parhaiten hyväksi yhdistämällä tuoreimmat 



mahdolliset ennusteet yhdeksi kokonaisuu­
deksi: samaa ilmiötä koskevien rinnakkaisen­
nusteiden keskiarvo on paras ennuste käyttä­
jän kannalta. Tällöin ennusteinformaatiopoh­
ja on mahdollisimman laaja, ennusteet mah­
dollisimman ajan tasalla ja ennusteiden väli­
set satunnaiset erot on eliminoitu. 

9. Tilastojen tarkentuminen voi muuttaa 
kaiken: ennustetarkkuus on ajoittain merkit­
tävästi riippunut siitä, mitä »tilastovuosiker­
taa» ennusteiden osuvuusvertailussa on käy­
tetty. Välittömästi ennustetun vuoden jälkeen 
näkemys osuvuudesta on toinen kuin esimer­
kiksi puolentoista tai vaikkapa kymmenen 
vuoden jälkeen uusittujen tilastotietojen poh­
jalta tarkastellen. Myös määritelmä- ja käsit­
teistämuutokset hankaloittavat oikean ennus­
tetarkkuuden arviointia. 

10. Lisää avoimuutta ennusteisiin: käyttä-
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jäkunnan kannalta maassamme laadittuja en­
nusteita tulisi julkaista nykyistä enemmän. 
Myös ennusteiden julkaisuvälejä tulisi tihen­
tää. 

Entä mitä ennusteosuvuuden parantami­
seksi olisi vielä tehtävissä? Ennustemetodiik­
kaa voidaan hieno säätää entisestään, ennus­
teiden taustatietoja ja -tilastoja voidaan edel­
leen kehittää, ennusteongelmakohtia voidaan 
tehostetusti tutkia ja saada niistä lisäselvyyt­
tä, ennustelaitosten työnjakoa voidaan paran­
taa, mutta kaiken ennustetyön takana olevaa 
perimmäistä epävarmuutta ei kukaan pysty 
poistamaan. 

Oleellista on kuitenkin se, että päätöksen­
tekojärjestelmissä epävarmuuden ominaispiir­
teet tunnetaan ja, että ennuste-epävarmuus 
otetaan niissä asianmukaisesti huomioon. 
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Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1986: 4 

Valuutansäännöstelyn talouspoliittinen käyttö 
eräissä OECD-maissa 

AHTI HUOMO 

Johdanto 

Seuraavassa katsauksessa on tarkoitus pohtia, 
eräitä OECD-maita esimerkkeinä käyttäen, 
minkälaista roolia valuutansäännöstely on vii­
me vuosikymmenillä näytellyt talouspolitiikas­
sa. Kirjoitus perustuu selvitykseen Huomo 
(1986). 

Maat, joiden kokemuksia referoidaan ovat 
pieniä avoimia talouksia: Tanska, Hollanti ja 
Australia. Eräänlaiseksi vertailukohteeksi on 
valittu Saksan Liittotasavalta, maa, joka so­
velsi aikoinaan varsin paljon erilaisia valuu­
tansäännöstelytoimia. Niihin liittyvistä koke­
muksista on olemassa runsaasti aineistoa. Liit­
totasavallan mukanaoloa puolustaa myös se, 
että maan harjoittamalla talouspolitiikalla on 
ollut varsin suuri vaikutus Tanskan ja Hollan­
nin talouspoliittiseen ympäristöön. 

Valuutansäännöstelyn ja talouspolitiikan 
yhteyksiä kuvaava katsaus on jaettu kahteen 
aikaperiodiin. Ne eroavat toisistaan paitsi ta­
louspolitiikan tavoitteiden, myös valuutan­
säännöstelyn käytön suhteen. Ensimmäiselle 
ajanjaksolle, joka alkaa 1960-luvun lopulta ja 
päättyy, maasta riippuen 1970-luvun puolivä­
liin tai jonkin verran sen jälkeen, on ominais­
ta, että talouspolitiikalla oli selvät pitkän ai­
kavälin tavoitteet, mutta sitä käytettiin myös 
suhdanteiden tasaamiseen. Valuutansäännös­
tely , erityisesti pääomanliikkeiden säätely oli 
luonteeltaan aktiivista. 

Seitsenkymmenluvun jälkipuoliskolla suu­
ri osa OECD-maista omaksui, Saksan Liitto­
tasavallan esimerkkiä noudattaen, talouspo­
litiikkansa tavoitteeksi inflaation saamisen ku­
riin keskipitkällä aikavälillä. Samalla suhdan­
teiden tasaamispyrkimykset vähenivät. Valuu­
tansäännöstely oli luonteeltaan pääasiassa 
passiivista. Maat, jotka olivat käyttäneet vä-

lillisiä, tilapäisiä pääomanliikkeiden esteitä 
seitsenkymmenluvun alussa, eivät enää niihin 
turvautuneet. Puolestaan ne maat, joilla oli 
käytössä pysyviä määrällisiä esteitä, purkivat 
niitä aikaperiodin loppua kohti mentäessä. 

Valuutansäännöstelyn aktiivinen ajanjakso 
ja toimien tehokkuus 

Hollanti oli kuusikymmenluvulla eräs libe­
raaleimmin pääomanliikkeisiin suhtautuvista 
maista. Kun se seitsenkymmenluvun alussa ki­
risti maksutasesyistä rahapolitiikkaa ja kun 
samanaikaisesti ulkomailla talouspolitiikan 
linjaa kevennettiin, pääomanliikkeiden estei­
tä jouduttiin ottamaan käyttöön liiallisen pää­
omantuonnin rajoittamiseksi. Luonnonkaa­
susta saadut vientitulot vuosina 1973-76 ai­
heuttivat revalvaatio-odotuksia, mitkä olivat 
omiaan lisäämään pääomantuontipaineita. 

Hollannin pääomantuonnin esteissä huo­
mio kiinnittyy ns. »O-guilden>-markkinoiden 
käyttöön. Kyseessä olivat ulkomaisia sijoitta­
jia koskevat suljetut markkinat, joissa florii­
nin tarjonta oli rajattu. Koronmaksukielto kä­
teistalletuksille, aikatalletusten vastaanotto­
kielto sekä myöhemmin komissiomaksu kä­
teistalletuksille olivat muut pääomantuonnin 
esteet. Koronmaksukielto ja talletusten vas­
taanottokielto olivat voimassa vuoden 1976 al­
kuun asti, joskin määräysten soveltamisessa 
joustettiin jo jonkin aikaa ennen niiden ku­
moamista (de Dunnen (1985) s. 83). 

Esteiden purkaminen toteutettiin ajankoh­
tana, jolloin floriiniin kohdistui voimakas de­
valvaatiopaine. Odotusten suunnan muuttu­
minen johtui osaltaan siitä, että vuosina 
1975-76 raha- ja finanssipolitiikkaa keven­
nettiin työttömyystilanteen vaikeutumisen 



vuoksi samanaikaisesti, kun markkinat odot­
tivat Saksan markan revalvoituvan. Hollan­
nin keskuspankki torjui devalvaatiospekulaa­
tion nostamalla tuntuvasti virallisia korkoja 
sekä antamalla interventio-operaatioiden siir­
tyä rahamarkkinoille pankkien keskuspank­
kivelan sakkokorkojen välityksellä (den 
Dunnen (1985) s. 84). 

Hollannin soveltamien esteiden tehokkuus 
oli lähinnä »teknistä». Niinpä esimerkiksi »0-
guilder»-markkinat estivät tehokkaasti vain si­
tä kanavaa myöten kulkeutuvan pääoman net­
tolisäyksen. Viranomaisten kokemuksen mu­
kaan tämäkin järjestely edellytti pysyviä val­
vontajärjestelyjä, joilla tukittiin vuotokohtia 
ja joilla tarkastettiin suuria, toistuvasti tehtä­
viä kauppoja. Toisaalta, näistäkin toimista 
huolimatta, säätelyn kiertomahdollisuudet 
lisääntyivät sitä mukaa, mitä kauemmin jär­
jestely oli käytössä. (OECD (1982) s. 42) 
Pankkitalletuksiin kohdistetut esteet oli suh­
teellisen helppo kiertää, koska termiinimark­
kinat eivät olleet säädeltyjä Hollannissa vuo­
sina 1972~73. (OECD (1982) s. 52) 

Australia on perinteisesti ollut pääoman 
nettotuoja ja pääomanviennin rajoittaja. Tä­
män mukaisesti se on, pääasiassa pysyvin 
määrällisin estein jarruttanut pääomanvientiä, 
kun taas pääomantuonti on ollut suhteellisen 
vapaata. Kuusikymmenluvun lopulla, kun 
maan suhdannetilanne poikkesi muista mais­
ta ja ns. kaivosboomi houkutteli runsaasti 
pääomaa ulkomailta, viranomaisten oli tarkis­
tettava kantaansa pääomantuonnin sl!hteen. 
Pääomantuonnin neutralointi ei onnistunut, 
vaan viranomaiset joutuivat turvautumaan li­
sääntyvässä määrin välillisiin, pääasiassa yri­
tyssektoriin kohdistuviin pääomantuontirajoi­
tuksiin. 

Vuoden 1972 syyskuusta lähtien asukkaita 
kiellettiin ottamasta ulkomailta lainoja, joi­
den takaisinmaksuaika oli alle kaksi vuotta. 
Saman vuoden lopulla ulkomaiseen luotonot­
toon alettiin soveltaa talletusvaatimusta 
(VDR = variable deposit ratio = koroton talle­
tus keskuspankkiin). Samanaikaisesti pää­
omanviennin rajoituksia kevennettiin lieväs­
ti. Vuoden 1973 aikana luotonottokontrolli 
laajennettiin koskemaan myös talletuksia ·ja 
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kiinteäkorkoisia sijoituksia. Myös ulkomai­
seen tavara- ja palvelukauppaan liittyvien 
maksujen maksuaikoja tiukennettiin. Kun 
kansainvälinen öljykriisi kokosi revalvaatio­
paineita Australian dollaria vastaan, viran­
omaiset nostivat pääomantuontitalletusvaati­
musta. 

Pääomantuontipaineet helpottuivat pysy­
vämmin vasta öljykriisin jälkeisenä aikana, 
kun talouspolitiikan osa-alueiden yhteensovit­
tamisessa esiintyneiden vaikeuksien vuoksi 
inflaatiota ei saatu kuriin. Devalvaatiopainei­
siin viranomaiset reagoivat paitsi rajoittamalla 
suoraan eräiden tavararyhmien tuontia, myös 
purkamalla pääomantuontitalletuspakon se­
kä alentamalla ulkomaisen lainanoton aika­
rajaa. 

Pääomantuonnin esteiden käytön tehok­
kuuden tarkastelussa huomio helposti kiinnit­
tyy vuoden 1973 tapahtumiin, jolloin viran­
omaiset toimillaan käänsivät pääomanliikkei­
den valtavirran suunnan. Politiikkapaketti si­
sälsi revalvaation lisäksi lyhyen pääoman 
tuonti kiellon sekä pitkäaikaiselle luotonotol­
le sovelletun pääomantuontitalletuksen. 
OECD on maakatsauksessaan korostanut 
poikkeuksellisten tekijöiden sekä valuutta­
kurssimuutoksen roolia mainitussa tapahtu­
massa, mutta toteaa myös, että pääoman­
tuontitalletus likimain kokonaan esti uuden 
lainanoton (»new borrowing was made vir­
tually prohibitive by the VDR scheme»). 
(OECD (1975), Economic Survey s. 22) 

Eräs arvostettu, Australian valuutansään­
nöstelykokemuksia selvittänyt tutkimus on 
kuitenkin tullut siihen tulokseen, että Austra­
lian ja kansainvälisten pääomamarkkinoiden 
väliset korkoerot voidaan aivan riittävästi se­
littää tekijöillä, jotka määräävät kurssiodo­
tuksia. Tämä viittaisi siihen, että pääomanliik­
keiden esteet ovat olleet suurelta osin tehot­
tomia. Kuitenkin tässäkin tutkimuksessa to­
detaan, että pääomantuontitalletuksella on ol­
lut vaikutusta korkoeroihin, joskin vaikutuk­
sen havaittiin vähentyneen tarkasteluperiodin 
aikana (Committee of Inquiry (1981) s. 
150 f1) 

Tanska sääteli vielä 1960-luvulla pääoman­
liikkeitä melko kattavilla määrällisillä esteil-
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lä. Kuitenkin 1970-luvun alkupuoliskolla maa 
alkoi panostaa yhä selvemmin pitkän aikavä­
lin talouspolitiikkaan, jonka keskeisenä ta­
voitteena oli maan maksutasetilanteen paran­
taminen. Politiikan kulmakivinä olivat tiuk­
ka kysyntäsäännöstely, EEC:hen liittymises­
tä saatava hintaetu, valtion velanotto ja 
tuontimaksujen käyttö. Suurempien markki­
noiden hyödyntäminen ja uusien investointien 
rahoittaminen edellytti pääQmantuonnin es­
teiden purkamista. 

Vuodesta 1971 alkaen ulkomaalaisten sal­
littiin ostaa tanskalaisia arvopapereita tietyn 
kiintiön mukaan. Tanskan markkinoilla no­
teerattujen kotimaisten obligaatioiden myymi­
nen ulkomailla sallittiin vuonna 1973. Port­
foliosijoitukset noteerattuihin arvopapereihin 
tulivat vapaiksi vuodesta 1974. Samana vuon­
na korotettiin yritysten ulkomaisen luoton­
oton ylärajaa. 

Ensimmäisen öljykriisin synnyttämä vaih­
totase- ja inflaatiopaineita torjuttiin aluksi ki­
ristämällä rahapolitiikkaa. Talous reagoi näi­
hin toimenpiteisiin suhteellisen nopeasti. Eri­
tyisesti vaihtotaseen pikainen paraneminen 
johti rahapolitiikan linjan uudelleenarvioin­
tiin. Rahapolitiikan lieventäminen jäi kuiten­
kin lyhytaikaiseksi, kun vaihtotaseen vajaus 
alkoi uudelleen kasvaa. Uusi kiristäminen ei 
kuitenkaan enää tehonnut, vaan kruunu de­
valvoitiin vuoden 1976 lokakuussa. »Stop­
and-go»» -politiikka johti pitkän aikavälin ta­
voitteen karkaamiseen käsistä. Ratkaiseva te­
kijä Tanskan tapauksessa oli se, että maa oli 
vuodesta 1972 sitonut valuuttansa Saksan 
markkaan, mutta oli epäonnistunut inflaatio­
paineiden hillitsemisessä. Ulkomaisen rahoi­
tustasapainon ylläpitäminen olisi edellyttänyt 
kotimaisen korkotason pitämistä suhteellisen 
korkeana. 

Tanskan valuutansäännöstely eroaa edellä 
kuvatuista sikäli, että painopiste pääomanliik­
keiden esteissä oli pysyvissä, määrällisissä ra­
joitteissa. Missä määrin ne suojelivat rahapo­
litiikan itsenäisyyttä seitsenkymmenluvun al­
kupuolella, on kyseenalaista. Pääomanvienti 
oli tarkkaan säädeltyä eikä säätelyn astetta 
voitu tilanteen mukaan muuttaa. Kun valuut­
takurssipaineita ei ollut, rahapolitiikkaa voi-

tiin kiristää pääomanliikkeistä huolimatta, 
mutta kun stop-and-go -politiikka vei maan 
ulkoisen taspainon pysyvämmin pois tasapai­
nosta, rahapolitiikalla ei voitu enää tilannetta 
korjata. 

Saksan Liittotasavalta käytti pääomanliik­
keiden esteitä pääomantuontipaineiden torju­
miseksi vuoden 1968 puolivälistä vuoden 1973 
syksyyn. Saksan Liittotasavalta onnistui in­
flaationvastaisessa talouspolitiikassa muita 
maita paremmin. Vaihtotaseen ylijäämät lisä­
sivät revalvaatio-odotuksia. Viranomaiset ha­
lusivat myös jarruttaa meneillään olevaa nou­
susuhdannetta. 

Pääomantuonnin esteet kohdistettiin aluk­
si pankkisektoriin ja ne olivat luonteeltaan vä­
lillisiä. Keskeinen pääomantuonnin este oli ul­
komaalaisten omistuksessa olevien pankkital­
letusten lisäykselle asetettu 100 %:n minimi­
reservitalletus. Ensimmäinen pääomantuonti­
aalto päättyi vuoden 1969 revalvaatioon. Eräi­
den laskelmien mukaan, kun spekulaatio oli 
voimakkaimmillaan, lähes 75 % pääoman­
tuonnista tapahtui yritysten vienti- ja tuonti­
maksujen ajoitusmuutosten kautta. (Rosen­
berg (1983) s. 52) Revalvaation jälkeen pää­
omantuonnin esteet purettiin. 

Toinen pääomantuontiaalto alkoi lähes vä­
littömästi edellisen jälkeen. Tuontipaineet joh­
tuivat edelleen muita maita tiukemmasta ra­
hapolitiikasta. Vaikka viranomaiset pyrkivät 
tukkimaan järjestelmässä olevia »porsaanrei­
kiä», pääomantuonnin ryntäystä ei pystytty 
estämään, vaan valuuttakurssi laskettiin kel­
lumaan vuoden 1971 touko-joulukuun väli­
senä aikana. Pääomantuonnille oli ominais­
ta, että pankit pyrkivät aktiivisesti välittämään 
asiakkaille rahoitusta ulkomailta silloin, kun 
esteet purivat pankkisektoriin. Kellunnan ei 
oletettu poistavan kokonaan markkaan koh­
distuneita revalvaatiopaineita, minkä vuoksi 
kellunnan yhteydessä otettiin käyttöön uusia 
pääomanliikkeiden esteitä ja vielä uusien es­
teiden käyttöönottoon varauduttiin (Walter 
(1976) s. 164-165). 

Vaikka viranomaiset entistä enemmän ko­
kosivat esteitä aikaisempiin joustokohtiin 
mm. ottamalla käyttöön pankkitalletuksiin 
sovelletun negatiivisen koron (komissiomak-



su), yritysten ulkomaiselle luotonotolle käteis­
talletusvaatimuksen, asettamalla kotimaisten 
arvopapereiden myynnin sekä ulkomaisen luo­
tonoton luvanvaraiseksi sekä lopulta puuttu­
malla viennin ja tuonnin maksuaikojen muu­
toksiin, rahapolitiikkaa ei voitu esteillä suo­
jella. Maaliskuussa 1973 markka jätti pysy­
västi kiinteäkurssijärjestelmän ja alkoi kellua. 
Öljykriisin jälkeinen, markkaan kohdistunut 
devalvaatiopaine antoi viranomaisille tilaisuu­
den purkaa, muutamaa vähäistä poikkeusta 
lukuunottamatta, pääomanliikkeiden esteet. 

Liittotasavallassa sovellettiin aluksi pank­
kisektoriin kohdistettuja välillisiä esteitä. Niitä 
kiristettiin tarpeen tullen, jolloin myös mää­
rällisiä suoria esteitä lisättiin. Yleisarviona voi­
daan todeta, että esteiden tiukentaminen kom­
pensoitui suhteellisen nopeasti niiden kanavien 
kautta, joita ei säädelty (Hewson and Saka­
kibava (1977) s. 645-666). Pankkien reser­
vivaatimusta arvosteltiin paitsi tehottomuu­
desta myös puolueellisuudesta. Koska euro­
pankit eivät olleet reservivaatimusten alaisia, 
määräys asetti saksalaiset pankit huonoon kil­
pailuasemaan. Reservivaatimusten teho oli ky­
seenalainen, sillä sitä mukaa kun rahapolitiik­
kaa kiristettiin, pääomavirta euromarkki­
noilta lisääntyi. (OECD (1980) s. 16) Yksit­
täisistä pääomanliikkeiden esteistä tehokkaim­
maksi osoittautui yrityksiä velvoittava, pää­
omantuontiin liittyvä käteistalletus. Senkin 
teho oli kyseenalainen silloin, kun pääomien 
liikkeiden taustalla olivat valuuttakurssi­
odotukset. (OECD (1982) s. 42) Talletuksille 
asetettu koronmaksukielto sekä negatiivinen 
korko olivat viranomaisten mielestä »teknises­
ti» tehokkaita keinoja rajoittaa Saksan mar­
kan käyttöä reservivaluuttana. (OECD (1982) 
s. 42) 

Passiivinen valuutansäännöstelyjakso: 
seitsenkymmenluvun jälkipuoliskolta 
nykypäivään 

Seitsenkymmenluvun jälkipuoliskolta alka­
neen ajanjakson nimittäminen passiivisen va­
luutansäännöstelyn ajaksi on perusteltua si­
käli, että maat eivät enää laajemmassa mitassa 
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ottaneet käyttöön uusia pääomanliikkeiden 
esteitä. Pikemminkin esteistä pyrittiin eroon. 
Maat, jotka olivat 1970-luvun alkupuolella 
käyttäneet tilapäisiä rajoitteita, eivät olleet 
tyytyväisiä niiden tehoon. Monet maat pur~ 
kivat öljykriisien aiheuttamien rahoitusvai­
keuksien vuoksi esteitä pääomantuonnilta. 

Eräs tärkeä tekijä, joka osaltaan passivoit­
ti valuutansäännöstelykäytäntöä oli suunnan­
muutos talouspolitiikassa. Suhdanteita tasaa­
van politiikan aika oli ohi. Suuri osa OECD­
maista omaksui, Saksan Liittotasavallan esi­
merkkiä noudattaen, talouspolitiikkansa ta­
voitteeksi inflaation saamisen kuriin keskipit­
källä aikavälillä. Monen maan inflaationvas­
taisen politiikan peruslinjana oli valuutan si­
tominen Saksan markkaan. Maat pyrkivät 
hyötymään vahvaan valuuttakurssiin liittyväs­
tä, itseään vahvistavasta kehityksestä (»vir­
tuous circle»). Kuitenkin edellytykset tällaisen 
politiikan harjoittamiselle olivat usein heikot 
ja maat joutuivat, riippumatta siitä, oliko niil­
lä käytössään pääomanliikkeiden esteitä tai ei, 
pitämään rahapolitiikan kireämpänä kuin 
mitä pelkkä kotimainen tasapaino olisi edel­
lyttänyt. 

Saksan Liittotasavalta oli tiennäyttäjä mo­
netaristisen talouspolitiikan käyttäjänä. Ra­
hapolitiikan tavoitteiden julkaisemisella pyrit­
tiin vaikuttamaan hintaodotuksiin ja palkka­
vaatimuksiin. Ilmoittelupolitiikalla annettiin 
epäsuorat normit hinnoille ja paIkoille. Me­
nettely oli luonteeltaan eräänlaista vapaaeh­
toista tulopolitiikkaa. (Thygesen (1982) s. 354) 

Keskuspankin rahatavoitteet ja Liittotasa­
vallan velvoitteet valuuttakäärmeessä ja myö­
hemmin EMS:ssä auttoivat vakauttamaan 
dollarin ja muiden valuuttojen suhteita. Osa 
menestyksestä johtui siitä, että viranomaiset 
valitsivat keskuspankkirahatavoitteekseen sel­
laisen rahakäsitteen, joka jätti pankkien re­
servit tavoitteen ulkopuolelle. Niinpä suuret­
kaan keskuspankin tekemät interventiot mui­
den Euroopan maiden valuuttojen tukemisek­
si tai dollarin kurssimuutosten rajoittamisek­
si, eivät oleellisesti vaikuttaneet rahamääräl­
Ie asetettuihin tavoitteisiin. Sikäli kuin inflaa­
tiovauhti jäi alemmaksi kuin muissa valuut­
tayhteistyömaissa, viranomaisten oli annetta-
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va markan revalvoitua ajoittain. Näyttää kui­
tenkin siltä, että Liittotasavallan valitsema 
monetarismin muoto eristi hyvin kotimaiset 
rahamarkkinat sellaisilta rajuilta häiriöiltä, 
jotka olivat ominaisia 1970-luvun alkupuolel­
le. (Thygesen (1982) s. 355) 

Kahdeksankymmenluvun alussa, toisen öl­
jykriisin yhteydessä, viranomaiset ryhtyivät 
toimiin jäljellä olevien määrällisten pääoman­
liikkeiden esteiden kumoamiseksi. Vaikka 
vaihtotaseylijäämät olivat seuraavina vuosina 
varsin suuret, korkeat dollarikorot huolehti­
vat siitä, että mainittavia revalvaatiopaineita 
markkaa kohtaan ei esiintynyt. 

Hollannin inflaationvastainen talouspoli­
tiikka rakentui erityisen kaksoisstrategian va­
raan. Toisaalta politiikan eräänä peruslähtö­
kohtana oli kiinteän kurssin säilyttäminen 
Saksan markkaan nähden. Toisaalta rahan 
tarjonnan lähteitä pyrittiin säätelemäan, jot­
ta liiallinen likviditeetin kasvu voitaisiin estää. 

Maan ulkomainen tasapaino korjaantui sel­
västi vuoden 1980 jälkeen, sen sijaan valtion­
talouden epätasapaino, joka jatkuvasti työn­
si likviditeettiä markkinoille, nousi keskeiseksi 
ongelmaksi. Toimet tämän, pitkälti rakenteel­
lisen ongelman ratkaisemiseksi näkyivät ly­
hyellä aikavälillä kysynnän heikkenemisenä. 
Inflaatiovauhti oli OECD-maiden alhaisim­
pia, kun taas työttömyysaste oli vastaavasti 
korkeimpia. 

Rahapolitiikan mahdollisuudet vaikuttaa 
suoraan kotimaiseen tilanteeseen olivat vähäi­
set. Viranomaiset luottivat kuitenkin siihen, 
että pitämällä kiinni valuuttakursseista vas­
toinkäymistenkin aikana, korkotasoa voitiin 
pidemmällä, aikavälillä laskea. Vuonna 1982 
korkotaso alenikin tuntuvasti ja on pysynyt 
likimain samalla tasolla siitä lähtien. 

Australian dollari devalvoitiin ensin vuoden 
1974 syksyllä ja uudestaan vuoden 1976 mar­
raskuussa. Ensimmäisen kurssikorjauksen yh­
teydessä talouspolitiikan painopiste suunnat­
tiin inflaation torjumiseen. Jälkimmäisen de­
valvaation myötä Australia siirtyi »ryömiviin 
valuuttakursseihin» (crawling peg). Viran­
omaiset varautuivat devalvaation jälkeiseen 
pääomantuontiaaltoon ottamalla· uudelleen 

käyttöön pääomantuontitalletukset sekä kiel­
tämällä lyhyiden ulkomaisten lainojen oton. 

Uusi talouspolitiikka toimi hyvin vain suh­
teellisen lyhyen aikaa. Finanssipolitiikka 
osoittautui edelleenkin liian keveäksi. Myös­
kään uusi valuuttakurssijärjestelmä ei toimi­
nut odotetulla tavalla. Vaikka valuuttakurs­
sin annettiin asteittain alentua vaihtotaseva­
jausten kertymisen myötä, kurssikorjaukset 
eivät olleet yleisön mielestä riittäviä. 

Pääomanvientiä voitiin vain osittain korva­
ta julkisen sektorin pääomantuonnin lisäämi­
sellä. Viranomaiset helpottivat tilannetta osit­
tain purkamalla myös edellisen devalvoinnin 
yhteydessä käyttöönotetut pääomantuonnin 
esteet heinäkuun 1977 ja tammikuun 1978 vä­
lisenä aikana. 

Vuosikymmenen loppuvuosina paine dolla­
ria kohtaan yllättäen kääntyi. Energian reaali­
hinnan nopea nousu lisäsi Australian luon­
nonvarojen ja näitä varoja käyttävien teolli­
suudenhaarojen arvostusta kansainvälisten si­
joittajien silmissä. Pääomantuonti oli suuriin 
vaihtotasevajauksiinkin verrattuna sen verran 
runsasta, että viranomaiset alkoivat asteittain 
purkaa pääomanvientiesteitä. 

Talouspolitiikan tavoitteet ja keinot järjes­
tettiin uudelleen vuonna 1983.Uusi konserva­
tiivinen hallitus ryhtyi samanaikaisesti korjaa­
maan työttömyyttä ja inflaatiota. Finanssipo­
litiikka muutettiin ekspansiiviseksi, kun taas 
muut talouspolitiikan välineet suunnattiin in­
flaatiota vastaan. Huonosti toiminut »craw­
ling peg» -järjestelmä korvattiin kelluvakurs­
sijärjestelmällä ja kaikesta valuutansäännös­
telystä luovuttiin. 

Tanska oli epäonnistunut suhdanteita tasaa­
vassa talouspolitiikassa. Kun seitsenkymmen­
luvun jälkimmäisellä puoliskolla politiikan 
kärki suunnattiin inflaationtorjuntaan, ongel­
maksi nousi politiikan osa-alueiden yhteenso­
vittaminen. Finanssi- ja tulopolitiikan löysyy­
den vuoksi maan ulkoinen epätasapaino jat­
kui. Kruunu devalvoitiin vuonna 1977 kah­
desti ja vuosina 1979-82 kolme kertaa. Tans­
ka joutui pitämään pitkät korot vuosina 
1977-82 noin 10 prosenttiyksikköä korkeam­
pina kuin keskimäärin Yhdysvalloissa ja Sak­
san Liittotasavallassa. (Thygesen (1985) s. 58) 



Tanskan liittyminen EMS:iin paransi tila­
päisesti vuonna 1979 uskoa Tanskan kruu­
nuun. Viranomaiset joutuivat jopa sulkemaan 
valtion obligaatiomarkkinat ulkomaalaisilta 
sijoittajilta. Kiinnostus kruunusijoituksia koh­
taan laimeni kuitenkin jo muutaman kuukau­
den aikana. (Thygesen (1985) s. 58) 

Luottamus kruunua kohtaan palasi pysy­
vämmin vasta, kun talouspolitiikan työnjakoa 
muutettiin. Sekä finanssi- että tulopolitiikkaa 
kiristettiin vuosina 1982-83. Samalla asetet­
tiin julkisesti tavoite pitää valuuttakurssitaso 
ennallaan. Devalvaatiokierteen katkeamises­
ta viestitti myös kruunun pysyminen muuttu­
mattomana EMS:in sisällä, vuoden 1983 maa­
liskuun kurssilinjauksissa. Luottamusta ko­
hensivat myös viranomaisten toimet pää­
omanliikkeiden esteiden purkamiseksi. 

Vuoden 1983 toukokuussa valtion obligaa­
tioiden myynti ulkomaalaisille sallittiin uudel­
leen. Samanaikaisesti rahoituslainoilta puret­
tiin yläraja. Vuoden 1984 tammikuusta läh­
tien asukkaat saivat ostaa ulkomaalaisia pörs­
sinoteerattuja osakkeita. Noteerattomien 
osakkeiden osto sallittiin vuoden 1985 heinä­
kuusta lähtien. 

Kruunun suuntautunut pääomavirta peh­
mensi rahankysyntäpainetta, joka aiheutui ta­
loudellisen aktiviteetin lisäyksestä ja koron 
laskusta. Tanskalaisten korkojen lasku pysäh­
tyi tasolle, jolla korot eivät ole olleet sitten 
1960-luvun. 

Pysyvien, määrällisten pääomanliikkeiden 
esteiden tehokkuus 

On olemassa monia syitä, minkä vuoksi voi­
taisiin olettaa, että pysyvillä, määrällisillä es­
teillä pystytään tehokkaammin säätelemään 
pääomanliikkeitä kuin tilapäisillä, välillisillä 
esteillä. Kun välillisillä esteillä »heitetään hiek­
kaa rattaisiin», pysyvät esteet jarruttavat itse 
koneiston syntymistä. Pääomaa tehokkaasti 
välittävä koneisto on myös taitava esteiden 
kiertäjä. Pysyvien esteiden järjestelmässä 
markkinat ovat tottuneet vähempiin oikeuk­
siin, monet luonnolliset kiertotiet on määräyk­
sillä kielletty. Tässä selvityksessä kuvatut 
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Australian ja Tanskan kokemukset 1970-lu­
vun loppupuoliskolta eivät kuitenkaan juuri 
tue olettamusta pysyvien esteiden paremmuu­
desta. 

Australian ja Tanskan viranomaiset olivat 
asettaneet talouspolitiikan keskipitkän aika­
välin tavoitteeksi inflaatovauhdin jarruttami­
sen kansainväliselle tasolle. Koska finanssipo­
litiikkaa ei saatu riittävästi tämän tavoitteen 
taakse, vastuu sekä inflaatio- että maksutase­
ongelmasta jäi liiaksi rahapolitiikan harteil­
le. Maat joutuivat toistuvasti devalvoimaan 
valuuttansa tai sallimaan kurssinsa liukumi­
sen. Näyttää siltä, että aivan samoin kuin ti­
lapäistenkin esteiden kohdalla, pysyvät mää­
rälliset esteet olivat varsin voimattomia silloin, 
kun pääomanliikkeiden taustalla oli odotuk­
set valuuttakurssimuutoksista. Jos kiertotie­
tä ei muiden pääomanliikkeiden alueelta löy­
tynyt, yritykset naamioivat pääomanliikkeitä 
kauppaluotoiksi tai muuttivat ulkomaankau­
pan maksuaikoja. 

Australian ja Tanskan kokemukset ovat toi­
saalta hyvä esimerkki siitä, miten pysyvien 
pääomanviennin esteiden purkamisella voi­
daan tehdä talouspolitiikkaa. Purkutoimia 
edelsi ensinnäkin selvä, vakaamman valuut­
takurssin jakso. Kun purkaminen sitten toteu­
tettiin, markkinat kokivat sen eräänlaisena vi­
ranomaisten vakuutuksena vakaan tilanteen 
jatkumisesta. 
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Kansantaloudellinen 
aikakauskirja 1986: 4 

Kuinka paljon hedelmä painaa? 

Kommentti suomalaiseen keskusteluun 
luonnollisesta työttömyys asteesta 

PEKKA SAURAMO 

Kuinka korkea on luonnollinen työttömyysas­
te ollut Suomessa 1970-luvulla ja 1980-luvun 
alkupuoliskolla? Muun muassa tähän kysy­
mykseen on suomalainen luonnollista työttö­
myysastetta käsitellyt keskustelu ja tutkimus 
ottanut kantaa. Tämän kirjoituksen tarkoi­
tuksena on arvioida kriittisesti tiettyjä tämän 
keskustelun piirteitä. Väitän, että meidän ta­
loustieteilijöiden käymää keskustelua luonnol­
lisen työttömyysasteen suuruudesta voi joil­
takin osin verrata keskusteluun hedelmän pai­
nosta. Seuraavaksi esitän perusteluja väitteel­
leni. Vaikka tarkastelen ainoastaan suomalais­
ta keskustelua, samanlaisen kritiikin kohteeksi 
voisi ottaa myös osan kansainvälistä keskus­
telua. 

Jokaisen tutkijan, jonka tavoitteena on tut­
kia empiirisesti luonnollisen työttömyysasteen 
suuruutta, on tehtävä itselleen selväksi ydin­
seikka: mitä hän tarkoittaa luonnollisella työt­
tömyysasteella? Lisäksi tutkijan on vielä vas­
tattava kysymykseen: millä menetelmällä (tai 
millä tavalla) hän pyrkii muodostamaan luon­
nollisen työttömyysasteen estimaattej a? 

Ensimmäiseen kysymykseen me suomalai­
set taloustieteilijät olemme vastanneet suurin 
piirtein seuraavalla tavalla: Luonnollisen työt­
tömyysasteen käsite on peräisin Friedmanilta 
(1968). Yleisimmässä muodossaan hän liitti 
sen yleiseen tasapainoteoriaan toteamalla: 
»The 'natural rate ofunemployment' ... is the 
level that would be ground out by the Walra­
sian system of general equilibrium equations, 
provided there is imbedded in them the actual 
structural characteristics of the labour and 
commodity markets, including market imper­
fections, stochastic variability in demand and 
supplies, the costs of gathering information 
about job vacancies, the costs of mobility, and 

so on.» Konkreettisemmin Friedman käytti 
käsitettä Phillipsin käyrän yhteydessä: luon­
nollinen työttömyysaste on inflaation kannal­
ta neutraali; se ei kiihdytä eikä hidasta sitä. 
Luonnollisella työttömyysasteella onkin perin­
teisesti tarkoitettu juuri tällaista inflaatiora­
joitteista työttömyysastetta. Käsitettä on kui­
tenkin käytetty liittämättä sitä suoranaisesti 
inflaatiorajoitteeseen. Tällöin sen on katsot­
tu kuvastavan lähinnä kitka- ja rakennetyöt­
tömyyden tasoa kansantaloudessa. 

Toiseen kysymykseen on vastattu yleensä 
näin: Luonnollisen työttömyysasteen esti­
maatteja voidaan saada usealla eri tavalla. Ne 
voidaan kuitenkin jakaa karkeasti kahteen 
ryhmään: »1) työmarkkinoiden rakenteeseen 
ja 2) inflaatiodynamiikkaan perustuviin esti­
mointimenetelmiin.» Lainaus on kirjoitukses­
ta Pehkonen (1985, s. 340). Ks. myös esim. 
Santamäki (1981, s. 52-53), Sauramo ja Solt­
tila (1982, s. 24), Tanskanen (1984, s. 387), 
Eriksson (1985, s. 148) sekä Ingberg ja Lah­
denperä (1985, s. 49). 

Tärkein piirre esitetyissä vastauksissa on, 
että ajatellaan voitavan erottaa luonnollisen 
työttömyysasteen määritelmä siitä tavasta, jol­
la estimaatteja muodostetaan: ajatellaan, et­
tä edellä esitetyt kaksi kysymystä voidaan 
asettaa toisistaan riippumattomasti. Juuri tä­
hän seikkaan haluan tässä kirjoituksessa puut­
tua: Väitän, että on mahdotonta erottaa luon­
nollisen työttömyysasteen määritelmää siitä 
tavasta, jolla estimaatteja saadaan. Tämä joh­
tuu siitä, että kukin tapa - kukin malli - si­
sältää yhden teorian luorrnollisesta työttö­
myysasteesta. Jos käytämme teorianmuodos­
tuksessa apuna malleja, meidän on pidettävä 
mielessä, että malli määrittää käsitteet, joita 
voimme käyttää. Jos tämä päättely hyväksy-
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tään, on hyväksyttävä myös seuraava johto­
päätös: erilaisia luonnollisen työttömyysasteen 
määritelmiä on täsmälleen yhtä paljon kuin 
on erilaisia tapoja (malleja) luonnollisen työt­
tömyysasteen estimaattien muodostamiseksi. 
Tämä johtopäätös pakottaa kysymään: mitä 
mieltä on verrata eri tavoin saatuja (ts. eri ta­
voin määriteltyjä) luonnollisen työttömyysas­
teen estimaatteja toisiinsa? Oma vastaukseni 
on: ei mitään. Useiden erilaisten määritelmien 
käyttö on johtanut siihen, että luonnollinen 
työttömyysaste -käsitteestä on tullut sisällyk­
setön. Suomalaisen keskustelun valossa se voi­
daan määritellä seuraavalla tavalla: luonnol­
linen työttömyysaste on mikä tahansa työttö­
myysaste, joka saadaan jonkin staattisen tai 
dynaamisen mallin tasapainoratkaisuna. Näin 
yleisesti määritelty käsite ei ole enää hyödyl­
linen ajattelun ja erittelyn väline. 

Seuraavaksi esitän kaksi suomalaista esi­
merkkiä eri tavoista määritellä luonnollinen 
työttömyysaste ja muodostaa sen estimaatte­
ja. Kirjoituksessa Pehkonen (1985) käytetty 
tapa perustuu inflaatiodynamiikan mallittami­
seen (Paunio ja Suvanto (1981) on keskeinen 
aikaisempi esimerkki tämän lähestymistavan 
soveltamisesta). Sen sijaan Sauramo ja Solt­
tila (1982) nojautuvat työvoimamarkkinoiden 
toimintaa kuvaavaan malliin. Molemmat mal­
lit on seuraavassa esitetty suunnilleen tekijöi­
den esittämässä muodossa merkinnät mukaan 
lukien. 

Pehkosen tarkastelujen lähtökohtana on 
tuottavuus- ja vaihtosuhdemuuttujalla täy­
dennetty Phillipsin käyrä: 

(1) W=A+pe+ bUOJo +cG+mT, 

jossa W = nimellispalkkojen nousuvauhti, 
A = reaalipalkkojen nousuvauhtita-

voite täystyöllisyystasolla, 
U% = työttömyysaste, 
pe = odotettu inflaatiovauhti, 
G = tuottavuuden kasvuvauhti, 
T = vieriti- ja tuontihintojen suh­

teellinen muutos. 

Lisäksi oletetaan, että b < 0, 0 < c < 1 ja m > O. 
Mallin hintayhtälö on muotoa 

(2) P = (W-G) + IT, 

jossa f < O. Kun oletetaan että (ainakin pitkäl­
lä aikavälillä) pe = P, yhtälöistä (1) ja (2) saa­
daan seuraava lauseke luonnolliselle työttö­
myysasteelle : 

U%= -A+Q-c)G _ (f+m)T. 
b b b 

(3) 

Luonnollinen työttömyysaste riippuu siinä 
kahden eksogeenisen muuttujan, tuottavuu­
den ja vaihtosuhteen muutoksen lisäksi nel­
jästä parametrista. Muutokset näissä tekijöis­
sä muuttavat luonnollista työttömyysastetta. 
Täten tuottavuuden ja vaihtosuhteen kasvun 
muutosten ohella esimerkiksi työläisten reaa­
lipalkkojen nousutavoitteen (A-parametrin) ja 
tuottavuuden kasvun palkkavaikutuksen 
(c-parametrin) muutokset vaikuttavat luon­
nolliseen työttömyysasteeseen. Jos· siis halu­
taan tutkia luonnollisen työttömyysasteen 
muutoksia on tarkasteltava sekä eksogeenis­
ten muuttujien muutoksia että parametrien 
stabiilisuutta. Pehkonen rajoittui tarkastele­
maan eksogeenisten muuttujien muutoksia ja 
sai tulokseksi, että luonnollinen työttömyysas­
te on noussut vuosien 1965-75 keskimääräi­
sestä 2.8 prosentista vuosien 1975-82 keski­
määräiseen 3.9 prosenttiin. Parametrien sta­
biilisuuden tarkastelu saattaa kuitenkin muut­
taa näitä tuloksia (ks. Blomqvist, 1986). 

Sauramon ja Solttilan käyttämä lähestymis­
tapa kuuluu edellä esitetyssä luokittelussa ryh­
mään 1) eli työmarkkinoiden toiminnan ku­
vaamiseen perustuviin lähestymistapoihin. Se 
poikkeaa täysin Pehkosen käyttämästä tavas­
ta. Sen yhtenä perustavoitteena on estimoida 
ns. UV -käyrä osana dynaamista mallia ja se­
littää käyrän mahdollisia siirtymiä joillakin 
työvoimamarkkinoiden toimintaa luonnehti­
villa oleellisilla tekijöillä. Tarkastelujen läh­
tökohtana on seuraava työllisyyden muutos­
ta kuvaava malli: 

jossa U = työttömien määrä, 
V = avoimien työpaikkojen määrä, 
E = työllisten määrä ja 
LiE = työllisten määrän muutos. 



Mallissa (4) työllisyyden nettomuutos seli­
tetään määrittämällä, kuinka virta työllisyy­
teen ja virta pois työllisyydestä määräytyvät: 
Ensimmäisen termin mukaan virta työllisyy­
teen määräytyy avoimien työpaikkojen ja 
työttömien kohtaannon perusteella. Parametri 
b kuvaa työttömän työpaikan etsinnän ja 
työnantajan työntekijän etsinnän tehokkuut­
ta. Toisen termin mukaan työllisyyttä vähen­
tävä virta on vakio-osuus työllisyyden mää­
rästä. Parametri c (vaihtuvuus aste) kuvaa 
vaihtuvuuden voimakkuutta (ks. myös Sau­
ramoja SolttUa 1982, s. 4-7). 

Tiettyjä tasapainoehtoja käyttämällä myös 
mallista (4) voidaan ratkaista taspainotyöttö­
myysaste: Sauramo ja Solttila käyttivät statio­
naarisuusehtoa ~E = 0 ja ehtoa U = V (eli työ­
voiman kysyntä = työvoiman tarjonta). Näi­
den oletusten nojalla luonnolliseksi työttö­
myysasteeksi saadaan: 

(5) U/(U + E) = c/(b + c). 

Tässä mallissa luonnollisen työttömyysas­
teen suuruus riippuu etsinnän tehokkuutta ku­
vaavasta parametrista b ja vaihtuvuusastees­
ta c. Näiden parametrien stabiilisuutta tutki­
malla saadaan tietoa siitä, miten vakaana 
luonnollinen työttömyysaste on jonakin ajan­
jaksona pysynyt. Sauramo ja SoIttila saivat 
tulokseksi että luonnollinen työttömyysaste 
pysyi 1970-luvulla varsin vakaana: se kohosi 
noin 0.5 prosenttiyksikköä mutta oli vuosi­
kymmenen lopulla vielä alle 3 070. 

Onko sitten järkevää verrata esim. Pehko­
sen saamia tuloksia Sauramon ja SoIttilan saa­
miin tuloksiin? Edellä kerrotun perusteella 
vastaus on: ei ole. Työttömyysasteita ei vält­
tämättä yhdistä mikään muu seikka kuin se, 
että molemmat saadaan tasapainoratkaisuna 
jostakin dynaamisesta mallista; käsitteellisesti 
niillä ei tarvitse olla mitään muuta yhteistä. 
Kuitenkin suomalaisessa kirjallisuudessa täl­
lainen vertailUt on ollut pikemminkin sääntö 
kuin poikkeus (ks. esim. Sauramo ja Solttila, 
1982, Tanskanen, 1984, Eriksson, 1985, Peh­
konen, 1985 sekä Jngberg ja Lahdenperä, 
1985). Sitä voidaan puolustaa ainoastaan pe­
rustein, jotka nojaavat päättelyyn mallien ul-
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kopuolella: voidaan esimerkiksi väittää, että 
tasapainotyöttömysasteella (5) on jotakin te­
kemistä inflaatiorajoitteisen työttömyysasteen 
kanssa, vaikka mallin spesifioinnista tällainen 
yhteys ei suoraan näykään. Ilmeistä on, että 
tällaisesta pragmatismiin perustuvasta argu­
mentaatiosta on mahdotonta päästä koskaan 
kokonaan irti kansantaloustieteessä. 

Osaksi tämän pragmatismin seurauksena 
suomalaista keskustelua ja tutkimusta luon­
nollisesta työttömyys asteesta voidaan havain­
nollistaa seuraavalla analogialla: Olettakaam­
me, että kaksi hedelmien tutkijaa, tutkijat A 
ja B, ovat päättäneet ryhtyä tutkimaan, pal­
jonko hedelmä painoi vuosina 1972-85. Olet­
takaamme vielä, että tutkija A valitsee tutki­
musmenetelmäkseen luumujen keskimääräi­
sen painon mittaamisen po. periodina ja että 
tutkija B yrittää päästä selville hedelmän kes­
kimääräisestä painosta keräämällä tietoja 
omenoiden painosta. On varsin todennäköis­
tä, että tutkijoiden käsitykset hedelmän kes­
kimääräisestä painosta eroavat: Tutkija A to­
dennäköisesti väittää, että hedelmä painoi pe­
riodina 1972-85 noin 25 grammaa. Tätä ei 
tutkija B tietenkään suostu hyväksymään; hä­
nen tutkimustulostensa mukaan hedelmä pai­
noi po. periodina noin 150 grammaa. Kiiste­
ly tutkijoiden välillä on luonnollisesti hedel­
mätöntä. 

Luonnollisesta työttömyys asteesta on tullut 
hedelmään verrattavissa oleva käsite. Siitä 
keskusteleminen osoittaa, että on ainakin kak­
si tapaa tehdä jokin käsite sisällyksettömäk­
si: 1) se voidaan alunperin määritellä niin epä­
määräisellä (yleisellä) tavalla, että se ei kerro 
mitään (ks. esim. Erikssonin osuva kommentti 
lainaamastani Friedman-sitaatista; Eriksson, 
1985 s. 145).2) Ensimmäisestä tavasta seuraa, 
että käsitettä täytyy määritellä yhä uudelleen 
ja uudelleen. Seurauksena on, että käsite ei ole 
enää hyödyllinen analyysin eikä keskustelun 
jäsentäjä. 

Se ei tietenkään tarkoita, etteivätkö esim. 
tässä kirjoituksessa viitatut suomalaiset tut­
kimukset olisi lainkaan hyödyllisiä. Tässä kir­
joituksessa on kritisoitu ainoastaan sitä tapaa, 
jolla tiettyjä tutkimustuloksia on verrattu toi-
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siinsa, eikä esim. erilaisia lähestymistapoja, 
joiden avulla tutkimustulokset on saatu. 

Edellä esitetyn kritiikin hyväksyminen joh­
taa seuraaviin johtopäätöksiin: 1) lopetta­
kaamme puhuminen yhdestä luonnollisesta 
työttömyysasteesta, jonka estimaatteja voi­
daan saada usealla eri tavalla; 2) myöntä­
käämme, että eri mallien ratkaisuina saatavien 
tasapainotyöttömyysasteiden vertailu ei ole 
järkevää, jos vertailu perustuu käsitykseen, et­
tä työttömyysasteet kuvaavat yhtä ja samaa 
käsitettä, luonnollista työttömyysastetta; 3) 
ryhtykäämme tietoisesti välttämään luonnol­
linen työttömyysaste -käsitteen käyttöä, kos­
ka sitä ei voida (enää) hyvin määritellä; 4) 10-
pettakaamme puhuminen luonnollisen työttö­
myysasteen suuruudesta - emmehän puhu 
hedelmän painostakaan. 
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KIRJALLISUUTTA 

Olavi Rantala: A study on housing investments and 
housing market behaviour, Suomen Pankki B:40, 
Helsinki 1986. 

Olavi Rantala on julkaissut hiljattain asuntomark­
kinoita käsittelevän väitöskirjatutkimuksensa. Tut­
kimus tuo sopivasti vankkaa taloustieteellistä sel­
kärankaa vilkkaaseen ja usein varsin löyhin perus­
tein käytyyn asuntomarkkinakeskusteluun. Rantala 
tarkastelee vain osaa asuntomarkkinoihin liittyvistä 
keskeisistä kysymyksistä, mutta pystyy rajauksen­
sa kautta mukaan sisällyttämiensä kysymysten var­
sin perinpohjaiseen analyysiin. 

Olavi Rantalan tutkimuksen johdanto määritte­
lee työlle kolme tavoitetta. Ensiksi tarkoitus on tut­
kia kestokulutushyödykkeiden, erityisesti asunto­
jen kysynnän vaikutusta portfoliovalintaan. Toi­
seksi, tarkoitus on tutkia luotonsaantiin liittyvien 
rajoitteiden merkitystä asunto investoinneille ja ku­
luttajan käyttäytymiselle. Kolmanneksi, huomio­
ta kiinnitetään myös asuntomarkkinoiden tasapai­
nottumismekanismeihin ja odotusten merkitykseen 
lyhyen ja pitkän aikavälin tasapainon määräytymi­
sessä. 

Kappaleessa 2 »Demandjor Housing in the Life 
Cycle Model ojConsumer Behaviour» Rantala käy 
systemaattisesti lävitse asunto investointien integroi­
misen perinteiseen kuluttajan elinkaarimalliin, jossa 
kulutushyödykkeet on aggregoitu, jossa esiintyy 
yksi (varma) finanssisijoituskohde ja jossa kulut­
tajan työtulo on eksogeeninen. Mallista tutkija joh­
taa maksimiperiaatetta hyödyntäen kulutusfunk­
tion ja asuntopalvelusten kysynnän Stone-Geary 
-hyötyfunktiolle sekä äärellisen että äärettömän 
horisontin tapauksissa. Tässä kappaleessa tarkas­
tellaan myös »lump sum» -tyyppisten ja proportio­
naalisten muuttokustannusten vaikutusta kulutuk­
sen optimaaliseen aikauraan samoin kuin progres­
siivisen tuloveron vaikutusta asunnon omistamis­
päätöksiin. Asuntojen integroiminen elinkaarimal­
liin tuo siihen mukaan lisäulottuvuutena pääoma­
voitot. Rantala osoittaa, että perusmallissa odote­
tulla pääomavoitolla ei välttämättä olekaan asun­
tojen kysyntää lisäävää vaikutusta. 

Tutkimuksen keskeisin aines teoreettiselta kan­
nalta katsoen sisältyy kolmanteen lukuun. Tässä 
luvussa Rantala ensin esittelee dynaamisen portfo­
lioteorian perusmallin liitettynä neo klassiseen dy­
naamiseen kuluttajan malliin, jota käsiteltiin toi­
sessa luvussa. Seuraavaksi Rantala siirtyy tarkas-
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telemaan tutkimuksensa tärkeintä kysymystä, joka 
koskee asunnon kysyntää samanaikaisesti sekä kes­
tokulutushyödykkeenä että sijoituskohteena. Ran­
talan mukaan se, että kuluttaja tarvitsee asunnon 
tuottamia palveluita, mutta pitää asuntoa samanai­
kaisesti myös sijoituskohteena, tekee asunnon omis­
tamisen ja vuokraamisen eriarvoisiksi kuluttajan 
kannalta. Asuntomarkkinatasapainossa tämä nä­
kyy siten, että asuntopalveluiden vuokrahinta ja 
omistamisesta aiheutuva asumismeno eroavat toi­
sistaan. Tämä tulos on vastakkainen Rantalan 
aiemmin esittämien mallien tuloksille, joissa 
vuokra- ja omistus hinta ovat samat ellei markki­
noilla ole epätäydellisyyksiä. Tässä yhteydessä Ran­
tala olisi ehkä voinut hieman syvällisemmin tarkas­
tella ja perustella asuntomarkkinoita koskevia ole­
tuksiaan, koska on ilmeistä, että markkinoilla syn­
tyvän vuokra- ja omistushinnan eron täytyy jälleen 
johtua pohjimmiltaan jostakin markkinaepätäydel­
lisyydestä. Tämä epätäydellisyys tehnee kestoku­
lutus- ja sijoitusmotiivien yhdistymisen merkityk­
selliseksi mallissa. 

Analyysillään Rantala pystyy teknisesti vaikeal­
la alueella laajentamaan ja yleistämään aiempia tu­
loksia (ennen kaikkea Ioannides'n ja McDonaldin 
esittämiä) sekä tavoitefunktion että epävarmuuden 
huomioon ottamisen osalta. Tärkein laajennuksista 
lienee se, että Rantala ottaa analyysissaan huo­
mioon sen mahdollisuuden, että kotitaloudet voi­
vat suojautua yleistä inflaatioepävarmuutta vastaan 
investoimalla asuntoon. 

Luvussa 4 »Credit and Rental Market Imperjec­
tions and the Housing Investment Process» palaa 
kirjoittaja 'perject joresight' -elinkaarimalliin mut­
ta keskittyen markkinaepätäydellisyyksien merki­
tykseen. Kun jaksossa 4.2. käsitellään vuokraus/ 
omistus -päätöstä on tällä kertaa selvää, että asun­
non omistaminen ja asuntopalvelusten kysyntä voi­
daan eriyttää. Lähtien annetusta alkuarvosta ku­
luttajalla on nyt edessään optimaalisen ohjauksen 
ongelma, jossa ohjausta rajoittaa ainakin poten­
tiaalisesti luottorajoite. Rantala osoittaa, miten 
luottorajoite nostaa tasapainovuokran ylitse sen, 
mitä se olisi täydellisten luottomarkkinoiden ta­
pauksessa. 

Jaksossa 4.3. on johdettu ko. luottorajoitteen 
vaikutukset kulutukseen ja asuntoinvest~inteihin 
kuitenkin sillä lisäolettamuksella, että Rantala olet­
taa tällä kertaa myös vuokramarkkinat epätäydel­
lisiksi. Analyysi on taitavasti läpiviety ja se mm. 
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osoittaa, miten pysyväistuiolla ja asuntojen suhteel­
lisilla hinnoilla voi olla odottamattomankin suun­
tainen vaikutus asuntojen kysyntään luottorajoi­
tusten vuoksi. 

Jakso 4.4. keskittyy ongelmaan, jossa kulutta­
jalla ei ole riittävästi mahdollisuuksia heti asunnon 
hankintaan vaan jossa hän joutuu sitoutumaan etu­
käteissäästämiseen. Optimointiohjausongelma ja­
kautuu nyt kahteen periodiin, jotka erottaa asun­
non hankintahetki. Jaksossa 4.5. käydään lävitse 
implikaatiot portfoliojakaumalle. 

Tutkimuksensa viidennessä luvussa Rantala tar­
kastelee asuntomarkkinoitten sopeutumisprosesseja 
täydellisen ennakkotietämyksen (perfect foresight) 
vallitessa. Erityisesti hän analysoi, miten asunto­
jen hinta ja määrä sopeutuvat, kun asuntojen ky­
syntää ja tarjontaa ohjaavissa eksogeenisissa teki­
jöissä tapahtuu muutoksia. Tarkastelujen suorit­
tamiseksi Rantala määrittää asuntomarkkinoitten 
implisiittiset kokonaiskysyntä- ja -tarjontayhtälöt, 
joista edellinen perustuu aiempien lukujen mikro­
teoreettisiin malleihin ja jälkimmäinen on eräiden 
muiden alan tutkimusten (Shejjrin ja Poterba) 
käyttämä virtatarjontayhtälö. Rantala muodostaa 
kysyntä- ja tarjontayhtälöitten avulla lineaarisen 
differentiaaliyhtälöryhmän, joka määrittää asun­
tojen hintatason ja määrän sopeutumisurat ekso­
geenisten tekijöitten funktiona. Tavanomaiseen ta­
paan kirjoittaja konstruoi yhtälöryhmän siten, että 
asuntomarkkinoilla vallitsee nk. satulapolkutasa­
paino. 

Mallissaan Rantala tarkastelee sekä lyhyen että 
pitkän aikavälin vaikutuksia, joita muutokset ek­
sogeenisissa tekijöissä aiheuttavat markkinatasapai­
noon. Tulokset ovat sovellutus alueen kannalta hyö­
dyllisiä. Yleiseltä kannalta katsoen analyysin me­
todiikka on kuitenkin melko laajalti sovellettua ja 
tunnettua taloustieteen käyttövälineistöä. Tässä 
mielessä ainakin kokeneen analyytikon näkökul­
masta Rantalan tulokset ovat sinänsä kohtalaisen 
helposti ennakoitavissa. 

Jouko Konttinen: Suomen kansantalouden suh­
danne-ennusteistaja niiden osuvuudesta. Neste Oy, 
Espoo 1986. 

Jouko Konttisen työ jakaantuu selvästi kahteen 
osaan. Luvut 2-6 käsittelevät ennusteongelmaa 
yleisesti ja 7-11 ovat kvantitatiivista soveltamis­
ta. 

Kuudennessa luvussa Rantala esittää yhteenve­
don tutkimuksestaan ja sen tuloksista. Tämän li­
säksi hän vertaa teoreettisia tuloksiaan suomalai­
silla asuntomarkkinoilla havaittuihin ominaispiir­
teisiin. Vertailu antaa lukijalle vaikutelman, että 
Rantalan teoreettiset tarkastelut saattaisivat muo­
dostaa erinomaisen lähtökohdan ekonometriselle 
analyysille, mikäli sopivaa data-aineistoa olisi käy­
tettävissä. 

Tutkimuksessa on kaikkiaan 12 liitettä, joissa 
pääosa osittain hankalista teknisistä yksityiskoh­
dista on esitetty. Tämä menettely lisää itse rapor­
tin luettavuutta ja samalla antaa kiinnostuneelle lu­
kijalle hyvät mahdollisuudet todella perehtyä tek­
nisiin yksityiskohtiin. 

Olavi Rantalan analyysi asunnoista osana sääs­
tämis- ja kulutus käyttäytymistä on monipuolinen 
tutkimus. Siinä hyödynnetään elinkaarimallin puit­
teissa mm. kontrolliteoriaa niin perinteisessä kuin 
stokastisessakin muodossaan samoin kuin rationaa­
listen odotusten markkinatasapainoratkaisua. Tut­
kimusmenetelmät tekijä hallitsee kiistatta samoin 
kuin käsittelemiensä mallien substanssin. Varsinai­
sesti uusia aluevaltauksia työ ei pidä sisällään mutta 
muun kirjallisuuden tukemana se syntetisoi tietä­
mystämme asunto markkinoiden dynamiikasta. 

Rantalan tutkimusote on soveltavan teoreettisen 
tutkimuksen mielessä oikeaoppinen. Tekniset tar­
kastelut ovat korkeatasoisia ja selkeitä, mutta ehkä 
joiltakin osin jopa liian pedanttisia siihen nähden, 
kuinka laajalti käytetyt tekniikat tunnetaan. Tut­
kimuskysymysten rajauksessa on joitakin asunto­
markkinailmiöitten kannalta keskeisiä seikkoja jä­
tetty tarkastelun ulkopuolelle. Tällainen tekijä on 
mm. asuntojen sijainti: Kaivopuiston huoneistojen 
kysyntä-, tarjonta- ja hintadynamiikka saattavat ol­
la merkittävästi erilaisia kuin vastaavat ilmiöt esi­
kaupunkialueilla. 

Vesa Kanniainen - Urho Lempinen 

Alkuosan ensimmäisessä luvussa (Johdanto) tar­
kastellaan syitä tällaisen tutkimuksen tekemiselle. 
Syyt löytyvät lähinnä käytännön tarpeista, koska 
nykyisin julkistetaan useita ennusteita ja niiden tu­
lokset saattavat ainakin lukijoiden mielestä erota 
toisistaan. Luvussa 2 esitellään ennustamisen filo­
sofiaa ja esitellään ennustamista erilaisilla aikajän­
teillä sekä näihin aikajänteisiin liittyvien ennustei-



den teknologiaa. Luku on muutoin varsin hyvä, 
mutta eri aikajänteisiin liittyvissä ennusteissa esi­
tetään lukuisia sellaisia termejä, joita ei tutkimuk­
sessa ole missään määritelty tai esitelty tarkemmin. 

Luvussa kolme täsmennetään tutkimus ongelma 
ja valitaan ne ennusteet, joita käytetään jatkoana­
lyyseissä sekä pohditaan tutkimusmenetelmää. Ta­
voitteeksi asetetaan: »Tutkimuksessa esitellään ja 
analysoidaan keskeiset Suomen kansantalouden 
suhdanne-ennusteet ja arvioidaan ennusteiden laa­
dintakäytäntöä ja sisältöä ennusteita hyväksikäyt­
tävien intressiryhmien näkökulmasta. Lisäksi py­
ritään strukturoimaan suhdanne-ennusteisiin liitty­
vä epävarmuus.» 

Tehtävänasettelu on varsin laaja, mutta tutkija 
on heti määritelmän jälkeen konkretisoinut tehtä­
vänasettelun eri osatehtäviksi varsin yksityiskoh­
taisesti siten, että niistä muodostuu melko jäntevä 
varsin laajan työn hallinnassa pitävä runko. 

Aineistoiksi valitaan maassamme tunnetuimmat 
ja jatkuvasti laadittavat suhdanne-ennusteet. Nii­
den valinnassa ei ole ongelmia, sillä kaikkia mah­
dollisia on voitu analysoida. Tämä tutkimus onkin 
ensimmäinen kaikki ennusteet kattava vertailu. 

Tutkimusmenetelmiksi valitaan verbaalinen tau­
lukoin tapahtuva vertailu, graafiset vertailut ja eri­
laiset tilastolliset vertailu keinot. Tilastollisista kei­
noista on käytetty regressioanalyysia, regressio­
kovarianssianalyysia, liu kuvien keskiarvojen me­
netelmää sekä ennustepoikkeamien erilaisia tilas­
tollisia tunnuslukuja. 

Luvussa kolme asetetaan tutkimuksen käytännön 
tavoitteet. Siinä luetellaan hypoteesit perustelemat­
ta niitä mitenkään. Ne voivat olla alalla kauan työs­
kennelleelle tutkijalle selviä, mutta muille lukijoil­
le ne tulivat varsin yllättävänä luettelona. Eri väit­
tämille olisi voinut esitellä perusteet. 

Luvussa 4 esitellään aikaisempaa Suomessa teh­
tyä ja ulkolaista alan tutkimusta. Suppeassa esityk­
sessä käydään läpi varsin laaja aineisto, jossa tut­
kija esittelee laajan tuntemuksensa alalla tehdystä 
tutkimustyöstä. Lukijalle sähkösanomamaisesti 
esilletuodut tutkimukset eivät anna muuta infor­
maatiota kuin toimivat lyhyesti esiteltynä alan läh­
deluettelona. 

Luku 5 sisältää pohdintaa eri ennustamismene­
telmien hyvistä ja huonoista puolista. Luvussa 6 esi­
tellään tutkimuksessa analysoitujen suomalaisten 
ennusteiden laadintaperusteita. 

Kaikkiaan luvuissa 2-5 ei esitetä mitään uusia 
mullistavia teoreettisia oivalluksia, mutta siinä osoi­
tetaan hyvin perehtyminen alaan ja tältä pohjalta 
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myös tutkimustehtävän asettaminen ja sen täsmen­
täminen onnistuu mielestäni näin laajassa työssä 
verrattain hyvin. 

Luvut 7-10 käsittävät ennusteiden empiirisen 
vertailun, joka suoritetaan ensin graafisesti ja sit­
ten tilastollisia testimenettelyjä hyväksikäyttäen. 
Analyysit ovat varsin kattavia ja esitystapa on sel­
keä. Työ on erittäin laaja ja siinä onnistutaan tuo­
maan asiat mielestäni oikein painotettuna esille, mi­
kä osoittaa tutkijan hallitsevan alan. Graafiset esi­
tykset ovat informatiivisia, joskin kuvioiden otsi­
koinnissa ja muuttujien lyhenteiden nimeämisessä 
olevien puutteiden vuoksi osittain vaikealukuisia. 

Regressio-kovarianssianalyysilläpystytään tilas­
tollisesti testaamaan eri laitosten ennusteiden kes­
kinäistä paremmuutta. Lisäksi voidaan tutkia mui­
denkin tekijöiden vaikutusta ennustetarkkuuteen. 
Ilmeisenä tuloksena saadaan, että mitä uudempi en­
nuste sen paremmin se osuu kohdalleen. Mielen­
kiintoisempi tulos on, että ennustelaitosten välillä 
ennustetarkkuudessa ei esiinny tilastollisesti mer­
kitseviä eroja. Esimerkiksi Suomen Pankki ei en­
nusta paremmin rahamarkkinoita kuin muutkaan 
laitokset. 

Luv~ssa 11 otetaan talouspoliittinen näkökulma 
ennustamiseen. Tämä luku on mielestäni jonkin 
verran erillinen kokonaisuus eikä lisää paljoa tut­
kimuksen arvoa. Tosin sekin osoittaa tekijän erin­
omaista perehtymistä alaan ja on looginen seuraus 
koko työssä esiintyvälle ennusteen hyväksikäyttä­
jän näkökulmalIe. 

Tutkimuksen yhteenveto on selkeästi laadittu. 
Sen avulla lukija voi melko helposti tutustua työn 
päätuloksiin. 

Tutkimuksen esitystekniikassa on joitakin mel­
ko suuria puutteita. Lukujen vaihtumista on lähes 
mahdotonta huomata, sillä lukujen ja luetteloiden 
numeroinnit ovat identtisiä. Lisäksi lukujen välil­
le ei ole jätetty riittävästi tyhjää. Kuviot ovat sel­
keästi piirrettyjä, mutta kuvioiden otsikointi on niin 
niukkaa, että niitä seuraamalla ei tutkimusta voi 
seurata. Lisäksi kuvioissa ja tekstissä on käytetty 
muuttujien lyhenteitä, jotka eivät noudata syste­
maattisesti minkään kielen termistöä. 

Kaikkiaan tutkija osoittaa erittäin hyvää pereh­
tyneisyyttä tutkimus alaansa ja kykenee tiivistämään 
suuresta tutkimus aineistosta oleellisen esiin. Lisäksi 
hän suorittaa erittäin kattavan ennusteiden vertai­
lun sekä tutkii ennusteiden osuvuutta uudella var­
sin havainnollisella ja tutkimusongelmaan sopivalla 
menetelmällä. 

Matti Heimonen 
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ENGLISH SUMMARIES 

ESKO OLLILA: The Budget for 1987 

The Finnish national budget has been designed to 
support the creation of new jobs in a sustainable 
manner. The roots of this line of policy go back 
to the year 1977, when the government decided to 
pIan its economic policy with a view to mid-term 
goals. 

The incomes policy agreed upon in the spring had 
a great impact on the drawing of the budget, as it 
determined the development of salaries in the publie 
sector and the magnitude of revisions in the income 
tax schedule. The budget is based on a forecast of 
3 per cent GDP growth in the United States in 1987, 
2 Yz per cent in Western Europe and 3 per cent in 
Finland. 

The budget has been considered as too expan­
sive, as GDP growth is mainly based on the growth 
of private consumption. The government strives to 
reduce the dangers involved in this by favouring 

PERTTI HAAPARANTA: The Theory of Inter­
national Trade and the Structure of Markets 

The article surveys recent developments in the 
theory of international trade. The first part illus­
trates how the modern duality methods can be used 
to simplify and to generalize the traditio naI theo­
ries of international trade. As an example the main 
theorems of the Heckscher-Ohlin-Samuelson 

PEKKA SUTELA: Problems of Soviet Investment 
Activity 

The paper discusses some current problems of 

P AA VO PEISA - HEIKKI SOL TTILA: The 
Effects of Interest Rates on Investment by Firms: 
Some Estimates from Finnish Panel Data 

Two panel data samples containing information for 
Finnish manufacturing firms over the period 

private saving, e.g. through a sizable increase of 
the capital income allowance in income taxation. 
In addition to this the government decided to give 
an extraordinary budget for this year specifically 
designed to reduce unemployment, as employment 
is expected to worsen despite the faster rate of 
growth of production. 

Fiscal policy is also designed to support the 
actions of the Bank of Finland to restore confidence 
in the Finnish marko Of utmost importance are the 
curbing of domestic cost increases and the promo­
tion of structural change in manufacturing. Cor­
porate taxation is reduced, and publie funds for 
research and development activities are increased 
considerably. The budget continues the supply-side 
policies of the past several years. Earlier it was 
customary to restore Finland's international com­
petitiveness through devaluations - but today this 
is no longer the case. 

-theory are proved with the help of dual analysis. 
In the second part a partial survey of the modern 
theory of trade with imperfect competition is 
provided. The theory of trade with monopolistic 
competition is illustrated with a simple example and 
the theory of trade with an oligopolistic market 
structure is discussed mainly with the help of the 
Brander-Krugman -model. 

Soviet investments with special emphasis on the 
evidence concerning cost inflation in the machinery 
sector and on its influence upon Soviet decapitaliza­
tion. 

1977-82 are used. During this period, extensive 
regulation of interest rates was characteristic for 
Finnish financial markets. In spite of the regula­
tion, financial costs varied in the samples substan­
tially both between firms and between years. When 
firm-specific latent variables are properly accounted 



for, our results indicate a c1early stronger impact 
of financial factors on investment behaviour than 
earlier macroeconomic studies. For small and 
medium-sized firms, it is estimated that after a rise 
of one percentage point in the rate of interest, in-

TAPIO MUTIKAINEN - ARVI SUVANTO: Ac­
curacy of the Finnish Ministry of Finance Forecasts 

The official forecast, prepared by the Ministry of 
Finance, is used as a background in the budgetary 
process of the Central Government. It is published 
as an annex (Economic Survey) to the National 
Budget Proposal. The paper examines the accuracy 
of these forecasts over the past 15 years using both 
graphical presentation and various standard statis­
ties. The variables under consideration are volume 
changes of seven macroeconomie variables (GDP, 
imports, exports, private and public consumption, 
private and public investment). The reasons for the 
discrepancies between the 'forecasted and actual 
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vestment is reduced in the short term - one to two 
years - by some 6 per cent. For the larger firms, 
the response is stronger, but the estimates are not 
as well determined as for the smaller ones. 

outcomes are discussed in the light of the informa­
tion that has been available at the time when the 
forecasts were prepared. 

It appears that forecast accuracy has improved 
in the 1980s, compared with the previous decade. 
The bias is smaller, and the standard deviation of 
forecast errors is only one-half of that in the earlier 
period. The major reason for the improvement is 
no doubt the fact that economic development has 
in recent years been rather stable in Finland. It is, 
however, possible that the more stable growth is 
also in part the result of better quality of informa­
tion as well as a more systematic use of forecasts 
in policy planning. 
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TIETEELLISIÄ KOKOUKSIA 

Confederation of European Economic Associations 
Fourth Annual Conference on »European Factor 
Mobility: Trends and Consequences», University 
of Kent at Canterbury, 29. 6.-3. 7. 1986 

Confederation of European Economic Associations 
(CEEA) on länsi-eurooppalaisten maiden kansan­
taloudellisten yhdistysten yhteistyöelin. Sitä ei tu­
le sekoittaa äskettäin perustettuun European Eco­
nomic Assodationiin (EEA) , jonka jäsenkunta 
koostuu pääasiassa yksittäisistä ekonomisteista. 

CEEA on muutaman vuoden ajan järjestänyt 
pienimuotoisia tieteellisiä kokouksia tiettyjen aihe­
piirien ympärillä. Viimekesäisen kokouksen aiheek­
si oli valittu tuotannontekijöiden liikkuvuus. Sen 
ohjelman oli koonnut professori A. P. Thirlwall 
Kentin ylioistosta. Mainittakoon, että ensi vuon­
na CEEA järjestää pääomien verotusta käsittele­
vän symposiumin Suomessa. 

Verrattuna suuriin supermarkettia muistuttaviin 
paperinhakukongresseihin symposiumin muodos­
sa järjestetyn kokouksen hyvä puoli on, että sel­
laisessa on riittävästi aikaa sekä paperien kunnol­
liseen esittämiseen että niistä käytävään keskuste­
luun. Valmistellut puheenvuorot po. kokouksessa 
eivät olleet muodollisuuksia - kohteliaisuuksia tai 
nk. täydentäviä kommentteja sisältäviä - vaan 
useimmiten varsin kriittisiä ja keskustelua edistä­
viä. 

European Economic Associationin 1. kokous 
Wienissä 29.-31. 8. 1986 

Eurooppalaisten kansantaloustieteilijöiden kanssa­
käyminen on saanut viime vuosina uusia muoto­
ja. Kansalliset tieteelliset seurat järjestävät suppeita 
teemaseminaareja, joista yhdestä on Tor Eriksso­
nin raportti Aikakauskirjan tässä numerossa. Lä­
hinnä belgialaiset kansantaloustieteilijät ovat taas 
panneet alulle uuden, henkilöjäsenyyteen perustu­
van kansainvälisen tieteellisen seuran, European 
Economic Associationin, jonka toiminta on hyvää 
vauhtia vakiintumassa. 

Sellaisia esityksiä, jotka käsittelisivät samanai­
kaisesti sekä pääomien että työvoiman liikkuvuut­
ta, ei ponnisteluista huolimatta oltu onnistuttu saa­
maan ohjelmaan. Mielenkiinnon jakaantuminen 
pääoma- ja työmarkkinakysymysten kesken löi lei­
maansa myös kokouksessa käytyihin keskustelui­
hin. 

Pääomamarkkinoita koskevat paperit keskittyi­
vät suurimmaksi osaksi muutosten kuvaukseen ja 
lisääntyvään liikkuvuuden seurausten arviointiin. 
Jälkimmäisestä käytiin, kuten odottaa saattaa, kii­
vassanaistakin väittelyä. Työmarkkinoita käsitte­
levät paperit pyrkivät pääasiassa liikkuvuuteen vai­
kuttavien tekijöiden erittelyyn. Uutta oli verotuk­
sen ja erilaisten tulonsiirtojen ottaminen mukaan 
perinteisten palkka- ja työllisyyseromuuttujien 
konstruointiin. Näitä muuttujia tarvitaan sekä 
maan sisäistä että kansainvälistä työvoiman liikku­
vuutta selittävissä malleissa. 

Vaikka esitysten aiheet vaihtelivatkin suuresti, 
keskittyminen tiettyihin selitystä kaipaaviin tosi­
asioihin sekä näiden lähestyminen maakohtaisilla, 
kunkin maan historian ja havaintoaineistojen eri­
tyispiirteet huomioon ottavilla tutkimuksilla osoit­
tautui taas kerran hyväksi keinoksi testata analyyt­
tisia ideoita. Lähempiä tietoja kokouksesta sekä 
siellä esitettyjä papereita saa allekirjoittaneelta. 

Tor Eriksson 

European Economic Associationin ilmeinen esi­
kuva on American Economic Association. Siitä on 
tullut European Economic Review -lehden julkai­
sija. Se on ryhtynyt järjestämään myös vuotuisia 
tieteellisiä kokouksia, joista ensimmäinen oli Wie­
nissä elokuun lopulla. Kokouksen osanottajista 
suuri osa jatkoi Wienistä Budapestiin, jossa alkoi 
Econometric Societyn Euroopan kokous. Tämä lä­
hekkäisyys on tarkoitus säilyttää jatkossakin. Seu­
raavan kerran European Economic Association ko­
koontuu Econometric Societyn tavoin Kööpenha­
minassa elokuun lopulla (22.-24. 8.) 1987 ja Bo­
lognassa (26.-28. 8.) 1988. 



European Economic Associationin toiminta on 
käynnistynyt hyvin. Jäseniä on jo yli 1200. Wie­
nin kokoukseen osallistui yli 600 henkilöä, näistä 
runsaat 20 suomalaisia. Seuran ensimmäisenä pre­
sidenttinä on toiminut belgialainen Jacques H. 
Dreze, jota 1987 seuraa unkarilainen Janos Kor­
nai. 30 hengen neuvostossa, joka vuosittain osit­
tain vaihtuu, on jäseniä eri puolilta, Suomesta täl­
lä hetkellä Seppo Honkapohja. Lisäksi seuralla on 
johtokunta. Wienin kokouksen yhteydessä pidet­
tiin. myös jäsenten ensimmäinen yleiskokous. 

Wienin kokouksen ohjelmasta vastasi erityinen 
ohjelmakomitea, jonka ainoa pohjoismaalainen jä­
sen oli Thor Gylfason. Ohjelma oli varsin tiivis. 
Yleisluentoja oli 3, presidentin luennon lisäksi il­
meisesti traditioiksi tarkoitetut Joseph Schumpe­
ter -luento (Herbert Giersch) ja Alfred Marshall 
-luento (Edmund Malinvaud). Muu ohjelma koos­
tui ensiksikin 3-4 rinnakkaisesta sarjasta kutsut­
tuja esitelmiä. Kukin teemakokonaisuus käsitti pu­
heenjohtajan johdannon aihepiiriin, muutaman 
pyydetyn luennon ja valmistellut kommenttipu­
heenvuorot. Keskustelulle ei juuri jäänyt aikaa. 
Yleisluennot ja pyydetyt esitelmät on tarkoitus jul­
kaista European Economic Review'n ensi huhti­
kuun numerossa. Pyydettyjen esiteimien rinnalla 
kokouksessa pyörivät vielä runsaslukuisemmat ja 
aihepiiriltään laajemmat tarjottujen esiteimien sar­
jat. 

Pyydettyjen esiteimien sarja mahdollistaa varo­
vaiset päätelmät uuden seuran sisällöllisistä pyrki-

European Meeting of the Econometric Society, Bu­
dapest 1.-5. 9. 1986 

Econometric Societyn Euroopan tapaaminen pidet­
tiin tänä vuonna Budapestissa, Unkarissa 1.-5. 
syyskuuta. Tavalliseen tapaan kokouksessa pide­
tyt esitelmät käsittelivät talousteoriaa, ekonomet­
rian puhdasta teoriaa ja niiden sovellutuksia. 

Kokouksen paikallisista järjestelyistä kantoi suu­
rimman vastuun Unkarin tiedeakatemia, jonka ti­
loissa kokous myös pidettiin. 

Kongressissa pidettiin yli 300 esitystä, joista 11 
oli suomalaisten pitämiä. Kokouksen aikataulu oli 
tavanomaisen tiivis: Esitykset pidettiin pääosiltaan 
kolmen päivän aikana. Kunakin päivänä oli kol­
me tai neljä istuntojaksoa, ja esityksiä oli saman­
aikaisesti seitsemässä eri paikassa. Koska kussakin 
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myksistä. Pyrkimys päästä keskustelemaan nimen­
omaan eurooppalaisittain kiinnostavista, tieteelli­
sesti tai talouspoliittisesti ajankohtaisista aiheista 
on ilmeinen. Myös sosialististen maiden ongelmat 
ja edustajat pyritään saamaan mukaan. 

Kokouksen eurooppalaisuus ilmenee esimerkik­
si siitä, että työttömyyden selitykset ja näihin liit­
tyen palkkasopimusten luonne saivat paljon huo­
miota osakseen. Epätasapainoanalyysi ja markki­
noiden epätäydellisyyksiä korostavat lähestymista­
vat olivat hyvin esillä. (Joseph Stiglitz vitsailikin 
olevansa helpottunut Atlantin tällä puolen, kun esi­
telmästä ei tarvitse käyttää valtaosaa perustellak­
seen, että työttömyyttä on ja että sitä on tärkeätä 
tutkia). Kysyä ehkä kuitenkin voi, olivatko esiteI­
mien lähestymistavat yhtä edustavia kuin aihepii­
rit. Neoklassinen tarkastelukulma muodostui lähes 
yksinomaiseksi ja erityisen silmiinpistävää oli em­
piiristen tutkimusten vähäisyys. Mutta monipuo­
lisuuteen pyrkimisen vilpittömyyttä niin seuran jä­
senistön kuin kokousten ohjelmankin osalta ei ole 
syytä epäillä. 

Kokouksen seuraamista haittasi tiiviin ohjelman 
lisäksi se, ettei esitelmiä juuri ollut saatavissa kir­
jallisina. Niiden tilaamiseksi on parasta kääntyä 
suoraan tekijöiden puoleen. Osoitteet löytyvät 
osanottajille jaetuista abstraktiluetteloista. 

European Economic Association tarjoaa mielen­
kiintoisen lisän tieteellisten seuramatkojen ohjel­
maan. Sen suosioon jatkossa on helppo uskoa. 

Jukka Pekkarinen 

tavallisesti noin puolitoista tuntia kestäneessä is­
tunnossa pidettiin neljä esitystä, ei keskustelulle 
juurikaan jäänyt aikaa. Tässä suhteessa kongressi 
ei siis poikennut aikaisemmista. 

Vaikka kokouksessa pidettyjen esiteimien aihe­
piiri olikin varsin laaja, se tuskin erosi mitenkään 
merkittävästi viime vuosina pidettyjen vastaavien 
kongressien aihepiireistä. Talousteorian alueella pe­
liteorian asema oli silmiin pistävän hallitseva. Is­
tunnoissa esitettiin uusia tuloksia paitsi itse peli­
teorian perusteista myös sen eri sovellutuksista. Eri 
sovellutusalueista mainittakoon avoimen talouden 
makroteoria (talouspolitiikan koordinointi), työn 
taloustiede (palkanmuodostus) ja epätäydellisen kil­
pailun teoria. Peliasetelmat olivat niin suosittuja, 
että melkein tekisi mieli jo puhua eräänlaisesta me­
todologisesta monismista. Suhteellisen paljon huo-
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miota saivat osakseen myös erilaiset tasapainoteo­
reettiset mallit. Myös työn taloustiede oli näkyvästi 
esillä paitsi teorian myös empirian alueella. Tradi­
tionaalisista empiirisen tutkimuksen alueista esim. 
kulutustutkimus oli edelleen hyvin edustettuna. 
Ekonometrian puolella hypoteesien testaus Ua eri­
tyisesti ei-sisäkkäisten hypoteesien testaus) sai suh­
teellisen paljon huomiota. Keskimääräistä enem­
män esitelmiä pidettiin myös aikasarja-analyysin 
alueelta. Luonnollisesti sijansa saivat myös ratio­
naalisten odotusten mallIen ja epätasapainomallien 
estimointi. 

Kokouksen perusluonteen mukaisesti esitelmät 
kokonaisuudessaan edustivat lähes yksinomaan ta­
loustieteen valtavirtaa. Lisäväriä tähänkin kokouk­
seen toivat sosialististen maiden taloustieteilijät, joi­
den pitämät esitelmät käsittelivät pääasiassa sosia­
lististen talouksien suunnittelua ja kontrollia sekä 
epätasapainon mallittamista. 

Econometric Societyn seuraava Euroopan ko­
kous pidetään ensi vuonna elo-syyskun vaihtees­
sa Kööpenhaminassa. 

Pekka Sauramo 
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TULEVIA TIETEELLISIÄ KOKOUKSIA 

The 1987 Meeting of the History of Economics 
Society 
- aika: 20.-22. 6. 1987 
- paikka: Harvard Business School, Boston, Yh-

dysvallat 
- lisätietoja: Donald A. Walker, Department of 

Economics, Indiana University of Pennsyl­
vania, Indiana, P A 15705, USA 

The 2nd Annual Congress of the European Eco­
nomic Association 
- aika: 22.-24. 8. 1987 
- paikka: Kööpenhamina, Tanska 
The 3rd Annual Congress of the European Eco­
nomic Association 
- aika: 26.-28. 8. 1988 
- paikka: Bologna, Italia 
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