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Heikki Koskenkyld jatti vuoden vaihteessa
Kansantaloudellisen aikakauskirjan vastaavan
padtoimittajan tehtdvat. Hén ei ollut uuttera
vain aikakauskirjan kdytidnnon toimitustyos-
sd, vaan jaksoi alati pohtia myos lehden lin-
jaa ja kehittdmisndkymii ja piti ylld néitd kos-
kevaa keskustelua. Jiljelle jadneen toimituk-
sen pyynnostd Heikki Koskenkyld suostui kir-
jaamaan monivuotiseen kokemukseen perus-
tuvat ndkemyksensid aikakauskirjan kehitta-
misvaihtoehdoista. Samalla kun toimitus kiit-
tda Heikkid monivuotisesta miellyttavastd yh-
teistyOstd, se saattaa hinen pohdiskelunsa
myds lukijoiden tietoon. Toivottavasti ne vi-
rittdvat myos heidin mielenkiintoaan lehden
kehittamista kohtaan ja herittivit komment-
teja, jotka vilittyvat myos toimitukselle. Ndin
aikakauskirjan kehittiminen saa tukevamman
pohjan.

Verotuksesta on meilld kdyty viime ajat
poikkeuksellisen vilkasta keskustelua, joka on
ulottunut paattajistid asiantuntijoihin. Monet
yksittdiset tutkijat ja laitokset ovat jo ehatti-

Kansantaloudellinen
aikakauskirja 7987: 2

neet mukaan omilla puheenvuoroillaan. Kan-
santaloudellisen aikakauskirjan toimitus on
keskustelua edistddkseen hankkinut tdhdn nu-
meroon useita puheenvuoroja verotuksen eri
ongelmista. Kirjoitukset perustuvat suureksi
osaksi Suomen Pankin tammikuun lopulla
jirjestimin suppean asiantuntijaseminaarin
aineistoon.

Verotuskeskustelua on tarkoitus jatkaa ai-
kakauskirjan seuraavassa numerossa erdin
uusin puheenvuoroin. Siihen mennesséd sana-
valmiit lukijatkin ehtivit mukaan omine ni-
kemyksineen!

Tarkkaavainen lukija huomaa lehden infor-
maatiopalstan uudistuneen. Palstaa on tarkoi-
tus piristdd edelleen. Tata varten lukijoiden
omat tiedonannot, mikseivdat juorutkin, ja
kommentoivat uutiset ovat tervetulleita. Toi-
mitus on kiitollinen vihjeistédkin, jotka se voi
itse muokata uutispalstan edellyttimain muo-
toon.

Toimitus
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Kansantaloudellisen aikakauskirjan
kehittdmisen suuntaviivoista

HEIKKI KOSKENKYLA

1. Historia ja johdanto

Yhteiskuntataloudellisen aikakauskirjan pe-
rusti vuonna 1905 Kansantaloudellinen Yhdis-
tys. Alkuaikoina lehti ilmestyi kuusi kertaa
vuodessa (v. 1916—1920 se ilmestyi vain yh-
tend vuosiniteend). Vuodesta 1921 lihtien lehti
on ilmestynyt neljd kertaa vuodessa ja vuo-
desta 1929 lihtien sen nimi on ollut Kansan-

taloudellinen aikakauskirja. Mainittakoon li-

saksi, ettd vuosina 1926—1928 aikakauskir-

jaa kustansi WSOY. Tamin jilkeen lehteid on
julkaissut ja kustantanut Kansantaloudellinen

Yhdistys.

Kansantaloudellisen aikakauskirjan sisil-
1ostd, kehittdmisestd ja suuntaviivoista on
kéyty keskustelua kautta vuosikymmenten lu-
kuisissa eri yhteyksissd. Keskustelu on ollut
yleensa laht6isin lehden toimituksesta tai Kan-
santaloudellisen Yhdistyksen johtokunnasta.
Lehden lukijat ja yhdistyksen jdsenet ovat si-
td vastoin olleet varsin passiivisia aiemmassa
keskustelussa.

Huolimatta ajoittain vilkkaastakin pohdis-
kelusta aikakauskirjan sisdlloén suhteen on sen
toimituksellinen peruslinja sailynyt varsin sa-
mankaltaisena useiden vuosikymmenien ajan.
Merkittdavin lehden historiassa tapahtunut
muutos lienee se, ettd kun lehti alkuaikoinaan
kasitteli sekd yhteiskunnallisia ettd taloudel-
lisia kysymyksid niin varsinkin toisen maail-
mansodan jilkeen ldhes kaikki kirjoitukset
ovat olleet sisdlloltadn taloudellisia.

Kansantaloudellisen aikakauskirjan histo-
riaa, sisdltdd ja siihen liittyvid kysymyksid on
késitelty mm. seuraavissa kirjoituksissa:

1) A.E. Tudeer: Kansantaloudellinen Aika-
kauskirja — Yhteiskuntataloudellinen Ai-
kakauskirja 1905— 1954, Kansantaloudel-
linen aikakauskirja 1954:4,

2) HenriJ. Vartainen — Heikki Kirves: Kan-
santaloudellinen aikakauskirja 1945—
1978 (bibliografia),

3) Kenen aikakauskirja — ketd varten? Kan-
santaloudellinen aikakauskirja 1973:2,

4) Kansantaloudellisen yhdistyksen toimin-
nan suuntaviivat, Kansantaloudellinen ai-
kakauskirja 1976:2,

5) Kansantaloudellinen aikakauskirja 80
vuotta, Kansantaloudellinen aikakauskir-
ja 1985:1,

6) Kalevi Lagus: Kirjallisuutta kautta aikain
— poimintoja ja muistikuvia, Kansanta-
loudellinen aikakauskirja 1985:1,

7) Sata vuotta suomalaista kansantaloustie-
dettd — Kansantaloudellinen Yhdistys
1884—1984, Toim. H. Koskenkylid — J.
Pekkarinen — A. Riikkonen — P. Var-
tia, Vammala 1984.

Kansantaloudellisen aikakauskirjan sisil-
16n, tavoitteiden ja linjan pohdiskelu ei siis ole
mikdin uusi ilmié lehden historiassa. Myos
kuluvan vuosikymmenen aikana on t#t4 poh-
diskelua kiyty sekéd lehden toimituksessa ja
toimitusneuvostossa ettd yhdistyksen johto-
kunnassa. Myss useat lehden lukijat ja siihen
kirjoittaneet henkil6t ovat kommentoineet
suullisesti toimitukselle lehdessd julkaistuja
kirjoituksia ja sen yleislinjaa. Sekad ndiden
pohdiskelujen ja kommenttien virittimén4 et-
td yhdistyksen johtokunnan pyynnosté tarkas-
tellaan tdssd kirjoituksessa aikakauskirjaan
liittyvid kysymyksii ja sen erilaisia kehittamis-
vaihtoehtoja. Kirjoituksen erddnd lihtdkoh-
tana on myos se, ettd allekirjoittanut toimi ai-
kakauskirjan yhteni paitoimittajana vuosina
1980—1986. Vertailun vuoksi esitetddn seu-
raavassa myos lyhyt kuvaus muista suomalai-
sista taloudellisista aikakauslehdistd sekd vas-




taavista muiden pohjoismaiden aikakausleh-
distd

2. Aikakauskirjan nykyinen sisdlto ja linja

Mielenkiintoisena taustana siteerataan ohes-
sa A.E. Tudeerin kirjoitusta vuodelta 1954
(KA 1954:4), jossa kisitellddn mm. Yhteis-
kuntataloudellisen aikakauskirjan peruslinjaa
(siteeraus on perdisin J.H. Vennolan ja J.
Forsmanin laatimasta ohjelmaehdotuksesta
Yhteiskuntataloudelliselle aikakauskirjalle.
Kansantaloudellinen Yhdistys hyviksyi ehdo-
tuksen 1.10.1904):
»Yhteiskuntataloudellinen aikakauskirja
tulee yleistajuisessa muodossa kisittelemédin
yhteiskunnallisia ja taloudellisia kysymyksia
ja seuraamaan niiden kehityst4 ja kehityksen
- tuloksia koti- ja ulkomailla. Se tulee sisilti-
maéin sekd alkuperiisid kirjoituksia etti selon-
tekoja kysymysten késittelystd ulkomaisessa
kirjallisuudessa, arvosteluja huomattavam-
masta yhteiskuntataloudellisesta kirjallisuu-
desta ja katsauksia. Se on myéskin voimain-
sa mukaan ottava késitellakseen yhteiskunnal-
lisia ja taloudellisia paivinkysymyksia. Toi-
mitus on tarjoava eri mielipiteiden ja harras-

tusryhmien edustajille tilaisuuden asialliselle

mielipiteiden vaihdolle ja tuoda aikakauskir-
jan lehdilla esiin oman kisityskantansa. Se
toivoo, ettd aikakauskirjasta siten saattaa
muodostua tieteelliselld pohjalla pysyva va-
paan keskustelun orgaani.»
Kansantaloudellisen aikakauskirjan tavoit-
teena on ollut tyydyttidd yhdistyksen jisenkun-
nan tarpeet mahdollisimman monipuolisesti.
Téamén vuoksi lehden artikkeleiden painopis-
te on ollut kansantaloustieteen sovellutuksis-
sa ja talouspoliittisessa keskustelussa. Lisdk-
si aikakauskirja on toiminut tutkimustoimin-
nan ja tutkimustulosten esittelyfoorumina.
Tutkimuksiin perustuvien kirjoitusten 1dht6-
kohtana ovat usein olleet akateemiset opin-
néytteet. Aikakauskirjassa on myds julkais-
tu useimpien suomalaisten viitdskirjojen lec-
tio praecursoriat (1950-luvulta lihtien?). Ai-
kakauskirjan perussivy on ollut verrattain
kaytannonldheinen, mutta edell esitetyn va-

115

lossa sisdlté melko heterogeeninen. Lehted
voitaneen pitdd suomalaisten ekonomistien
yleisjulkaisuna ja osittain myos heiddn am-
mattilehtendin.

Kansantaloudellisessa aikakauskirjassa vii-
me vuosina julkaistut kirjoitukset jakautuvat
seuraaviin viiteen ryhméan:

1) Kansantaloudellisen yhdistyksen kokouk-
sissa pidetyt esitelmiit,

2) muut artikkelit,

3) katsaukset ja keskustelu,

4) kirjallisuusarvostelut ja

5) informaatio.

Lahes kaikki yhdistyksen kokouksissa pi-
detyt esitelmét on julkaistu kautta aikakaus-
kirjan historian. Muutaman kerran on esitel-
mistd julkaistu vain tiivistelméat. Aikakauskir-
jan informaatio-osasto on sisiltinyt mm. tie-
teellisten kokousten ilmoituksia ja raportteja
pidetyistd kokouksista, luettelon toimitukselle
saapuneesta kirjallisuudesta, tietoja Suomes-
sa julkaistuista keskustelupapereista ja hyvak-
sytyistd opinndytteista sekd muuta sekalaista
aineistoa.

Noin vuosikymmenen ajan kunkin vuoden
ensimmaéinen numero on yleensi ollut ns. tee-
manumero, joka keskeisiltd osin on pyritty
kokoamaan yhdistyksessi pidettyjen teema(il-
ta)paivien esitelmien pohjalta. Kirjallisuuso-
sasto on jo pitkdhkon ajan ollut suppeampi
kuin aikakauskirjan alkuvuosikymmenini se-
ki 1950- ja 1960-luvuilla.

Aikakauskirjaan tarjottujen kirjoitusten
mairs nayttdd vaihtelevan ajassa melko suu-
resti. Suhteellisen harvinainen on kuitenkin ti-
lanne, jossa hyviksytyn kirjoituksen julkai-
sua joudutaan odottamaan pitkdhkon ajan.
Keskiméariinen julkaisuviive on ollut noin
puoli vuotta. Hylattyjen kirjoitusten médrd on
ollut 1980-luvulla noin 15—20 prosenttia kai-
kista lehdelle tarjotuista kirjoituksista. Mel-
ko alhainen hylkdysprosentti ilment44 siti, et-
t4 mistain tarjonnan runsaudesta ei voida pu-
hua. Tarjonnan »niukkuus» johtunee mm sii-
td, ettd Suomessa on nykyisin varsin monta
julkaisua, jotka »kilpailevat» kirjoituksista ai-
kakauskirjan kanssa (ks. myos jdljempénd).
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Kansantaloudellisia asioita kisittelevid aika-
kausjulkaisuja on Suomessa peréti yhdeksan.
Ilmeista onkin, ettd tarjottujen kirjoitusten lii-
katarjontaa ei juuri esiinny millddn alan ai-
kakauslehdell4.

Huomattava osa aikakauskirjassa julkais-
tuista kirjoituksista on toimituksen ja yhdis-
* tyksen johtokunnan (esitelmét) tilaamia. Kai-
ken kaikkiaan noin kaksi kolmasosaa artik-
keleista voidaan lukea ns. pyydettyihin kirjoi-
tuksiin. Kuitenkin sekd pyydetyisti etté tar-
jotuista kirjoituksista suurimman osan joutuu
tekija toimituksen kehoituksesta kirjoitta-
maan uudelleen. Kuluvan vuosikymmenen ai-
kana aikakauskirjalla on ollut referee-
kaytinto, jonka puitteissa on annettu kirjal-
liset lausunnot useimpiin tarjottuihin ja pyy-
dettyihin kirjoituksiin. Referee-lausuntoja
ovat tehneet seki toimitus ettd toimituksen ul-
kopuoliset asiantuntijat (toimituksen pyyn-
nostd anonyymeind).

Kansantaloudellisen aikakauskirjan kirjoit-
tajat edustavat varsin kattavasti Suomen eko-
nomistikuntaa. Pidosa kirjoittajista toimii yli-
opistoissa ja korkeakouluissa, julkisessa hal-
linnossa, tutkimuslaitoksissa seké elinkeinoe-
ldmén jdrjestoissd. Lehden lukijakunta lienee
kuitenkin jonkin verran titd laajempi.

3. Muut suomalaiset ja pohjoismaiset
kansantaloudelliset aikakauslehdet

Seuraavassa esitetdén luettelo ja lyhyt kuvaus
niistd Suomessa ja muissa Pohjoismaissa il-
mestyvista aikakauslehdisti, joihin Kansanta-
loudellisen aikakauskirjan sisiltdd ja linjaa on
mielekéstd verrata. Kun Kansantaloudellisen
aikakauskirjan siséltod pohditaan jatkossa, on
tarpeen ja hyodyllista verrata sitd alan vastaa-
vanlaisiin julkaisuihin.

Muita Suomessa ilmestyvia taloudellisia ai-
kakauslehtia ovat:

— Ekonomiska Samfundets Tidskrift,

— Liiketaloudellinen Aikakauskirja,

— SYP:n, KOP:n ja Osuuspankkijirjeston
taloudelliset neljannesvuosijulkaisut

— PTT:n ja TTT:n taloudelliset katsaukset,

— Taloustieteellisen Seuran vuosikirja.

Ekonomiska Samfundets Tidskrift on sisal-
161tadn varsin heterogeeninen julkaisu kuten
myos Kansantaloudellinen aikakauskirja.
Tidskriftissd julkaistaan sekd Ekonomiska
Samfundetin kokouksissa pidettyji esitelmid
ettd muita kirjoituksia, jotka voivat luonteel-
taan olla talouspoliittisia tai tieteellisid. Lisaksi
lehdessa on kirjallisuusarvosteluja.

Liiketaloudellinen aikakauskirja sisiltda
péddasiassa liiketaloudellisia aiheita ja sen lin-
ja on tieteellisesti painottunut. Melko usein
lehdessi jukaistaan my6s kansantaloudellisesti
suuntautuneita kirjoituksia.

Pankkien taloudelliset neljinnesvuosijul-
kaisut ovat varsin kaytidnnonlaheisid ja niis-
sd julkaistavat kirjoitukset ovat yleensid mel-
ko lyhyitd. Vaikka ndma4 julkaisut kasittele-
vit laajalta alueelta taloudellisia kysymyksia,
on niiden painopiste kuitenkin raha- ja péa-
omamarkkinoiden kysymyksissd. Lisdksi ne
julkaisevat taloudellisen kehityksen katsauk-
sia ja ennusteita.

Pellervon ja Tyovden Taloudellisten Tutki-
muslaitosten katsaukset kattavat myos koko
kansantaloustieteen alueen. Nama lehdet jul-
kaisevat my0s usein teemanumeroita. Kirjoi-
tuksissa heijastuu melko usein ko. tutkimus-
laitosten taustajirjestdjen nikokulma ja nii-
téd lahelld olevat kysymykset. Molemmat jul-
kaisut ovat keskiméiérin tieteellisempid kuin
esim. liikepankkien taloudelliset katsaukset.

Taloustieteellisen Seuran vuosikirjaa voita-
neen pitda kaikista Suomessa saannollisesti il-
mestyvistd taloudellisista julkaisuista tieteel-
lisimpénd. Lisdksi vuosikirjassa ilmestyy myos
jonkin verran kdytannonlaheisii ja talouspo-
liittisia kirjoituksia.

Kaiken kaikkiaan edelld mainitut julkaisut
vhdessid Kansantaloudellisen aikakauskirjan
kanssa kattavat varsin perusteellisesti sekid
kansantaloustieteen ett liiketaloustieteen ai-
hepiirit. Niissd julkaistaan seki tieteellisii et-
td talouspoliittisia, institutionaalisia ja muita
kdytdnnonldheisida kirjoituksia. Julkaisujen
moninaisuus ja kattavuus merkitsee myos si-
td, ettd jatkossa Kansantaloudellisen aika-
kauskirjan roolia ja kehittdmistd on tarpeen
arvioida myds suhteessa ndihin muihin Suo-
messa ilmestyviin taloudellisiin julkaisuihin.




Kansantaloudelliselle aikakauskirjalle olisi
loydettéava oikea ja hyvin perusteltavissa ole-
va markkinarako suomalaisten julkaisujen
joukossa.

Muissa Pohjoismaissa ilmestyvid kansanta-
loudellisia aikakauslehtid ovat:

Ruotsi: Ekonomisk Debatt, jota julkaisee
Nationalekonomiska Foreningen kahdeksan
kertaa vuodessa. Lehti on kdytdnnonlidheinen
ja sisdltdd runsaasti ajankohtaista talouspo-
liittista tilannetta ja taloudellista kehitysta
koskevia kirjoituksia. Lehti julkaisee myos
Nationalekonomiska Féreningenin kokouksis-
sa pidettyjen esitelmien tiivistelmid. Lehdelld
on myds huomattavan laaja levikki (n. 9 000
kpl).

Norja: Sosialokonomen ja Statsgkonomisk
Tidskrift. Sosialgkonomen-lehted julkaisee
Norske Sosialekonomers Forening yksitoista
kertaa vuodessa. Lehti onkin tiheimmin ilmes-
tyvi kaikista pohjoismaisista taloudellisista ai-
kakausjulkaisuista. Sisdltd on melko hetero-
geeninen, silld se kattaa seki analyyttisid ettd
talouspoliittisia ja muita kdytdnnonldheisia
kirjoituksia. Pddpaino on kuitenkin kdytan-
nonlaheisissd kirjoituksissa. Statsekonomisk
Tidskrift-lehted julkaisee kaksi kertaa vuodes-
sa Statsekonomisk Forening. Julkaisu on si-
sélloltadn tieteellisesti orientoitunut.

Tanska: Nationalokonomisk Tidskrift, jo-
ta julkaisee kolme kertaa vuodessa National-
okonomisk Forening. Sisdlté on varsin hete-
rogeeninen ja se kostuu sek tieteellisistd ettia
talouspoliittisista kirjoituksista. P4d4paino on
kuitenkin kaytdnnonliheisilla teemoilla.

Lisédksi: Scandinavian Journal of Econo-
mics on yhteispohjoismainen julkaisu, jonka
paatoimittaja on télld hetkelld suomalainen
(S. Honkapohja) ja kustantaja englantilainen.
Lehti on selvisti taloustieteellinen ja se onkin
nykyisin keskittynyt julkaisemaan ldhinn4 for-
maalisen teoreettisen ja empiirisen analyysin
tuloksia.

Kansantaloudellisen aikakauskirjan sisilto,
linja ja julkaisutiheys vastaa em. pohjoismai-
sista julkaisuista eniten Tanskassa ilmestyvaa
lehted. Edell4 oleva kuvaus ja luettelo osoit-
taa kuitenkin selvisti, ettd eri pohjoismaissa
on paidytty varsin erilaisiin kansantaloudel-
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listen aikakauslehtien julkaisumuotoihin.
Myos julkaisutiheydessd on huomattavia eroja
lehtien vililli (vaihteluvili 2 kertaa vuodessa
— 11 kertaa vuodessa). Mielenkiintoista on
myos todeta, ettd Ruotsissa on viime aikoina
ollut keskustelua siitd, ettd sielld tarvittaisiin
uusi julkaisu, joka asettuisi Scandinavian
Journal of Economics ja Ekonomisk Debatt
-lehtien vélimaastoon eli olisi jossakin mé&i-
rin Kansantaloudellisen aikakauskirjan kaltai-
nen.

4. Kansantaloudellisen aikakauskirjan
kehittimisvaihtoehtoja

Kansantaloudellista aikakauskirjaa julkaisee
Kansantaloudellinen Yhdistys, jonka jdsenet
saavat aikakauskirjan jasenetuna. Tdma4 taus-
ta asettaa yleiset puitteet lehden sisallolle ja
kehittamiselle. Koska yhdistys on toiminnois-
saan ja ohjelmissaan suuntautunut ldhinné ta-
louspolitiikan ja soveltavan tutkimuksen ky-
symysten Késittelyyn, ei puhdas tieteellinen
linja voine tulla kysymykseen aikakauskirjan
sisdllossd (vrt. A.E. Tudeer KA 1954:4, s.
226). Lisiksi pohjoismailla on jo yhteinen tie-,
teellinen julkaisu Scandinavian Journal of
Economics. Aikakauskirjan tilaajat ja lukijat
edustavat myos varsin laajalti yhteiskunnal-
lisista ja taloudellisista asioista kiinnostunei-
ta piireja (vrt. edelld jakso 2).

Eri yhteyksissd kdytyjen keskustelujen poh-
jalta sekd verrattaessa aikakauskirjaa muiden
Pohjoismaiden vastaaviin julkaisuihin on seu-
raavassa paddytty kolmeen vaihtoehtoiseen
peruslinjaan, joiden pohjalta voidaan lisdksi
kehitelld muitakin vaihtoehtoja. Vaihtoehdot
ovat:

i) Nykyinen linja, jota kuitenkin kehitetdin
entistd enemmén ajankohtaisen talouspolitii-
kan ja soveltavien tutkimustulosten késittelyn
suuntaan. Kirjoituksissa tulisi kuitenkin olla
analyyttinen ote ja erityisesti pyrittdisiin tar-
kastelemaan talouspolitiikan ja taloudellisten
instituutioiden kysymyksid ja kehittdmista
suomalaisten tutkimustulosten valossa.

ii) Ekonomisk Debatt -lehted vastaava perus-
linja, jonka mukaisesti kirjoituksissa késitel-
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l44n varsin yleistajuisesti talouspolitiikkaa,
instituutioita ja taloudellisen kehityksen ky-
symyksid erityisesti Suomen olosuhteiden ni-
kokulmasta.
iii) Brookings Papers on Economic Activity
(Iyh. Brookings Papers) -lehtei vastaava yleis-
linja, jolloin kirjoitukset koostuvat pddosin
suomalaisista tutkimuksista, mutta tutkimus-
tulokset esitelldan suhteellisen yleistajuisesti
vaikkakin ne omaavat analyyttisen perustan.
Hyvalla syylld voidaan todeta, ettd Suomes-
sa tarvittaisiin nykyistd analyyttisempaa kes-
kustelua talouspolitiikasta ja yleensikin talou-
dellisista kysymyksisti. Téllaisen linjan omak-
- suminen ja kehittdminen sopisi my6s hyvin
Kansantaloudellisen Yhdistyksen toiminnan
perustavoitteisiin. Vaihtoehdoissa i) ja ii) ta-
louspoliittisten kysymysten késittely olisi vah-
vasti etusijalla, mutta Ekonomisk Debatt
-tyyppisessi ratkaisussa korostuisi ajankohtai-
suus, yleistajuisuus sekd mahdollisesti myos
journalistinen perussivy. Ekonomisk Debatt
-linja edellyttdisi my0s ilmeisesti lehden jul-
kaisutiheyden lisddmistd. Ratkaisuna voisi til-
16in olla esim. kuusi kertaa vuodesa ilmesty-
va julkaisu, mika saattaisi jo riittdi takaa-
maan kirjoitusten ajankohtaisuuden. Lehden
toimitussihteerin tulisi ehka olla koko- tai
puolipdivitoiminen. Toimitussihteeri voisi sa-
malla hoitaa yhdistyksen sihteerin tehtdvit.
Kolmannessa eli Brookings Papers -tyyppi-
sessd vaihtoehdossa kirjoitukset koottaisiin
padosin Suomessa ilmestyvistd soveltavista
kansantaloustieteellisistd tutkimuksista. Laa-
jemmista tutkimuksista esitettiisiin 1dhinna
tiivistelmi4. Perusmateriaalin muodostaisivat
lukuisat Suomessa ‘ilmestyvit discussion ja
working papers -tyyppiset sarjat. Ilmeistd kui-
tenkin on, ettd niiti kirjoituksia jouduttaisiin
yleensd muokkaamaan varsin paljon ennen
kuin ne sopisivat julkaistaviksi. Kaikissa kol-
messa vaihtoehdossa i)—iii) kirjoitukset tuli-
si julkaista ensi sijassa suomenkielisina.
Aikakauskirjan toimituksen tyoméadrian
kannalta vaihtoehto i) on ldhinni nykytilan-
netta. Vaihtoehdoissa ii) ja iii) toimituksen
ty6bmadri saattaisi kasvaa merkittavasti. Li-
sdksi voidaan kysya, riittddké Ekonomisk De-
batt -vaihtoechdossa kirjoitusten tarjontaa. T4-

mé vaihtoehto saattaa olla liian suuri haaste
yhdelli kertaa toteutettavaksi. Toimitukselta
se tulisi ainakin vaatimaan suurta aktiivisuut-
ta. Jos Ekonomisk Debatt -linja valitaan ai-
kakauskirjan tulevaksi kehittimissuunnaksi,
niin Kansantaloudellisen Yhdistyksen ja Ta-
loustieteellisen Seuran olisi tarpeen keskustella
siitd, milld tavalla suomalaisia tutkimustulok-
sia julkaistaan jatkossa. Yksi vaihtoehto voi-
si olla se, ettd Seuran vuosikirja muutettaisiin
esim. kaksi kertaa vuodessa ilmestyviksi jul-
kaisuksi (vrt. Norja/Statsgkonomisk Tids-
krift). T&lloin se voisi ottaa perusvastuun Suo-
messa tehtyjen tutkimustulosten julkaisemi-
sesta. Toinen vaihtoehto voisi olla, ettd yhdis-
tys ryhtyy julkaisemaan esim. kerran vuodessa
suomalaisten tutkimusten ja keskustelupape-
reiden yhteenvetoja ja tiivistelmié (esim. Kan-
santaloudellisia tutkimuksia -sarjassa).

Vaihtoehdoissa i) ja ii) yhdistyksen kokouk-
sissa pidettyjd esitelmid voitaisiin edelleen
kayttdad osana julkaisumateriaalia. Esitelmiét
tulisi kuitenkin suunnitella nykyistd paremmin
ajankohtaisiin taloudellisiin ja talouspoliitti-
siin kysymyksiin liittyviksi. Toisaalta esitel-
misté voitaisiin julkaista nykyistd useammin
vain yhteenvedot tai tiivistelmat, mikili ne ei-
vit tdytd toimituksen vaatimuksia ajankohtai-
suuden, laadun ja mielenkiintoisuuden suh-
teen. Aikakauskirjan toimitus voisi myos pyr-
kia tilaamaan nykyistd enemmaén talouspoliit-
tista keskustelua kaisittelevid kirjoituksia.

Edell4 on kisitelty ldhinni aikakauskirjan
sisaltoon ja linjaan liittyvia peruskysymyksia.
Erikseen on lisdksi tarpeen pohtia kirjallisuus-
ja informaatio-osastojen roolia ja kehittdmis-
td. Kirjallisuusosasto voisi keskittya padasias-
sa Suomessa julkaistujen kirjojen ja tutkimus-
ten arviointiin. Koska titd aineistoa on var-
sin paljon saatavilla, voisivat arvioinnit koh-
distua vain merkittdviin ja suurehkoihin tut-
kimuksiin. Ulkomaisesta kirjallisuudesta voi-
taisiin keskittyd ldhinni keskeisten oppikirjo-
jen ja kisikirjojen esittelyyn ja arviointiin.
Informaatio-osaston sisiltd4d ja laajuutta voisi
vield kehittai ja lisdtd nykyisestd. Tdmén osan
laajuus riippuu kuitenkin olennaisesti siité,
mikéd on aikakauskirjan tuleva piilinja.




5. Johtopddtiokset

Téssi kirjoituksessa on tarkasteltu Kansanta-
loudellisen aikakauskirjan sisaltd4 ja linjaa se-
ki suoritettu lyhyt vertailu muihin suomalai-
siin ja pohjoismaisiin taloudellisiin aikakaus-
lehtiin. Lisédksi esitettiin useita vaihtoehtoja ai-
kakauskirjan kehittdmiseksi. Niitd vaihtoeh-
toja ja mahdollisesti muitakin on jatkossa tar-
peen arvioida sekid toimituksen ja toimitus-
neuvoston ettd yhdistyksen johtokunnan kes-
kuudessa. Lisdksi voisi olla hyodyllistd saada
jossakin muodossa selville myds lehden luki-
joiden ja tilaajien sekd ennen kaikkea yhdis-
tyksen jdsenten mielipide esim. lukija- ja ja-
senkyselyn kautta. Kuten alussa todettiin, on
aikakauskirjan sisidllon ja linjan pohdiskelu
aiemmin jd4dnyt ldhes yksinomaan lehden toi-
mituksen harteille.

Edella suoritetusta tarkastelusta voidaan
my6s tehdid se johtopditos, ettd kovin polt-
tavaa ja kiireellistd tarvetta olennaiseen aika-
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kauskirjaan linjan muutokseen ei ole olemas-
sa. Tahdn suuntaan viittaa sekin tosiasia, et-
t4 ajikakauskirjan yleislinja ja sisdltd on séi-
lynyt vuosikymmenii varsin samankaltaisena.
Toisaalta lehden lukijamaéra on pysynyt myos
pitkdhkoén ajan suhteellisen pienené (painos
nykyisin 2 000 kpl). Muissa pohjoismaissa il-
mestyy vastaavanlaisia lehtid, joiden painos-
maird on olennaisesti suurempi. Nykyistd
olennaisesti suuremman yleison saavuttami-
nen ja mahdollisesti my6s »lehtiotsikoihin»
padsy edellyttiisi journalistisen otteen, yleis-
tajuisuuden ja ajankohtaisuuden korostamista
julkaistavien Kkirjoitusten hankinnassa ja
muokkauksessa. Kansantaloudellisen aika-
kauskirjan kehittaminen pelkistyykin ilmeises-
ti sithen peruskysymykseen, halutaanko lehti
pitdd ldhinni suppean ekonomistikunnan jon-
kinlaisena ammattilehteni vai pyritdanko ta-
voittamaan nykyistd olennaisesti laajempi
lukija- ja tilaajakunta (vrt. Ekonomisk Debatt
-lehti, jonka tilaajamiird on lahes 10 000).



Kansantaloudellinen
aikakauskirja 7987: 2

KANSANTALOUDELLISEN YHDISTYKSEN KOKOUKSISSA

PIDETTYJA ESITELMIA

Rakentamisen hintasidonnaisuudet™

BROR WAHLROOS

1. Lihtokohtana markkinatalous

Lantisten teollisuusmaiden talousjérjestelman
sanotaan olevan markkinatalousjérjestelma.
Tit4 se tietysti perusteiltaan onkin. Missddn
ei markkinatalousjarjestelm#i kuitenkaan so-
velleta puhdasoppisena siten, ettd hinnanmuo-
dostus markkinoilla tapahtuisi pelkéstdaan ky-
synnin ja tarjonnan perusteella. Markkinata-
lousjérjestelmiin on piinvastoin pesiintynyt
runsaasti sellaisia elementteji, jotka ohjaavat
ja rajoittavat vapaata hinnanmuodostusta,
saattavatpa sen kokonaan estidakin.

Tallaisilla vapaata hinnanmuodostusta eh-
kéisevilld tekijoilld on katsottu olevan huo-
mattavia haittavaikutuksia markkinamekanis-
min toimintaan. Ennen kaikkea on esitetty
epdilyksii siitd, ettd markkinoille on syntynyt
ajan mukana sidonnaisuuksia, jotka jo pelkél-
14 olemassa olollaan nostavat hintatasoa, jo-
ko kertaluonteisesti tai jatkuvaa hintojen nos-
tamispainetta ylldpitdvina inflaatioautomaat-
teina.

2. HISI-tyoryhmdn tehtdvat

Osana hallituksen inflaationvastaista toimin-
tapolitiikkaa asetettiin téllaisia hintasidonnai-
suuksia selvittimain tyéryhméa, HISI-tyoryh-
mi. Tyoryhmain tehtdvina on, paitsi selvittda
elinkeinotoiminnan eri aloilla esiintyvid hin-
tasidonnaisuuksia, myos tehdd ehdotuksia
niiden sidonnaisuuksien poistamiseksi tai ai-
nakin lieventdmiseksi.

* Kansantaloudellisen Yhdistyksen kokouksessa 4. 12.
1986 pidetty esitelma.

Tyo6ryhmén tehtdvikenttd on laaja, se ki-
sittad periaatteessa koko elinkeinotoiminnan.
Tahin mennessd tyéoryhma on esittdnyt kasi-
tyksiddn mm. maatalouden seki liikenteen
aloilla esiintyvistd hintasidonnaisuuksista se-
ka mahdollisuuksista niiden poistamiseen.
Ty6ryhmin esitykset ovat heridttdneet varsin
laajaa huomiota ja johtaneet myos vilkkaa-
seen yhteiskuntapoliittiseen keskusteluun, mi-
k4 tietysti on ollut ndiden ehdotusten tarkoi-
tuskin.

Rakentamiseen littyvien hintasidonnai-
suuksien osalta tydoryhmin selvitystyo ja poh-
diskelut ovat vield kesken. Kun siten jiljem-
péani kisittelen niitd rakentamiseen liittyvia
sidonnaisuuksia, teen sen pelkédstdin omalla
vastuullani ja omiin ajatuksiini pohjautuen.
Myos kisittelytapani on pikemminkin asioi-
ta esittelevdd ja kysymyksié asettelevaa kuin
johtopaitoksid tekevéd ja valmiita ratkaisueh-
dotuksia tarjoavaa.

3. Mitd sidonnaisuudet ovat?

Aluksi on kuitenkin syytd pohdiskella sitd, mi-
t4 hintasidonnaisuuksilla tdssa yhteydessa tar-
koitetaan ja miten niitd on ajan mukana syn-
tynyt. Ensinnékin on todettava, ettd teorias-
sa aiheeseen sisdltyvidt kaikki markkinoiden
vapaata hinnanmuodostusta ja sopimusva-
pautta estavit tekijat. Téllaisia tekijoitd 10y-
tyy lukematon méaari niin yksityiselld kuin jul-
kisella puolella. Yksityiselld sektorilla yritys-
ten vilinen kilpailu markkinoilla pitd3 useim-
miten huolen siitd, ettei epdterveitd hintasi-




donnaisuuksia padse syntyméan. On tosin to-
dettava, ettd yritysten keskenédin sopimia kil-
pailunrajoituksia on aina esiintynyt ja tulee ai-
na esiintymadn. Téllaista kilpailun rajoitta-
mista vastaan pyritdidn kaikissa lintisissa
teollisuusmaissa taistelemaan erityiselld,
enemmin tai vihemmain tiukalla kilpailua
edistiavalld lainsdddannolla.

Julkisten toimenpiteiden osalta on todetta-
va, ettd hyvin merkittivilld osalla lainsdddéin-
nostd, viranomaismairayksistd ja ohjeista on
hintatason muotoutumiseen liittyvid vaikutuk-
sia. Nditd saannoksia ei kuitenkaan voida pi-
td4 yleisesti hintasidonnaisuuksina. Useimmi-
ten on kysymys normaalista ja tarkoituksen-
mukaisesta julkisen vallan kdytosts, sellaisesta
ohjauksesta ja siitelystd, jota ilman yhteis-
kunta ei tule toimeen.

Varsinaisina hintasidonnaisuuksina pitéi-
sinkin sellaisia toimenpiteitd ja jirjestelmii,
jotka johtavat pysyvdin ja olennaiseen va-
paan hinnanmuodostuksen estymiseen.
Useimmiten niilld sidonnaisuuksilla on hin-
tatasoa nostava vaikutus, mutta esimerkkeja
on myos pdinvastaisista vaikutuksista. Sidon-
naisuuksiin on mielesténi liitettava myos erditi
laatumaééreit4 tai ominaisuuksia, joita usein,
ei kuitenkaan aina, on havaittavissa. Sidon-
naisuudet ovat useimmiten pysyvii, vaikeasti
havaittavia tai ainakin vaikeasti mitattavia ja
todistettavia, ne suosivat joitakin yhteiskun-
nan intressitahoja ja saattavat olla jopa koh-
tuuttomia suuren enemmistén kannalta.

4. Miten sidonnaisuuksia syntyy?

On my6s mielenkiintoista tarkastella, miten
ndmd sidonnaisuudet ovat syntyneet. Olen til-
16in ollut havaitsevinani ainakin nelji erilais-
ta sidonnaisuuksien syntymistapaa: 1) tarkoi-
tuksella, 2) sivutuotteena, 3) vahingossa, 4)
yhteiskuntakoneiston jaykkyyden vuoksi.
Tarkoituksella hintasidonnaisuus syntyy,
kun nimenomaan halutaan vaikuttaa juuri ky-
seiseen tekijadan. Esimerkiksi vuokrasiantelyl-
14 on pyritty suoraan vaikuttamaan vuokra-
tason korkeuteen ja sen kehitykseen. On tie-
ten tahtoen luotu sidonnaisuus, jota on pidet-
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ty yhteiskuntapoliittisesti tarkedna. Talla si-
donnaisuudella tietysti onnistutaan muutta-
maan Kyseistd asiaintilaa haluttuun suuntaan.
Sidonnaisuudella on kuitenkin samalla vaiku-
tuksia laajemmaltikin, muualle kuin vain tar-
koitettuun kohteeseen, tdssi tapauksessa mm.
vuokra-asuntojen tarjontaan.

Hintasidonnaisuuksia syntyy sivutuotteena
silloin, kun halutaan vaikuttaa alun perin jon-
kin muun tavoitteen toteutumiseen. Jos ta-
voitteena on esimerkiksi kansalaisten asunto-
jen hankinnan edistiminen ja keinona valtion
asuntolainoitus, niin seurauksena on talldin
myo6s asuntojen kysynndn kasvu sekd sitd
kautta asuntojen hintatason nousu. Vaikka
tallainen hintasidonnaisuus on tiedetty ja tun-
nettu etukiteen, toimenpiteeseen on kuiten-
kin ryhdytty, koska alkuperéisti tavoitetta on
pidetty niin tarkednd.

Hintasidonnaisuuksia syntyy jatkuvasti
myo6s vahingossa siten, etti toteutettaessa joi-
takin toimenpiteita ei niiden kaikkia vaikutuk-
sia tiedetd tai edes huomata ennakolta. Mo-
nissa tapauksissa vaikutuksia ei pystyta riit-
tdvan tarkoin etukateen kaytidnnossa selvitti-
maidn. Vaikutuksia saatetaan myos pitdé niin
vdhiisind, ettei niihin kiinnitetd huomiota, pu-
humattakaan siit4, ettd ryhdyttéisiin sivuvai-
kutuksia ehkéiseviin toimenpiteisiin. Lisdksi
olosuhteet saattavat paitoksenteon jélkeen
olennaisesti muuttua.

Myé6s hallintokoneiston jaykkyydesta ai-
heutuu hintasidonnaisuuksia. Mikali uudis-
tukset voitaisiin kidytdnnossa toteuttaa siten
kuin ajateltiin néit4d ongelmia ei syntyisi lain-
kaan. Uudistuksen toimeenpanon vaatimat re-
surssit on kuitenkin saatettu merkittavésti ali-
arvioida, toimenpiteitd ei ole koordinoitu jo
olemassa olevien toimenpiteiden kanssa tai
hallinnossa saattaa muutoin esiintyd ennalta
arvaamattomia jaykkyyksia. Rakentamisen
alalla tasta voidaan ottaa esimerkiksi kaavoi-
tus. Mikéli kaavoitus sujuu, kuten sen pitdi-
si, kaavoitettua maata olisi jatkuvasti kaikil-
la paikkakunnilla riittavasti tarjolla. Kaytan-
nossd kaavoitus on kuitenkin kangerrellut,
minkd on viitetty johtaneen rakentamisen
osittaiseen estymiseen ja saatavilla olevan ra-
kennusmaan hintatason nousuun.
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5. Tyoryhmdn ldhestymistapa
selvitysongelmiin

Selvittdessddn rakentamiseen liittyvii hintasi-
donnaisuuksia HISI-tyéryhmi on kdynyt 14-
vitse asiaan liittyvad lainsadadént6d, viran-
omaismédriyksid ja -ohjeita seki suuren maa-
rén alan rakennetta, toimintaa, kannattavuut-
ta ja tehokkuutta kisittelevid tutkimuksia ja
selvityksid. Ty6ryhmi on myoés kuullut lukui-
san méairan asiantuntijoita ja tehnyt omia sel-
vityksia.

Téahdn mennesséd tehdysti tyosti ja saavu-
tetuista tuloksista voidaan todeta, ettid erdit
sidonnaisuudet ovat varsin selvipiirteisid ja
myds niiden vaikutukset voidaan varsin luo-
tettavasti arvioida. Toisten sidonnaisuuksien
kohdalla taas tilanne on hyvinkin paljon epi-
varmempi. Vaikka talousteorian mukaan ai-
van ilmeinen sidonnaisuus pitéisi olla olemas-
sa, kdytannon empiiriset tiedot eivit aina tue
teorian mukaisia olettamuksia. Ne saattavat
jopa osoittaa tdysin pdinvastaiseen suuntaan.

Selityksend télle ilmeisesti on, ettd saatavilla
olevat tiedot ovat puutteellisia ja epdvarmo-
ja. Lisdksi muut asiaan vaikuttavat tekijit
saattavat olla niin voimakkaita, etti haettu si-
donnaisuus hdmartyy tai on niin monivaihei-
sen tien takana, ettei sitd voida kdytdnnossi
todentaa.

6. Loydettyja tai epdiltyji rakentamisen
hintasidonnaisuuksia

HISI-tyéryhmé on jaotellut rakentamiseen
liittyvat hintasidonnaisuudet kolmeen katego-
riaan: tarjonnan rajoittumisesta, ylikysynnin
syntymisestd sekd muista syistd aiheutuviin si-
donnaisuuksiin. Tarjonnan rajoittuminen voi
johtua ldhinni rakentamiskapasiteetin ja voi-
mavarojen niukkuudesta, kilpailun vihiisyy-
dest4 tai tarjonnan kannattavuuteen liittyvis-
té seikoista. Ylikysyntdd synnyttdvit puoles-
taan mm. erdit verotukseen liittyvit tekijit,
tarjontaan nihden liialliset rahoitusresurssit
sekd toimintojen alueellinen keskittyminen.
Muita hintoihin vaikuttavia sidonnaisuuksia
ovat mm. erilaiset rakentamiseen liittyvét

madraykset, rakentamisen suunnittelun ja laa-
dun vaihtelevuus seki erdiden palkkioiden ja
maksujen midraytymisperusteet.

6.1. Tarjonnan rajoittuminen

6.1.1. Tarjonnan yleinen jiykkyys

Rakennusalalla on tarjonnan rajoittumisen
eradni keskeiseni syyni se, ettd rakennustuo-
tanto reagoi vain suhteellisen hitaasti kysyn-
nén vaihteluihin. Rakentamisprosessi kaikkine
osavaiheineen on varsin pitkid, kun taas ky-
syntd saattaa vaihdella hyvinkin nopeasti.
Asuntomarkkinoilla asuntojen vaihto onkin
moninkertaisesti uustuotantoa merkittavim-
pi tarjontatekijd. Tarjonta, mukaan lukien
aravatuotanto, ei myodskaan aina suuntaudu
kysyntédpaineiden mukaan. Olemassa olevan
asuntokannan tarjontaan vaikuttavat usein
huomattavasti muut tekijit, esimerkiksi tyo-
voiman kysynnin muutokset paikkakunnalla.

6.1.2. Kilpailun rajoittuminen

Rakennusalaa tarkasteltaessa esitetidn erdi-
né keskeisend viitteend jatkuvasti se, etté kil-
pailu alalla ei toimi siten kuin markkiname-
kanismi edellyttiisi. Viitettd ei ole yleisesti
voitu todentaa, joskin erdité kilpailun rajoit-
tumiseen viittaavia piirteita on tilldkin hetkel-
14 havaittavissa.

Rakennusalan nykyisesti kilpailutilantees-
ta voidaan todeta, ettd se vaikuttaa jossakin
madrin selkiintyméttomaltd. Rakennusala sai
1960- ja 1970-luvuilla pitki#dn nauttia kasva-
vasta kotimaisesta kysynnistd. Lisdksi raken-
nusvienti kasvoi huomattavan suureksi. Nyt
alalla on ylikapasiteettia, joka toisaalta joh-
tuu kotimaisen rakentamisen laimeudesta,
mutta myos siitd, ettd rakennusalan oma vien-
ti on viime vuosina olennaisesti laskenut. Ul-
komaista, kotimaisen tuotannon kanssa kil-
pailevaa tuontia rakennusalalla ei juuri ole.

Periaatteessa rakennusalan ylikapasiteetti-
tilanteen pitdisi johtaa toiminnan tehostami-
seen, hintatason alenemiseen ja alan yritysten
kannattavuuden heikentymiseen. Tdh4n suun-



taan ilmeisesti ollaankin menossa, mutta yli-
kapasiteetin vaikutukset nayttévit toteutuvan
varsin pitkalld viipeelld. Toiminnan tehosta-
mista merkitsevit toimenpiteet ovat antaneet
odottaa itseddn. Mm. tutkimus- ja kehitystyo
on edelleenkin hyvin vaatimatonta. Kapasi-
teettiongelmat ovat heijastuneet pikemminkin
alan varsin voimakkaana keskittymisena.

Erityisesti 15 viime vuoden aikana raken-
nusalan keskittyminen on ollut nopeaa. Ny-
kyisin alalle onkin tyypillisti muutama suu-
ri, koko maassa toimiva yritys ja lukuisa maé-
rd paikallisesti toimivia yrittdjid. Neljd suu-
rinta yhtyméi edustavat nykyisin noin puol-
ta alan kokonaisliikevaihdosta. Lisdksi alalla
on havaittavissa pyrkimys koko rakennuspro-
sessin vertikaaliseen integrointiin siten, ettd
muodostuu ketju rakennusainevalmistajan,
rakentajan, rakennusten myyjén ja rahoitta-
jan vililld. Alan kilpailutilanteesta voidaan li-
siksi todeta se, ettd rakennusaineteollisuus on
huomattavasti enemmsin keskittynyttd kuin
rakennusala muutoin.

On mielesténi selvidd, ettd rakennusalan kes-
kittyminen lisdd mahdollisuutta kilpailun ra-
joittumiseen. T#hén viittaavia kdytinnon tie-
toja on myds havaittavissa, mm. aravaraken-
taminen on ollut eriilld paikkakunnilla vai-
keuksissa. Tdssi rakentamisessa noudatetaan
ns. normaalihintajirjestelmié, jolla mairitel-
lddan aravarakentamiselle kohtuullinen hinta-
taso ja tdmén hintatason kohtuullinen nousu.
Padkaupunkiseudulla ja myos eriilld muilla
paikkakunnilla on jo useita vuosia jainyt yh-
teensd 2000—3000 aravarahoitteista asuntoa
vuodessa rakentamatta ja vastaavat méiirira-
hat eli vuoden 1986 tasossa noin 300 milj. mk
kayttamattd. Tamén on viitetty johtuvan nor-
maalihintajarjestelmén ahtaudesta. Tosin ko-
ko maassa vain kolmannes ja pddkaupunki-
seudulla 40 % madrarahojen kayttamattd jaa-
misestd on johtunut hintatason korkeudesta.
Muita keskeisia syita ovat olleet kaavoitus- ja
tonttimaavaikeudet seki rakennuttajien halu
rakennusten laatutason huomattavaankin nos-
tamiseen.

Ero normaalihintajérjestelmén ja rakennus-
liikkkeiden tarjoushintojen vililld nayttdd kui-
tenkin olevan kérjistyméssa. Suurimmat paik-
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kakuntakohtaiset erot ndiden hintojen vililld
ovat 15—25 %. Tam4 vaikuttaa omituiselta,
varsinkin kun normaalihintamenettelyn mu-
kaista hintatasoa on viime vuosina korotettu
rakennuskustannusindeksin nousua enem-
mén. Vuonna 1986 hyviksyttyja normaalihin-
toja on korotettu 9 %, kun taas rakennuskus-
tannusten arvioidaan nousevan 4 %. Vield
omituisempaan valoon asia tulee, kun tode-
taan, ettd hintatasoerot ovat todellakin paik-
kakuntakohtaisia. Useimmilla paikkakunnil-
la aravarakentaminen sujuu kangertelematta
normaalihintajérjestelmin puitteissa.

Ei voidakaan vilttyi ajatukselta, ettd niil-
14 paikkakunnilla, joilla normaalihintajarjes-
telma ei toimi, ollaan tekemisissd paikallisten,
yritysten keskenddn sopimien kilpailurajoitus-
ten kanssa. Asia vaatinee ratkaisukseen eri-
tyistoimenpiteitd, esimerkiksi urakkakilpailun
kéyton laajentamismahdollisuuksien selvitta-
mistd valtion lainoittaman uustuotannon ja
perusparantamisen toteuttamisessa.

Rakennusalan kilpailua on pyritty edisti-
miin mm. siten, ettd Kilpailun edistdmisesta
annettuun lakiin sisdltyy ns. tarjouskartelli-
kielto. Sitd koskevien sddnnosten soveltami-
nen kdytdntoon on kuitenkin osoittautunut 14-
hes mahdottomaksi. Kyseisten saanndsten kii-
reellistd uusimista onkin pidettdva kilpailun
edistimisen kannalta valttaméttoméana.

Aravatuotannon tavoitteiden saavuttami-
seksi on aikomus tarkistaa vuoden 1987 tulo-
ja menoarviota siten, ettd asuntolainojen
myontdmisvaltuutta lisdtd4n 200 milj. markal-
la. Samalla myontimisvaltuutta liséttdisiin
my6s vuonna 1987 peruutettujen lainojen
maéralld. Vuonna 1987 myos aikaistettaisiin
henkilokohtaisilla lainoilla rahoitettavien
asunto-osakeyhtiétalojen rakentamista.

Ni4mai toimenpiteet, valtion rahan lisddmi-
nen, kun raha muutoinkaan ei mene kaupak-
si, ovat mielestani tehottomia. Mikili tavoit-
teissa halutaan pysyd, tulisi tehdd poliittiset
paitokset olemassa oleva tilanne tunnustaen.
Tulisi tehdéd paatokset mm. siitd, sallitaanko
aravarahoitteisten asuntojen laatutason pa-
rantaminen ja sallitaanko paikkakuntakohtai-
set poikkeamat normaalihintajéirjestelmésta.



124

Muutoin asetettuja tavoitteita tuskin saavu-
tetaan.

6.1.3. Maan rajallisuus

Suurimissa asutuskeskuksissa ja kasvavilla
alueilla rakennusmaa on muodostunut niu-
kaksi voimavaraksi, josta kilpaillaan ja johon
kohdistuu suuria hintapaineita. Rakennus-
maan saanti on ollut vaikeaa erityisesti pda-
kaupunkiseudulla. Tilannetta on pahentanut
se, ettd erdit rakennusalan suuryritykset ovat
kiyttdneet mm. suuria rakennusvientitulojaan
hankkiakseen omistukseensa rakennusmaata
kuntien kasvusuunnista. Hankinnat ovat ol-
leet huomattavasti suurempia kuin Idhivuosien
rakentamistarve edellyttéisi.

Tallainen rakennusmaan hankinta on on-
gelmallista alan kilpailuolojen kannalta. Maa-
ta omistavat yritykset padseviat voimakkaa-
seen asemaan muihin alalla toimiviin ja my6s
kunnallisiin pdédtoksentekoelimiin ndhden. Ne
pystyvit vaikuttamaan sekd maan kaytt66n
ettd maan hintatasoon. Maa-alueiden omis-
tuksen kautta ne voivat keskittdd alueella ta-
pahtuvan rakennustoiminnan omiin kasiinsa.

On selvéd, ettd rakentamisen tasapainoisuu-
den turvaamiseksi tulisi kunnilla olla myds
kaytannossd mahdollisuudet madrats alueensa
maapolitiikasta. Kunnilla tulisi olla kaytetta-
vissddn kaavoittamatonta rakennusmaata
vuosikymmeniksi eteenpiin. Rakennusmaan
hankintaa tulisi mielesténi myos valtion edis-
tdd esimerkiksi rahoittamalla sitd korkotuen
ja lainojen muodossa kayttdmitta jadneistd
aravamdidrdrahoista. Samoin maan omistuk-
sen haitallisen keskittymisen estdmiseksi ja
maan ohjaamiseksi kuntien omistukseen tu-
lisi kdyttdd myos verotustoimenpiteitd.

6.1.4. Kaavoitus

Kaavoituksen tarkoituksena on luoda edelly-
tyksid suunnitelmalliselle, tehokkaalle ja ta-
loudelliselle rakentamiselle. Erityisesti pai-
kaupunkiseudulla, 1dhinnd Helsingissé, kaa-
voituksen on kuitenkin viitetty olevan tarpee-
seen nidhden liian hidasta ja tAmén nostavan

aiheettomasti rakennusmaan kustannuksia ja
rakentamisen hintatasoa yleisemminkin.

Viitteitd kaavoituksen tehottomuudesta on
ollut vaikea todistaa. Joka tapauksessa pai-
kaupunkiseudulla on tehottomassa kaytossa
olevia alueita. Lisdksi muiden kuin kuntien
omistuksessa on asuntotuotantoon soveltuvaa
raakamaata ja muihin tarkoituksiin kaavoi-
tettuja maa-alueita, jotka olisi voitu hankkia
kunnille ja kaavoittaa asuntoalueciksi. Viime
kadessid on kysymys siitd, mihin tarkeysjarjes-
tykseen kuntien sisdlld asiat halutaan laittaa
ja rajalliset maaresurssit kayttd4. Kunnilla on
jo nykyisinkin mahdollisuuksia kaavoituksen
nopeuttamiseen seki sellaisten maa-alueiden
uudelleenkaavoittamiseen, joille myonnettya
rakennusoikeutta ei riittdvasti kohtuullisessa
ajassa kdytetd. Samoin rakennuslaissa on kun-
nille jo nykyisin saddetty rakentamiskehoitus-
ten antamista ja maan lunastamista koskevia
oikeuksia. Niit4 oikeuksia kunnat eivat juu-
rikaan ole kayttaneet. Niiden runsaampi kayt-
t6 olisi ilmeisen tarpeellista kuntien maapoli-
tiikan jantevyyden lisdamiseksi.

Nimenomaan kaavoituksessa kunnallisilla
padtoksentekoelimilld, erityisesti rakennuslau-
takunnalla, on suuri vastuu. Usein rakennus-
lautakuntiin valitaan riittdvin asiantuntemuk-
sen varmistamiseksi rakennusalan ammattilai-
sia. Rakennusliikkeiden palveluksessa olevil-
le avautuu niin suora vaikutuskanava kunnal-
liseen padtoksentekoon, vaikka muodollisia
jaaviyssadnnoksiia noudatetaankin. Kunnalli-
sen pidtoksenteon itsendisyyden siilyttami-
seksi olisi erityisesti huolehdittava siitd, etta
rakentamista, kaavoitusta ja maanostoa k-
sitteleviin elimiin valitaan timin elinkeinon
ulkopuolisia, riippumattomia edustajia.

6.1.5. Vuokrien sddntely

Suomessa on sovellettu varsin pitkille mene-
vid vuokrien sdantelyjarjestelmia. Vapaara-
hoitteisten vuokra-asuntojen reaalinen vuok-
rataso on nykyisin noin 60 % siitd, miti se oli
1960-luvun alkuvuosina. T4ni aikana on va-
paarahoitteisten vuokra-asuntojen poistuma
ollut suurta.




Ei olekaan ihmeellistd viitteessd, ettd pit-
kalla aikavélilla vuokrasddntely on rajoitta-
nut vuokra-asuntojen tarjontaa. Kovin suo-
raviivaisia johtopaatoksid sadntelyn vaikutuk-
sesta ei kuitenkaan voida tehd4, silld poistu-
maan ovat vaikuttaneet monet muutkin teki-
jat, esimerkiksi muiden sijoitusmuotojen an-
tama tuotto ja omistusasuntojen hankinnan
tukeminen.

Myos vuokrasédntelyn mahdolliseen purka-
miseen liittyy monia ongelmia. Sddntelyn no-
pea purkaminen ilmeisesti nostaisi huomatta-
vasti vuokratasoa alueilla, joilla vuokra-
asunnoista on ylikysyntd4 ja johtaisi yleisesti
inflaation kiihtymiseen. Vuokratason nousu
puolestaan tuskin johtaisi tarjonnan lisdanty-
miseen néilld alueilla, koska juuri ndma alueet
kérsivit yleisestd asuntojen puutteesta. Vuok-
ra-asuntojen tarjonnan lisddmisessi tehokkain
keino lieneekin valtion lainoittaman vuok-
ra-asuntotuotannon lisdZdminen.

Periaatteessa vuokrasdintelyn kaltainen si-
donnaisuus on pitkdin kdytettyni erittdin hai-
tallinen markkinamekanismin toiminnalle.
Vuokrasadntelyn purkaminen on mielestini
ndhtdava samanlaisena markkinamekanismia
tervehdyttdvand toimenpiteend kuin hinta-
sadntelyn purkaiminenkin. Sosiaaliset ndko-
kohdat tulisi mielestini asumisessa hoitaa
muilla keinoin kuin vuokrasaéntelylli.

6.2. Ylikysynndn syntyminen

6.2.1. Verotuksen vaikutus

Erailld verosadnnoksilld on huomattavaa mer-
kitysta rakennusalalle ja yleisemminkin asu-
miselle. Vaikutukset kanavoituvat seki elin-
keinoverotuksen ettd luonnollisten henkil6i-
den verotuksen kautta.

Verotus suosii erdiden yritysten, mm. ra-
kennusyritysten kiinteistéjen hankintaa. Niin-
pa rakennusyritysten liiketoimintaa varten
hankkimat kiinteistot katsotaan rakennusyri-
tysten vaihto-omaisuudeksi, jonka hankinta-
menosta yritykset voivat vahentdd osan veron-
alaisista tuloistaan. Kun elinkeinoverotuksessa
yleensd katsotaan vaihto-omaisuudeksi vain
nopeasti kiertdvit hyodykkeet, voivat raken-
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nusyritykset siten lukea vaihto-omaisuudek-
seen myds esimerkiksi hyvinkin pitkdin omis-
tamansa rakentamattomat maa-alueet. Olen
sitd mieltd, ettd rakennusyrityksille tulee 16y-
t44 muita, soveliaampia tuloksentasauskeino-
ja. Maan hankinta vain sen vuoksi, ettd yri-
tyksen tulosta voitaisiin verotuksessa tasata,
on jarjetonta.

Kiinteistdjen verotusarvot ovat edelleen
huomattavasti kiypid arvoja alemmat, milla
on useitakin merkittdvii verotusta kieroutta-
via vaikutuksia. Kiinteistéjen verotusarvot
vaikuttavat mm. varallisuusverotukseen,
asuntotulon verotukseen seki perint6- ja lah-
javerotukseen. Niiden mukaan méadriytyvit
my6s mm. kiinteistoyhtiéiden osakkeiden ve-
rotusarvot sekd katumaksut. Taltd osin voi-
daan kysyi, mitki ovat ne syyt, jotka estavit
kiinteistéjen kdyvan arvon kayttamisen vero-
tuksen perusteena. Verotusarvoilla pitéisi ni-
menomaan pystyid ohjaamaan maan hankin-
taa kunnille sekid nopeuttamaan kaavoitettu-
jen alueiden rakentamista. Mikaéli verorasituk-
sen ei haluta kasvavan esimerkiksi asuntotu-
lon verotuksen osalta, voidaan verokantaa
alentaa tarvittavilta osin.

Suomessa noin puolet asuntopoliittisesta
tuesta aiheutuu siitd, ettd asuntolainojen ko-
rot voidaan vihentda tuloverotuksessa. Yh-
dessd nopean inflaation kanssa tdmé on lisan-
nyt huomattavasti asuntojen kysyntids. Asun-
tojen ostajat ovat voineet sitoutua huomatta-
vankin suuriin asuntovelkoihin luottaen sii-
hen, ettd verovihennysoikeus ja inflaatio yh-
dessd pienentdvit nopeasti lainan hoitokus-
tannuksista aiheutuvaa rasitetta. Asuntolaino-
jen korkojen verovdhennysoikeuteen littyy
monia sellaisia piirteitd, joiden vuoksi mieles-
tdni viahennysoikeus tulee ottaa perusteellisen
harkinnan kohteeksi samanaikaisesti, kun
padomatulojen verotusta muutoinkin koko-
naisuutena tarkastellaan.

6.2.2. Rahoituksen saatavuus

Periaatteessa myos rahoituksen helppo saata-
vuus lisd4 rahoituskustannusten alhaisuuden
ohella asuntojen ja muiden rakennusten hin-
tapainetta. Mitd enemmaén on asuntojen han-
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kintaan rahoitusta kiytettavissd, siti kor-
keammaksi hinnat pyrkiviat kohoamaan. Ta-
mi koskee nimenomaan vapaarahoitteista
asuntotuotantoa, silld julkisrahoitteisen asun-
totuotannon hintatasoa sdddelldén varsin tar-
kasti. Rahoitukseen syntyy 16ysyytta ldhinni
siten, ettd luottolaitokset kilpailevat hyvista
asiakkaista helpottamalla luotonsaantimah-
dollisuuksia. On periti esitetty viitteit4 siitd,
etta luottolaitokset myontiisivat luottoja hel-
pommin, kun asiakas kayttda luottolaitoksen
omistaman kiinteistovilitysliikkeen palveluja
tai hankkii asuntonsa luottolaitoksen rahoit-
tamalta rakentajalta!

Omistusasuntojen kysyntdd lisddvésti on
vaikuttanut my®os se, ettd ne on koettu turval-
lisiksi ja pitkilla aikavililld edullisiksi saésta-
miskohteiksi. Osittain timi on johtunut mui-
den sddstimiskohteiden hankaluudesta ja nii-
den verotuksen suhteellisesta epidedullisuudes-
ta.

6.2.3. Alueellinen keskittyminen

Pidosa asuntojen kysynnistd on jo pitkadidn
keskittynyt kaupunkeihin, erityisesti padkau-
punkiseudulle sekd myos maaseutualueilla
taajamiin. Tdmin rinnakkaisilmiénid haja-
asutusalueella on asuntoja autioitunut. Var-
sin suuri osa rakentamistarpeesta onkin ollut
Suomessa maan sisdisen muuttoliikkeen ai-
heuttamaa. Kun erityisesti padkaupunkiseu-
dulla rakentamiskustannukset ovat olleet sel-
visti korkeammat kuin muualla maassa, asun-
tojen alueellisen kysynnin keskittyminen on
samalla nostanut asuntojen keskiméiirdista
hintatasoa.

Padkaupunkiseudulla on myds rakentami-
sen kapasiteettiongelmia. Vaikka koko maan
tasolla rakennusalalla on selvisti ylikapasiteet-
tia ja ammattitaitoista rakennustydvoimaa on
runsaasti ty6ttoménd, tilanne paikaupunki-
seudulla on olennaisesti toinen. Sielld raken-
nustydvoiman niukkuus on muodostunut ra-
kenteelliseksi ongelmaksi. T4t ongelmaa on
pyritty helpottamaan nostamalla pdikaupun-
kiseudulla rakennusalan koulutuspaikat viime
vuosina noin kaksinkertaisiksi. Tdmaé ei ole
ehtinyt vield vaikuttaa, varsinkin kun raken-

taminen on sdilynyt padkaupunkiseudulla vii-
me vuosina vilkkaana. Ironista on, ettd asun-
topula on vaikeuttanut my6s rakennustyévoi-
man saantia padkaupunkiseudulle.

Paddkaupunkiseudulla on asuntorakenta-
mista haitannut se, ettd muu rakentaminen eli
ldhinni liike- ja toimistorakentaminen on
osoittautunut asuntorakentamista selvisti
kannattavammaksi. Niukat rakentamisresurs-
sit ovat ohjautuneet pois asuntotuotannosta,
erityisesti aravatuotannosta.

Kysynnin alueellinen keskittyminen on niin
suuri yhteiskuntapoliittinen ongelma, ettei sitd
pystyté ratkaisemaan pelkéstdin asuntopoli-
titkan keinoin. 1980-luvulla yleinen aluepoli-
tilkkka on purrut siind mielessa hyvin, ettd
maan eri alueiden vilinen muuttoliike on olen-
naisesti vihentynyt ja muuttunut 14hinni maa-
kuntien sisdiseksi.

6.3. Muut sidonnaisuudet

Rakentamista sdddellddn varsin yksityiskoh-
taisilla sdannoksilld ja méaardyksilld. Niiden
tarkoituksena on varmistaa rakennusten riit-
tavi laatutaso, turvallisuus, kdyton vaatima
tarkoituksenmukaisuus sekd sopivuus ympéi-
rist6on. Myos rakentamista koskevaa tyosuo-
jelua varten on varsin runsaasti saannoksii.

Naitd rakentamista koskevia sddnnoksii on
laadittu eri aikoina ja erilaista tarvetta varten,
mink& vuoksi niiti ei ole juuri pystytty koor-
dinoimaan. Sadnnokset ja standardit saatta-
vat myos edellyttids ratkaisuja, jotka ovat tar-
peettoman kalliita saavutettuun hyétyyn nah-
den. On oletettavaa, ettd ainakin joiltakin osin
nama sddnnokset ovat aiheettomasti lisiamas-
sd kustannuspaineita rakennusalalla. Tasmal-
list4 tietoa tdman kaltaisista vaikutuksista ei
kuitenkaan ole helposti koottavissa.

On esitetty my0s epdilyksid siit4, ettd raken-
tamisessa syntyisi ylimdardisia kustannuksia
sen vuoksi, ettd rakennussuunnittelijat ovat
etddntyneet itse rakentamisesta seki erityisesti
rakennusten lopullisista kdyttdjistd. Suunnit-
telijoille ei mydskédin ole aina annettu kustan-
nusrajaehtoja ja vaadittu heiltd suunnittelus-
sa taloudellisuutta edistavid ratkaisuja. Erda-
nd syynid heikkoon kustannusseurantaan ra-




kennussuunnitteluvaiheessa on esitetty siti, et-
ta suunnittelijoiden palkkioperusteet eivit mo-
tivoi tehokkaiden ja taloudellisten ratkaisujen
etsimiseen.

7. Sidonnaisuudet ja muu
yhteiskuntapolitiikka

Vapaata hinnanmuodostusta estavét sidonnai-
suudet eivit kuulu puhdaspiirteiseen markki-
natalousjirjestelmain. Tdmi ei kuitenkaan
merkitse sitd, etteikd markkinatalousjirjestel-
mai kykenisi sietdmiin jossakin mairin myos
tdllaisia sidonnaisuuksia. Sidonnaisuudet ovat
tall6in ikd4n kuin uusia yhteiskunnallisia pe-
lisddntojéd, joiden mukaan on elettivi ja toi-
mittava.

Mitk4 sitten olisivat tillaisia hyvaksyttavia
sidonnaisuuksia? Katsoisin, ettd ne demo-
kraattisen yhteiskuntapoliittisen pdatoksen-
teon perusteella toteutetut toimenpiteet, joi-
hin on ryhdytty tieten tahtoen ja myos tietoi-
sina aiheutuvista sivuvaikutuksista, ovat hy-
vaksyttdvida perusteita sidonnaisuuksien ole-
massaololle. Rakennusalalla ja asumisessa tél-
laisia tavoitteita saattaisivat olla esimerkiksi
nuorten, lapsiperheiden ja vanhusten asunnon
hankinnan edistiminen ja asumiskustannus-
ten alentaminen. Mikali tallaiset tavoitteet hy-
viksytdin, on samalla hyvaksyttavd myos hin-
tatasoa nostavat sidonnaisuudet tai ainakin
punnittava toimenpiteiden kaikkien vaikutus-
ten merkitystd samassa vaakakupissa. On kui-
tenkin olemassa sellaisia sidonnaisuuksia, joi-
ta tulisi pyrkid mahdollisimman paljon kar-
simaan. Téllaisia ovat mm. hallinnon jayk-
kyydestd ja turhasta byrokratiasta johtuvat si-
donnaisuudet.

Lisidksi on huomattava, ettid vain osa hai-
tallisista sidonnaisuuksista johtuu lainsdadan-
nostd tai muusta julkisen vallan sditelysta.
Mielestidni erityisesti rakennusalalla ja asumis-
sektorilla tarkeimmat haitalliset sidonnaisuu-
det ovat olleet ihmisten inflaatio-odotukset.
Kun on vuosikymmenien aikana totuttu sii-
hen, ettd asuntojen, muiden kiinteistdjen ja
raakamaan reaalihinnat nousevat, timi on
luonut erdédnlaisen hintojen nousun noidan-
2
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kehan. Hinnat nousevat koska niiden odote-
taan nousevan ja ihmiset kayttaytyvit timén
ajatusmallin mukaisesti. Vasta sitten, kun ih-
miset saadaan vakuuttuneiksi pysyvéstd muu-
toksesta, he muuttavat myos odotuksiaan, mi-
ki puolestaan johtaa uudenlaisen toiminta-
mallin mukaiseen kéyttdytymiseen markki-
noilla.

Rakennusalalla vallitsevista hintasidonnai-
suuksista on todettava, ettéd niiden haittavai-
kutukset ovat olleet suurimmat nopean inflaa-
tion aikana. Nyt, kun inflaatio on saatu olen-
naisesti alhaisemmaksi, monilla edell késitel-
lyillikaan sidonnaisuuksilla ei ole kdytdnndssa
kovin suurta merkitystid. Hitaan inflaation
vallitessa rakennusalan markkinakayttdytymi-
nen nayttddkin ldhestyvan yhd enemmén va-
paan hinnanmuodostuksen mukaista markki-
namekanismia. On kuitenkin syytd korostaa
sité, ettd sidonnaisuudet on ikddnkuin sisdén-
rakennettu rakennus- ja asumissektorin mark-
kinamekanismiin. Mikili yleinen inflaatio yh-
teiskunnassa uudelleen nopeutuu, timé nos-
taa uudelleen myos inflaatio-odotuksia ja vai-
kuttaa sitd kautta ihmisten kayttdytymiseen
markkinoilla, miké puolestaan johtaa uudel-
leen haitallisten sidonnaisuuksien merkityksen
kasvuun.

Hintasidonnaisuustyéryhmén ty6 on vield
kesken. My0s timé puheenvuoro on tarkoi-
tettu pikemminkin kysymyksid heréttdviksi
kuin johtopaitoksid tekeviksi. Mielestédni on
tarkedd, ettd keskustelu haitallisista hintasi-
donnaisuuksista niin rakennusalalla kuin mui-
den alojen osalta jatkuu edelleen yhteiskun-
nassa.

Perustyo tietojen saamiseksi tiatd keskuste-
lua varten olisi kuitenkin ehki tehtédvi toisel-
la tavalla kuin HISI-ty6ryhmaén tapaisessa or-
ganisaatiossa. Kokemusteni perusteella voin
todeta, etti maatalouden osalta tilasto- ym.
tietojen saanti oli helppoa ja myos kysymyk-
senasettelu selvépiirteinen. Liikenteen ja eri-
tyisesti nyt rakentamisen osalta tilanne on ol-
lut toinen. Tietoja my0&s niiden tarkasteluun
on ollut, mutta ei aina sellaisia, joita tyoryh-
mi olisi kaivannut. Lisdksi sidonnaisuudet
nayttavat nailla aloilla nojaavan enemmaéan
lainsdddanto6n, miidrayksiin ja yleensdkin
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kvalitatiivisiin tekij6ihin. Niiden selvittdmi-
nen, syy-yhteyksien l1oytdminen ja todentami-
nen on ilmeisesti tarpeen jarjestda huomatta-
vasti laajemman tutkimusohjelman puitteis-
sa kuin yhden ty6ryhmén tekeminé.
Téallainen laajempi tutkimus- ja selvitystyo
tarjoaisi mielestdni huomattavasti paremman
pohjan yhteiskuntapoliittiselle keskustelulle.
Téss4 keskustelussa on samanaikaisesti pun-

PUHEENVUORQO:

HEIKKI A. LOIKKANEN

Taloustieteen kilpailun teorian erés keskeinen piirre
voidaan summeerata tunnettua amerikkalaista ko-
lumnistia Walter Lippmania siteeraten sanomalla,
ettd yritykset kokevat kilpailua vain sen verran kuin
eivit pysty eliminoimaan. Kilpailua eliminoimalla
rajoitetaan tarjontaa ja mahdollistetaan korkeam-
mat hinnat ja parempi kannattavuus. Tistd nako-
kulmasta on taysin ymmaérrettdvda miksi tuonnin
kanssa kilpaileva kotimainen tuotanto on innok-
kain tuonnin rajoitustoimien kannattaja. Samaten
se selittdd miksi taksi- ja muut ammattiautoilijat
ovat tiukan liikennelupajirjestelmén kannalla, mik-
si ammattijarjestot vastustavat usein uusien oman
alansa oppilaitosten perustamista jne.

Jotta rakennusalan kilpailuolosuhteita voisi ym-
mértdd ja analysoida on tarkasteltava rakennus-
yritysten rakennuskohteiden saantimekanismeja ja
niihin liittyvid hinnoittelumahdollisuuksia. Tédstd
niakékulmasta katsoen tidrkeimpié kilpailunrajoi-
tuskeinoja rakennusalalla ovat maan hankinta ja
yritysostot. Erityisesti asuntotuotannon puolella
hankkimalla kaavoitettua tai kaavoituksen piiriin
tulevaa maata maanomistaja-rakentaja saa mono-
poliaseman rakentamiseen omistamallaan maalla.
Sen hinnoittelua rajoittaa vain kysyntitilanne.
Maanomistukseen perustuvan ns. perustajaura-
koinnin kannattavuus riippuu ratkaisevasti maa-
markkinoiden toiminnasta. Mikéli raakamaan (tai
kayttamatontd rakennusoikeutta omaavan tontin)
hinnassa kapitalisoituu tdysimasraisesti myohem-
pien kéyttdmahdollisuuksien odotettu hyoty,
maanhankinnasta ei ole rakennusliikkelle mitdian

nittava sidonnaisuuksien haitallisia vaikutuk-
sia seki niiden taustalla olevia priméérisid yh-
teiskuntapoliittisia tavoitteita. Vasta tillaisen
perusteellisen keskustelun ja harkinnan jil-
keen on mahdollista tehdé johtopadtoksid sii-
td, mitd pidetddn yhteiskunnassa tirkedni,
millaisia sidonnaisuuksia siedetésin ja missa
madirin sidonnaisuuksia on mahdollista ja tar-
koituksenmukaista poistaa.

muuta etua kuin se, ettid saa rakennuskohteita. Jos
taas kapitalisoituminen on epatdydellistd, maan-
hankinnan avulla tarjoutuu mahdollisuus myos
pidomavoittoihin. N&iden vastapainona maata
hankkiva rakennusliike kohtaa kysyntdkehitystd
koskevan riskin sekd raakamaan tapauksessa ris-
kin siitd, ettd maata ei kaavoiteta. Aravakohteissa
perustajaurakoitsijan tilanne poikkeaa vapaara-
hoitteisesta tuotannosta laaturajoitusten ohella si-
kili, ettid hinnat on saatava hyviksytyksi asunto-
hallituksessa. Asuntohallituksen edellytykset hin-
takontrollin harjoittamiseen eli kustannuspohjai-
seen hinnoitteluun eivit ole itsestddn selvét, kuten
viimeaikaiset hintakiistat osoittavat. Erityisesti pe-
rustajaurakointikohteissa tarjouksia ilman urakka-
kilpailua tekevit yritykset ovat vahvassa asemassa
hintaneuvotteluissa.

Rakennusyritysten maanomistus, yritysostot seké
tuotantotekniikan pddomavaltaistuminen ovat te-
kijoitd, jotka ovat edesauttaneet rakennusalan kes-
kittymistd. Keskittymisestd on jonkin verran tietoa-
kin. Sitd vastoin sen mahdollisia seuraamuksia ei
ole tutkittu systemaattisesti. Niinkadadn keskeisestd
kysymyksestid kuin rakennuskohteiden saantitavan
vaikutuksesta esimerkiksi asuntojen hinnoitteluun
ei ole vankalla pohjalla olevaa tutkimustietoa.

Kunnat ovat osaltaan vastuussa paitsi rakennus-
alan erityisesti maankidyton rakenteen kehittymi-
sestd. Toisin kuin esimerkiksi Tukholman alueella
Suomessa ‘piddkaupunkiseudun kunnat eivit ole
Helsinkii lukuunottamatta hankkineet merkittavas-
ti maata haltuunsa, jolla voisi ohjata alueellista ke-




hitystd. Voimakkaan muuttoliikkeen aikana solmi-
tut aluerakennussopimukset olivat osasyy taloudel-
lisesti tehottoman kaupunkirakenteen synnylle paa-
kaupunkiseudulla. T#ta on kaiken aikaa tukenut
maakiinteistéjen verotuskaytintod. Jos verotus olisi
perustunut kiinteistojen varallisuusarvon perusteel-
la médriteltyyn laskennalliseen tuottoon harvan oli-
si kannattanut pitia rakentamatonta tonttia kes-
kustan ja kauempana sijaitsevien ldhividen vili-
alueilla keskustasta puhumattakaan. On nurinku-
rista ettd »vélialueita» rakennetaan vasta nyt. Toi-
saalta jarkevampi maankaytto olisi johtanut siihen,
ettd osaa nykyisist4 14hioistd ei ehkd koskaan olisi
rakennettukaan.

Viime aikoina on heritty huomaamaan, etti kor-
kojen vahennysoikeus on omistusasuntojen kysyn-
tddn ja sitd kautta asuntojen hintatasoon vaikut-
tava tukimuoto, joka on mittasuhteiltaan kavanut
viime aikoina. Keskustelusta saa kasityksen ikd4n
kuin tatéd tukea olisi olennaisesti lisdtty ja nyt sitd
vaaditaan vdhennettaviksi. Diagnoosi on mieles-
tédni ainakin osin vaidrd. Mittavia korkojen vihen-
nysoikeuksien muutoksia ei ensinnékéin ole toteu-
tettu, vaan syitd on haettava muualta. Inflaatioke-
hitys ja jaykat nimelliset korot erityisesti 1970-lu-
vulla tekivét siirtymisen omistusasuntopuolelle en-
tistd edullisemmaksi. On kuitenkin huomattava, et-
té alhaisen reaalikoron etu koskee myos vuokra-
asuntoon sijoittajia ja sitd kautta vuokra-asuntojen
tarjontaa. Keskeinen tekija on kuitenkin ollut pa-
rin viime vuosikymmenen aikana vuokrien sdédn-
telypolitiikan ja vuokra-asuntojen julkisen tarjon-
nan riittdméttdmyyden aiheuttama vuokra-asunto-
pula. Se on pakottanut kasvavan maarin perheiti
omistusasuntomarkkinoille, jolloin totta kai samal-
la korkovihennysten muodossa saatava tuen ko-
konaisméidrd on kasvanut.

Esimerkiksi Helsingissd »yksityisten» (= ei-
arava) vuokra- ja tyosuhdeasuntojen miira! oli
81 000 vuonna 1950 ja 76 700 vuonna 1980 ja nii-
den osuus asuntokannasta laski 75 %:sta 35 %:iin.
Samana aikana kaupungin viestd kasvoi

! Tasséd yksityinen vuokra- ja tyosuhdeasuntokanta =
koko asuntokanta — kaikki omistusasunnot — arava-
vuokra-asuntokanta. Aravavuokra-asuntokanta on saa-
tu kumuloimalla vastaavaa tuotantoa. Huomattakoon,
ettd ndin madriteltyyn yksityiseen vuokra- ja tyésuhde-
asuntokantaan siséltyvit asuntokantatilastoissa esiinty-
vét ryhmit »muu hallintaperuste» ja »vailla vakinaisia
asukkaita», joten esitetyt luvut eivit ainakaan aliarvioi
vuokra-asuntotilannetta. Toisaalta kédytetty tapa on ilmei-
sesti ainoa, jolla voi tarkastella yksityista vuokra- ja tyo-
suhdekantaa pidemmalld aikavililla, silld asuntokanta-
tilastojen ryhmittelyt ovat muuttuneet yli ajan.
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370 000:sta 480 000:een. Ratkaiseva muutos tapah-
tui vuokrasdintelyajanjaksona, silli vuosina
1970—80 yksityisten vuokra- ja tydsuhdeasuntojen
lukumdéra laski 12 000:1la. Edelld viitattuun rahoi-
tuskustannustekijdin viitaten todettakoon, ettd
Suomen Pankin reaalinen peruskorko oli
1950-luvulla 2,1 %, 1960-luvulla 2,4 %, 1970-lu-
vulla -1,37 % ja 1980—85 1,14 %. Myos tassa suh-
teessa 1970-luku poikkeaa muista vuosikymmenis-
ta. .

Mitd asumisen tukemiseen yleisesti tulee viran-
omaisten olisi korkea aika maéritelld linjansa tuen
tasosta ja rakenteesta kaikissa muodoissaan ottaen
samalla kantaa eri hallintamuotojen kohteluun.
Tuen kokonaistasoa médriteltdessd lahtokohtana
tulisi olla se havainto, ettd Suomi on asumistason
suhteen edelleen kansainvilisesti jalkijunassa.
Vuokrapuolella erityisesti julkisen vuokra-asunto-
tuotannon rahoituksesta ja toisaalta vuokrasdin-
telystd ja vuokratulon verotuksesta pitédisi pasattiad
samanaikaisesti ellei nykyistd vuokra-asuntotilan-
netta pidetd toivottuna. Vuokra-asuntokannan li-
sdyksen on tultava joko julkista tarjontaa tai yksi-
tyista tarjontaa kasvattamalla. Kumpikin kanava
on paitoksentekijoiden toimesta nykyisellddn
enemman tai vihemman tukossa. Paradoksaalista
tassd tilanteessa on mm. vuokra-asuntojen kysyn-
t44 periaatteessa kasvattavien asumistukiméarara-
hojen kasvattaminen. Tuki ei padse kanavoitumaan
asumiseen, kun tarjonta ei kasva.

Erés »hintasidonnaisuus», jota kansliapaillikko
Wahlroos ei esitelmissdan késitellyt lainkaan on
kuluttajahintaindeksin asuntokomponentin m&a-
raytymistapa. Nykykaytannon mukaan sdannellyt
vuokrat ovat keskeissd asemassa asumiskustannus-
ten laskennassa indeksi4 ajatellen. Periaatteessa in-
deksissé esiintyvilld hinnoilla »tavaraa» pitdisi myos
saada. Ellei ndin ole, vaan vallitsee ylikysyntitilan-
ne (vuokra-asuntopula) indeksi aliarvioi todellista
asumiskustannuskehitystd. Indeksin korjaaminen
on monitahoinenkysymys, mutta maallikon niako-
kulmasta ei lohduta, jos reaalitulot ovat alhaisen
asumiskustannuskehitysen tuloksena kehittyneet
suotuisasti, mutta asuntoja ei ole vuokramarkki-
noilla tarjolla. ’ -

Lopuksi toteaisin, ettd rakennussektorin ja kiin-
teistomarkkinoiden tutkimus yleisemminkin nayt-
tdd olevan lapsenkengissdédn Suomessa. Heritdn-
kin kysymyksen siitd, tarvittaisiinko tille alueelle
tai sen jollekin osalohkolle samanlaista tilannekar-
toitusta kuin tyomarkkinatutkimuksen puolella?
Askettdinhin toimi tyévoimaministerion asettama
tyollisyystutkimustoimikunta, joka kartoitti timéan
alueen tiedollista perustaa ja tutkimuksen tilaa.



130

PUHEENVUORQO:

EERO PIIPARI

Esitelmin alkuosan yleisia hintasidonnaisuuksia ki-
sittelevd osuus on teoreettinen ja markkinatalou-
den toimivuutta koskeva. Se perustunee osin hin-
tasidonnaisuuksia selvittivan HISI-tyéryhmén vield
keskenerédiseen tyohon rakentamisen osalta, jonka
vuoksi kansliapaallikké Wahlroosin Kisittelytapa
on asioita esittelevd ja kysymyksid asetteleva seki
»omiin ajatuksiin pohjautuva».
Wabhlroos esittdd seuraavia nikemyksii:

— Yksityissektorilla kilpailu poistaa epiterveet
hintasidonnaisuudet, samoin kilpailua edisti-
va lainsdadanto,

— ne julkiset jarjestelmiit, jotka estdviit vapaata
kilpailua, nostavat hintatasoa.

— sidonnaisuudet syntyvit
1 tarkoituksella, kuten vuokrasiintely
2 sivutuotteena, kuten valtion asuntolainoitus

kysyntaa lisdavini ja hintatasoa nostavana
3 vahingossa, ei tiedetd sivuvaikutuksia enna-
kolta
4 yhteiskuntakoneiston jaykkyyden vuoksi, ku-
ten kaavoitus.

Rakentamisen hintasidonnaisuuksia kasitelldidn
asuntotuotannon ndkdkulmasta ja on loydetty 14-
hinni seuraavat:

1) tarjonnan rajoittuminen
2) ylikysynnin syntyminen
3) muista syistd aiheutuneet sidonnaisuudet

1. Tarjonnan rajoittuminen

1.1. Yleinen tarjontatilanne

Asuntomarkkinoilla vanhojen asuntojen vaihto on
merkittdvampi tarjontatekiji kuin uustuotanto.
Uustuotanto reagoi hitaammin kysynnin vaihtelui-
hin kuin muu tarjonta.

Osakeasuntojen tarjonta oli vuonna 1985 yhteen-
sé noin 80 000 asuntoa, mist4d uustuotannon osuus
vajaat 20 000 asuntoa. Siten uusien osakeasunto-
jen tarjonta oli noin neljdnnes kokonaistarjonnas-
ta. Omakotiasuntojen kokonaisvaihto oli vastaa-
vasti 60 000 asuntoa, mistd uustuotannon osuus va-
jaat 20 000 asuntoa. Tiedot perustuvat Tilastokes-
kuksen arvioihin.

Tarjonnan yleinen rajoittuminen télld alueella
onkin riippuvainen enemmén asuntomarkkinoihin

vaikuttavista muista tekij6istd kuin uustuotannosta,
miké on sdilynyt osakeasuntojen kohdalla melko
vakaana koko 80-luvun alkupuolen, eli sopeutunut
kokonaismarkkinoiden tarjontaan.

1.2. Kilpailun rajoittuminen

Kansliapaallikké Wahlroos esittédd, ettd on olemas-
sa kilpailun rajoittamiseen viittaavia piirteiti ja ettd
alan ylikapasiteetin pitdisi johtaa hintatason ale-
nemiseen. Rakennusalan kilpailutilanne vaikuttaa
selkiintymattomalta.

Kotimaan toiminnan laskusta ja viennin romah-
tamisesta johtuva ylikapasiteetti on johtanut ura-
koinnissa hintatason alentumiseen ja yritysten kan-
nattavuuden heikentymiseen. Kilpailu urakoista on
ollut viimeisen kahden vuoden aikana ylikire4d, mi-
ta ala ei pidemmalld aikavalilld kesti.

Kuitenkaan asuntojen hintatasoon ei ylikirealla
urakoinnilla ole ollut sanottavaa vaikutusta. Asun-
totuotannossa kustannusmarginaali on ollut jo vuo-
sia hyvin rajallinen ja urakkakilpailulla ei pystyta
vaikuttamaan hintatilanteeseen paljoakaan. Asun-
tojen laatutason ja varustelun nopea kohoaminen
ja tuotantotekniikan valmius pitavit jatkossakin
kustannusmarginaalit rajallisina. Uustuotannolia
voidaan asuntojen yleistd hintatasoa ohjata vain
pienemmiltd osalta. Hintatason méarittavat kysy-
mykset liittyvit pddosin asunnonvaihtoon sitoutu-
viin odotuksiin.

Perustajaurakoinnissa eli gryndauksessa, mika
perustuu tontin omistukseen, ei itse rakennushank-
keen toteutuksessa ole kilpailua. Nykyisin myos tis-
sd tuotannossa on asuntojen myynti kovan kilpai-
lun alaista muuttuneen asuntomarkkinatilanteen
myo6td. Grynderit kilpailevat ostajista, mikd myos
pitdd kustannusmarginaalit rajallisina.

Kun vield otetaan huomioon se, ettid ostajina
esiintyy yhd enemmaén niitd asunnontarvitsijoita,
joiden maksukyky on aikaisempaa heikompi, on
koko asuntotuotannossa ongelmana hintatason
saaminen sellaiseksi, missd tarjonta ja kysyntd koh-
taavat toisensa. Tuotannossa mahdollisuutena on
laatutason Kurissa pitdminen, miki yhteiskuntapo-
litiikkan kannalta on nyt hyviksyttavissd. Mahdol-
lisuudet tasapainon saavuttamiseen liittyvit rahoi-
tusjirjestelmien sopeutukseen.




Rakennusalan keskittyminen ndhdiddn erdini
mahdollisuutena kilpailun rajoittumiseen. Suomes-
sa oman tyon osuus on edelleen suuri koko alalla
ja rakennusyritysten maira niin ika#n suuri. Vuon-
na 1984 elinkeinohallituksen tutkimuksen mukaan
15 suurinta rakennusliiketta kattoi koko alan tuo-
tannosta noin 21 %. Vain harvoilla teollisuusaloilla
tilanne on té&ndin sama.

Rakennusalan suuryritykset ovat muodostuneet
rakentamisen teollistumisen ja rakennusviennin
myo6td. Samalla kotimaan rakennustoiminnassa
ovat sdilyneet pienyritykset ja tille selitys on luon-
nollinen: rakennustoiminnassa hankkeiden koko
vaihtelee ja eri kokoisten yritysten kilpailukyky sen
mukana. Suurempien yritysten suuremmat yleisku-
lut toiminnan luonteen vuoksi heikentdvit kilpai-
lukykyéd pienemmissd hankkeissa ja pdinvastoin.
Vienti ja suuret kotimaiset rakennushankkeet edel-
Iyttavat sellaista riskinottokykyd, mihin pienemmét
yritykset eivét pysty. Néissdkin hankkeissa on kil-
pailu kovaa suurten yritysten kesken.

Rakennusalan keskittymisen ja aravatuotannon
ongelmien vililla ei Wahlroosin ajatuksesta huoli-
matta ole yhteytta. Kun kilpailu aravaurakoinnis-
sa on aitoa, sen tulokset heijastuvat juuri esitelmoit-
sijan perddnkuuluttamaa markkinatalouden peri-
aatetta. Asuntohallitus kaavamaisine normaalihin-
tajarjestelmineen, jotka on kehitetty kirjoituspoy-
tien takana, ei vain hyvéksy kilpailujen tuloksia,
jotka puolestaan syntyvét suurissakin rakennusliik-
keissd erittdin hajautetussa tulosvastuuorganisaa-
tiossa eli varsinaisten toteuttajien késissid. Normaa-
lihintaongelmat liittyvat rakennuttaja/suunnitteli-
jatahoon, eivit tuotantoon. Arava-asuntojakaan ei
voida tuottaa tappiolla.

Rakennusalan kilpailusta pitd4 huolen jatkossa-
kin rakennusten ja asuntojen tarvitsijoiden moni-
muotoiset mahdollisuudet ja niukkeneva kysynta.
Nykyinen lainsdiddanto on asiassa riittavé ja se on
joka tapauksessa taka-alalla markkinoita ajatellen.

1.3. Maan rajallisuus

Esitelmoitsijan ajatuksesta huolimatta rakentajan
paras vaihtoehto on, etti se ei joutuisi hankkimaan
maata, kun péadasia on rakennustuotanto. Meidin
jérjestelmdmme ei vain toimi siten. Kunnat muu-
tamia poikkeuksia lukuunottamatta eivit ole hank-
kineet raakamaata riittdvasti yhdyskunnan kehit-
tdmisen tarpeista ldhtien. Yritykset ovat joutuneet
hankkimaan maata turvatakseen pitkijanteisen toi-
minnan. Asuntotuotannossa kunnat ovat hankki-
neet maata piiasiassa vain valtion lainoittamaa
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tuotantoa varten, toinen puoli on jitetty gryndauk-
sen ja omatoimisen rakentamisen huoleksi, mika
edellyttdd maan hankintaa. Rakennuttajataho on
Suomessa perinteisesti toiminut pd4dosin aravatuo-
tannon varassa ja ei ole pystynyt maanhankintaan
laajemmin.

Rakentajien maanomistus on kokonaisuuteen
nihden vaatimatonta; suurimmat ongelmat esim.
piidkaupunkiseudulla maankiytossd ovat valtion ja
kuntien vélisid.

1.4. Kaavoitus

Kaavoitus on Suomessa kunnan toimialaa ja siten
periaatteessa kuntien paitdsten varassa. Vaikeutena
on nykyédn kaavoituksen hitaus, joka epdilemit-
td aiheuttaa koko rakennusalalle hintasidonnaisuut-
ta. Yhdyskuntarakenteen »taydellisyyden» hakemi-
nen ja eri ammattikuntien toisistaan poikkeavat ni-
kemykset yhdistettyns lihes vapaaseen valitusoi-
keuteen hidastavat sindnsi teknisesti yksinkertais-
ta toimitusta kohtuuttomasti. Hakassa on esimerk-
kejé siitd, miten kunnan kanssa tehtyjen alueraken-
tamissopimusten mukainen kaavoitus vie jopa yli
10 vuotta ja ratkaistaan korkeimmassa hallinto-
oikeudessa.

1.5. Vuokrien sddntely

Vuokra-asuntojen tarjonnan lisddminen voidaan
hoitaa aravatuotannon ohella takaamalla vuokra-
nantajalle sijoituksestaan kohtuullinen tuotto. T4-
min aikaansaaminen ndyttdd olevan poliittisesti
vaikeaa ja seurauksena on jatkuva  vuokra-
asuntokannan viheneminen. Kysymyksessd on ti-
mén péivan vaikein asuntopoliittinen ongelma.

Olisikin syyt4 tutkia, kuinka suuressa méérin ny-
kyasn noudatetaan erityisesti padkaupunkiseudulla
valtioneuvoston médrittamid kohtuullisia enim-
maéisvuokria.

Vuokra-asunnon ja asunnon vuokran vilistd on-
gelmaa tuskin pystytadn meillakaan ratkaisemaan
kaikkia tyydyttavisti.

2. Ylikysynnin syntyminen

Kansliapaallikké Wahlroos esittdd erdédna ylikysyn-
nin syynd rakennusyritysten vaihto-omaisuuden ve-
rokohtelua maaomaisuuden kohdalla ja kysyy 16y-
tyisikd muita soveliaampia tuloksentasauskeinoja.
Keskenerdinen ty6kanta on soveliaampi verrattu-
na maaomaisuuteen, joka ei pitkdn piille ole ra-
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kennusliikkeelle jarkeva investointi, mutta on pa-
kon sanelema tuotannon ohjelmoimiseksi.

Kysy4 sopiikin tdssd yhteydessd, miten on pois-
tomahdollisuudet hoidettu muussa teollisuudessa
ja maataloudessa ja miké on verotuskohtelu muun
teollisuuden kiyttdomaisuuden suhteen?

Kiinteistjen verotusarvoilla ei ole merkitysta ra-
kennusyrityksille.

Asuntolainojen korkovihennys ei nykytasossaan
ole endi syyna ylikysynnin syntymiseen. Padkau-
punkiseudulla korkovidhennyksen implikoimalla
lainalla saa aravakaksion tai vapaarahoitteisen yk-
si6n. Kun suuremmilla paikkakunnilla vuokra-
asuntokanta vihenee ja arava-asuntoja on liian va-
hén tarjolla, jad korkovidhennys useimmille tuen
tarpeessa oleville ainoaksi yhteiskunnan vastaan-
tuloksi asuntohankinnassa.

Alueellista kehittymisti ei voida hoitaa asunto-
politiikalla, mutta jos sitd pyritdan silld estiméaén,
seuraukset koituvat jo alueilla asuvien kannettavak-
si. Ndin on kiynyt erityisesti padkaupunkiseudul-
la; jatkuva muuttopaine tyopaikkojen syntymisen
my6ti luo asuntojen hintasidonnaisuutta, kun kun-
tien asunto-, maa- ja kaavoituspolitiikka ei reagoi

riittdvin nopeasti markkinavoimien tuomaan muu-
tokseen. Asia heijastuu myos liike- ja toimistoti-
lojen hintoihin, palkkoihin jne., eli koko alueelli-
seen hintatasoon.

3. Muut sidonnaisuudet

Suunnittelun etddntyminen tuotannosta arava-
asuntotuotannossa on muodostanut hintasidonnai-
suutta, miki olisi osin purettavissa sallimalla tis-
sd tuotannossa kuntien maanluovutus rakentajille.

Muita sidonnaisuuksia ovat hyvinkin yksityis-
kohtaiset ja jaykat rakentamista sadtelevit lait ja
asetukset sekd muut méairdykset.

Wahlroosin mielesti inflaatio-odotuksilla on hai-
tallinen hintasidonnaisuus asuntosektorissa. Niin
varmasti onkin.

Suomessa asuntojen omistaminen on laajalle le-
vinnyt, voidaan puhua jopa kansankapitalismista.
Kun néin on, inflaatio-odotukset piilevit erityisesti
vanhassa asuntokannassa ja se on samalla koko
sektorissa valta-asemassa. Uustuotannossa ei
inflaatio-odotuksia ole hinnanmuodostuksessa,
koska se on kustannus- ja laatusidonnaista.
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aikakauskirja 7987: 2

Selviavatkd pankit uusista haasteista*

SIRKKA HAMALAINEN

1. Pankkien toimintaympdristo

Pankkien toimintaympéristdn muutokset voi
jaotella karkeasti kolmeen ryhmiin: taloudel-
lisen ympéristdn muutoksiin, rahoitusmark-
kinapuitteiden muutoksiin ja talouspolitiik-
kapainotusten muutoksiin.

Taloudellinen ympdristo

Maailmantalous on viimeisten 15 vuoden ai-
kana kokenut suuria vaihteluita kasvussa,
hinnoissa ja rahoitusmarkkinoilla. Kansain-
vilisen kysynnin kasvuvauhti on puolittunut
ja inflaatiosta on siirrytty vakaaseen hintake-
hitykseen. Samalla korot ja valuuttakurssit
ovat alkaneet heilahdella voimakkaasti. TAm3
kehitys on merkinnyt yritystoiminnalle lisiéin-
tyvdd epdvarmuutta, kovenevaa kilpailua
markkinaosuuksista, tarvetta kustannusten
karsimiseen sekd kustannus- ja riskitietoisuu-
den kehittymisti. Investointihalukkuus on ky-
syntinidkymien heikentyessi vihentynyt, luo-
tonkysynta supistunut ja finanssisijoituksiin
suuntautuvat varat kasvaneet.

Kotitalouksien kohonnut elintaso ja asun-
tojen kysynnin asteittainen saturoituminen,
sekd demografisten tekijéiden etti reaaliko-
ron johdosta, ovat vihentdmissi talletussiis-
tamistd ja lisddmassa sijoittamista muihin koh-
teisiin. Té4t4d muutosta tukevat jo tapahtuneet
ja odotettavissa olevat pddomatulojen vero-
tuksen muutokset. Kotitalouksienkin tuotto-
tietoisuus ja valmius hyviksyi riskeji tuoton
toivossa ovat lisddntymassa.

Rahoitusmarkkinapuitteet

Kuluvalla vuosikymmenelld kansainvilisty-

* Kansantaloudellisen Yhdistyksen vuosikouksessa
18. 2. 1987 pidetty esitelmai.

minen on toden teolla ulottunut rahoitusliike-
toimiin. Korko-ja valuuttakurssivaihtelut seka
rahamarkkinoiden vapautuminen ovat yh-
dessi tietotekniikan nopean kehityksen kans-
sa synnyttineet uusia rahoitusinstrumentteja
ja-instituutioita. Tdma on tuonut uudenlaisia
mahdollisuuksia suomalaisillekin pankeille
mutta merkinnyt my6s markkinoiden moni-
mutkaistumista ja uudenlaisia riskeja.

Suomen rahamarkkinoita muuttivat 1970-
luvulla nopea inflaatio ja tiukka korkoséétely,
jotka yhdessi johtivat kansainvilisesti katsoen
alhaiseen reaalikorkoon. Tami ohjasi raha-
virtoja siitelemittomille markkinoille. Suo-
men Pankin pyrkimys yll4pitdd ja vieldpa vah-
vistaa korkosditelyd niinkin myéhain kuin
1970- ja 1980-luvun vaihteessa vahvisti titi
tendenssid. Ulkomaisten pidomanliikkeiden
vapautuminen ennen kotimaisia rahamark-
kinoita karjisti osaltaan vapaiden ja sdéddelty-
jen markkinoiden vilistad eroa.

Kun Suomen Pankki on nyt luopunut kay-
tannollisesti katsoen kokonaan luottokorko-
jen sadtelystd, ovat nima kahdet markkinat
yhdentyméssid. Rahan hinta on vapautunut
rahoitusmarkkinoiden keskeiseksi kilpailu-
keinoksi. Kilpailua ovat my6s vauhdittamassa
padomantuonnin jatkoliberalisoituminen ja
ulkomaalaisomisteisten pankkien toiminta
Suomessa.

Pankkisektorin ainoa merkittiva jiljella
oleva sddnnostelyelementti on talletusten ve-
rovapaus ja siihen kytketty korkosopimus.
Tamin sidinndstelyelementin  purkaminen
on sekin saamassa lisidntyvdd kannatusta.
Padomatulojen neutraali verotus on valttima-
tontd padomamarkkinoiden kehittdmiseksi.
Tamain kehityksen myoti kilpailu sijoittajien
varoista on kovenemassa ja pankkien erityis-
asema havidmassa.
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Painotusten muuituminen talouspolititkassa

Pankkien kannalta tirked muutos on myds
viimeaikainen talouspolitiikan painotuksissa
ja tavoitteissa tapahtunut uudelleenarviointi.
Inflaation hillint4 ja markan arvon puolusta-
minen ovat korostuneet ja ne ovat ainakin
kahdella tavalla muuttamassa pankkitoimin-
nan ympdristéd. Ensinnd pankin asiakasyri-
tykset joutuvat kantamaan lisddntyneet riskin-
sd ilman talouspolitiikan tukea kilpailukyky- ja
ylivelkaantumisongelmissa.

Toiseksi rahapolitiikka on sdinndéstelyn
purkautuessa voinut muuttua “anonyymim-
méksi’’: sen sijaan, ettd sdinnostelyn vallites-
sa pankkikohtainen tai pankkiryhmittdinen —
heikoimman pankin — kannattavuus ohjasi
politiikan mitoituksia, voidaan nyt vapaam-
min tihditid makrotavoitteisiin rahan hintaa
jastai talouden likviditeettii siitelemilli.
Kannattavuudesta ja riskeistd huolehtiminen
jadvit yhi enemmin pankkien omaksi asiak-
si. Esimerkkina téstd oli viime kesdn valuut-
taspekulaatioiden taittamiseen liittynyt poli-
tiikkka.

Talouspolitiikan ja rahapolitiikan paino-
tusten muuttumisessa ei ole kysymys vain si-
sdisestd linjanvedon muutoksesta. Markkina-
ehtoisessa, kansainvilisesti integroituvassa ta-
loudessa ja rahoitusmarkkinajirjestelmissi ei
tdssd suhteessa ole valinnanvapautta.

2. Pankkien haasteet

Pankkeihin kohdistuu osakkeenomistajien,
asiakkaiden, tyéntekijoiden ja yhteiskunnan
taholta paineita, jotka osin ovat ristiriitaisia.
Liiketaloudellinen kannattavuus, toiminnan
tehokkuus ja riskeiltd suojautumisen tarve
saavat eri sidosryhmien odotuksissa erilaiset
painotukset.

Liiketaloudellinen kannattavuus

Pankkien kannattavuuden kehityksest ja ta-
voitetasosta vallitsee meilld varsin erilaisia
nikemyksid. Yhtiiltd pankkeja pidetain kul-
takaivoksina suhteessa muuhun yritystoimin-

taan. Toisaalta ollaan huolissaan niiden tu-
loksesta ja vakavaraisuudesta. Nikemysten
erilaisuus johtuu tietenkin tarkastelukulmien
erilaisuudesta ja on luonnollinen tilanteessa,
jossa kannattavuudesta on vaikeata saada sel-
vda ja vertailukelpoista tietoa.

Tarkastelen seuraavassa pankkien toimin-
taa osin puutteellisen informaation valossa
tietoisena niistd riskeistd, joita sen kiytt66n
liittyy. Puutteellinenkin aineisto herittda kui-
tenkin monia relevantin tuntuisia kysymyksii,
jotka eivit valttimitti ole uusia mutta joita
muuttuneissa olosuhteissa sietii jilleen ker-
ran kysya.

Itse asiassa aivan ensimmdinen kysymys
tdmin aineiston pohjalta on, miksei pankkien
taloudellisesta toiminnasta ja suorituskyvysti
ole olemassa nykyistd parempaa systemaattis-
ta, julkista tutkimustietoa, vaikka pankeilla on
taloudessa niin keskeinen rooli. Teollisuu-
desta tillaista tietoa on olennaisesti enem-
médn. — T&mé kysymys on tietenkin osin
myos itsekriittinen, Suomen Pankin omaan
tutkimustoimintaan kohdistuva.

Suomalaisten pankkien toimintaa on ku-
viossa | tarkasteltu kansainvilisti taustaa vas-
ten, siitdkin huolimatta ettd kansainviliset yri-
tysvertailut pakostakin ovat hyvin epdvarmo-
ja.b Siséltéerojen vuoksi lilkepankkien ja sdés-
topankkien kiyttokateprosenttien eroista
Suomessa ja muissa maissa ei rohkene juuri
tehdd kannattavuuden tasoa koskevia johto-

! Tiedot ovat perdisin OECD:n piirissd tehdyista tut-
kimuksista (OECD: Costs and Margins in Banking, An
International Survey 1980, Statistical Supplement 1985)
sekd Suomen Pankin rahapolitiikan osastolla laadituista
selvityksistd (Suomen Pankin rahapolitiikan osaston kes-
kustelualoitteet RP1/86 Risto Sarsa: Liikepankkien kan-
nattavuuskehitys 1969—1982, kansainvdilinen vertailu ja
RP5/86 Risto Sarsa: Sddstépankkien kannattavuuskehi-
tys 1969—1982, kansainvilinen vertailu).

Ongelmana ovat mm. sellaiset maittaiset erot kuin tu-
loslaskentaan ja taseraportointiin liittyvét lainsdadinnol-
liset vaatimukset, viranomaisten s#itelytoimenpiteet,
pankkitoiminnan sisalt6 ja institutionaaliset olosuhteet
(mm. tytaryhtididen erilainen merkitys pankkikonserneis-
sa sekd pankkitoimintojen erikoistuminen ja segmentoi-
tuminen), erilaiset korkosidonnaisuudet ja maittaiset inf-
laatioerot. Tarkastelu kuviossa 1 koskee emopankkeja,
tiedot ovat péddosin suoraan virallisista taseista.



paatoksid. Se, ettd liikepankit sijoittuvat liki-
main kansainvéliselle keskiarvolle ja sd#sto-
pankit kansainvilisesti ottaen alhaalle, saat-
taa osin selittyd laskentaeroista, osin olla to-
dellistakin. — Erojen analysoiminen tarjoai-
si mielenkiintoisen tutkimuskentin.
Kannattavuuden ajallisen kehityksen erois-
ta eri maissa voi ehki jo tehdi joitakin johto-
pditoksia. Monissa maissa litkepankkien
kannattavuus on heikentynyt 1970-luvun puo-
livilistd lahtien hyvin selvisti. Téllaisen ku-
van antavat monet muutkin kansainviliset
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Kuvio 1. Kdayttokateprosentti (kiyttokate/liikevaihto)

Ldhde: Costs and margins in banking, OECD 1980 ja 1985
Suomen virallinen tilasto ’pankit’
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Kuvio 2. Liikepankkien kayttokateprosentit
Lihde: Suomen virallinen tilasto ’pankit’ ja pankkien vuo-
sikertomukset

selvitykset.? Sdidstdpankkien osalta selvai

_ trendii ei ole havaittavissa. Suomessa — sa-

moin kuin Ruotsissakin — liikepankkien kan-
nattavuus on heikentynyt vasta 1980-luvun
alusta lahtien ja silloinkin vain lievasti.
Kun liikepankkien kannattavuustarkastelu
Suomen osalta laajennetaan koskemaan
emopankkien sijasta konserneja, kannatta-
vuus ei niytd lainkaan heikentyneen (kuvio
2).3 Lainsd4ddanndllisten rajoitusten ja korko-
sddnnostelyn yhteisvaikutuksesta liikepankit
suuntasivat lisdd rahoituspalvelujaan tytdryh-
tidihinsi, ennen kaikkea rahoitusyhtioihinsa.
Sama kehitys tapahtui myoés Ruotsissa en-
nen sddnnoéstelyn purkamista ja on ilmeisti,
ettd tiltd osin kannattavuuskehitys on jatku-
nut sielld hyvin samanlaisena kuin Suomessa.

Kansainvilisesti poikkeavalle kannatta-
vuuskehitykselle Suomessa voi hakea erilaisia
syitd. Sddnndstelyn purkautuminen ja kilpai-
lun voimistuminen ovat meilld uusia asioita
eiviatki vilttimittd ole ehtineet heijastua
kannattavuuteen. Téhin liittyy myés se, ettei-
vdt suomalaiset pankit sddnndstelyn vuoksi
padsseet 1970-luvulla mukaan nyt myéhem-

2 Mm. Recent Trends in Commercial Bank Profitabi-
lity, Federal Reserve Bank of New York, 1986.

3 Tietoja konserneista on saatavissa vasta vuodesta
1980 lihtien.
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min epdonniseksi osoittautuneeseen GSljy-
maiden ym. luotottamiseen. Toiseksi, sdidn-
néstely ei ole viela kokonaan purkautunut,
vaan kilpailun rajallisuus ja alhaiset rahan-
hankinnan kustannukset talletusten verova-
pauden vuoksi tukevat edelleen pankkien
kannattavuutta. Kolmas osaselitys saattaisi ol-
la tehokkuuden ja kustannusrakenteen para-
neminen; titi kysymysti kisittelen tuonnem-
pana. Neljanneksi voidaan olettaa Suomen
kokonaistaloudellisen kehityksen, joka on ol-
lut kansainvilistd keskitasoa parempi, heijas-
tuneen myds parempana pankkitoiminnan
kannattavuutena.

Tilanteessa, jossa asiakasyritysten kannat-
tavuus on meilldkin alkanut yhi enemmin
joutua koetukselle, on pankkien hyvii kan-
nattavuutta paheksuttu. Liikepankkien ja teol-
lisuuden kannattavuuden vertailusta ei kuiten-
kaan 16ydy tukea tillaiselle ndkemykselle.

Kuvioissa 3 ja 4 on esitetty liilkepankkien ja
teollisuuden kiyttokateprosentit ja oman
padoman tuottoprosentit seki virallisten tase-
tietojen mukaan etti erdilli oikaisuerilld kor-
jattuina.® On syyta korostaa laskenta- ja sisil-
téero-ongelmia verrattaessa toisiinsa toimin-
naltaan ja taserakenteiltaan (erityisesti vaihto-
ja kayttbomaisuusrakenteiltaan) niinkin eri-
laisia aloja kuin pankit ja teollisuus.

Menemittd yksityiskohtiin voi yleisesti to-
deta, ettei sen paremmin kayttokate- kuin
oman pidoman tuottoprosenttienkaan vertai-
lu viittaa liikepankkien ja teollisuuden vili-
siin, selviin kannattavauden tasoeroihin, var-

4 Teollisuuden osalta korjaukset perustuvat Heikki
Koskenkylin laskelmiin artikkelissa »Rate of Return, Cost
of Capital and Tobin’s q-Variable in Finnish Manufac-
turing 1960—80», teoksessa D. Holland (ed.) Measuring
Profitability and Capital Costs, Lexington, 1984. Laskel-
mat on péivitetty 1987. Pankkeja koskevat laskelmat poh-
jautuvat Suomen Pankin rahapoliittisen osaston laskel-
miin ja keskustelualoitteisiin RP4/86 Risto Sarsa: Liike-,
sddsto- ja osuuspankkien kannattavuus 1985 ja Vesa Vih-
ridld: Pankkien kannattavuudesta ja RP9/86 Risto Sar-
sa: Talletuspankkien kannattavuus ja tehokkuus 1978—
1985.

Korjaukset eivit ole kaikilta osin tdysin samoilla peri-
aatteilla tehtyji teollisuudessa ja pankeissa: erityisesti pois-
toja koskevat korjaukset ovat epdyhteniiset. T#llA ei kui-
tenkaan ole kovin suurta vaikutusta tasoihin.
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Kuvio 3A. Kdyttokateprosentti teollisuudessa ja liike-
pankeissa tasetietojen mukaisena (kdayttékate/liikevaih-
to)
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Kuvio 3B. Kayttokateprosentti teollisuudessa ja liike-
pankeissa kansantalouden tilinpidon ja korjattujen tase-
tietojen mukaisena

Teollisuus: kansantalouden tilinpidon tiedot kdyttokat-
teelle

Liikepankit: oikaistu kdyttokate, jossa otettu huomioon
satunnaiset myyntituotot (-tappiot) ja eldkesddtion vas-
tuuvajauksen muutos

Ldéhde: Suomen Pankki
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Kuvio 4B. Teollisuuden ja liikepankkien oman pddoman
tuottoprosentit korjattujen tasetietojen mukaan (verojen
Jdlkeen)

Teollisuus: varauksilla (vaihto- ja kdyttéomaisuus) kor-
Jattu oma pddoma ja voitto

Liikepankit: varauksilla (vaihto- ja sijoitusomaisuus sekd
luottotappiot) korjattu oma pddoma ja voitto

Ldahde: Suomen Pankki

sinkin jos tarkastelu rajataan koskemaan lii-
kepankeissa vain emoyhti6ita.s Virallisista ta-
setilastoista lasketut kayttokateprosentit ovat
kylldkin teollisuudessa keskimddrin alhai-
sempia kuin liikepankeissa (kuvio 3A), mutta
korjatuilla kaytt6kateprosenteilla mitattuna
on tilanne piinvastainen (kuvio 3B). Oman
pddoman tuottoprosenteilla mitattuna sen
paremmin virallisten taseiden mukaan (kuvio
4A) kuin korjatuin tiedoinkaan (kuvio 4B) ei
eroa teollisuuden ja litkepankkien vililli kes-
kimairin juuri ole havaittavissa.

Liikepankkikonsernien sisdllyttiminen
tarkasteluun muuttaa kuvaa jonkin verran.
Liikepankkikonsernien kannattavuus ylittia
teollisuusyritysten kannattavuuden virallisten
tasetilastojen mukaisilla kiyttékateprosenteil-
la mitattuna. Sen sijaan oman pddoman tuot-
toprosentit ovat liikepankkikonsernienkin
osalta samaa luokkaa kuin teollisuuden yhti
hyvin virallisten tasetietojen kuin korjattujen
tietojen mukaisina.®

5 Teollisuudessa ovat mukana kotimaiset tytiryhtict.

6 Vertailu korjatuilla oman pddoman tuottoasteilla
tuo lisaksi esiin sen, ettd liikkepankkien ja teollisuuden kan-
nattavuusvaihtelut ovat toistensa peilikuvia.

Kuvio 5. Teollisuuden oman pddoman tuottoprosentit
eri tavoin laskettuna (verojen jilkeen)

Tasetiedot (1) R
Korjatut tasetiedot (2)

Korjatut tasetiedot + inflaatiokorjaus (3)
Ks. kuviot 44 ja 4B

— inflaatiokorjaus: nettovelkojen reaaliarvon pienene-
minen inflaation johdosta

Lihde: Suomen Pankki

Jos vertailut tehtdisiin viela inflaatiolla kor-
jatuilla luvuilla, kannattavuusvaaka aivan il-
meisesti kallistuisi teollisuuden hyviksi. Vel-
kaisuus nostaa inflaatiolla korjatun oman
padoman tuottoprosentin teollisuudessa
huomattavasti inflaatiolla korjaamatonta kor-
keammaksi (kuvio 5).7 Pankkien tuottopro-
senteille inflaatiokorjausta ei ole tehty, mutta
se todennékéisesti muuttaisi lukuja varsin vi-
hin ja pikemminkin ehkd alentaisi niitd.8)

Edelld esitetyssi kannattavuusvertailussa
on vertailtu teollisuuden kanssa vain liike-
pankkeja. Jos tarkastelu laajennettaisiin kos-
kemaan kaikkia talletuspankkeja, muodostui-
si pankkien suhteellinen asema todennikoises-
ti jonkin verran heikommaksi paikallispank-
kien (pl. niiden keskusrahalaitokset) kehityk-
sen takia. Sd4sto- ja osuuspankkien kannat-
tavuutta ei ole jarkevid mitata oman paddoman
tuottoprosenteilla vaan ainoastaan kayttoka-
teprosenteilla. Sddstopankeissa oikaistut kayt-

7 Koko sijoitetun padZoman tuottoasteessa ndma inf-
laation vaikutukset eivit nékyisi, koska velkojien ja osak-
keen omistajien tappiot ja voitot kumoavat toisensa.

8 Ndin on todettu kdyneen Yhdysvalloissa Federal
Reserve Bank of New Yorkin selvityksen mukaan — pal-
jolti luotonannon kiintedkorkoisuuden vuoksi.
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tokateprosentit ovat olleet vuosina 1978—1985
keskim&irin noin 3 ja osuuspankeissa runsaat
2 prosenttiyksikk6a alempia kuin talletuspan-
keissa yhteensd. Toisaalta Postipankin keski-
madrdistd parempi kannattavuus kompensoi
osiftain paikallispankkien vaikutusta talletus-
pankkikeskiarvoon.’

Tehokkuus ja kustannusrakenne

Edelli esitetty kannattavuuskehitystarkastelu
herittdd kaksi kysymystd. Ensinnikin, miten
on mahdollista, ettd suljetun ja sddnndstelylla
kilpailulta suojatun pankkitoiminnan kannat-
tavuus ei ole ylittinyt kansainviliselle kilpai-
lulle avoimen teollisuuden kannattavuutta.
Tahanhin on luonnollinen vastaus tietenkin
se, ettd pankkisektori on hintakilpailun puut-
tuessa kilpaillut mm. konttoriverkostolla, ts.
raskaaseen kustannusrakenteeseen johta-
neilla keinoilla. Kiinnostavampi onkin kysy-
mys, onko kannattavuuskehityksen sdilymi-
nen kansainvilisesti vertaillen kohtuullisena
heijastusta kustannusrakenteen karsimisesta
hintakilpailun kiristyessa.

Kuviossa 6 on esitetty Suomen ja muutaman
muun maan liikepankkien ja sddstépankkien
nettotuotot (korkokate + muut tuotot) suhtees-
sa taseen loppusummaan. Tama suhdeluku
voidaan tulkita indikaattoriksi pankkitoimin-
nan tehokkuudesta: mitd korkeammat netto-
tuotot ovat suhteessa taseen loppusummaan,
sitd enemmin pankkisektori kayttdd “asiak-
kailta kerittyja marginaaleja” rahoituksen va-
litykseen ja muiden pankkipalvelujen tuotan-
toon. On tietenkin selvii, etti seki ajallinen
ettd erityisesti maittainen vertailukelpoisuus
kdrsivit mm. siitd, ettd taseen “pituus’ on
madrdytynyt eri aikoina ja eri maissa hyvinkin
eri tavoin.

Rahoituksen vilityksen tehokkuus nayttaa
heikentyneen Suomessa selvisti 1970-luvun
puolivilistd 1dhtien mutta muuttuneen liike-
pankeissa paremmaksi vuodesta 1979 lihtien
— lukuun ottamatta vuotta 1985. Sdastopan-

9 Risto Sarsa, Talletuspankkien kannattavuus ja te-
hokkuus 1978—1985.
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Kuvio 6. Pankkien tehokkuus (korkokate ja muut tuo-
tot/tase)

Ldhde: Costs and margins in banking, OECD 1980 ja 1985
Suomen virallinen tilasto ’pankit’

keissa tehokkuus niyttdd sen sijaan jadneen
pysyvdsti 1970-luvun alkupuolen tasoa huo-
nommaksi. Erot Ruotsiin ovat seki liike- ettd
sddstopankkien osalta sen verran suuria ja
selkedsti kasvavia, ettd laskentapohjaeroista
huolimatta voi paitelld Ruotsin pankkien ole-
van lisddntyvisti suomalaisia pankkeja tehok-
kaampia. Ainakin osaselitykseni on se, eftd
meilli talletusten verovapaus sallii edelleen
suuremman korkomarginaalin.

Kuvion 6 pohjalta voi tehda useita kysymyk-



sid: Onko tuottojen suhde taseen loppusum-
maan alentunut aidosti vai onko kysymykses-
sd vain taseen piteneminen kaksien markki-
noiden aiheuttaman finanssikierron olosuh-
teissa? Kuvaako sddstopankkien heikompi
kehitys paikallispankkien pysyviisluonteisia

139

ongelmia vai niiden vdhiisempii roolia fi-
nanssikierrossa? Ennakoiko Ruotsin kehitys
meilld odotettavissa olevaa ja vilttimiténta
kehitystd?

Rahoitussektorin  kustannusrakenteen
pohjoismainen vertailu (kuvio 7) osoittaa, et-
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Kuvio 7A. Viesto/pankkien konttorit viidessd eri maassa Suomi = 1, Ruotsi = 2, Norja = 3, L-Saksa = 4, Rans-

ka =5
Lihde: J.R.S. Revell/OECD 1985
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Kuvio 7B. Rahoitustoiminnan tyéllisten %-osuus kaikista tyéllisisti

Ldhde: Kansantalouden tilinpito, Suomi ja OECD
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Ldihde: Kansantalouden tilinpito ja tilastokeskuksen padomakantalaskelmat

teivat kustannukset ole meilli karsiutuneet.19
Konttoriverkosto on edelleen raskas ja tyo-
voiman kéyttd runsasta. Rahoitustoiminnan
kehitys on poikennut teollisuuden ja myos
muiden palvelualojen voimakkaasta pdioma-
valtaistumisesta. Vaikka rahoitustoiminnan
investoinnit ovat 1970-luvun alkupuolelta ldh-
tien painottuneet koneisiin ja laitteisiin, ts. toi-
minnan automatisointiin (kuvio 8A), ei tyo-
voiman maéri tai konttoriverkosto ole vastaa-
vasti pienentynyt. Lisdksi tyovoiman hinta on
rahoitussektorissa noussut 1970-luvun lopul-
ta lahtien huomattavasti nopeammin kuin
muussa taloudessa (kuvio 8B). Pankkisekto-
rin kustannusrakenne ei siis ndytd keventy-
neen.

Kustannusrakennetarkastelu panee kysy-
miin, onko rahoitussektorissa vield meneil-
ldan automaation kiytt6énoton kustannuksia
kasvattava vaihe vai onko rahoitussektori
sddnnostelyn asteittaisen purkautumisen
tuottaman finanssikierron huumassa yllapité-

10 Vertailua on jiarkevdd tehdd vain pohjoismaihin
maantieteellisten ja institutionaalisten samankaltaisuuk-
sien vuoksi.

Rabhoitustoiminta eli rahoitussektori siséltdaa pankit (ml.
Suomen Pankki), julkiset rahoituslaitokset (mm. KERA,
Suomen Vientiluotto jne.) ja muut yksityiset rahoituslai-
tokset (mm. kiinnitysluottolaitokset, Teollistamisrahas-
to, rahoitusyhtiot, pankkiiriliikkeet jne.).
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Kuvio 8A. Rahoitustoiminnan kone- ja laiteinvestoin-
nit, vuoden 1980 hinnoin. (1)

Rahoitustoiminnan talonrakennusinvestoinnit, (2)
Lédhde: Kansantalouden tilinpito
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Kuvio 8B. Suhteellisia ansiotasoindeksejd, kaikki pal-
kansaajat = 100, 1964—88
Lahde: Tilastokeskuksen palkkatilasto
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Kuvio 9. Rahoitustoiminnan arvonlisiys/tyolliset, 1970 = 100
Suomi 70—85
Ruotsi 70—85 — — — —
Norja 70—84 — — —

Tanska 70—82 —— — —
Lihde: OECD:n Kansantalouden tilinpito

nyt ja jopa kasvattanut resurssipohoi, josta
lopun sdénndéstelyn purkautuessa ja kilpailun
edelleen koventuessa on pakko piisti eroon.

Rahoitussektorin arvonlisdys eli tuotanto
on kasvanut poikkeuksellisen nopeasti 1980-
luvulla.!! Tami selittdd sen, miksi pankit ei-
vit ole joutuneet karsimaan vield kustannuk-
siaan. Rahoitustoiminnan arvonlisdys tySllis-
tettya kohti on Suomessa ollut 1980-luvulla
Pohjoismaiden nopeinta ja Suomi on kuronut
umpeen Ruotsin 1970-luvulla saavuttaman
etumatkan (kuvio 9).

Se millaisin ponnistuksin pankkitoiminta
tulee selvidmddn hintakilpailun tuomista
haasteista riippuu siit4, kuinka suuri osa 1980-
luvun tuotannon kasvusta on pysyvid ja ai-
toa. Saannodstelystd saadut finanssikiertoko-
kemukset ja sddnnostelyn purkamisen seu-

1 Tosin arvonlisdyksen madrallisen kasvun mittaami-
seen liittyy melkoisia tilastollisia ongelmia.

rauksena tapahtunut tuotannon kasvun hi-
dastuminen Ruotsissa antavat aiheen varo-
vaisuuteen tulevan kasvun suhteen myos
Suomessa. On ilmeisti, ettd nopea kasvu on
meilldkin ollut lihinni siirtymivaiheen vili-
aikaisilmid ja ettd rahoitussektori on kovan
laihdutuskuurin edessi. Finanssikiertovaihe
on lykdnnyt ja samalla kumuloinut sopeutu-
mistarvetta.

Kaiken kaikkiaan edelld olevan pohjalta
syntyva kuva pankkien resurssien kiyton vii-
meaikaisesta kehityksesti on oikeastaan aika
masentava. On kuitenkin syytd todeta, ettei
esitetty historiallinen tarkastelu ole ottanut
huomioon pankkitoiminnan laadullista tasoa
suhteessa muihin maihin. Konttorien viihtyi-
syys, henkiléston palvelualttius, jonotuksen
vihiisyys tms. seikat ovat olleet tirkeit laa-
dullisia ominaisuuksia. Namékin menettivit
kuitenkin merkityksensd tulevaisuudessa
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pankkiautomaattien seki koti- ja toimistopaét-
teiden myota.

Toinen suomalaisen pankkitoiminnan laa-
tukomponentti on maksujenvilitysjarjestel-
min tehokkuus. Suomen Pankissa viime
vuonna toteutetun ns. maksuvilineprojektin
yhteydessi (1ahinna BISin ja Pankkiyhdistyk-
sen materiaalista) koottu aineisto osoittaa, et-
td maksujirjestelmimme on kansainvilisesti
kirkiluokkaa.!» Tehokas maksujérjestelmd on
epdilemittd etu, josta asiakkaiden kannattaa
maksaakin. Tosin taas tdltikin osin voi kysyi,
eiké kortti- ja siirtojarjestelmien kiyttéénotto
olisi voinut tapahtua keskitetymmin, koordi-
noidummin ja tehokkaammin.

Rahoitustoiminnan vakaus
Kaikki sidosryhmit, ja aivan erityisesti yhteis-
kunta ja viranomaiset, odottavat pankkitoi-
minnalta tehokkuuden ohella turvallisuutta.
Rahoituksen vilityksen eris tehtivihdn on
riskien kantaminen. Erityisesti se on ollut sitd
olosuhteissa, joissa osakemarkkinat eivat ole
pystyneet kilpailemaan pankkien kanssa ris-
kirahoituksen viylini. Pankkien tehtivini
on tarjota tallettajille tai sijoittajille likvideji,
riskittémii, yleensa pienia sitoumuksia ja vas-
taavasti muuntaa ne riskipitoisiksi, vihem-
min likvideiksi saataviksi lainanottajiltaan.
Lainsddddnnollisesti tille tehtdville on ase-
tettu puitteet vakavaraisuusmadrayksilla.
Rahoitusmarkkinoiden vakaus riippuu
olennaisesti ympdréivin talouseldimin va-
kaudesta. Tastd hyvid esimerkkejd ovat 1930-
luvun lama tai kehitysmaiden ja energia-alan
ongelmien vaikutukset Yhdysvaltojen ja mo-
nen muun maan pankkitoimintaan. Yhta lail-
la my6s talouselamin vakaa kehitys riippuu
pankkien vakaudesta. Rahoituslaitosten sisa-
syntyiset vaikeudet heijastuvat paljon laajem-
min talouseldmiin kuin yksittdisen teollisuus-
yrityksen tai muun palveluyrityksen vaikeu-
det. Seki kotimainen ettd kansainvilinen us-

12 Mittauksessa tutkittiin kolmea komponenttia: tek-
nisid valmiuksia ja palveluja, uusien maksutapojen kiyt-
tod ja kateisen rahan kdyton vahdisyytta.

kottavuus ja luottamus ovat valttAmittdémid
edellytyksii rahoitustoiminnan ja koko talou-
dellisen kehityksen vakavuudelle. Tami
pankkien erityisluonne on aina asettanut ja
tulee asettamaan pankkisektorin viranomais-
ten erityisen valvonnan ja seurannan koh-
teeksi.

Kannattavuus- ja vakaustavoitteet eivit si-
nansi ole ristiriidassa keskendin; hyvi kan-
nattavuus parantaa vakavaraisuutta, edellyt-
tden ettei sitd jaeta osakkeenomistajille. Vain
jos riskeiltd suojautuminen laiminly6dain
kustannusten ja lyhyen aikavilin kannatta-
vuusvaikutusten pelossa, syntyy ristiriita.

Toimintaympariston muutokset ovat lisin-
neet merkittidvasti pankkitoiminnan riskeja.!»
Pankit ovat aina olleet alttiina luottoriskeille,
ts. sille, etteivit luotonottajat pysty maksa-
maan velkojaan ajallaan tai ollenkaan. Erilai-
silla luottovakuusjarjestelyilld nAma riskit ovat
lainsd4ddant66n pohjautuen olleet hyvin hal-
linnassa. Suuria muutoksia on sen sijaan ta-
pahtunut pankkien likviditeetti-, korko-, pai-
oma- ja valuuttakurssiriskien alueella.

Likviditeetti- ja korkoriskejd ei pankeilla
juurikaan ollut tilanteessa, jossa ottolainaus
perustui likimain kokonaan verovapaisiin
kartellihinnoin médriteltyihin peruskorkosi-
donnaisiin talletuksiin ja jossa myos antolai-
naus oli pddosin vaihtuvakorkoista, peruskor-
koon sidottua. Likviditeettivaihtelut voitiin
joustavasti rahoittaa keskuspankkivelalla, jos-
ta aiheutuva korkoriski oli pieni siitd syystd,
ettd velan korko oli yleensi vakaa, kohtuulli-
nen ja ennakoitavissa.

Likviditeetti- ja korkoriskien todennikoéi-
syys kasvoi tasaisestijo 1970-luvun lopulta l4h-
tien, sitd mukaa kuin markkinaehtoisen ra-
hoituksen osuus pankkien ottolainauksessa
kasvoi, kiintedkorkoisen (joukkovelkakirjoina
tapahtuvan) luotonannon osuus koko luoton-
annosta kasvoi ja vaihtuvakorkoinen luoton-
anto oli jaykkiliikkeiseen peruskorkoon sidot-
tua. Varsinaisesti vasta viime vuosi kuitenkin

¥ Tastd mm. Peter Johansson: Rahamarkkinoiden
muutos ja pankkitoiminnan uudet riskit, Kansantalou-
dellinen aikakauskirja 1986: 3.




realisoi taseisiin kertyneiti riskimahdolli-
suuksia. Pankkien rahoituksen lahteiden kus-
tannukset heilahtelivat nopeasti valuuttakurs-
sispekulaatioiden torjuntaan liittyneen kor-
kopolitilkan johdosta, samalla kun luotto-
kannan korot pysyivit valtaosin muuttumat-
tomina.

Pankkeja on syytetty heikosta varautumises-
ta lisddntyneisiin korkoriskeihin. Pankit puo-

- lestaan ovat syyttineet kannattavuutensa hei-
kentidmisesti Suomen Pankkia, kun se onrea-
lisoinut korkoriskeji. Todellisuudessa pankit
ovat taseen ulkopuolisten erien avulla (nota-
riaattiluotot) ja konserniensa, padosin rahoi-
tusyhtiéidensa, puitteissa varautuneet korko-
riskeihin paremmin ja siirtineet niiti asiak-
kaille enemmin, kuin emoyhtividen taseet
osoittavat.

Lisdksi pankit ovat ilmeisesti jo hyvissd
ajoin hinnoitelleet riskien lisidntymisen uu-
sien kiintedkorkoisten ja/tai peruskorkosi-
donnaisten luottojensa korkoihin, sitd mukaa
kuin korkosiitelyn purkaminen on antanut
sithen mahdollisuuden. Tama selittinee osal-
taan sen, ettd uusien luottojen korkotaso on
kilpailun lisddntymisestd huolimatta pysynyt
ottolainauskustannuksiin nihden suhteelli-
sen korkeana.

Viime syksysta ldhtien pankit ovat yhi
enemman siirtdneet korkoriskeja yritysasiak-
kailleen sitomalla uusien luottojensa korkoja
lyhyisiin markkinakorkoihin. Suomen Pankin
keskuspankkiluottojarjestelmassain kiyttoon
ottama pitempiaikainen kiintedkorkoinen ra-
hoitusmuoto on osaltaan kehittdnyt pankkien
vilisia lyhyen rahan markkinoita ja helpotta-
nut pankkien otto- ja antolainaustoiminnan
yhteensovittamispyrkimyksia. Lisdksi se on
antanut pohjaa luotoissa sovellettaville viite-
koroille.

Asiakkaat ovat kritisoineet pankkeja siiti.
etteivat ne suostu kantamaan toimenkuvaan-
sa kuuluvia riskeji. Riskien siirtimisen pitaisi
tietenkin periaatteessa alentaa asiakkaan
korkokustannuksia vihentimilld pankin
kannattavuusvaatimuksia. Korkoriskien siir-
tdmiseen asiakkaille liittyy kuitenkin samalla
luottotappioriskien kasvaminen. Yritysten li-
3
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sddntyneet korkoriskit saattavatkin talouspoli-
tilkassa tapahtuneiden painotusmuutosten
kanssa kasvattaa pankkien luottotappioita
enemmin kuin tilla hetkelld osataan odottaa.

Kansainvilinen kelluvien kurssien jirjes-
telmd 1970-luvun alusta ldhtien sekd Suomen
talouden kansainvilistyminen ja pifdoman-
liikkeiden vapautuminen ovat totuttaneet
pankit jo varsin pitkille valuuttariskien hal-
lintaan. Monet uudet rahoitusmarkkinainst-
rumentit ovat kuitenkin viime aikoinakin
tuoneet uusia ulottuvuuksia riskinottoon. Pe-
riaatteessa ndmd uudet vilineet antavat mah-
dollisuuden suojautua riskeilti ja epévar-
muuksilta, mutta samalla ne myds antavat
melkoiset mahdollisuudet riskien kasvattami-
seen parempien tuottojen toivossa.

Suomen Pankki ja Pankkitarkastusvirasto
ovat luonnollisesti hyvin kiinnostuneita
pankkien riskeistd ja niiden kattamisesta ja
odottavat, ettei liian suuria riskeja oteta tuotto-
jen toivossa. Viranomaiset ovat antaneet mm.
mairdyksid valuuttapositioiden rajoista ja
edellyttavat varsin laajan ja yksityiskohtaisen
informaation saamista pankeilta.

On selvid, ettd riskien kantaminen on aina
ja ensi sijassa pankkien ja niiden osakkeen-
omistajien asia. Viranomaisten tehtdvini ei
ole suojella liikkeenjohtoa tai omistajien sijoi-
tusten turvallisuutta ja tuottoa. Sen sijaan vi-
ranomaisten tehtivini on turvata seki ko-
timainen etti kansainvilinen luottamus ra-
hoitusjirjestelmain. Tidman vuoksi uuden
lainsdddinnén valmistelussa on erityistd
huomiota niin meilld kuin muuallakin kiinni-
tetty vakavaraisuusmairaysten kiristimiseen.
Viime vuonna mietinténsi jattinyt pankki-
toimintakomitea ehdotti Suomessa vakavarai-
suusmdadrdysten kiristimistd ja niiden teke-
mistd hienojakoisemmiksi eri toiminta-aluei-
den riskipitoisuuden mukaan. Esim. Yhdys-
vallat ja Englanti ovat paisseet keskendin so-
pimukseen mm. myds taseiden ulkopuolisiin
eriin ulottuvien vakavaraisuusmaéraysten ki-
ristamisesta.

Pankit joutuvat hyviksymédin sen tosiasian,
ettd sddnnostelyn purkautumisesta huolimat-
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ta ne joutuvat jatkuvasti raportoimaan toimin-
taansa viranomaisille hyvinkin yksityiskohtai-
sesti. Rahoitustoiminnan hiiriéttémyys ja va-
kaus ovat niin tirkeiti tavoitteita, etti ne ovat
erdissi maissa herittineet jopa keskustelun
sadnnostelyn uudelleen kiristimisen tarpeel-
lisuudesta.

3. Selvidvitké pankit haasteista?

Otsikon kysymys on retorinen. Vastaus on tie-
tenkin kyll4. Kysymys on ennen kaikkea siit4,
millaisin ponnistuksin pankit selviytyvit uu-
sista haasteista.

Edelli esitetty tarkastelu osoittaa, ettd pan-
kit ovat raskaita ja kankeita resurssirakenteil-
taan. Ne ovat siten huonosti valmistautuneita
uusiin hintakilpailun olosuhteisiin siitd huo-
limatta, etti tilanteen muuttuminen on jo 13-
hes vuosikymmenen ollut nakyvissi.

Kun kansainvilinen integroituminen tulee
vaistamittd jatkumaan, pankkeja suosivat ve-
roedut tulevat kapenemaan ja pankkipalvelu-
jen kysynnin kasvu siirtymivaiheen jilkeen
normalisoitumaan, voi pankeille helposti po-
vata kovia aikoja. Asiakkaiden mahdollisuu-
det kilpailuttaa pankkeja paranevat olennai-
sesti ja pankkien kannattavuus joutuu koetuk-
selle.

Irrottautuminen sdinnéstelyolojen kilpai-
lufilosofiasta, konttoriverkoston keventimi-
nen ja tydvoimakustannusten karsiminen an-
tavat nopeimmille sopeutujille etulyéntiase-
man.

Téarkei kysymys tissd suhteessa on paikal-
lispankkien asema. Kannattavuus- ja tehok-
kuusvertailut antavat viitteiti siité, ettd paikal-
lispankit olisivat meilld liikkepankkeja kovem-
malla koetuksella olojen kansainvilistyessé ja
hintakilpailun kiristyessia. Tdméa kuva syntyy
myos meneillddn olevasta talletusten verohuo-
jennuksia koskevasta keskustelusta, jossa pai-
kallispankkiryhmit puolustavat huojennusten
sdilyttamistd muuttumattomina.

Epiilemittd onkin niin, ettd nykyinen tal-
letuskorkojen verovapausjirjestelmi tukee

nimenomaan paikallispankkien kannatta-
vuutta. On kuitenkin liioiteltua ajatella, ettd
paikallispankit seisoisivat tai kaatuisivat tal-
letuskorkojen kartellihinnoittelun mukana.
Yhteistyd muiden saman pankkiryhmin
pankkien kanssa tuo yksittiisille paikallis-
pankeille ratkaisevalta osin kaikki ne kokoon
perustuvat edut, joita valtakunnallisesti toimi-
villa pankeilla on. Valtakunnallisesti toimivat
pankitkin hajauttavat paédtoksentekovaltaansa
alaspéin paikalliskonttoreilleen. Uhkana pai-
kallispankkiryhmille lienee kuitenkin se, ettd
ne menettivit suurimmat yksittdiset pankkin-
sa ryhmien ulkopuolelle.

Pankit eivit voi odottaa, ettd Suomen Pank-
ki suojaisi niitd ja niiden osakkeenomistajia
markkinoiden lisddntyviltd riskeiltd tai vastaisi
niiden kannattavuudesta. Pikemminkin on
ilmeisti, ettd rahapolitiikka avautuneessa kil-
pailutaloudessa joutuu vastaisuudessakin vai-
kuttamaan voimakkaasti pankkeihin. Tama
on eris keskeinen haaste, jonka pankit joutu-
vat hyviksyméiin ja jonka mukaan ne jo ovat-
kin toimintaansa hyvai vauhtia sopeuttamas-
sa. Olisi itsepetosta uskoa, etti tilanne olen-
naisesti muuttuisi raha- ja padomamark-
kinoita kehittimalli tai Suomen Pankin ra-
hapoliittista vilineist6d monipuolistamalla.
Naiilld toimilla voidaan helpottaa ja edistid
sopeutumista mutta ei muuttaa perusasetel-
maa. Vain kansainviliseen kehitykseen so-
peutettu yleinen talouspolitiikka voi taata hii-
ri6ttémin rahoitusmarkkinakehityksen.

Jatkuva kansainvilistyminen, markkinoi-
den kehittyminen ja rahapolitiikan nojautu-
minen enenevisti korkoihin lisdavit viisti-
mittd pankkitoiminnan riskeji. Riskien kas-
vu, jonka pankit vain osittain voivat siirtii
edelleen, asettaa aiempaa suuremmat vaati-
mukset pankkien kannattavuudelle ja vakava-
raisuudelle. Samalla kilpailun kiristyminen
vaikeuttaa kannattavuuden ylldpitdmista. Oli-
si tarkeiti, ettd pankkilainsdadinnén nopeal-
la ajanmukaistamisella saatettaisiin vakava-
raisuusmiiriykset vastaamaan nykytilanteen
vaatimuksia, samalla kun viranomaiset lisaa-
vat pankkien valvontaa uusien riskien osalta.




PUHEENVUORQO:

JORMA OLLILA

Keskustelun pohjana oleva retorinen kysymys »Sel-
vidvitko pankit uusista haasteista?» kuvastaa hy-
vin sitd jatkuvaa — jopa ylimitoitettua — kiinnos-
tusta, jota erds yhteiskuntamme sindnsi tiarkes pal-
velusektori, pankkitoiminta, nauttii seké tutkijoi-
den, julkisen sanan ettd suuren yleisoén piirissid. On
todennékoistd, ettd kiinnostusta tulee riittimé&an
jatkossakin, koska suomalaisen pankkitoiminnan
murros on nihdikseni vasta alullaan.

Puheenvuoroni ndkékulma on suomalaisen suu-
ren monialayrityksen — rahoituspalveluja tarvit-
sevan — ndkokulma. Pyrin ensinnd kommentoi-
maan Sirkka Hamdldisen ansiokkaan esityksen
muutamia perusteeseji, ja sen jilkeen tarkastele-
maan suomalaisen pankkitoiminnan haasteita ja
nikymid teollisuuden ndkdkulmasta.

Esityksessdin Sirkka Hamaéldinen osoittaa, ettd
toisin kuin useissa muissa maissa suomalaisten
pankkien kannattavuus ei tarkasteluvililld ole las-
kenut, vaan on sdilynyt varsin vakaana. Samanai-
kaisesti oman pddoman tuottoprosentilla mitattu-
na (jota pidan selvisti luotettavimpana tunnuslu-
kuna) ei teollisuuden ja liikepankkien kannatta-
vuustasossa ole merkittdvii eroa, vaikka suurin osa
teollisuudesta toimii avoimen kilpailun olosuhteis-
sa, kun taas pankkisektori on tyypillinen, suljetun
sektorin oligopolitilanteessa toimiva palveluala.

Téamai olotila on nidhdakseni primé&éristi seurausta
kahdesta tekijésta:

Ensinng, kilpailun lisdantyminen pankkisektoril-
la on vasta alkuvaiheessaan, ja onkin odotettavis-
sa, ettd todellisen pankkikilpailun seuraukset ni-
kyvit vasta tulevina vuosina. Itse asiassa viime vuo-
sina pankkisektori Suomessa on voimakkaasti kes-
kittynyt ja teollisuuden nakokulmasta kilpailulla on
ollut todellista merkityst4 vasta aivan viime vuosi-
na ja silloinkin 20—50 suurimman yrityksen koh-
dalla.

Toiseksi, pankkisektorin kannattavuus on ollut
varsin stabiili, koska pankit ovat aivan néihin péi-
viin saakka lisdnneet konttoriverkostoaan ja muu-
toinkin niiden kustannusrakenne on siilynyt ras-
kaana. Lisddntynyt tekniikan kaytto ei ole paran-
tanut toiminnan tehokkuutta, ja onkin helppo yh-
tya ndkemykseen, jonka mukaan pankkisektorilla
on jatkossa edessdidn raskaat rationalisointitalkoot.
Muutoin siitd muodostuu kriisiala, jonka toimin-
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nan tehottomuus saattaa hiiritd jopa kansantalou-
den tasapainoista kehitysta.

Alue, jolla on jatkossa odotettavissa merkitta-
vid haasteita pankeille, on niiden kyky varautua uu-
dentyyppisiin riskeihin. T&lt4 osin viime vuosi tar-
joaa monta havaintoesimerkkia. Pankkien aiem-
min varsin suojattu asema Suomen Pankin hoivis-
sa on ollut omiaan luomaan véiranlaisen turvalli-
suudentunteen koko pankkisektorille. Kun samal-
la aidon kilpailun puuttuessa on ollut mahdollista
siirtdd omat virheet asiakkaiden maksettavaksi, on-
kin ollut helppo turvata vakaa kannattavuus. Jat-
kossa on kuitenkin nihtavissd, ettd rahapoliittisen
ympériston muuttuessa Suomen Pankin rooli ra-
hoitusolojen turvaajana kunkin pankin nikokul-
masta erikseen katsottuna tulee edelleenkin vihe-
nemiin. Kun samalla muut toimintaympariston ris-
kit (maksuvalmius-, korko-, valuuttakurssi- ja luot-
totappioriskit sekd taseen ulkopuolisiin sitoumuk-
siin sisdltyvét riskit) tulevat kasvamaan, vaatii ti-
lanne uudenlaista asennoitumista pankeilta riskien-
hallintaan.

Millaisen pankkisektorin suomalainen teollisuus
sitten tarvitsee? Koska rahoitus on teollisuudelle
mita suurimmassa madrin strateginen resurssi, ei
pankkisektorin toimintavalmius ja tehokkuus ole
suinkaan vain mielenkiintoinen seminaariaihe. Te-
hokas rahoitus on nimenomaan erds kilpailuteki-
j4, jonka huomiotta jittdminen ja kehittamisen lai-
minlyonti saattaa heijastua ei vain yksittéisten pro-
jektitilausten menettimisensd, vaan myos laajem-
pana ja pysyviampéani kilpailuaseman heikkenemi-
send. Téstd syystd teollisuus tarvitsee innovatiivi-
sen ja uusiutumiskykyisen, riskit hallitsevan, mut-
ta samalla riskinottoon kykenevin pankkisektorin.
Taméin toteutumiseksi on vilttdméatonta, ettd pank-
kien kannattavuus ja vakavaraisuus ovat kunnos-
sa. Piddn henkil6kohtaisesti suomalaisten liike-
pankkien kannattavuustasoa riittiméttoméina, ei-
ki esim. kahden liikepankin tuloksia vuodelta 1986
voi pitdd millddn muotoa hyvini, kun oman p#i-
oman tuotto liikkuu 10 %:n paikkeilla.

Riskien lisddntyminen, innovatiivisuus, palvelu-
valmiuden paraneminen ja yleinen iskukyvyn ko-
hentaminen vaativat pankeilta nykyistd parempaa
kannattavuutta ja vakavaraisuutta. Mikali pankit
oppivat kontrolloimaan kustannuksiaan, eivit suo-
malaiset yritykset ndhdédkseni koe ongelmalliseksi
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maksaa korkeitakaan palvelumaksuja, komissioi-
ta jne., jos ne niiden vastikkeeksi saavat kansain-
viliset mitat tayttdvaa palvelua. Vireydessd ja in-
novatiivisuudessa suomalaiset pankit on harvoin
saatu kiinni itse teossa, ainakaan suhteessa yrityk-
sille tarjottaviin palveluihin. Tdhidn ongelmaan
markkinatalous tuntee vain yhden ladkkeen, jon-
ka nimi on kilpailun edistiminen.

Tamin kilpailun tulee luonnollisesti mieluiten ol-
la pankkien vilistd. Tassd mielessd ulkomaisomis-
teiset pankit varmasti toivat joitakin vuosia sitten
piristysruiskeen markkinoille. Toisaalta viimeisten
18 kuukauden aikana néhty keskittymiskehitys on
mitd kielteisin ilmio tdssd mielessd. Voidaan tietysti
mydos olettaa, ettd taitava yritysjohto kykenee suu-
renkin organisaation sisélle luomaan motivaatio-
ja kilpailuelementteja sopivasti yhdistamalli tilan-
teen, joka kannustaa innovatiivisuuteen. Pankeil-
ta kuitenkin puuttuvat traditiot timéntyyppisen ti-
lanteen luomiseksi sisdlldan. Téstd syysta teollisuu-
den tulee myds omin voimin edistdd pankkikilpai-
lua Suomessa huomattavasti nykyistd enemmén.
On myos toivottavaa, ettd ulkomaisomisteiset pan-
~ kit, riippumattomat rahoitusyhtiét ja meklarit se-
ka mahdolliset uudet yrittdjat pankkisektorilla tu-
levat jatkossa antamaan lisdi kilpailusysayksia lii-
kepankeille.

Tasséd suhteessa Ruotsin tilanne tarjoaa mielen-
kiintoisia vertailukohtia. Viime vuosina pankkien
dynaamisuuden ja innovatiivisuuden puute on ai-
nakin osittain ollut syyné kahteen kehitystrendiin.
Toisaalta markkinoille on ilmestynyt joukko var-
sin vahvoja riippumattomia meklari- ja rahoitusyh-
tioita, jotka ovat olleet aktiivisesti luomassa uusia
rahoitusinstrumentteja Ruotsin markkinoille. Suo-
messa tillaiset riippumattomat yrittdjiat ovat aina-
kin toistaiseksi jadneet vahdmerkityksellisiksi.

PUHEENVUORO:

BJORN WAHLROOS

Suomalaisen talouskeskustelun tasolle on imarte-
levaa se, ettd vain kuusi kuukautta keskuspankin
johtokunnan dramaattisen elokuisen padtoksen jél-
keen purkaa sota-ajasta jatkunut rahamarkkinoi-

Toisaalta, ruotsalaiset suuryritykset ovat voimal-
lisesti kehittianeet omia rahoitusfunktioitaan, ja
useilla yrityksilld rahoitus on strateginen liiketoi-
minta-alue. Esim. ASEA on hankkinut omistuk-
seensa meklariyhtion, rahoitusyhtién, leasing-
yhtién ja vakuutusyhtion.

On varsin mahdollista, ettd Suomessakin yritys-
sektorin pankkipalvelujen suhteen kovin kehitta-
mispaine tulee olemaan juuri parhaiten rahoitus-
asiansa ja -osaamisensa hoitaneiden yritysten ra-
hoitusosastojen aikaansaama kysyntiapaine. Ilman
merkittavai ylilikvidiystilanteen syntymistéd yritys-
sektorilla en usko Suomessa yritysten siirtyvan ra-
hoituspalvelujen tarjoajiksi, muutoin kuin silloin
kun tdmai valittomaésti liittyy niiden varsinaiseen lii-
ketoimintaan, esim. leasing-toiminnan muodossa.
Pankkien omasta innovatiivisuudesta ja kilpailu-
kyvystd kuitenkin ensi kddessd riippuu, toteutuu-
ko tdm4 ennuste!

Lopuksi on syytd kohtuudella todeta, ettd on ole-
massa useita alueita, joilla suomalaiset pankit teol-
lisuuden nidkdkulmasta katsottuna ovat kyenneet
varsin hyvin pysyméin kansainvilisessa kehitys-
vauhdissa mukana. N4itd ovat mm. modernin tek-
nologian soveltaminen pankkitoimintaan pitkalti
yhteistySssd suomalaisen elektroniikkateollisuuden
kanssa, maksujenvilitystekniikka sekd osaaminen
valuuttakaupan alueella. Kuten ylld olen indikoi-
nut, yleisarvosana jai kuitenkin korkeintaan tyy-
dyttdviksi ja vaikka vastaus tdmén tilaisuuden ky-
symykseen onkin epiilemittd myonteinen, tulee
siirtyminen kohti kehittynyttd pankkisektoria eit-
taméttd olemaan nykivdd ja tulee edellyttamiin
vield kipeité leikkauksia ja rakennemuutoksia itse
pankkien sisalla.

den hallinnollinen séitely ollaan jo valmiit asetta-
maan kysymys, selvidvdtké pankkimme uusista
haasteista. Mielelldni olisin ndhnyt saman kysymyk-
sen asetettuna hiukan toisessa muodossa jo viisi tai




kymmenen vuotta sitten: »Olisikohan jo syyti luo-
pua pankkien tulevien toimintaedellytysten huo-
nontamisesta ja purkaa siitelyjarjestelma?»

Suomen sodanjilkeisen ajan pankkijirjestelmé
on kehitetty jédlleenrakennuspolitiikan elimellisek-
si osaksi. Kehittamailld rahamarkkinajérjestelma,
joka lahinni liikepankkien antolainauksen keski-
koron ja tiettyjen volyymimuuttujien sddtelyn kaut-
ta jatkuvasti tarjosi investoijille, lihinna suurteol-
lisuudelle, subventoitua investointi- ja kdyttopaso-
marahoitusta voitiin varmistua nopeahkosta talou-
dellisesta kasvuvauhdista. Koska matalat ottolai-
nauskorot tekivit investointien rahoittamisen ko-
titalouksien sddstimiselld mahdottomaksi, raha-
markkinoiden tasapainoyht#lo suljettiin julkisella
verorahoitteisella sddstamiselld. Suomi puristettiin
ndin rahamarkkinaséitelylld kuluttajien md4raa-
mé&idn markkinaratkaisuun nihden huomattavasti
nopeampaan taloudelliseen kasvuun.

Rahamarkkinakehityksemme kannalta tdméi
merkitsi myos ettd liikepankit jatkoivat toimintaan-
sa lghinna glorifioituina sdistopankkeina. Varsi-
naisen rahamarkkinarahoituksen puutteessa liike-
pankkien kasvu ja kannattavuus oli aina 1970-lu-
vun lopulle saakka taysin niiden talletuskasvusta
riippuvainen. Koska talletuksista ei talletusten ve-
rovapauslainsdddidnnon vuoksi voitu kdyd4 hinta-
kilpailua, pankkikilpailu otti vdlineikseen mainon-
nan ja ennen kaikkea palvelupistetiheyden. Talle-
tusten lakisdéteiseen hintaan liittyva subventioele-
mentti muodostui nédin konttoriverkostoon kohdis-
tuvaksi subventicksi. Kansantaloustieteen perus-
kurssinkin kdynyt opiskelija pystyy ennustamaan
tillaisen subventiopolitiikan seuraukset: subven-
toinnin kohteena olevasta hyodykkeestd — tai tissd
yhteydessa jakelukanavasta — syntyy ylitarjonta.
Niéin syntyi Suomeen rahamarkkinaséételyn kaut-
ta erds maailman tiheimmisti sivukonttoriverkos-
toista.

Mutta varsinaiseen kysymykseen: Tulevatko pan-
kit selviytymédn saitelyn purkautumisesta? Vas-
taukseni on ehdottoman myonteinen. Tietenkin tu-
lemme selviytymaiin, toiset tietenkin paremmin toi-
set huonommin. Ilmeist4 on kuitenkin ettd maam-
me pankkien lukumaéird, joka télld hetkelld lienee
630 (kasittden liikepankkien lisdksi n. 350 osuus-
ja 270 sadstopankkia), tulee pienenemidn.

Kysymys pankkien selviytymisestd on kaksitahoi-
nen, kuten yleensikin vastaavat kysymykset mer-
kittdvan rakennemuutoksen kohteena olevilla toi-
mialoilla toimivista yrityksistd. Toisaalta kysytddn
kykeneeko yritys restrukturoimaan taantuvat liike-
toimintansa alueet siten, ettid ne uudistetussa muo-
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dossa muuttuvat kannattaviksi. Toisaalta kysytdin
pystyyko yritys kehittdméén niitd uusia liiketoimin-
nan alueita, joita tarvitaan sen toiminnan ja kan-
nattavuuden edelleen kehittdmiseksi.

Pankkisektorilla nimé kysymykset voidaan aset-
taa muotoon: (a) Pystyvitko pankkimme, ja niis-
td varsinkin perin tihedn sivukonttoriverkoston
omaavat paikallispankit, alentamaan kiinteitd kus-
tannuksiaan markkinoiden, ja ennen kaikkea ko-
titaloussektorin sddstamiskohteiden muutosten eli
talletuskannan kasvun hidastumisen tahdissa, se-
k& (b) kykenevatko nykyiset pankkimme kehitta-
méin ja monipuolistamaan liiketoimintaansa uu-
silla pankkitoiminnan aloilla, investment tai mer-
chant bankingissd, kotimaisilla ja kansainvélisilla
raha- ja padomamarkkinoilla, vai jaaviatko uudet
rahoitusmarkkinat padasiallisesti joko ulkomaisten
pankkien tai varsinaisen pankkisektorin ulkopuo-
listen rahoitusyritysten toiminta-alueeksi?

Vastaus ensimméiseen kysymykseen riippuu kah-
desta tekijastd. Kuinka pian talletuskannan vero-
tuksellisesta subventoinnista luovutaan, ja kuinka
tehokkaasti pankit voivat ohjata sivukonttoriver-
kostoaan uudelleen vastaamaan uudenlaisen pank-
kisektorin palvelujen kuluttajakysynnin rakennet-
ta. Julkiset kannanotot talletusten verovapaudes-
ta luopumisesta puhuvat tiltd osin mielesténi sel-
vai kieltid. Subventioiden poistaminen on ilmeisesti
huomattavasti suurempi uhka perinteisesti hidas-
liikkeiselle paikallispankkitoiminnalle kuin liike-
pankeillemme, sen verran voimakkaita puheenvuo-
rot paikallispankkipuolella ovat olleet.

Liikepankkimme, ja niiden joukossa ennen kaik-
kea kaksi laajan sivukonttoriverkoston omaavaa lii-
kepankkia, ovat ndhdikseni jo ryhtyneet toimen-
piteisiin, joita toisaalta jo toteutunut rahamarkki-
noiden sédtelyn purkautuminen ja edessi todenna-
koisesti oleva jonkinasteinen talletusten verovapau-
den rajoittaminen edellyttiavédt. Varsinkin oma
pankkini on voimakkaasti panostanut raha- ja paa-
omamarkkinatoimintaan tuomalla ensimmdéisenéd
markkinoille niin yritys- kuin kuntatodistukset se-
ki ylldpitdmalld sitovia jalkimarkkinahintoja sijoi-
tustodistuksissa ja joukkovelkakirjoissa kymmenen
vuoden maturiteettiin saakka.

Viimeisen viiden vuoden aikana pankkikilpailu
on voimakkaasti lisddntynyt, uusien, ldhinné kan-
sainvélisten pankkien etabloitumisen ja séditelyn
purkautumisen kautta. Tdmi on johtanut rahoi-
tustoiminnan tehostumiseen, mutta ei, kuten jot-
kut pankkijarjestelmdmme kriitikot vuosikymme-
nen alussa olettivat, merkittdviin pankkijarjestel-
méimme rakenteen muutoksiin. Tdma on mielesténi
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osoitus jarjestelmdmme tai ainakin sen merkitta-
vimpien osapuolten sopeutumiskyvysta.

Nyt meilld on kuitenkin edessdmme uusia mer-
kittdvid haasteita, joihin myos Sirkka Hdamdldinen
esitelméssddn puuttui. Niistd olen edelld jo koske-
tellut rahamarkkinoiden arvopapereistumista, luo-
totuksen siirtymisti pankkien taseiden ulkopuolelle
yleensi helposti siirrettdvaan muotoon. Tuo kehi-
tys tulee varmaankin edelleen maassamme kiihty-
médn ja asettamaan uudenlaisia haasteita niin
pankkien organisaatiolle kuin niiden ohjaus- ja
kontrollijdrjestelmille.

Eris tirkeimpia kdynnistyneen kehityksen mu-
kanaan tuomista uusista tekijoistd on korkoriskien
voimakas kasvu. Perinteisessid suomalaisessa litke-
pankissa tdllaisia riskeja ei tietenk&dén, tilanteessa
jossa valtaosa varainhankinnasta muodostui talle-
tuksista ja missd niin luottojen kuin talletuksien-
kin korot olivat sidottuja samaan yhteiseen nimit-
tdjadn, peruskorkoon, ollut.

Suomen Pankin pankkeihin taannoin kohdista-
maa kritiikkia liiallisten korkoriskien ottamisesta
ei kuitenkaan voi pitda oikeutettuna. T#lld vuosi-
kymmenelld liikepankkien taseiden mismatchaus on
tullut yhé ilmeisemmaéksi perinteisen talletusrahoi-
tuksen siirryttyéd asiakkaiden tuottovaatimusten ko-
hoamisen myotd rahamarkkinainstrumentteihin,

markkinarahavelkakirjoihin ja sijoitustodistuksiin.
Vastaavaa antolainauserdi ei kuitenkaan keskus-
pankin sdételyn johdosta ole voitu kehittda. Kriti-
soidessaan liikepankkeja korkoriskien ottamisesta
keskuspankki kritisoi siten vain omaa, elokuussa
purettua sditelyjarjestelmadnsi. Ainoa tapa, jolla
liikkepankit ennen keskuspankin viime syksyn toi-
menpiteitd olisivat voineet kattaa edes osan korko-
riskeistddn, olisi ollut antolainauksen hallinnolli-
sin kriteerein toteutettu leikkaaminen. Sellaisen toi-
menpiteen vaikutuksia maamme taloudelliseen kas-

‘vuun tdlld vuosikymmenelld voi vain kuvitella. Su-

luissa lienee lopuksi syytd todeta myos, ettd koti-
taloussektorin antolainausta koskevat yhi voimassa
olevat rajoitukset tekevit edelleen korkoriskien vi-
hentdmisen vaikeaksi, joskaan ei en4di tdysin mah-
dottomaksi tehtaviksi.

Rahamarkkinamme ja siten my6s pankkisekto-
rimme tulee ldhivuosina ldpikdym&an merkittdvan
muutoksen. Rahamarkkinoiden osalta muutoksen
lopputulos nédyttdd jo tinddn ennustettavalta. Mi-
ten pankkisektorimme tédssd prosessissa muuntuu
on kuitenkin osittain vield avoinna. Varma olen
vain siitd ettd ainakin liikepankkimme, ja toden-
nikoisesti myos merkittdvimmat paikallispankit,
ovat hyvin kykenevid vastaamaan uusiin haastei-
siin.
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Suomen sotakorvaukset*

CHARLES P. KINDLEBERGER

Kenneth Boulding mainitsee tiedonhalun en-
simmadisend tieteellisen etiikan neljastd péite-
kijastda.! Kiinnostukseni Suomen sotakor-
vauksia kohtaan pohjautuu kolmeen tekijiain:

1) Miten kdyvistd tuotannosta suoritetta-
vat korvaukset vahvistavat taloutta.

2) Kuinka muun maailman ndkékulmasta
hyvin raskaat korvaukset maksettiin menes-
tyksekkéasti ilman hyperinflaatiota tai talou-
den luhistumista.

3) Edellisen liittyen: kuinka paljon Suomen
onnistuminén vuoden 1944 sopimuksen vel-
votteiden tayttdmiseen perustui »aineettomiin
hyodykkeisiin» kuten tahtoon, kansalliseen
vhtendisyyteen, padttaviisyyteen ja sen sellai-
seen.

Historiaan suuntautuneena taloustieteilija-
ni olen kiinnostunut vertailemaan Suomen so-
takorvausten maksamista sekid Ranskan hy-
vittdmiin Ranskan-Preussin sodan korvauk-
siin vuosina 1871—72 ettd Saksan epdonnis-
tumiseen sotakorvausten maksamisessa ympé-
rysvalloille ensimma&isen maailmansodan jil-
keen. Koska osallistuin vaatimattomasti Sak-
san sopimuksen laatimiseen toisen maailman-
sodan jilkeen, olen myds kiinnostunut niisti
taloudellisista vaikutuseroista, joita kayvista
tuotannosta suoritettavilla korvauksilla on
verrattuna yliméirdisten padomahyoddykkei-
den siirtdmiseen korvauksensaajille.

* WIDER-instituutin jarjestiméssi seminaarissa 15. 8.
1986 pidetty esitelmd. Haluan kiittd4 Marja-Liisa Kiljusta,
Riitta Hjerpped, Erkki Pihkalaa, Hannu Heikkildd, Kim-
mo Kiljusta ja Jussi Raumolinia.

! Katso Boulding (1985, 31). Kolme muuta tekijai
ovat totuudellisuus, testaaminen niin ulkoisen evidenssin
kuin sisdisen logiikan avulla sekd uhan torjuminen reto-
risena keinona.

Korvaukset kdyvdstd tuotannosta

Potsdamin sopimuksen Saksaa koskevan osan
mukaan Saksan tuli sotakorvaukseksi siirtdd
pddomaa. Pidomavaateita tuli siirtdid siltd
osin, kuin ne ylittivat sellaisen tuotannon vaa-
timukset, joka takasi Saksalle korkeintaan sita
ympardivien valtioiden keskimééréisen elin-
tason. Kéyvistd tuotannosta tehtdvid kor-
vauksia ei erityisesti suljettu pois, mutta Yh-
dysvaltojen valtuuskunta ajatteli niiden ole-
van kdytinnossd poissuljettuja. Ensiksikin
neljad miehitysvyohyketté oli sovittu késitel-
tavian yhteni talousalueena. Lisédksi niin sa-
nottu »ensimaksuperiaate» méadrési kunkin
miehitysvyohykkeen viennille aluksi vienti-
maksun, joka vastaisi tuonnin kustannuksia
koko Saksaan. Erityisesti Yhdysvallat halusi
vilttdd ensimmaisen maailmansodan sotakor-
vauskokemusten toistumista. Tuolloin yhdys-
valtalaiset sijoittajat lainasivat Saksalle rahaa
korvausten maksamiseksi Ranskalle, Isolle-
Britannialle ja muille valtioille saaden itse vas-
tineeksi lunastuskelvottomia obligaatioita.
Yhdysvaltojen hallinto halusi nimenomaan
vilttdd Lansi-Saksan ravitsemista niin kauan
kuin Neuvostoliitto vei ruokaa Itd-Saksasta.

Vaikkei Potsdamissa sovittukaan kdyvésta
tuotannosta suoritettavista korvausksista, voi-
daan 16yté4 viitteita siitéd, ettd Neuvostoliitto
harkitsi sellaista jarjestelya. Korvaukset mai-
nitaan neuvostotaloustieteilijd Fugen Vargan
arvovaltaisessa kirjoituksessa Sota ja tyévien-
luokka 15. lokakuuta 1943 (Suviranta 1954,
ss. 8—9). Yhdysvaltojen sisdasiainministeriksi
sittemmin kohonneen James F. Byrnesin mu-
kaan Neuvostoliitto ehdotti Jaltalla kahden-
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laisia korvauksia: ensiksi padomahyodykkei-
den siirtoja ja sitten vuotuisia tavarakorvauk-
sia seuraavana kymmeneni vuotena (Jensen
1965, 35). Sisaasiainministeriossa jalkimmais-
td toimenpidettéd ajateltiin lykittdvin siihen
asti, kunnes Saksan maksutase saavuttaisi jon-
kinlaisen tasapainon, jossa kaupallinen vien-
ti maksaisi valttdmattomain tuonnin. Sellais-
ta vastaviitettd, jonka mukaan kdyvisti tuo-
tannosta suoritettavat korvaukset olisivat vah-
vistaneet Saksan taloutta, ei muistaakseni ka-
sitelty. Kuitenkin Yhdysvaltojen sotilashallin-
totoimistossa (OMGUS) Saksassa palvellut
kenraali Lucius N. Clay oli kiinnostunut mah-
dollisuudesta solmia téllaisia korvauksia kos-
keva sopimus Neuvostoliiton kanssa. Neuvos-
toliiton luottamus miehitysvyohykkeeltddn
siirtdmiensd padomahyodykkeiden kayttokel-
poisuutta kohtaan vaikutti nédet alentuneen.
Clayn ajatuksille hyvin myotdmielinen elaméa-
kertakirjailija John H. Backer siteeraa Yhdys-
valtojen valtiovarainministerion alivaltiosih-
teeri Harry Dexter Whiten huomautusta, et-
ta kayvastid tuotannosta tapahtuvat korvauk-
set vahvistaisivat Saksan taloutta. Backer tyr-
méi ajatuksen sitten ilmeisen naurettavana
(Backer 1978, ss. 82—84). Whitella ei ollut vi-
littémié kytkent6ja sotakorvaussopimukseen
vaikka hdn puolsikin voimakkaasti niin sanot-
tua Morgenthau-suunnitelmaa, joka olisi ra-
joittanut Saksan teollista voimaa. Liittoutu-
neiden kolmen vallan sotakorvauskomitean
Yhdysvaltojen valtuuskunnan johtaja Edwin
W. Pauly paljastaa virallisemmin késityksen-
sd, ettd kayvista tuotannosta suoritettavat
korvaukset eivdt kuuluneet Potsdamin sopi-
mukseen. Haastattelussa Potsdamin konfe-
renssin jdlkeen elokuussa 1945 hin sanoi
muun muassa, ettd »emme aio jalleenraken-
taa vahvaa Saksaa maksattaaksemme sotakor-
vauksia» (Suviranta 1954, s. 3).

Herai kysymys, osoittaisivatko Suomen ko-
kemukset kdyvastd tuotannosta suoritettavien
sotakorvausten vahvistavan taloutta — aivan
kuten olemassaolevan piddomakannan siirta-
minen heikentéi siti lyhyelld aikavalilld — vai
onko Suomi poikkeustapaus. Olisi hyodyllis-
td verrata Suomen sotakorvauksia Romanian
ja Unkarin korvauksiin, jotka asetettiin sa-

maan aikaan nimellisarvoltaan 300 miljoo-
naan dollariin, sekid todellisiin kokemuksiin
Neuvostoliiton Itd-Saksasta saamista, kdyvis-
t4 tuotannosta suoritetuista korvauksista. Va-
litettavasti aineisto ei riitd vertailuun, ja jou-
dumme turvautumaan piiasiassa tapahtu-
mien sisdiseen logiikkaan, vertailemaan Rans-
kan onnistunutta rahassa (eika tavarassa) suo-
rittamaa maksua vuosina 1871—72 seki Sak-
san epdonnistumista 1920-luvulla.?

Sotakorvaukset ilman hyperinflaatiota

Suomelle 19. syyskuuta 1944 vilirauhansopi-
muksessa asetetut sotakorvaukset yltiviat 300
miljoonaan kultadollariin. Tuolloin korvaus-
ten seurauksia pidettiin Suomelle tuhoisina
(Wuorinen 1948, s. 181). Taakka nédytti yhi
raskaammalta joulukuun 17. pdivan sotakor-
vaussopimuksen ja sen lisdpoytékirjan hyvak-
symisen jédlkeen. Hyodykkeiden hintataso
médrittiin vaoden 1938 hintojen perusteella.
Kulutustavaroiden hintoja nostettiin tést4 ta-
sosta 10 prosenttia ja pddomatavaroiden 15
prosenttia. Keviilla 1944 Neuvostoliitto oli
vaatinut 600 miljoonaa dollaria, mutta liittou-
tuneiden hyokittyd Normandiaan alensi Neu-
vostoliitto vaatimustaan vapauttaakseen jouk-
kojaan Suomen rintamalta Saksan vastaiseen
hyokkéykseen.?> Myds Yhdysvaltojen yleinen
vastustus sotakorvauksia kohtaan saattoi vai-
kuttaa.

Suomen taloudelle asetettiin rasitteita myos
Potsdamin konferenssissa sekd helmikuussa
1947 Pariisin rauhansopimuksessa. Rauhan-
sopimuksesta oli pitkalti paitetty jo Pariisis-
sa kesilld 1946. Taakkana oli Karjalasta siir-
retyn omaisuuden palauttaminen sekid tuho-
tun omaisuuden korvaaminen, neuvostoliitto-
laisen ja suomalaisen sotakorvauskomission
kulut, Saksan armeijan riisuminen aseista
Pohjois-Suomessa ja Saksan Suomeen kohdis-

2 Suviranta (1954) esittdd perusteluja tavarakorvaus-
ten puolesta ja rahakorvauksia vastaan, mutta hén ei erit-
tele olemassaolevista pddomatavaroista ja kdyvista tuo-
tannosta suoritettavia korvauksia.

3 Heikkild (1983) professori Erkki Pihkalalta saama-
ni tiedon mukaan.




tuvien saatavien siirtiminen Neuvostoliitolle
osana Saksan sotakorvausta. Kiireellisid teh-
tavid olivat myos jalleenasuttaminen 400 000
karjalaisevakon sekd sotakorvaustuotannon
vaatimien investointien toteuttaminen, mu-
kaanlukien tyontekijoiden asuntoihin investoi-
minen. Sotakorvauksien reaaliarvo on eri tut-
kimuksissa arvioitu 546 miljoonasta 570 mil-
joonaan dollariin vuoden 1952 hinnoilla tai
512,6 miljoonaksi dollariksi laskemalla yhteen
vuotuiset korvaukset kayvilli valuuttakursseil-
la vuosina 1944—52 (Oksanen ja Pihkala
1975, ss. 25, 114). Maaliskuussa 1947 Suviran-
ta arvioi maan kokonaistaakaksi 949 miljoo-
naa (vuoden 1944) dollaria. Kdytettiinp4 mi-
td arviota tahansa, taakka on raskas hieman
yli 4 miljoonan hengen viestélle. Vuotuisen
sotakorvaustaakan nettokansantuoteosuudes-
ta on erilaisia arvioita, mutta taulukko 1:n lu-
vuista voitaneen pddstd yksimielisyyteen.*

Taulukko 1. Sotakorvauksien osuus nettokansantuot-
teesta, prosenttia.

1944 0,4
1945 6,4
1946 5,3
1947 4,8
1948 4,3
1949 3,5
1950 1,9
1951 2,1
1952 1,4

Vuoden 1945 luvut sisdltdvit joitakin kay-
tettyjd laivoja ja puutavaravarastoja, jotka
tietenkin ovat osa varallisuutta eivitkd netto-
kansantuotetta. Siitd huolimatta padkohdat
selvidvit luvuista: 3,4 prosentista 5 prosent-
tiin kansantuotteesta on todella paljon, osuu-
den olisi pitdnyt kasvaa eikd véhetd ajan ku-
luessa, Saksa ei 1920-luvulla koskaan maksa-
nut enempéii kuin 2 prosenttia nettokansan-
tuotteestaan, jota varten se joutui ottamaan
lainaa. On totta ettd sodissa sotatuotanto saat-
taa lyhytaikaisesti kohota 50 prosenttiin ja so-
tatuotantoa voidaan verrata sotakorvauksiin

4 Katso Auer (1963, s. 82) sekd Oksanen ja Pihkala
(1975, s. 27). Hieman poikkeavia suhdelukuja antavat
Jensen (1966, s. 18) ja Suviranta (1952, s. 2).
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erdadnlaisena vastikkeettomana vientind. Kui-
tenkin arvioitaessa Suomen sotakorvaukset
500 miljoonaksi dollariksi kohoaa henkeid
kohti laskettu taakka 125 dollariin eli nimel-
lisarvoltaan viisinkertaiseksi ranskalaisten
korvaukseen nahden (miljardi dollaria 40 mil-
joonaa henked kohti 1870-luvulla eli 25 dol-
laria henked kohti) ja reaaliarvoltaan toden-
nikoisesti kaksi kertaa niin suureksi.

Jo ensi silmdykselld kdy ilmi, etta palkat
kymmenkertaistuivat vuosina 1938—1948,
kasvoivat 7 prosenttia vuonna 1949, 24 pro-
senttia vuonna 1950, 33 prosenttia vuonna
1951, ja 5 prosenttia vuonna 1952 (Heleli
1953; 3). Vaikuttaa ikddn kuin sota ja sota-
korvaukset olisi rahoitettu 16yhésti ja inflatio-
naarisesti. Klassisen ohjelman mukaan olisi
korotettu veroja ja siirretty budjettiylijaama
korvaustilille. Kuten taulukosta 2 ilmenee,
pédsi Suomi ldhelle tdta kun otetaan huomi-
oon myds ulkomainen lainanotto.

Kiteisvelat ovat padasiassa hallituksen Suo-
men Pankilta ottamia lainoja, jotka jaavit
pieniksi. Ne tuskin riittavit useimpina vuosi-
na rahoittamaan nimellistulojen kasvua. Ul-
komainen lainanotto oli huomattavan runsas-
ta suhteessa sotakorvauksen médraén muuta-
mana ensimmdisend jatkosodan jilkeisend
vuonna. Osa lainoista oli kuitenkin erityises-
ti erotettu korvauksista lainaehtojen nojalla,
kuten Yhdysvaltojen vienti- ja tuontilaina
vuonna 1945 seki Maailmanpankin laina, jot-
ka oli myonnetty ruuan tuontia ja puuteolli-
suuden ldnsivientid varten.’

Suvirannan (1947, s. 41) viite, ettd suoma-
laiset olivat haluttomia ostamaan kotimaisia
obligaatioita, vaikuttaa todelta. Tulosarake
on taulukon vaikuttavin. Tuloveroihin lisdt-
tiin varallisuusvero (Suviranta 1941), liike-
vaihtovero, hyvin korkea alkoholijuomien eri-
koisvero, pakkolaina jne. Suurimman osan
maksoi varmasti keskiluokka, tosin tuloveron
maksuluokkaan siirtyi myos paljon tavallisia
tyontekijoitd. Heiddn palkkansa kasvoivat
kaksi kertaa virkamiesten palkkoja ripeim-
min. Inflaatio ei milloinkaan uhannut riistay-

5 Yksityiskohtaista keskustelua vienti- ja tuontilainois-
ta on Heikkildllid (1982).
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Taulukko 2. Valtion tulot, menot ja lainanotto vuosina 1938—1951, mrd markkaa.

Menot (joista sota- Tulot Lainanotto Kéteisvelat

korvauksia) Ulko- Koti-

mainen mainen
1938 5,1 — 5,1 0,4 — 0,3
1939 7,5 — 4,9 1,6 1,1
1940 18,9 — 5,2 7,6 6,0
1941 22,0 (0,1) 11,0 6,8 4,2
1942 29,1 — 17,3 7,6 4,1
1943 34,1 — 21,5 10,2 2,3
1944 37,6 — 20,8 14,6 1,2
1945 46,2 (10,6) 36,2 15,6 2,2 3,4
1946 67,6 (16,1) 57,8 10,6 —0,3 — 4,3
1947 79,1 (16,7) 67,5 4,6 —0,8 1,5
1948 108,9 (17,6) 98,3 5,9 —2,4 0,9
1949 122,0 (14,5) 105,8 19,2 —3,2 4,0
1950 134,8 (10,8) 131,4 2,6 —1,4 — 5,2
1951 188,8 (12,6) 190,5 0,3 0,6 —12,8

Lahteet: 1938—1944 Pihkala (1986)

1945—1951 prof. Pihkalan henkilokohtaisesti antamat tiedot

tyd hyperinflaatioksi kuten Saksassa. Maas-
sa vallitsi »epétasapainosysteemi». S44nnos-
tely ja hintasditely karsivat kohoavien, indek-
sisidonnaisten palkkojen synnyttimai merkit-
tdvaa liikakysyntaid. Hiirioitd oli vahdn — yk-
si metalliteollisuuden lakko, joka ei kuiten-
kaan ulottunut korvaustuotantoa harjoittaviin
tuotantolaitoksiin. Sotakorvausteollisuuden
valtuuskunnalla SOTEVAlla oli merkittavét
valtaoikeudet, joita se kdytti vain kerran.®
Voisi ehka viittidd, ettd valtio myontyi palk-
kavaatimuksiin tarpeettomankin auliisti (Su-
viranta 1947, s. 40).

Inflaation talttuminen vuoden 1951 jalkeen
on mielesténi erikoista. Hyddykesdiannostelys-
td luovuttiin asteittain: lihan sédannostelysta
kevailld 1947, viljan heindkuussa 1948 (Pih-
kala 1986, ss. 16—17). Mustan porssin hin-
nat alenivat. Taloustieteilijat ovat nykyéan hy-
vin kiinnostuneita inflaation paéttymisesta se-
kd pédattymiseen vaikuttaneista syistd eri mais-
sa.” Tietddkseni kukaan ei ole tutkinut Suo-
men tapausta, mutta se vaikuttaa palkkakus-

6 Professori Pihkalan yksityiskeskustelussa antama
tieto.

7 Katso esimerkiksi Dornbusch ja Fischer (1986) seki
sen verraten tdydellistd kirjallisuusluetteloa.

tannusinflaatiolta, joka laantui tuotannon
kasvettua. Tama herattdd kysymyksen, tiyt-
tiké Suomi sotakorvausvelvoitteensa Neuvos-
toliittoa kohtaan vikevidn pakon vuoksi vai
voimakastahtoisesta halusta.

Maksuhalukkuus

Klassinen taloustiede perustuu kvantifioituun
kysyntadn, tarjontaan, hintoihin jne. olettaen,
ettd yritykset ja kotitaloudet ovat pddasiassa
kiinnostuneita maksimoimaan hyo6tyd tai
yleenséi tulojaan ja omaisuuttaan. Toisinaan
mainitaan aineettomia osatekijoitd — odotuk-
sia, implisiittisid sopimuksia, x-tehokkuus,
Keynesin eldimen vaisto, Veblenin laatutyon
tekemisen vietti, Siegenthalerin Keynesin ta-
paan painottama luottamus, seki kenties pe-
rin médrittelemédtén kansanluonne. Jotkin
niistd ovat mitatavissa tai niille on vaihtele-
van tarkkoja korvikemittoja, toiset vuoros-
taan eivit ole. Suomen sotakorvausten yhtey-
dessi — kuten Ranskan tapauksessa vuonna
1871 — herad kysymys, pakotettiinko maat
maksamaan vai kokivatko ne olevansa moraa-
lisesti velvoitettuja maksamaan. Vallitsee huo-




mattava, joskaan ei ehki tdydellinen yksimie-
lisyys siitd, ettd Suomi maksoi korvauksensa
koska se halusi niin eikd pakon vuoksi.

Suomen menestysté selitetddn yleensa nel-
jalla tekijalli. Suomen asemaa auttoivat
markkinavientihy6dykkeiden suotuisa vaihto-
suhde; ldahinnd Ruotsista ja Yhdysvalloista
saadut luotot kuten taulukosta 2. ilmenee;
Neuvostoliiton myoéntdmét helpotukset sota-
korvauksiin — maksuajan pidentdminen kuu-
desta kahdeksaan vuoteen vuonna 1945, sak-
koklausuulien lievd kaytté ja heindkuun 1.
1948 jéljelldolevien maksujen puolittaminen.
Mutta vleisesti ollaan yksimielisid siitd, ettd
valtatekiji oli Suomen kansan paattaviisyys.
Vaikeuksien ei annettu lannistaa, tyohon ryh-
dyttiin heti ja viasymaitta.®

Suoranaista todistusaineistoa ruoskan ole-
massaolosta on vaikea 16ytaa kirjallisuudes-
ta. Liittoutuneiden Teheranin konferenssin
jilkeen Neuvostoliitto ilmoitti halukkuuten-
sa neuvotella rauhasta Suomen kanssa neljalla
ehdolla. Kolme ehdoista oli sotilaallisia ja dip-
lomaattisia, neljas koski sotakorvauksia
»maksettuna tavarassa viidestd kahdeksaan
vuoteen kestdviand ajanjaksona. Mikali Suo-
mi ei suoriutuisi korvauksista tulisi Puna-
armeijan miehittdd maardttyjd osia Suomes-
ta.»’ Minun on vaikea arvioida oliko tillai-
nen uhka voimassa vuosina 1944—52. Toinen
ruoskan kaltainen piirre olivat joulukuun 17.
paivand 1944 solmitun sopimuksen raskaat
sakkoklausuulit, jotka madrasividt 5 prosen-
tin kuukausisakot (tai 60 prosenttia vuodessa

8 »Kaikki osapuolet ovat suorittaneet tehtdvansa kun-
niakkaasti, niin tyéntekijit, tydnjohto kuin tydnantajat-
kin». » Yhteiskuntajérjestys ja tyorauha on siilytetty . . .
huolimatta joistakin kireisté tilanteista; tapahtuneet tyon-
seisaukset eivit ole osoittautuneet tuhoisiksi.» (Suviran-
ta 1954; 4—5) Myos Jensen (1966; 15, 40—41) luettelee
Suvirannan tapaan mainitut nelja tekijaa korostaen Suo-
men omia yrityksia kasvattaa tuotantoa ja vastaa kysyn-
tdan. Jensen jatkaa: »Jalkikdteen katsoen kuitenkin vai-
kuttaa sille, ettei sotatuhoja edustava korvaus yksipuoli-
sena siirtona Neuvostoliitolle toteutunut ainoastaan kor-
vausaikataulun, ulkomaisen paidoman tai muiden tekijoi-
den vuoksi vaan pikemminkin siksi, ettd suomalaiset oli-
vat epdtoivoisen halukkaita toteuttamaan sen.».

9 Katso Jensen (1966; 37), jossa siteerataan Foreign
Relations of the United States (Yhdysvaltojen ulkomaan-
suhteet)- julkaisua.
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suoraa korkoa ja 79,6 prosenttia korkoa ko-
rolle) aikataulumyohéstymisistd ilman force
majeur -varausta. Monimutkaiset toimitukset
katsottiin luovutetuiksi vasta kun ne olivat
taydelliset. Lisdksi hyviksymisen jilkeen vi-
allisiksi osoittautuneet toimitukset voitiin hy-
l4té takautuvasti hyviaksymisen peruuttamisk-
lausuulin nojalla (Suviranta 1947, ss. 12—20).
Suviranta (1947, s. 18) totesi tuolloin klausuu-
leista: »Néiin raskaiden sakkojen tarkoitus on
tietysti toimia ruoskana kansakunnan selés-
sd, jotta se toteuttaisi toimitukset.»

Tosiasiassa Neuvostoliitto pidattdytyi pai-
nostamasta kovin ankarasti, vaikka se olikin
perddnantamaton monissa korvaussopimuk-
sen kohdissa. Alkuperéistd vaatimusta vuoden
1938 hintojen kiyttdmisestd muokattiin (riit-
tdmittomaisti) korottamalla pddomatavaroi-
den hintoja 15 prosenttia ja kulutustavaroi-
den hintoja 10 prosenttia, mutta Neuvostoliit-
to osoittautui kivenkovaksi muita muutoseh-
dotuksia kohtaan, olivatpa suomalaisten muu-
tosperusteet kuinka jiarkevid tahansa. Kol-
mannen vuoden vaihteessa, kun Suomella oli
694 autokuormaa korvaustavaroita selvitys-
valmiina raja-asemalla, Neuvostoliitto pidensi
vuoden kestoa keskiyostd klo 6:een seurava-
na aamuna (Wuorinen 1965, s. 391). Sakko-
ja alennettiin 442 000 dollarista 175 000 dol-
lariin, kenties naurettavan pieniin summiin-
kin (Suviranta 1947, s. 23). Erityisesti vuon-
na 1948 jiljelldoleva korvaussumma puolitet-
tiin. Viahennystd tapahtui kuitenkin pelkéas-
tddn metsitaloustuotteissa, jotka olivat hel-
poimmin tuotettavissa.

Suomen ulkopuolella on laajalti todettu, et-
td vuoden 1948 myonnytysten taustalla oli
Neuvostoliiton halu parantaa Suomen Kom-
munistisen Puolueen heikkoja vaalinikymii
tulevissa vaaleissa (»JHJ» 1952 ja Jensen
1966, s. 10) mutta vastaavat vahennykset kos-
kivat myos Romaniaa ja Unkaria. Tam4 vah-
vistaa sitd mahdollisuutta, ettd tapahtumaan
liittyi Suomesta riippumattomia tekijoita
(Auer 1956, s. 324). Neuvostopolitiikka aset-
ti saman 300 miljoonan dollarin kokonaiskor-
vauksen kaikille kolmelle maalle — Suomel-
le, Unkarille ja Romanialle — ja alensi sitd
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yhtéd aikaa kaikissa maissa. Yksin korvaus-
summan taakkaa ei kuitenkaan voi vertailla,
silld Unkarin vékiluku oli noin 10 miljoonaa
ja Romanian 20 miljoonaa, Suomen hieman
yli 4 miljoonaa. Kokonaistaakkoja ei voi ver-
tailla senkiddn vuoksi, ettd ainakin Romania
ja todennikdisesti Unkarikin joutuivat mak-
samaan paljon Suomea enemméin vahingon-
korvauksia, suorittamaan saksalaisten saata-
via Neuvostoliitolle Potsdamin sopimuksen
nojalla seki yllapitdméin neuvostomiehitysar-
meijaa.

Neuvostoliiton sodan jialkeen Romaniasta,
Unkarista ja Ita-Saksasta tekemien siirtojen
vertailemiseen soveltuvaa informaatiota on
védhin tai olemattomasti. Ison-Britannian ul-
koministerion muistio tammikuulta 1946 ar-
vioi Romanian Neuvostoliitolle vuoden aika-
na 9. syyskuuta 1946 mennessi maksamat vel-
voitteet 402 miljoonaksi dollariksi.!® Ehkédpi
olennaisin ero Suomen kohtelussa oli, ettd Ro-
maniassa ja Unkarissa Neuvostoliitto »otti ak-
tiivisesti osaa sotakorvausmaksujen kaytin-
non jérjestelyihin, kun vuorostaan Suomessa
ne jaivat velallisen maan siséisiksi ongelmik-
si.» (Auer 1956, s. 313). Romania ja Unkari
olivat Neuvostojoukkojen miehittimia ja kay-
neet siséllissotaa. Suomi viltti kummankin
tappion. SOTEVAn paisihteeri Olavi Lounas-
meri my0nsi, ettei erityisesti kovasta vuoden
1945 aikataulusta olisi selvitty ilman Neuvos-
toliiton mydntdmii helpotuksia, mutta jatkoi
koko ohjelmaa koskien: »Tami on yksi todis-
te Suomen padttavaisyydestd suoriutua vel-
voitteistaan muita maita kohtaan... Niilld (so-
takorvauksilla) on myos kiistatta ollut myon-
teisid seurauksia. Moraalisesti suomalaisille oli
erityisen tidrkedd sodan hiviimisen jdlkeen
saada uusi, enemman kuin tarpeeksi ty6té tar-
joava tehtdva ja uutta ajateltavaa. Téarkein na-
kokohta on, ettd tehtdvin katsottiin vaativan
yhteistd yritystd, kaikkien osapuolien altista
tukeax». (Lounasmeri, 1952; 21—23)

Aineeton »maksuhalu» ei ole aivan uusi te-
kija substantiaalisissa maiden vilisissd talou-
dellisissa siirroissa. Ranska maksoi Preussil-
le 5 miljardia frangia vuosina 1871—72 perin

10 Heikkilid (1983) taulukko 20. (s. 86).

toisenlaisella mekanismilla: rahamaksut kier-
ratettiin lyhyelld aikavililla, hyédykkeiden ja
palveluiden siirrot pitkalld aikavalilla. Ulko-
maiset luontonantajat, jotka merkitsivit Thie-
rin rentes’ja'', korjasivat loppujen lopuksi
voittonsa ja ranskalaiset, jotka olivat myyneet
huomattavia osia ulkomaisista sijoituksistaan
rentes’ien ostamiseksi, kokosivat kohtuullisen
ajan kuluttua uudelleen ulkomaisten sijoitus-
ten portfolionsa (Kindleberger, 1984,
239—250). Téass4 tapauksessa ruoskana toimi
tammikuun 1871 sopimuksen ehto vetdid
preussilaisia joukkoja miehitetyistd pohjoisis-
ta ja lantisistd maakunnista sitd mukaan kuin
korvauserid maksetaan. Ranskan valtio olikin
paittanyt suoriutua edelld viiden vuoden ai-
kataulustaan. Maksaminen onnistui kahdes-
sa vuodessa kansalaisten ponnistelujen avul-
la, joihin luetaan viiden frangin ja sita suu-
rempien rentesosuuksin lunastaminen seki ai-
nakin kansankertomusten mukaan ranskalais-
ten vaimojen lahjoittamat kultaiset kihlasor-
mukset.

Suvirannan (1954) mukaan tavarakorvauk-
set ovat tehokkaampi menetelmé kuin raha-
korvaukset, jolloin hin viittaa Saksan epdon-
nistumiseen merkittdvien korvaustensa mak-
samisessa ensimmadisen maailmansodan jil-
keen, tai ulkomaisten investointien purkami-
sen kautta tapahtuva maksaminen. Ranskan
esimerkin perusteella paittdviisyys saattaa
merkitd enemmin kuin maksumekanismi.
Pasttavaisyys on vuorostaan kytkeytynyt kor-
vaussummaan. Suomen arviolta 420 miljoo-
nan (vuoden 1944) dollarin suuruinen sotakor-
vaus eli arviolta 100 dollarin korvaus henked
kohti oli huomattavasti suurempi kuin Rans-
kan 25 (vuoden 1871) dollarin korvaus hen-
ked kohti. Huolimatta Reininmaan ja vuon-
na 1921 Ruhrin miehittdmisestd Saksa ei kyen-
nyt maksamaan nimellisarvoltaan 700 dolla-
rin velkaa henkeid kohti. Laina jakautui 42
vuodelle ja sen diskontattu nykyarvo on huo-
mattavasti alhaisempi. Cairncross (1986; 214)
tarjoaa hammadstyttivin valikoiman arvioita
Saksan Demokraattisen Tasavallan (neuvos-
tomiehitysvythykkeen) sotakorvaussummista.

1l Valtion obligaatioita [suom. huom|




Eri laskentaperustoja ja aikavilejd kayttden
hén arvioi pddomavarannosta ja kayvisti tuo-
tannosta suoritetut korvaukset karkeasti 8—9
miljardin nykydollarin suuruiksiksi. Summa
merkitsee non 17 miljoonan ihmisen viestol-
le 500 dollaria henkeéd kohti. Tédssd varmasti
kéytettiin ruoskaa & untrance — darimmilleen.
Ranskan ja Suomen tapauksissa menestys ar-
vioni perusteella pohjautui tahdolle, kun taas
Saksan epdonnistuminen ensimmdiisen maail-
mansodan jilkeen aiheutui »vastentahtoisuu-
desta». Tdma asenne syntyi osaltaan yhteis-
kunnallisesta epasovusta, joka esti taakan ja-
kamisen, sek4 osittain Keynesin itsensidtoteut-
tavasta ennustuksesta Sodan taloudellisissa
seurauksissa (1919), missi saksalaisille kerrot-
tiin, etteivdt he kykene maksamaan.

Saksan vastustusta korvausten maksua koh-
taan ja alttiutta hyperinflaatioon, misti Suo-
mi ei kdrsinyt, on selitetty voimakkailla sis4i-
silla »tulonjakoliittoutumilla» — Mancur OI-
sonin kasittein — joista jokainen hangoitteli
korvausosuutensa hyviaksymistd vastaan (O/-
son 1980 ja Kindleberger 1985, luku 16). Vas-
takohdan inflaation suhteen antaa Saksan ra-
hauudistus toisen maailmansodan jilkeen.
Uudistuksen mahdollisti ensimmaéisen maail-
mansodan jdlkeen selvinneiden eturyhmitty-
mien hajoaminen. Sotilaallis-taloudellis-suur-
viljelijd-junkkerien taloudellinen ja poliittinen
perusta oli murtunut Puolalle ja Neuvostolii-
tolle tehtyihin alueluovutuksiin. Teollinen
kunniantunto oli romahtanut sodan hividmi-
sen vuoksi. Natsikaudella ammattiyhdistys-
lilkkkeen ja pienviljelijoiden poliittinen voima
oli heikentynyt. N4issa oloissa sotatappioiden
taakan enemmain tai vihemmain tasaisesti ja-
kanut rahauudistusohjelma voitiin toteuttaa
teknisesti alueella, josta sittemmin tuli Saksan
Liittotasavalta. Sen sijaan Weimarin tasaval-
lassa taloudelliselta kannalta taydellisellikdin
suunnitelmalla ei olisi ollut mahdollisuuksia
tulla hyvaksytyksi.

Valtio-oppineet véittdvit ettd pienet valtiot
saavuttavat sovun ja yksimielisyyden kilpai-
levien tulonjakoliittoutumien vaatimusten kes-
ken helpommin kuin suuret. Syyna voivat ol-
la joko »kaikenkattavat» organisaatiot, jot-
ka edustavat ennemmin yhteiskunnallisia kuin
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erityisetuja, kuten Olson (1980) esittad, tai se,
ettd pienet maat ovat avoimia muun maailman
kilpailulle, eiki niilld ole varaa sotkeutua rii-
toihin, kuten Katzensteinin (1985) »korpora-
tivistisessa» mallissa. Koko ei ilmeisesti maa-
rannyt ranskalaisten intoa maksaa korvauk-
sia Saksalle 1871—2 vaan loukattu kunnia.
Tappion Preussille véitetdédn lisinneen Tans-
kan yhteniisyyttd, jota jo kansankorkeakou-
lut olivat katiloineet. Tam4 helpotti luovaa so-
peutumista vehnéan hinnanalenemiseen siirty-
milld liha- ja meijerituotteiden tuottamiseen
separaattorin ja tuottajaosuuskuntien avulla
(Kindleberger 1951).

Siltikdan Suomen poliittista yhtendisyyttd
ei pidd liittd4 poliittisesti naiivisti maan ko-
koon. Pienikokoiset — vaan eivit merkityk-
settdméit — oikeiston ja vasemmiston dérisii-
vekkeet olivat joutuneet hammennyksen val-
taan Hitlerin ja Stalinin elokuun 1939 sopi-
muksen vuoksi. Kasvavat reaalipalkat tyyn-
nyttivit ty6liisten joukkoja, vaikka palkka-
tulojen osuus kansantulosta pysyttelikin ldhel-
14 vakioista 60 prosenttia. Tuottajat ilahtui-
vat sotakorvaustilauksista. Ne takasivat ensi-
sijaisaseman materiaali- ja laitetoimituksissa,
matalakorkoiset tai korottomat etumaksut se-
k4 sellaisen hinnoittelun auliin hyvaksymisen,
joka tuotti kohtuullista runsaampia voittoja
(Suviranta 1947, ss. 40—41 ja Auer 1963, s.
81). Porvaristolla ei ollut taipumusta lakkoilla
tyontekijoiden suhteellisen etenemisen vuok-
si toisin kuin Ranskassa vuoden 1936 Matig-
nonin sopimuksen tai vuoden 1968 Grenellen
sopimuksen jilkeen. Tuoloin suuria palkan-
korotuksia seurasi keskiluokan lakko p#i-
omien viennin muodossa. Jos suomalainen
keskiluokka olisi tuntenut téllaisia taipumuk-
sia, olisi se kohdannut suuria vaikeuksia ras-
kaimpina korvausvuosina 1945—46 Suomen
ollessa kutakuinkin maailmasta eristaytynyt.
Joka tapauksessa Suomen sotakorvausmak-
sut Neuvostoliitolle on luettavissa suurelta
osin aineettoman, yritteliiidn kansallisen tah-
don ansioksi kun asiaa katsotaan sellaisen ul-
kopuolisen silmin, joka ei teeskentelekdin ym-
mirtdvansi syvillisesti suomalaista yhteiskun-
taa, politiikkaa tai taloutta. Téllaisia seikko-
ja ei perinteinen taloustieteellinen analyysi ha-
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lua tai kenties kykenekddn ottamaan huo-
mioon.

Sotakorvaukset ja suomalaisen teollisuuden
rakenne

Lopuksi kisittelen kysymystd pystyvitko kiy-
véstd tuotannosta maksettavat korvaukset
vahvistamaan taloutta, kuten White ja Pau-
ley esittavit toisen maailmansodan Saksan
korvauksen yhteydessi sekéd Senghaas (1985)
ja Kimmo Kiljunen (1979; 1985a; 1985b) Suo-
men tapauksessa, joista heilld on yksityiskoh-
taiset ja monimutkaiset kuvaukset.

Senghaas soveltaa keskus-periferia -analyy-
sia, jolla on hdnen mukaansa annettavaa ny-
kypdivin kehitysmaille. Ongelmana on mur-
tautuminen periferiasta keskustaan, keinona
vientijohteinen kasvu yhdistettyna valikoiviin
tuontirajoituksiin samantapaisesti kuin Fried-
rich Listin kansallisessa jarjestelmissd. Ehka-
pa nykyéin olisi soveliaampaa valita Japanin
malli. Suomi ja Eteld-Eurooppa kuuluvat
puoliperiferiaan pikemminkin kuin perife-
riaan kuten kehitysmaat.

Tarkastellessaan Skandinavian kokemuksia
Senghaas kdyttdd huomattavasti aikaa Suo-
melle ja sotakorvausten merkitykselle Suomen
viennille. Kiljusen julkaisut keskittyvat Suo-
men kilpailuasemaan ja vastakkainasetteluun
kehitysmaihin nihden. Sen liséksi niissd on
analyysi Suomen kansainvilisestd erikoistumi-
sesta, joissa sotakorvaukset asetetaan tdrkedl-
le sijaile.

Kiljunen (1985b, ss. 62, 67) luokittelee Suo-
men »perdssi tulevaksi, pieneksi, maantieteel-
lisesti etdiseksi puoliperiferiseksi taloudeksi».
»Sotakorvaukset olivat raskas taloudellinen
taakka sodan jilkeisend jélleenrakennuskau-
tena. Pitkalld aikavalilla ne kuitenkin auttoi-
vat Suomen teollisuuden monipuolistumista ja
loivat perustan Suomen uudistuneelle kaupalle
Neuvostoliiton kanssa.» Sotakorvauksia seu-
rannut kauppa alkoi kauppasopimuksella
vuonna 1947 ja jatkui viisivuotissopimuksin
vuodesta 1950 monessa suhteessa edullisena.
Vaihtokauppana se sdisti ulkomaanvaluuttaa.
Neuvostoliiton suuri kysyntd mahdollisti la-

man aiheuttamien lidnsiviennin menetysten
kompensoimisen. Myos kaupan rakenne oli
suotuisa. »Tuotantosyklin syntyvaiheessa
uudet teollisuudenalat ovat tyypillisesti kas-
vaneet bilateraalisen kaupan suojeluksessa,
mutta tuotteen saavutettua riittavan kilpailu-
kyvyn vienti on suuntautunut Euroopan ydin-
markkinoille.» -(s. 40) Kiljunen esittdd ettd
Suomi toimisi tiettyyn asteeseen keskusmaa-
na Neuvostoliiton periferialle.

Téssd yhteydessd voidaan todeta joukko ni-
kokohtia:

1) Suomen vienti Vendjille ei ole uutta.
Tsaarinvallan ajalla 1800-luvulla vienti oli
merkittdvia vaikka se laskikin ensimméiisen
maailmansodan lahestyessa. Sen arvo oli 39,7
prosenttia kokonaisviennistd vuonna 1870,
33,6 prosenttia vuonna 1890 ja 28,7 prosent-
tia vaonna 1910 (Oksanen ja Pihkala 1975).
Vienti kiddntyi olennaisesti linteen itsendisty-
misen jidlkeen vuonna 1917. Neuvostoliiton
osuus laski kunnes se alkoi jilleen nousta vas-
ta talvi- ja jatkosotien tappioiden jilkeen.
Prosessi oli kuitenkin jonkin verran riippuvai-
nen omasta historiastaan.

2) Nykytarkkailijat ovat viittdneet, ettd
Neuvostoliiton tarkkuus korvaustoimitusten
tdsmennysten ja laadun suhteen olisi patistel-
lut Suomen teollisuutta (Suviranta 1947, s. 10
ja Auer 1963, s. 71)'2. Vastaava asema oli
General Motorsilla Australiassa, jossa viite-
tadn yrityksen tasmaéllisyyden alihankkijoiden
toimitusaikojen ja laaduntarkkailun suhteen
kimmoittaneen Australian metalliteollisuuden
tuottavuuden kasvuun (Brash 1966, s. 16).

3) Suomalaiset telakat tunnetaan nykyain
voimastaan ja teknisestd johtoasemastaan
»arktisisten olojen laivojen ja muiden alusten»
valmistuksessa (Tulokas ja Nieminen 1982, s.
8) sekd kansainvilisestd Kkilpailukyvystdian
my0s sellaisissa uusissa tuotteissa kuin 6ljyn-
porausalustat (Summa 1982, s. 16). Vilirau-
hansopimuksen nojalla vaaditut uudet aluk-
set olivat melko tavanomaisia: 80 kappaletta
400-800 hevosvoiman jarvi-, joki ja merihi-
naajia, 55 kpl jarvi- ja meriproomuja, 3 kpl

12 Auer korostaa ettid pienemmét suomalaisyritykset
olivat tottumattomia tdmén tyyppisiin paineisiin.




3 000 tonnin merimoottorialuksia, 4 kpl
2 000—3 000 tonnin merihoyryaluksia, 10 kpl
800 hv:n merikalastustroolareita, 200 kpl
1 000 tonnin komposiittiproomuja, 90 kpl me-
rikuunareita ja neljid meritelakoimislaitetta
(Suviranta 1947, s. 13). Ne ovat kaukana uu-
denaikaisista (ydinkayttoisistdkin) jadnmurta-
jista, risteilyaluksista tai matalasyvayksisistda
tankkereista, joita Suomi myy niin ldnteen
kuin itddnkin. Suomi oli aloittanut jo ennen
talvisotaa monimutkaisten alusten valmistuk-
sen ja viennin — mainittavasti sukellusvenei-
den viennin Saksaan. Aikalaistarkkailijat ovat
huomauttaneet, ettd eniten vaikeuksia aiheut-
tivat puiset kuunarit telakoiden ja ammatti-
tyontekijoiden puutteen vuoksi (Suviranta
1947, s. 24 ja Jensen 1966, s. 10). Suomen ja
Neuvostoliiton sotakorvauksia seurannut
kauppa on saattanut hyvinkin toimia laivan-
rakennustekniikan osaamisen ja alussuunnit-
telun kasvihuoneena. Myos tuotantokapasi-
teetin kasvu on saattanut suunnata voimia té-
hin suuntaan. Ei ole selvdd mahdollistivatko
sotakorvauskysyntd ja turvatut neuvosto-
markkinat sindnsd Suomen vakuuttavan me-
nestyksen laivanrakennuksessa.

4) Suuresta kiinnostuksestani huolimatta en
pysty arvioimaan sellaisen viitteen voimaa,
jonka mukaan vaihtosopimus voi muiden te-
kijoiden pysyessi ennallaan johtaa kasvaviin
tuottoihin, kustannusten alenemiseen ja lopul-
ta kustannuskilpailukykyiseen asemaan tar-
joamalla turvatut markkinat hyodykkeille,
joiden valmistusta vasta opetellaan. Historia
tuntee ehkd enemmaén runsaasti suojeltuja te-
ollisuudenaloja, jotka eivdt koskaan kypsy-
neet kilpailukykyisiksi viejiksi, mutta monessa
tapauksessa muodostumassa olevat teollisuu-
denalat ovat saavuttaneet Kkilpailuaseman
maailmanmarkkinoilla joko suojeltuina tai
toisinaan vailla suojelua. Yleensa unohdetaan
Ison-Britannian puuvillatekstiiliteollisuuden
saaneen alkunsa intialaiselle musliinikankaalle
ja karkealle puuvillakankaalle asetetun tulli-
tariffin avulla. Olisi hyvin kiinnostavaa tietda
onko SEV-maissa monia teollisuudenaloja,
jotka ovat alkaneet neuvostoviennilli ja péa-
tyneet viemadn kilpailukykyisesti lanteen. Sii-
nd madrin kuin ymmaérran SEV-kauppakirjal-
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lisuutta — ja epdileméttd olen runsaasti ajas-
ta jdljessi — suuri osa kaupasta kaikkiin
suuntiin kdydaidn reippaasti yli maailman-
markkinahintojen. Sikili se muistuttaa tulli-
liiton jasenten keskinidistd kauppaa kuten
Holzman (1962) on huomauttanut. Eréét suo-
malaiset tietoldhteeni epdilevit timén mallin
relevanssia. Pitden mallia relevanttina todet-
takoon, ettd tulliliiton kaltaiset vaihtosopi-
mukset saattavat johtaa tuotannon mittakaa-
vaetujen syntymiseen ja kustannusten alene-
miseen, minkd Suomen tapaus ndyttida osoit-
tavan. Kysymys on kokemuksen yleistettavyy-
destd muihin maihin ja nykyéan erityisesti ke-
hitysmaihin.

Ei ole lainkaan varmaa johtivatko sotakor-
vaukset sellaisiin suomalais-neuvostoliittolai-
siin kauppasopimuksiin, joita ei olisi solmit-
tu ilman sotakorvauksiakin. Neuvostoliiton
suhteelliset edut ja haitat sekd Suomen puo-
lueettomuuspolitiikka olisivat hyvinkin saat-
taneet sotakorvauksittakin synnyttdad tehok-
kaan kysynnin suomalaisvalmisteisille metal-
liteollisuustuotteille. Vaikkeivit kulutustava-
rat kuuluneetkaan sotakorvaustuotteisiin, ko-
hosi niiden vienti Suomesta Neuvostoliittoon
merkittdviksi vuosina 1976 ja 1981. Vaate-
vienti kehittyneisiin markkinatalousmaihin oli
todennékoisesti korkealaatuista ja kohosi jyr-
kasti 1960-luvun lopulla. Mikéli Neuvostoliit-
toon vietiin arkisia vaatteita, on Suomi kilpai-
lukykyinen kehitysmaiden kanssa téllaisilla
tuotantolinjoilla eiki siten toimi keskuksena
Neuvostoliiton periferialle.

En tieda mitd4n tapaa testata kontrafaktu-
aalista vastavditettd sille, ettd sotakorvausten
rakenne voimakkaasti ohjasi Suomen talou-
dellista kasvua. Voimme esimerkiksi spekuloi-
da olisiko kehityksen suunta muuttunut ollen-
naisesti, jos Neuvostoliitto olisi padttanyt saa-
da sotakorvaukset metséteollisuustuotteina —
raakapuuna, paperimassana, paperina seki
puuteollisuustuotteina.

Toinen Iuonnollinen kontrafaktuaalinen
mahdollisuus olisi ollut, ettd Neuvostoliitto
olisi vaatinut kulutushyodykkeita tai kenties
vaikeimmassa tapauksessa elintarvikkeita. On
epailtivissa ettei Neuvostoliiton metsitalous-
tuotteiden kysyntd olisi ollut yhtd kriittisen
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tarpeellista kuin ruuan, kulutushyodykkeiden,
koneiden ja laitteiden mukaanlukien laivat.
Mutta muistini mukaan sodanjilkeiset erittdin
korkeat raakapuun hinnat selitettiin osittain
silld, ettd saksalaiset olivat tuhonneet kul-
kuyhteyksien pédssd olevat Neuvostoliiton
metsit ja ettd Neuvostoliitto kohtasi vaikeuk-
sia puun kuljettamisessa kaukaisemmilta si-
joilta.

Loppupddtelmdt
Totean siis alustavasti ettd

1) Neuvostoliiton sotakorvauskysynti ei ol-
lut riittdva eikd vilttimiton kannustin Suo-
men merkittaville kasvulle 1950-luvulta l4h-
tien vaikka osaltaan auttoikin kasvun moni-
puolistumista, teknistd kehitysti sekid kasvun
kiihtymista.

2) Suomen menestyksekédstd suoriutumista
aikanaan raskailta tuntuneista velvoitteista
auttoivat lanteen vietyjen metsiteollisuustuot-
teiden onnekas vaihtosuhde, ulkomaiset luo-
tot ja Neuvostoliiton myodntamat helpotukset
joihinkin aselevon vaativimpiin kohtiin. Ai-
kataulun toteutumisen pddvoima ei kuiten-
kaan ollut ruoska vaan Suomen kansan ldhes
yksimielinen tahto saavuttaa takaisin itsenii-
syytensd maantieteellisen asemansa rajoissa.
Voidaan itse asiassa perustella ulkomaisten
luottojen ja Neuvostoliiton myonnytysten ole-
van seurausta tasta paattdvaisyydestd. Lisak-
si voidaan viittdd, ettd suotuinen vaihtosuh-
de oli taysin toissijainen seikka. Jos asiat ovat
niin, on sotakorvausten maksaminen tai mak-
samattomuus riippuvaista — verraten laajois-
sa kokorajoissa sekd lukuunottamatta voi-
mankaytt6d — siitd ryhtyyko kyseinen maa
yhtendiseen ja paittaviiseen yritykseen. Tal-
laista paatelméaa taloustieteilija ei helposti hy-
viksy.

Kirjallisuus

Auer, Jaakko (1956), Suomen sotakorvaustoimi-
tukset Neuvostoliitolle, Helsinki.

Auer, Jaakko (1963), Finland’s War Reparation
Deliveries to the Soviet Union. Finnish Foreign
Policy, ss. 66—83.

Backer, John H. (1978), The Decision to Divide
Germany: American Foreign Policy in Transi-
tion, Durham, N.C.: Duke University Press.

Boulding, Kenneth E. (1985), Learning by Simpli-
fying Complexity: How to Turn Data into
Knowledge, in S. Aida et al., The Science and
Praxis of Complexity, Tokyo: United Nations
University.

Brahs, Donald T. (1966), American Investment in
Australian Manufacturing Industry, Cambrid-
ge, Mass.: Harvard University Press.

Cairncross, Alec (1986), The Price of War: British
Policy on German Reparations, Oxford:
Blackwell.

Dornbusch, Rudiger and Stanley Fisher (1986),
Stopping Hyperinflation Past and Present,
Weltwirtschaftliches Archiv, Band 122, Heft 1,
ss. 1—47.

Heleld, Timo (1959), Wages in Finland in
1938—1958, Bank of Finland Monthly Bulletin,
No 4, ss. 3—6.

Heikkild, Hannu (1982), Credits of the Export-
Import Bank to Finland, Scandinavian Econo-
mic History Review, vol. 30, No. 3, ss. 207—225.

Heikkild, Hannu (1983), Liittoutuneet ja kysymys
Suomen sotakorvauksista, 1943—1947, Helsin-
ki: Societas Historica Finlandiae.

Holzman, Franklyn N. (1962), Soviet Foreign Tra-
de Pricing and the Question of Discrimination,
Review of Economics and Statistics, vol. 44, No
2. (toukokuu), ss. 134—147.

Jensen, Bartell C. (1966), The Impact of Repara-
tions on the Post-War Finnish Economy: An
Input-Output Study, Homewood, III.: Richard
D. Irwin (Kramert Graduate School Purdue Uni-
versity Monograph Series).

»JHJI» (pseudonym) (1952), Finland’s Reparations,
The World Today, July, ss. 307—314.

Katzenstein, Peter (1985), Small States in World
Markets: Industrial Policy in Europe, Ithaca,
N.Y.: Cornell University Press.

Kiljunen, Kimmo (1979), Finland in The European
Division of Labour, in Seers, Schaffer and Kil-
junen, toim., (1979).

Kiljunen, Kimmo (1985a), Industrialization in De-
veloping Countries and Consequent Trade-
Related Restructuring Constraints in Finland,
Helsinki: Tyovien taloudellinen tutkimuslaitos.

Kiljunen, Kimmo (1985b), Finland in The Chang-
ing International Division of Labour, UNIDO.




Kindleberger, Charles P. (1951, (1978)), Group Be-
havior and International Trade, Journal of Po-
litical Economy, February 1951, reprinted in
idem, Economic Response, Cambridge, Mass.:
Harvard University Press.

Kindleberger, Charles P. (1984), A Financial His-
tory of Western Europe, London: George Allen
& Unwin.

Kindleberger, Charles P. (1985), Keynesianism vs.
Monetarism and other Essays in Financial His-
tory, London: George Allen & Unwin.

Lounasmeri, Olavi (1952), Finnish War Repara-
tions, Bank of Finland Monthly Bulletin, Nro
11—12, ss. 20—24. Oksanen, Heikki and Erkki
Pihkala (1975), Suomen Ulkomaankauppa
1917—1949, Helsinki: Suomen Pankki.

Olson, Mancur, Jr (1980), The Rise and Decline
of Nations, New Haven, CT.: Yale University
Press.

Pihkala, Erkki (1986), War Consumption and War
Financing in Finland in World War II, paper
submitted to the Ninth International Congress
on Economic History, Berne, Switzerland, Au-
gust, session on The Economics of World War
II.

Seers, D., B. Schaffer and M-L. Kiljunen, toim
(1979), Underdeveloped Europe: Studies in Core-
Periphery Realtions, Brighton: Harverster Press.

159

Senghaas, Dieter (1985), The European Experience,
Dover, N.H.: Berg.

Summa, Timo (1982), The Metal and Engineering
Industries, teoksessa Bank of Finland, Finnish
Industry, kokoelma kirjoituksia, jotka alun pe-
rin ilmestyivat Monthly Bulletinissa (1977), kor-
jattu.

Suviranta, Br. (1941), War Indemnities and Capi-
tal Levy in Finland, Svenska Handelsbanken
INDEX, maaliskuu, ss. 3—24.

Suviranta, Br. (1947), Finland’s War Indemnity,
Svenska Handelsbanken INDEX, maaliskuussa,
ss. 3—44.

Suviranta, Br. (1952), The Completion of Finland’s
War Indemnity, UNITAS, ss. 1—7.

Suviranta, Br. (1954), The Way to War Indemni-
ties in Kind, Acta Forestalia Fennica, ss. 1—16.

Tulokas, Heikki and Jouko Nieminen, Finnish In-
dustry: An Overview, Bank of Finland, teoksessa
Finnish Industry, kokoelma kirjoituksia, jotka
ilmestyivat Monthly Bulletinissa (1977), korjat-
tu.

Wuorinen, John H. toim. (1948), Finland and
World War II, 1939—1944, New York: Ronald
Press.

Wuorinen, John, H. (1965), A History of Finland,
New York: Columbia University Press.



KATSAUKSIA JA KESKUSTELUA

Kansantaloudellinen
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Kohti kulutetun tulonosan verottamista
— valittbmaéan verotuksen kehittamisstrategisia
Kysymyksia saastamisen kaksinkertaisen

verotuksen estamiseksi*

JOUKO YLA-LIEDENPOHJA

1. Johdanto

Pidomatulojen verotuskohtelu ndyttdd pul-
pahtavan julkisen keskustelun kohteeksi kym-
menen vuoden valein. Keskeistd seki Lassilan
Ja Valvanteen (1964) kirjoituksissa ettd Pdd-
omatulojen verotuskomitean (1974) mietin-
nossd on ollut vaatimus saattaa pankkitalle-
tukset veronalaisiksi. Samaa on Suomen
Pankki jilleen ajanut viime vuoden lopusta
ldhtien talletusten verovapauslain uuden kol-
mivuotiskauden alettua (ks. Korkman
1986a—b).

Jostain syystd yleinen ajatus niissi kirjoi-
tuksissa on, ettd talletusten verovapaus on
kansakunnallemme haitallinen asia. Esteenid
»edistysaskeleen» ottamiseksi ndhdédin poliit-
tinen pa#tdksenteko; kansa ja sen edustajat ei-
vt tajua sitd hyvinvointinsa lisdysti, jonka tal-
letusten verollepano néiden kirjoitusten mu-
kaan toisi. Tuskin yksikdén talletusten verol-
lepanon ajaja on kysynyt itseltddn, ettd kun
niiden verollepano ei ole onnistunut mennei-
syydessd, voisiko niiden verovapaus itse asi-
assa tuottaa korkeamman hyvinvoinnin tason

* Kirjoitus liittyy taustana tutkimusprojektini »Jul-
kisten toimenpiteiden, ldhinnd verojdrjestelmén muutos-
ten reaalitaloudelliset, rahoitusmarkkina- ja tulonjako-
vaikutukset» korkojen verotuskohtelua koskevaan osaan.
Tyo6té on tukenut Osuuspankkijirjeston tutkimussaitio,
jolle esitan parhaimmat kiitokset tutkimusryhmini saa-
masta apurahasta. Kirjoituksen sisidltdmat kasityskannat
ovat omiani, eivitkid edusta Osuuspankkijarjeston kan-
taa.

kansallemme kuin niiden verollisuus olisi ai-
kaansaanut.

Olen hyvin selvill siitd, ettd julkinen kes-
kustelu ndkee markkinamekanismimme
useimmiten toimivan jollakin tavoin huonosti
ja siksi milloin mik#kin taho on vaatimassa
valtiovallan sdédntelyd tai avustusta. Téllainen
ajattelutapa on hyvin luontevaa ekonomisti-
kunnallemme. Sehidn on koulutettu aidossa
keynesildisessd traditiossa, jossa valtiovallan
keskeiseni roolina nihdéan sekaantua lihes-
tulkoon kaikkeen taloudelliseen toimintaan.
Tilannetta ei yhtddn paranna se nihilistinen
suhtautuminen hintamekanismin toimintaan,
joka eldd sitkedsti liiketaloudellisen koulutuk-
sen saaneiden joukossa.

Kéytannon ihmiset toimivat useimmiten vii-
saammin kuin puhuvat; talousviisaat tekevit
pdinvastoin. Aivan ilmeisesti talletusten verol-
lepanon suhteen on samoin. Jokainen ihminen
tajuaa sisimmassidn, ettd talletusten verotta-
minen — tapahtukoon se hallinnollisesti mi-
ten tahansa — merkitsee sitd, ettd sddstdja saa

.alhaisemman nettotuoton ja lainanottaja jou-

tuu maksamaan korkeampaa korkoa. Taméa
fakta, investoijan korkokustannuksen ja sdis-
tdjan korkotuoton vilille syntyva verokiila, ja
sen aiheuttamat laajat taloudelliset haittavai-
kutukset jokaiselle yksilolle ja koko kansan-
taloudellemme on se suurin piilevd voima, jon-
ka kommentaattorit tyystin unohtavat ja jo-
ka vaikutuksiltaan kumoaa ja suuresti ylittaa
talletusten verollepanon mukanaan tuomat, .




usein vain pelkk#in uskomukseen perustuvat
hyvit puolet. Olisikohan siis niin, ettd poliit-
tinen pditoksentekomme, ehkid tiedostamat-
taan, on sittenkin ottanut timéin tosiasian
huomioon ja titen taannut kansallemme suu-
remmat taloudelliset voimavarat ja korkeam-
man hyvinvoinnnin kuin talousviisaamme us-
kottelevat. «

Tassd kirjoituksessa en keskity tarkastele-
maan talletusten ja obligaatioiden eri verot-
tamisvaihtoehtojen huonoja ja hyvid puolia
erilliskysymyksendi. En siis ole kirjoittanut ta-
t4 kdynnissd olevan ajankohtaisen korkokes-
kustelun ehdoilla. Pyrin nimenomaan koros-
tamaan, ettd talletuskorkojen verottamisky-
symys liittyy hyvin syvilliseen ongelmaan: mi-
k4 olisi koko vilittéméan verotuksen soveliain
veropohja. Vain harvat veroasiantuntijat ta-
juvat, ettd tdma kysymys on identtinen sen pe-
riaatteellisen linjan kanssa, jota kansakuntam-
me haluaisi sovellettavan sdastdmisen ja sen
tuoton verottamisessa. :

Hyvin monet varhaiset taloustieteilijat, Ir-
ving Fisher merkittdvimmin, olivat tarkoin sel-
villa siitd, ettd jos viliton verotus perustuu tu-
loon, niin sddstiaminen tulee verotetuksi kah-
teen kertaan: ensin silloin, kun itse sdastdmi-
nen tapahtuu, ja vield myohemmin, kun séés-
tdmisen tuotto joutuu verolle. Juuri tdmé kah-
teen kertaan verottaminen saa aikaan edelld
mainitsemani verokiilan investoijan maksa-
man koron ja sddstidjan saaman nettokoron va-
lille. Jos vain toinen vaihe on verotuksen koh-
teena, niin verokiilaa ei synny.

Saastamisen yhteen kertaan verottamisek-
si on siis olemassa kaksi vaihtoehtoa: joko it-
se sadstetty tulonosa tai sille koituva tuotto
voidaan jattdi verottamatta. Suomen nykyi-
sessé jarjestelmassa talletus- ja obligaatiokor-
kojen verovapaus vastaa siis jalkimmmaista
késittelyd. Itseasiassa verojarjestelmassamme
on my6s paljon piirteitd ensimmaisestd menet-
telystd. Vaikka verojiarjestelmdmme on nimel-
lisesti kokonaistuloa verottava ja siis myos
sddstamistd kahteen kertaan verottava, on sii-
hen aikojen kuluessa tehty useita poikkeuk-
sia. Niiden johdosta olemme hyvin lihell4 si-
ta tosiasillista tilannetta, jossa sadstetty tulon-
osa vilttyy kaksinkertaiselta verotukselta.
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On himmaistyttivaa, ettd veroviisaat eivit
ole tunnistaneet lainkaan tét4 olotilaa. Syy on
osittain siind, ettd tilanne on vain keskimii-
rdinen: siistamis- ja sijoituskohteesta riippuen
efektiivinen verotus voi vaihdella monisata-
prosenttisesta tukiaisesta monisataprosenttiseen
veroon. Toisin sanoen pasomatulojen verotus
ei ole yhteniistd. Osittain syy on siind, etté ve-
roviisaat eividt aina ymmérra, miten verojir-
jestelmdmme toimii efektiivisesti!, koska ny-
kyjarjestelmédstimme puuttuu yleinen, selkei
veropohja.

Usein veroviisaat uskottelevat, ettd ei kan-
natakaan pohtia muita kuin poliittisesti lapi-
vietdvid muutosehdotuksia ja ettd siksi mi-
kidn laaja verotuksen kokonaisuudistus ei tu-
le kyseeseen. Jilleen kerran kansainvilinen
esimerkki, Reaganin kokonaisverouudistus,
osoittaa, ettd Suomea verosaannostoltaian pal-
jon monimutkaisemmassakin maassa laaja
kokonaisuudistus on mahdollista. Tosin Rea-
ganin verouudistus — selkeésti kohti sdasta-
misen kaksinkertaista verotusta — on askel ai-
van pdinvastaiseen suuntaan, kuin mité tavoit-
telen tédssi kirjoituksessa. Silti Reaganin var-
sinainen tavoite, veroprosenttien alentaminen
veropohjaa laajentamalla, on saavutettavissa
my6s kuvailemassani kehitysstrategiassa. Vas-
tapainoksi saadaan etuna se, mitd Reagan me-
nettédd eli lainanottajan maksaman koron ja
sadstdjan nettokoron viliin ei synny haitallista
verokiilaa.

On luultavaa, ettd Suomessakin polntlkko-
jen taustavoimat USA:n esimerkin vuoksi
ovat valmiit tarkistamaan niakemyksidan sii-
td, mitkd ovat timén péivin poliittiset reali-
teetit valittomin verotuksen kokonaisuudis-
tuksen suhteen. Tarkoitan nimenomaan vero-

! Jos lukija epdilee minun liioittelevan, ratkaiskoon
mielessadn seuraavan harjoitustehtavan: »Osoita, ettd pi-
datetyistéd voittovaroista muodostetulle osakepddomalle
maksetut osingot eivit ole kahdenkertaisen tuloverotuk-
sen kohteena.». Jos lukija ymmarti4, miksi ndin on, hin
ymmértd4 aivan varmasti monia muitakin verotuksen pe-
rusperiaatteita. Jos hin uskoo, ettd koska kaksi veroa on
lakien mukaan maksettava, osakeyhtiovero ja henkilol-
linen tulovero, niin kylla osinkojen taytyy olla myds tds-
sakin tapauksessa efektiivisesti kaksinkertaisen verotuk-
sen kohteena, hinelld on luontaiset talpumukset suuren
luokan verodemagogiksi.
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pohjaan liittyvid kysymyksid enka joitakin ve-
rotuksen toimeenpanoon liittyvia hallinnolli-
sia kysymyksiid. Useinhan kotoisessa verokes-
kustelussamme jalkimmadisilld asioilla huku-
tetaan edelliset syvillisemmait kysymykset.
Tarkastelen tdssi kirjoituksessa valittoméan
verotuksen veropohjan siirtimistd nykyista
selkeammin koskemaan pelkastddn kulutettua
tulonosaa. Mielenkiinnon kohteena on pelkis-
tddn henkil6llinen verotus: mitkd ovat ne
oikeudenmukaisuus-ja kaytdnnolliset perus-
teet, jotka puhuvat vain kulutettuun tuloon
pohjautuvan verojérjestelman puolesta.

2. Paineet vilittomdn verotuksen
uudistamiselle

Viime vuosikymmenet ovat olleet julkisen sek-
torin jatkuvan laajenemisen kautta. Verotu-
lojen tarve on ollut koko ajan kasvava. Se on
aiheuttanut usein tarpeen korottaa verokan-
toja, koska julkisen sektorin suhteellinen
osuus on kasvanut. Korkeat verokannat puo-
lestaan aiheuttavat pakoa verottomiin tai lie-
vemmin verotettuihin toimintoihin. Valtioval-
ta on joutunut nakertamaan tuloveropohjaa
tiettyjen toimintojen stimuloimiseksi. Erityi-
sesti sddstamisti ja investointeja on tuettu ve-
rohelpotuksin ajattelematta, miten ne sopivat
kokonaisuuteen. Seurauksena on ollut pakko
nostaa muiden tulojen veroasteita tietyn per
capita veromaarian kokoamiseksi. Tuloksena
on nykyinen jirjestelma, jossa on vaikea nih-
dé niitd periaatteita, miksi jotakin tuloa ei ve-
roteta tai sille myonnetain helpotuksia ja mik-
si jokin toinen tuloerd on nimellisesti ldhes
konfiskatorisen verotuksen kohteena.

Kaiken tdmén nojalla jokainen kansalainen
on luonnollisesti vaatimassa selkedtd veropoh-
jaa ja yksinkertaista verotusperiaatetta, jon-
ka kaikki — my®és lainsditéjit taustajoukkoi-
neen — ymmértaisivit.?

2 Poliitikkojen jatkuvista verotuksen yksinkertaista-
misvaatimuksista huolimatta verojirjestelmdmme kéay
vuosi vuodelta yhd vaikeammin ymmarrettdvaksi. Hen-
kilollisessd verotuksessa yksi ratkaisevin syy on se, ettd
verovelvollinen ei itse paise laskemaan veroilmoituksen-
sa lopussa omaa verovelkaansa. Sen tekee jokin mysti-

Inflaation vaikutusten eliminointi on ldhes
mahdotonta tuloverossa. Inflaatiohan ei ai-
heuta ainoastaan tarvetta suorittaa veroasteik-
kojen inflaatioindeksointi — asia, jonka suo-
malainen lainsdadinté huolimatta vuosia yli
10 %:n vauhdilla laukkaavasta inflaatiosta
omaksui vasta pakkotilanteessa taloudellisen
aktiviteetin syvimmissa lamassa 1976. Inflaa-
tion aiheuttama perimmaiinen ongelma tulo-
verotukselle on se, kuinka verotettava tulo
maaraytyy.

Maallikkohan ymmartéi tuloilla yhti kuin
saatuja maksuja. Hinen on mahdotonta ym-
martéa tuloilla muuta kuin tilille tai lompak-
koon maksuna tullutta tuloa. Sen sijaan »ve-
rotieteessd» tulo on yhta kuin kulutus plus po-
tentiaalinen kulutus (= s#ddstdminen), jonka
verovelvollinen voisi nauttia alentamatta va-
rallisuutensa reaaliarvoa verovuoden aikana.

Téllainen tulokésite edellyttid varallisuuden
jatkuvaa arvostamista, jonka kidytinnén mah-
dottomuuden tiet4i jokainen, joka on pereh-
tynyt oikean poiston tai inflaatioindeksoinnin
ongelmiin. Kun inflaation vuoksi ei tulovero-
jarjestelméssd voida koskaan tasmillisesti las-
kea oikeata pddomavoittoa, oikeata poistoa
eikd oikeata reaalikorkoa, veropohja vidris-
tyy huomattavasti (ks. Yld-Liedenpohja
1979). Miti todenndkdSisimmin juuri téstd
syystd missddn ei pyritdkdidn toteuttamaan
kaytdnnossd johdonmukaista kokonaistuloi-
hin pohjautuvaa verojirjestelmaii.

Tarkastelkaamme seuraavaa yksinkertais-
tettua esimerkkid, kuinka hammastyttivia ve-
rotettavan tulon vdiristymid voi syntyi, jos
verojérjestelma ei suo oikeata tulon inflaatio-
indeksointia. Tédsséd esimerkissi ei siis verote-
ta vain reaalista korkotuloa vaan myds nimel-
listd. Inflaatiohan aiheuttaa korkokantoihin
inflaatiopreemion, jonka ei tulisi olla tulove-
rotuksen kohteena, koska se ainoastaan kom-
pensoi alkuperdisen rahaméaraltdin kiinnite-
tyn vaateen ostovoiman alentumisen. Korko-

nen tietokone, joka litkiisee veroilmoituksen ohi viran
puolesta tekemifiéin vihennyksia sekd siirtelee velkoja puo-
lisoiden vililld. Yritysverotuksen puolella monimutkai-
nen ja vaikeasti ymmaérrettiva verojarjestelma on ollut-
kin kahden viimeisimmén komitean eksplisiittisena ihan-
teena.




jen inflaatiokomponentti edustaa siis reaalis-
ta lainan kuolettamista. Talletuksen kyseessi
ollen lainanottaja on pankki, jonka talletta-
jalle maksama nimelliskorko jakaantuu siis
reaaliseen korkoon ja reaaliseen lainan lyhen-
tamiseen.

Seuraavassa asetelmassa tarkastellaa kysy-
mystd, mihin hintaan sinun tdytyisi tdndan
myyd4 tai ostaa arvopapereita, jotka takaa-
vat sinulle reaalista ostokykyi 1 mk:n edesti
30 vuoden pédstd. Laskelmassa oletetaan si-
joituksen tuottamaksi reaalikoroksi 2 % ja
vuosittaiseksi inflaatiovauhdiksi 10 %.

tdydellinen ei minkéinlaista
inflaatiokorjaus inflaatiokorjausta
vero-% sijoitus  tuotto-% sijoitus = tuotto-%
mk mk
0 0.55 2.0 0.55 2.0
30 0.66 1.4 1.62 —1.6
50 0.74 1.0 3.40 —4.2
70 0.84 0.6 6.04 —6.4

Jos siis tallettaja, jonka rajaveroaste on 50 %,
sijoittaa tdnd4n 3,40 mk talletustilille 30 vuo-
deksi ja jos talletustilin koko nimelliskorko 12
% on verollista, niin nostaessaan 30 vuoden
kuluttua pddomansa (joka on 19,53 mk) tal-
lettaja pystyy ostamaan silld saman hysdyke-
madrdn kuin han saa tdndin 1 mk:lla. Hinen-
reaalinen nettotuottoasteensa tulee tissi ta-
pauksessa olemaan —4,2 %. On selvii, ettd
kukaan ei sijoita téllaisiin talletuksiin. Jos ve-
rojirjestelmé verottaa vain reaalikorkoja, tal-
lettajan tarvitsee sijoittaa tililleen t&n&an 74
pennid voidakseen 30 vuoden kuluttua nosta-
mallaan talletuksella ostaa saman hyodyke-
maéirdn kuin tdnadn 1 mk:lla. Hianen reaali-
nen nettotuottoasteensa on talloin 1 prosent-
t1.

Asetelmasta kdy myos selvisti ilmi alussa
mainitsemani verokiila investoinnin tuotta-
man bruttotuoton (2 %) ja sdédstdjan saaman
nettotuoton vililld. Samoin se tuonee selvas-
ti esille inflaation tuloverojirjestelmissa ai-
heuttamat védristymit, jos inflaatiokorjaus-
ta ei sallita verotettaviin korkotuloihin.

Kaikesta tistd seurauksena on ollut, ettd
lainsédétdjd on joutunut kehitteleméin useita
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keinoja, joilla lievennetiin inflaation aiheut-
tamaa tendenssia lisdtd mielivaltaisesti sddsti-
misen ja investointitoiminnan veroja. Verola-
eista voi loytd4a neljédnlaisia helpotuksia:

(i) monia padomatulolajeja ei veroteta lain-
kaan kuten esimerkiksi tavanomaiset talletuk-
set, valtion ja hypoteekkiyhdistysten obligaa-
tiot ja oman asunnon laskennallinen vuokra.

(ii) verohelpotuksen saava sddstiminen, mi-
kéd on vihennettivissd tuloverotuksessa, on
mahdollista tiettyyn rajaan (joko markkamii-
rdiseen tai prosentuaaliseen) saakka vuodes-
sa kuten
— verohyvitystalletukset
— vakuutusmaksut
— eldkesdistdaminen korkeintaan 18 % ansio-

tuloista, mutta tyOnantajan suorittamat
eldkevakuutusmaksut ovat verosta tdysin
vapaat.

(iii) verotuksessa hyviaksytdin monien rea-
alivarallisuusmuotojen osalta huomattavasti
etupainoiset poistot eli todellista kulumista ja
vanhenemista suuremmat poistot. TAma mer-
kitsee sitd, ettd padoma on vihennyskelpois-
ta tulosta. Samoin tapahtuu, kun nimelliset
lainankorot ovat viahennyskelpoisia. Silloin-
han lainan reaalinen takaisinmaksu, jota lai-
nakoron inflaatiopreemio edustaa, on vihen-
nettdvissa tulosta.

(iv) Realisoituneita pddomavoittoja verote-
taan lievemman verokannan mukaan kuin
tavanomaista tuloa tai niistd luetaan vain osa
tuloksi. Meilld pddomavoitot olivat vuoteen
1986 saakka tdysin verovapaat tiettyjen omis-
tusaikojen jalkeen.

Néma tekijat — verohoukuttimien raken-
taminen luomalla vihennyksii ja nostamalla
veroasteita sekéd inflaation hallitsemattomat
vaikutukset efektiivisiin veroasteisiin (verokii-
la sadstdjan saaman nettotuoton ja investoi-
jan maksaman koron vililld kasvaa usein tiy-
sin mielivaltaisesti inflaation kiihtyessd) — tu-
levat olemaan ne myllynkivet, jotka hukutta-
vat my0s alussa mainitsemani Reaganin vero-
uudistuksen tulevaisuudessa. Reaganin koko-
naistuloverojirjestelmi ei ole neutraali inflaa-
tiovauhdin muutosten suhteen kuten timin
kirjoituksen esittelema, vain kulutettuun tu-
lonosaan perustuva jirjestelmé on.
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Kun inflaatio kiihtyy ja verokiila investoi-
jan maksaman koron ja sddstdjan nettokoron
valilld kasvaa, investointiaste alenee ja tyot-
témyys kasvaa. Poliitikkojen on pakko kek-
sid nk. investointikiihokkeita tai -houkutti-
mia. Niitd voidaan luoda vain luomalla vihen-
nysoikeuksia. Vahennysoikeuksien lisdys na-
kertaa veropohjaa, minka vuoksi veroprosent-
teja on nostettava. Lopputulos tulee olemaan
sama kuin Reaganin kohtaama ldhté6tilanne.
Reaganin kokonaisverouudistus ei merkitse
mitdin muuta kuin tuloverojirjestelmén his-
torian pyoraytysti muutama vuosikymmen
taaksepdin. Reagan ei ole oppinut tulovero-
jarjestelmén historiasta mitdan.

3. Progressiivinen kulutustulovero

Tamén vuosikymmenen alun suosituin vero-
poliittinen iskulause oli vaatimus siirt#i vero-
tuksen painopistettd tulojen hankkimisesta
niiden kayttoon eli kulutukseen. Vaatimuksen
esittdjilld oli mielessddn vain vaihtoehdot tu-
loihin pohjautuva viliton verotus ja hyédyk-
keiden ostoon pohjautuva vilillinen verotus,
ensi sijassa liikevaihtoverotus. Minulle ei kos-
kaan selvinnyt, miki oli se taloudellinen ar-
gumentti, jolle kyseinen vaatimus perustui.
Ehképa se perustui Hobbesin jo vuonna 1651
esittimaille varsin tunnetulle ajatukselle, ettd
on oikeudenmukaisempaa verottaa sitd mia-
rad, jonka yksilo ottaa pois yhteiskunnasta
(so. kulutusta), kuin miti hin tuottaa yhteis-
kunnalle (so. tuloja). Tunnettuja, mutta usein
alkuperiltddn tuntemattomaksi jaavid, ovat
myos seuraavat William Pettyn vuonna 1662
esittimét samansiséltoiset ajatukset: »IThminen
on varsinaisesti ja todella rikas sen mukaan,
mitd hin syo, juo ja kuluttaa tai jollakin muul-
la tavoin todella ja varsinaisesti nauttii. Sen-
tdhden kunkin tulee maksaa veroa sen mu-
kaan, mita hin kdyttda ja varsinaisesti naut-
tiin.3

Kotoisessa verokeskustelussa kulutuksen
verottamisvaatimuksella on harvoin tarkoitet-
tu tuloverolle vaihtoehtoista, kokonaiskulu-

3 Lainaus esiintyy Nevanlinnalla (1923, s. 68).

tukseen pohjautuvaa vélittomén verotuksen
muotoa. Yhté perustellusti yksilon kokonais-
kulutusta voidaan pitdd hidnen veronmaksu-
kykynsid mittarina kuin hidnen kokonaistulo-
jaankin.

Viliton verotus voidaan siis perustaa kulu-
tettuun tulonosaan. Téllainen verotus toimii
aivan tuloveron tapaisesti. Ero syntyy vain
sddstamisen verokohtelun osalta; positiivinen
sdastaminen on vihennyskelpoista tuloista ja
negatiivinen sddstiminen veronalaista. Jos
henkil6 sovittaa kulutuksensa aina taydellises-
ti tulojensa mukaiseksi, siirtyminen valitto-
missd verotuksessa vain kulutetun tulon ve-
rotukseen ei siis hdnen osaltaan tuota mitain
muutosta. Muutoin kulutetun tulonosan ve-
rotus verottaa tuloja vain silloin, kun ne kay-
tetdan. Ajallisesti se voi tapahtua ansainta-
vuotta aikaisemmin, jos henkil6 ottaa lainaa,
tai sitd myShemmin, jos hédn sdidstdi ja lisdd
kulutustaan tulevaisuudessa.

Toisin kuin vilillinen kulutusverotus, ku-
ten liikevaihtoverotus, kulutetun tulon vero-
tus sailyttad verotuksen progressiivisuuden.
Verossa voidaan edelleenkin ottaa huomioon
veronmaksajien yksilolliset seikat kuten ela-
tusvelvollisten lukuméiird, yksinhuoltajuus,
invaliditeetti, jne. vihennysten muodossa. Sa-
moin nykyisen veroasteikon verovapaa alku-
piad edustavat tdni pdivdni sitd minimikulu-
tusta, jonka jidlkeen vasta progressiivinen ve-
rotus alkaa. Progressiivisen kulutusveron idea
on Nevanlinnan (1923) mukaan tullut esitetyk-
si sekd Englannissa ettd Saksassa jo vuonna
1847. Nevanlinna kutsui itse tillaista veroa
kulutustuloveroksi tai kdyttéveroksi. Suomen
kielessdi on myéhemmin puhuttu joskus me-
noverosta, joskus kulutusmenoverosta (Y/di-
Liedenpohja 1979) tarkoittaen samaa.

Progressiivinen kulutetun tulonosan verotus
ei siis ole mikdidn uusi ajatus. Anglosaksisen
maailman John Stuart Millin, Alfred Marshal-
lin ja Irving Fisherin ohella my6skin saksalai-
sessa verokeskustelussa viime vuosisadan lo-
pulla ja timén vuosisadan alussa on kulutus-
tulovero ollut keskeisimpana ldhtokohtana.
Suomessakin Nevanlinnan (1923) kirja on ai-
kakautensa yksi loistavimmista asiaa késittele-




visté kirjoituksista siséltden paljon uusia huo-
mioita sen eduista.*

Vain kulutettuun tuloon pohjautuva vero-
tus ei myoskiddn edustaisi mitddn radikaalia
muutosta edes ideaaliseen tuloveroon nihden,
puhumattakaan sen ja nykyisen sekajérjestel-
mamme erosta. Ero syntyy vain saédstéjen ki-
sittelytavan osalta. Muilta osin ne ovat tai voi-
vat olla tdysin samanlaisia. Esimerkiksi
tulonhankkimis- tai sairauskustannusten vi-
hennysoikeudessa ei tarvitse valttamattd ta-
pahtua mitddn muutosta siirryttdessi vain ku-
lutetun tulon verotukseen. Molemmissa niiden
kasittely on yhtd epdjohdonmukaista tai joh-
donmukaista.

4. Johdonmukainen kulutustulon verotus

Vain kulutettuun tuloon pohjautuvassa vélit-
tomaéssd verotuksessa on nimenomainen tar-
koitus toteuttaa sddstimisen osalta verotus
vain yhteen kertaan. Tuloksen aikaansaami-
seksi on olemassa kaksi periaatteellista tapaa
riippuen siitd, vapautetaanko itse scidstetty tu-
lonosa vai sidstimisen tuotto verosta. Molem-
pia helpotuksia ei luonnollisestikaan voi an-
taa, koska silloin sdastdminen saisi tukiaisen.
Kaytannon tuloksena edelld 2. luvussa ku-
vatuista menettelyisti (i)—(@iv) sddstdmisen
kaksinkertaisen verotuksen estdmiseksi on se-
kajarjestelmd, jossa taloudellisesti samankal-
taiset erdt saavat osin tulo-, osin kulutustulo-
verokohtelun. Esimerkin tarjoaa lainanotto
investointiin, jossa lainanotto saa tulovero-
kohtelun (so. korot ovat vihennyskelpoisia),
mutta itse investointi saa kulutustuloverokoh-
telun (100 %:n vilitdén poisto verotettavasta
tulosta tai tuotto on verovapaa).
Sekajarjestelmén taloudelliset seurausvai-
kutukset ovat hyvin tunnettuja. Se luo kijhok-
keita portfolioiden muuttamiseksi puhtaasti
veroetuuksien saavuttamisen vuoksi (veroar-
bitraasi). Tasapainossahan kunkin sijoitus-
kohteen tédytyy tuottaa sama riskitén verojen

4 Nevanlinnaa, joka toimi valtiovarainministeria vas-
taavana senaattorina ja valtiovarainvaliokunnan puheen-
johtajana ennen yliopistouraansa, mukaellen kayt4n téssa
kirjoituksessa termii kulutustulovero.
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jélkeinen nettotuotto. Silti reaalinen brutto-
tuotto voi vaihdella hurjasti riippuen inves-
tointien verokohtelusta. Toisinaan kohtien
(iii) ja (iv) sddnnokset takaavat huomattavan
tukiaisen reaali-investoinneille. Niiden reaa-
linen tuottovaatimus on saattanut laskea hy-
vin alas, jopa negatiiviseksi ja silti rahoitus-
varojen sijoittaja on saanut vaaditun positii-
visen reaalituoton siistéilleen (ks. Yid-
Liedenpohja 1984). Lyhykdisesti siis tdllainen
jarjestelmé aiheuttaa resurssien allokaation vi-
noutumia, koska kaikkia sijoituksia ei vero-
teta sama-asteisesti.

Tarkastelkaamme mainittua kahta vaih-
toehtoa sdadstdmisen kaksinkertaisen verotuk-
sen estdmiseksi tuloverotuksessa hieman la-
hemmin.

I. Ns. tavanomainen lihestymistapa: séis-
tamisen (investoinnin) saa vihentdd heti 100
prosenttisesti verovuonna tuloista (veropoh-
jasta), ja veropohjaan lisatddn kaikkien varo-
jen realisointitulot tdysiméardisesti ja niista
kassavirtana saatu muu tuotto (osinko, vuok-
ra, tms.).

Nykyisessa tuloverojarjestelmissa ei kisit-
tddkseni ole yhtdin puhdasta esimerkkii tal-
laisesta menettelysti, jos jétetddn tavanomai-
nen eldketapaus huomioonottamatta. Lahim-
mdksi tullee sellainen koneinvestointi, joka
voidaan poistaa heti. Sen tuotot ovat veron-
alaisia, mutta sen realisointitulo on verollista
vain episuorasti, koska se vihentii konekan-
nan menojianndstd, josta veropoistot laske-
taan. Sen sijaan l6ytyy useita esimerkkeji, jot-
ka tarjoavat osan niistd ominaisuuksista,
mutta lisdksi vield jonkin erdn osalta helpo-
tuksen (esimerkiksi heti poistettu tehdasraken-
nus, joka realisoidaan 10 vuoden jilkeen ve-
rovapaasti), jolloin syntyy efektiivinen tukiai-
nen ko. toiminnolle, tai kaikkia vaatimuksia
ei suoda tdysimédriisesti kuten varastoinves-
toinnin osalta (aliarvostus vain 50 %), jolloin
ko. toimintoa verotetaan.

II. Ns. veron ennaltamaksun menetelmds-
sd mitddn vihennysti ei sallita varallisuusesi-
neen tai arvopaperin oston osalta, mutta myos-
kddn mitdan tuottovirranosaa (laskennallista
vuokraa tms. tuloa eikd myyntituloa realisoi-



166

taessa) ei lueta veropohjaan. Nykyjirjestel-
maéssd puhtain esimerkki on sijoitus valtion
obligaatioon tai pankkitalletuksiin. My6s tiy-
sin omin sdistdin rahoitettu omistusasunto oli-
si tillainen esimerkki.

Yksilollisen kulutusveropohjan toteuttami-
nen vaatii siten yksinkertaiset menetelmiit,
joilla (i) jaljitetidn sddstiminen silloin, kun
suodaan tavanomainen kohtelu eli sdsstami-
sen vapauttaminen verosta, jotta sdfistdmisen
tuotto voidaan verottaa, ja joilla (ii) voidaan
eristdd suoritettu sddstdminen veron ennalta-
maksun menetelméssé, jotta sen tuotto voisi
olla verosta vapaa.

Seuraavat sidnnoét toteuttavat niméi peri-
aatteet:

(i) kaikki suoraan henkildkohtaiseen kayt-
to6n ostetut varallisuusesineet (autot, oma
asunto, kesamdokki, taulut, jne.) tiytyy kisi-
tella kakkostavalla so.vihennysta sééistiamises-
t4 ei saa suoda. Télld tavoin viltetdin niiden
suoranaisten palvelusten muodossa saadun
tuoton mittausongelma.

(ii) kaikki varat, jotka hankitaan ej-osake-
yhtidmuotoisissa yrityksissé (siis vaikkapa yk-
sityishenkilé ostaa asunto-osakkeen, jonka
antaa vuokralle), saavat ykkostavan kohtelun
eli vahennetddn valittomaisti veropohjasta
(100 %:n poisto hankintavuonna). Téllainen
kassaperiaate on valttamitonti, jotta pdd-
omatulot ja tyo6tulot voidaan erottaa toisis-
taan.

(iii) Sijoitusmiclessad tapahtuva varojen ja
velkojen osto ja myynti ilmoitetaan verotta-
jalle (nk. rekisterditdvit tilit). Esimerkiksi ve-
rovuoden kuluessa tapahtunut pitkiaikaisten
talletusten nettolisdys ilmoitetaan verottajal-
le, joka viahennetddn veropohjasta, jos se on
positiivinen, tai lisdtd4n, jos se on negatiivi-
nen. Vastaavasti positiivinen rekistergity lai-
nanotto lisdtdin veropohjaan ja sen korot vi-
hennetaén siitéd, kuten tapahtuu negatiivisen
lainanoton eli takaisinmaksujen osalta. Rekis-
ter6ity lainanotto tulee kyseeseen siis vain sil-
loin, kun itse sijoituskin, joka lainanotolla ra-
hoitetaan, saa tavanomaisen kohtelun I.

(iv) Muista kuin rekisterdidyistd rahoitus-
varoista ja -veloista aiheutuvat liiketoimet
(korkomaksut, -tulot, varojen nostot/myyn-

titulot) eivét aiheuta mitdin seuraamusta ve-
ropohjaan. Niin tulee aina késitelld mm.
omaa asuntoa varten otettu laina kuten kaik-
ki muut kulutusluotot, koska itse reaalisijoi-
tuskin kisitellddn kakkostavalla, ja tavano-
maisilla palkkatileilld tapahtunut nettosa#sti-
misen muutos. Télld tavoin viltetddn ilmoit-
tamasta verottajalle lukumdiiriltiin suuri
madara tilejé, joilla tapahtuva nettosidistami-
nen on vihdista.

5. Lyhyt kehittimisohjelma

Esitettyjen periaatteiden nojalla tarkeimmaét
muutokset nykyisen sekajirjestelmin saami-
seksi puhtaaksi kulutuspohjaiseksi jirjestel-
méksi olisivat lyhyesti seuraavat:

a) Otetaan kayttoon rekisteroityjen tilien pe-
riaate. Kaikkia sijoituskohteita, joiden osalta
on huomattava mahdollisuus reaalisiin pai-
omavoittoihin, pitiisi kisitelld rekisterdityjen
tilien periaatteen mukaisesti. Osakeyhtitiden
osakkeet ovat jo nykyiselldan »rekisterdityja»
varoja ollessaan kokonaan veronalaisia. Osin-
got olisivat veronalaisia koko m#érastddn il-
man mitddn piddomatulovihennystd. Kaikki
osakkeiden myynnistd saadut tuotot luettai-
siin veropohjaan taysiméiraisesti, mutta kaik-
ki osakkeiden ostot vahennettdisiin veropoh-
jasta. Tama4 olisikin suurin muutos nykyiseen
kéaytant6on poistaen osakkeiden nykyisen ve-
rodiskriminoinnin niitd entuudestaan omista-
mattomalle.

Rekisterdityjen tilien kdyttd pitdisi laajen-
taa myos muille alueille. Vakuutussddstimi-
sen rajoitukset (so. vakuutusmaksujen mak-
simi vihennysoikeus) pitiisi poistaa, mutta sa-
malla kaikki vakuutuskorvausten nostot pitda
tehda veronalaisiksi. Kaikki m#driaikaistal-
letukset ja nykyisin verolliset joukkovelkakir-
jalainat pitdisi kasitella rekister6ityind tileina.
Rekisteroityjen tilien osalta pitdisi ottaa kayt-
t66n kuitenkin ennakonpiddtys nostojen yh-
teydessd, koska tilien kartuttaminen on tullut
vihennetyksi veropohjasta. Samoin muun
kuin omassa kidytossa olevan asunnon vuok-
raus pitdisi kasitelld rekisterditynéd varana, so.
asunnon oston lukea vdhennykseksi, mutta




vuokrat ja asunnon realisointitulo luetaan ve-
ropohjaan.

b) Rekister6iméttomien tilien/varojen tuot-
tojen veronalaisuus pitdisi poistaa. Muutos
nykyiseen verrattuna tapahtuisi siis isojen
omistusasuntojen osalta, joiden laskennallisen
asuntotulon veronalaisuus poistuisi. Omistus-
asunnon késitteleminen rekisterdiméttomand
varana vastaisi useimpien maallikoiden kasi-
tystd, ettd asuminen ei tuota heille tuloa. Sa-
malla véltettaisiin myos huomattava hallinnol-
linen tyo arvioida asuntotulo, miki olisi ko-
konaistuloverojarjestelmissd ehdottomasti
tarpeen mutta minka kuitenkin aina joku ko-
kisi epdaoikeudenmukaiseksi.

Kun omistusasunnon voisi realisoida vero-
vapaasti, se luonnollisesti tarjoaa mahdolli-
suuden kiyttdd edelleen titd hyviksi, jos
asuntoa kunnostamalla (ostamalla sen huono-
kuntoisena tai keskenerdiseni) voi saavuttaa
reaalista padomavoittoa. Kuitenkin kithokkeet
téllaiseen toimintaan vihenisivit nykyisesta,
koska lainanotto omistusasumiseen ei olisi
endd vdhennyskelpoista. Jos tee-se-itse -raken-
taja sen sijaan valitsisi rekisteroidyn varan
mahdollisuuden korjatessaan omistamaansa
asuntoa, hin voisi kdyttd4 lainojen korkojen
vdahennysoikeuden hyvikseen samoin kuin
korjauksessa tarvittavien materiaalien ja ali-
hankintatdiden vihennysoikeudenkin, mutta
joutuisi maksamaan itselleen veronalaista
vuokraa. Talld tavoin asuntokaupat saatettai-
siin verottajan valvontaan, jotta tee-se-itse -ra-
kentamisessa syntyva tyotulo voitaisiin saada
verotuksen kohteeksi.

Toinen muutos koskisi obligaatioita ja méia-
rdaikaistalletuksia. Nykyisinhdn ne ovat rekis-
terdéimédttomia varoja. Olemassaoleva obligaa-
tio- ja maadrdaikaistalletuskanta pitdisi kulu-
tustuloverotukseen siirryttdessa julistaa rekis-
teroidyiksi varoiksi, jonka jilkeen niihin so-
vellettaisiin edelld kuvattuja operaatioita. Siis
ennakonpidatys talletusten noston yhteydes-
sd toimitettaisiin vain sen lisipddoman osal-
ta, joka on karttunut ko. hetken jélkeen.
Muutoin veronmaksaja, jolla on menovero-
tukseen siirryttdessd omaisuus verovapaissa
kohteissa, voisi alentaa verorasitustaan jatku-
vasti muuttamalla verovapaata omaisuutta ve-
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rolliseksi ja vihentdmélld néin rekisterdityjen
varojen positiivisen lisdyksen tuloistaan.’

¢) Liikkeen- ja ammatinharjoittajien teke-
mien kaikkien uusien reaali-investointien
(my0s varastojen) osalta 1. vuoden veropois-
tot tulee kiihdyttdd 100 %:iin eli ne vihenne-
tadan heti veropohjasta. Vastaavasti niiden re-
alisoinnista saatu myyntitulo lisdtddn tdysi-
madriisesti veropohjaan samoin kuin reaali-
sijoitusten tuottamat muut tulotkin.

d) Kaikkien muiden korkomenojen vahen-
nyskelpoisuus pitiisi poistaa paitsi rekistersi-
dyn lainanoton osalta. Siis kaikki lainanotto
liiketoiminnan harjoittamista varten olisi re-
kisteroityi. Positiivinen lainanotto lisdtdan ve-
ropohjaan (erillissddnnoksend tdmé kuulostaa
hurjalta, mutta tdytyy muistaa, etti vastapai-
noksi yrittdjd saa vahentdd ko. lainalla suori-
tetun investoinnin heti kokonaan), mutta lai-
nojen korot vihennetdin siitd. Negatiivinen
lainanotto (siis lainojen takaisinmaksu) véahen-
netdin veropohjasta.

e) Negatiivisen sddstdmisen mahdollisuus
pitdé sallia rekisteroidyilld tileilld, jotta alka-
va yritys voi kdyttda tdysimaaraisesti hyvak-
seen investointien 100 % :n poiston. Akkumu-
loitunut negatiivinen sddstiminen rekisterdi-
dyll4 tililla pitad voida vdhentdd joko muista
tuloista (tilla tavoin verojérjestelmé kannus-
taisi riskinottoon) tai siirt44 eteenpdin. Tama
vastaa nykyistd tappion tasausta.

) Kaikki olemassaolevat ad hoc sdéstamis-
ja investointikiihokkeet tulisi poistaa.

Kysymys, miten kulutustuloveroon siirtymi-
nen on jirkevintd hoitaa, on ratkaistavissa
kahdella tapaa: omaksumalla suhteellisen pit-
kéd siirtymikausi tai menemaélld kulutustulo-
veroon tammikuun 1. paividnid vuonna 1989.
Pitkidn siirtymidkauden kuluessa koko ajan
laajennettaisiin oikeuksia lisdtd sddstamistd
kohteisiin, jotka saavat kohtelun I. Siis lisét-
tdisiin oikeuksia vihentdd sddstimisti tulois-
ta kuten veronhyvitystalletukset jne. Samalla

5 Tdstd syystd my6s olemassaoleva omistusasuntokan-
ta ym. nykyisin varallisuusverotuksessa ilmoitetut erat pi-
taisi edelleenkin ilmoittaa verottajalle kulutustuloverotuk-
seen siirtymisen jilkeenkin, jotta niiden mahdollisen rea-
lisoinnin tuloilla tapahtuvalle sijoitukselle ei suoda rekis-
teroidyn sadstimisen vdhennysoikeutta.
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poistettaisiin uusien lainojen osalta korkoku-
lujen viahennysoikeus, ellei laina olisi otettu
liikketoimintaa varten. Vihitellen 10 vuoden
kuluessa olisimme siirtyneet puhtaaseen, joh-
donmukaiseen ja oikeudenmukaiseen kulutus-
tuloveroon kenenkiin huomaamatta mitdin
suurta muutosta mindin vuonna. Ainoa vaa-
timus on, ettd lainsdatajilla (so. verotuksen
kehittdmisestéd vastaavilla virkamiehilld) tdy-
tyy koko ajan olla selvi linja, mihin suuntaan
verotusta ollaan kehittdmaissd. T&lla tavoin
koko ajan pienennettiisiin verotuksen por-
saanreikien kokoa ja lukumidrii.

Aivan yhti jarkevai on siirtyd kulutustu-
loveroon yhtend paivaméairini. Se aiheuttaa
kaikista vihiten hallinnollista ty6tid. Verola-
ki voidaan kirjoittaa siirtymasdanndksineen-
kin paljon yksinkertaisemmaksi kuin nykyi-
nen. Ainoa vaatimus téssa on, ettd kansa ym-
martié heti, mikd on muutoksen linja. Olen
aivan varma, ettd niin tapahtuu. Reaganin ve-
rouudistus osoittaa nimenomaan, etti hel-
pompaa on tehda suuri uudistus yhteni ajan-
kohtana kuin edeti »pienten askelten politii-
kalla» oikeata tietd pitkin. Téssdkin tapauk-
sessa vain uusilta asunto- ja kulutusluotoilta
poistuu korkojen viahennysoikeus. Vanhan
luottokannan korkovihennysoikeuteen ei ole
jarkevaa puuttua, mika luo luonnollisen siir-
tymikauden.

6. Veropohjan oikeudenmukaisuus ja
aikaperspektiivi

Suurta yleis64 tavoittelemaan pyrkivissa ve-
rokeskustelussa korostuvat yleensd yksin-
omaan eri verovaihtoehtojen oikeudenmukai-
suuskysymykset. Taloustieteellisessd keskuste-
lussa ovat puolestaan ns. tehokkuuskysymyk-
set olleet etusijalla.® Sddstdmisen tuoton op-

¢ Tehokkuudella verotuksen yhteydessd ymmarretdan
sitd resurssihukkaa, jonka yhden veromarkan kokoami-
nen yhteiskunnalle aiheuttaa. TAdma resurssihukka ei koos-
tu pelkéstddn verohallinnon kustannuksista. Tarkeampi
osa sitd on, ettd vero pakottaa ihmiset muuttamaan ta-
loudellista kayttaytymistdan. Tehokkuushukka on télléin
se lisdskompensaatio, jonka kuluttajat haluaisivat vero-
tuloilla rahoitettujen ja saamiensa julkispalvelujen liséksi,

timaalista veroastetta pelkéstd tehokkuusas-
pektista koskeva teoreettinen kirjallisuus (ks.
katsausta asiasta Yld-Liedenpohja 1982) viit-
taa voimakkaasti siihen, ettd koko verojarjes-
telmin aiheuttama tehokkuushukka minimoi-
tuu sddstdmisen tuoton veroasteen ollessa nol-
la. Tam4 siis puhuu kulutustuloveron puoles-
ta. Tuloverotuksen puoltajat panevat puoles-
taan enemmaén painoa oikeudenmukaisuusky-
symyksille, joita on vaikea kisitelld tasmalli-
sesti. Seuraavassa otan sille erditd tarkeimpid
argumentteja.

A priori ei ole olemassa mitddn syytd jom-
man kumman veropohjan suosituimmuudes-
ta oikeudenmukaisuusperustein. Traditionaa-
lisesti on olemassa kaksi kilpailevaa nikemys-
t4, joita ei voi pitdd varsinaisina hyvinvointi-
teoreettisina argumentteina. Tuloveron kan-
natus perustuu argumenttiin, etti verovuoden
kuluessa tapahtunut kulutusmahdollisuuksien
karttuminen edustaa parempaa veronmaksu-
kyvyn mittaa kuin niiden kidytt6. Esimerkkid
miljonéddriparasta, joka ei kuluta mitdsan, on
vaikea kenenkdin vasta-argumentoida.

Kilpaileva nikemys on yhti vaikea kumot-
tavaksi. Sen mukaan tulo edustaa panosta ko-
ko yhteiskunnan tuotantoon, kun kulutus
puolestaan edustaa madris, jonka veronmak-
saja ottaa pois yhteiskunnasta. Siksi tulojen
hankkimista olisi rohkaistava ja kulutusta
rangaistava. Kulutus olisi siten tuloa sopivam-
pi maksukyvykkyyden indeksi.

Kumpikaan niistd argumenteista ei ota
huomioon tulon ja kulutuksen vilista yhteyt-
td yksilon elinkaaren aikana. Yksinkertaisin
tdhidn suuntaan viittaava argumentti on, etti
tulot voivat vaihdella huomattavasti vuodes-
ta toiseen, minki johdosta kotitaloudet pyr-
kivit kuluttamaan pitkdlla aikavalilld pysy-
viksi odottamansa tulon mukaan. Siksi ku-
lutus on itse asiassa paras pysyvéistulon mit-
tari. Toisaalta koko elinkaaren ajalta tarkas-
teltuna se, mitd yksild »antaa» panoksenaan

jotta he olisivat yhté onnellisia kuin ilman veroa. Esimer-
kiksi USA:ssa on laskettu, etti liittovaltion kerddmaén vii-
meisen verodollarin yhteiskunnallinen kustannus on 1.7
dollaria eli tehokkuushukka on 70 senttié koottua vero-
dollaria kohti.




yhteiskunnalle tdytyy olla yhtd kuin méiiri,
jonka hin »ottaa» yhteiskunnalta, paitsi jos
hénen saamiensa ja jittamiensi lahjojen ja pe-
rint6jen vililld on eroa. Télld tavoin katsot-
tuna kyse ei ole tulo- ja kulutustuloveron vi-
lisestd valinnasta, vaan oikeasta lahjojen ja
perintdjen verottamistavasta. Yksilolle, joka
jattad lahjoina ja perintdind yhtd paljon kuin
hén on saanut, elinkaaren menojen verotta-
minen on ekvivalentti elinkaaritulojen verot-
tamisen kanssa (ks. Kay & King 1978).

Vero-opin voi katsoa sisédltdvin kahdenlais-
ta oikeudenmukaisuuskysymysten tarkaste-
lua. Formaalit talousteoreettiset argumentit
pohjautuvat eksplisiittiseen hyétyjen vertai-
luun. Traditionaalisesti vihemmin muodol-
linen argumentointi keskittyy puolestaan yk-
silojen erilaisuuden korostamiseen, ja se on
omaksunut tiettyja itsendisid oikeudenmukai-
suusperiaatteita kuten mainittu »veronmaksu-
kyky» ja »horisontaalinen tasa-arvo».

Perusongelma on kysymys, kuinka verora-
situksen tulisi jakaantua ihmisten kesken, jot-
ka eroavat monin eri piirtein kuten terveyden
ja perheolosuhteiden osalta. Periaatteessahan
kaikki eroavuudet olisi kyettdvd ottamaan
huomioon. Keskeiset periaatteet ovat horison-
taalisen tasa-arvon Kkriteeri, jonka mukaan
kaikin puolin yhtal4isina pidettédville ihmisil-
le tulisi kohdistaa yhtdldinen verorasitus, ja
vertikaalisen tasa-arvon kriteeri, jonka mu-
kaan suhteellisesti paremmassa asemassa ole-
vien tulisi kantaa aina suhteellisesti suurempi
verorasitus.

Luonnollisesti on jollain tavoin ratkaista-
va, milloin kahta ihmistd on pidettdvi saman-
laisina ja milloin toisen olevan paremmassa
veronmaksutilanteessa. Ilmeisesti vain hyvin
lyhyen aikavilin tapahtumien huomioon ot-
taminen ei ole riittdva perusta maarita kah-
den henkilén veronmaksukykya. Samoin tu-
lisi ratkaista verorasituksen mittaustapa ja ai-
kavili, jonka kuluessa tapahtuvat veronmak-
sut olisivat riittdvé perusta vertailla kahden eri
henkilén verorasitusta.

Nykyinen tuloverotus rajoittuu eksplisiitti-
sesti vain yhden verovuoden puitteisiin. Ve-
rotettavan tulon tasoitusmahdollisuudet
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useammalle vuodelle sen vaihdellessa ovat ra-
joitetut. Yritysten osalta jaksotusmahdollisuu-
det tulevaisuuteen ovat hyviat. Ammatinhar-
joittajien ja palkanansaitsijoiden osalta ne
ovat olemattomat. Taaksepdin tasoittamista
verojdrjestelmdmme ei ilmeisesti tunne lain-
kaan.

Useimmat ihmiset ovat valmiit hyvéksy-
miin ajatuksen, ettd vuosi on liian lyhyt ky-
seeseen tuleva ajanjakso. Jos ihmiset pitdisi-
vit oikeana verottaa vain vuosittaisia talou-
dellisia mahdollisuuksia, se viittaisi tulovero-
tukseen. Jos taas siirrytddn toiseen darimmaéi-
syyteen ja pidetddn koko elinikii sopivana ai-
kavilind, hieman konkreettisempi analyysi on
tarpeen. Kuitenkin seuraava tulo- ja kulutus-
tuloveron ansioiden arviointi rajoittuu suh-
teellisen yksinkertaiseen esimerkkiin.

Olkoon yksilon tyon tarjonnan aikaprofii-
li elinkaaren aikana annettu. Kukin omaa siis
tietyn kiintedn tyotulovirran. Thmiset voivat
erota alkuvarallisuuden, tyétulovirran aika-
profiilin ja ndiden voimavarojen kdyt6én suh-
teen. Luonnollinen yksildiden vilinen vertai-
luperusta on t4lloin heiddn elinikdinen bud-
jettirajoituksensa. Horisontaalisen oikeuden-
mukaisuuden kriteerin mukaan kahta yksiloa,
joilla on yhté suuri elinkaarivarallisuus eli sa-
ma alkuvarallisuuden ja tyotulovirran nyky-
arvon summa ja joiden muut kuin taloudelli-
set piirteet ovat myos samoja, tulisi rasittaa
samalla kokonaisverojen nykyarvon m#aral-
14. Siis heiddn kulutusvirtansa nykyarvon tu-
lisi alentua yhté suurella maaralla. Vertikaa-
lisen oikeudenmukaisuuden periaatteen mu-
kaan taas ndin mééritelty verorasitus olisi suh-
teutettava positiivisesti elinkaarivarallisuu-
teen. Useimmat lisdédvit tdhdn vield progres-
siivisuuden periaatteen, ettd verorasituksen tu-
lisi vied4 sitd suurempi osa elinkaarivarallisuu-
desta mitd suurempi tdmi on.

Verrattakoon progressiivista tulo- ja kulu-
tustuloveroa, jossa on vain yksi rajaveroaste
verokynnyksen ylittivien tulojen osalta. Jos
vertaillaan kahta yksil64, joiden elinkaariva-
rallisuus on sama mutta joiden kulutuksen ai-
kaprofiili eroaa toisistaan, niin sdastdmisen
kahdenkertaisen verotuksen takia tulovero ve-
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rottaa kevyemmin sitd, joka kuluttaa paljon
elinkaaren alussa, ja raskaammin sitéd, joka
Iykkad kulutustaan myohidisempdin vaihee-
seen. Jos taas vertaillaan kahta yksilod, joi-
den elinkaarivarallisuus on sama mutta joiden
tyotulovirran aikaprofiilit eroavat, niin tulo-
vero rasittaa kevyemmin henkilé4, jonka tyo-
tulot painottuvat elinkaaren loppuosaan.

Tulovero ei siten tdyta edelld kuvailtua ho-
risontaalisen oikeudenmukaisuuden kriteerii,
vaan kulutuksen ja tulojen ajoittuminen elin-
kaaren aikana vaikuttavat verorasituksen ny-
kyarvoon, vaikka henkil6illd on sama elinkaa-
rivarallisuus. Kulutustuloveron vallitessa puo-
lestaan yksilolliset kulutuksen ja tulojen ajoit-
tumiserot eivat vaikuta verorasituksen mia-
raan. Elinkaariperspektiivistd tarkasteltuna
oikeudenmukaisuusargumentit viittaavat siten
vahvasti kulutustuloveron suuntaan.

Jos taas veroasteikot ovat progressiivisia si-
ten, ettd myos rajaveroasteet nousevat, kulu-
tustulovero ei tuota end4 yhta kaunista tulos-
ta, ettd riippumatta kulutuksen ajoittamises-
ta kunkin yksilon kulutuksen nykyarvo alenee
samalla maédralli, jos heilld on sama elinkaa-
rivarallisuus. Kulutustaan myohaisemmaksi
siirtavit kantavat nyt korkeamman verotaa-
kan eli syntyy sama ongelma kuin tuloveros-
sakin. Toisaalta kulutustulovero tarjoaa suu-
remmat mahdollisuudet tasoittaa verovelan
madraytymista yli ajan kuin tuloverojarjestel-
maé.

Tarkastelua voidaan tdydentd4 olettamal-
la epitdydelliset pidomamarkkinat. Seuraa-
va esimerkki on Christiansenin ja Sandmon
(1981) kehittami. Olkoon kolme yksilod A,
B ja C, joiden elinkaaren aikaiset tulovirrat
ovat muodoltaan:

A 2y, 2y, 2y
B 3y, 2y,y
Cy,2y,3y

Oletetaan edelleen yksinkertaisuuden vuok-
si, ettd tulevaa kulutusta varten ei voi saada
lainaa lainkaan ja etti yleinen korkokanta on
nolla, joten kunkin elinkaaritulojen nykyar-
vo on sama. Progressiivisen tuloveron valli-
tessa B:n ja C:n elinikdinen verorasitus olisi
yhtd suuri, mutta molemmilla suurempi kuin
Ac:lla. Progressiivinen tulovero siis diskrimi-

noi henkil6itd, joiden elinkaaritulovirta hei-
lahtelee vuodesta toiseen. Lisdksi epatdydel-
listen padomamarkkinoiden olemassaolo dis-
kriminoi C:t4 B:hen ja A:han nidhden, koska
C ei voi saavuttaa haluaamansa tasaista ku-
lutusvirtaa.

Progressiivisen kulutustuloveron vallitessa
A:n ja B:n vililli ei ole mitddn diskriminaa-
tiota kummankin kuluttaessa 2y per ajanjak-
so. Sen sijaan C:n kulutusprofiili on sama
kuin hédnen tuloprofiilinsa, koska hén ei voi
lainata, joten progression johdosta hinen elin-
kaariverorasituksensa on suurempi kuin A:n
ja B:n. Progressiivinen kulutustulovero yhdes-
sd epatdydellisten padomamarkkinoiden kans-
sa diskriminoi siis kotitalouksia, jotka koke-
vat tulojensa nousevan elinikdnsd mukana,
niihin ndhden, joiden tuloprofiili on tasainen
tai laskeva.

Progressiiviseen tuloveroon verrattuna ku-
lutustulovero siis sdilyttd4 nousevan tulopro-
fiilin omaavien epatiydellista pddomamark-
kinoista johtuvan verodiskriminoinnin, mut-
ta vapauttaa laskevan tuloprofiilin omaavat
tulojen vaihtelun ja progression aiheuttamasta
lisdverorasituksesta. On huomattava, ettd teh-
ty vertailu koskee puhdasta tulovero- ja puh-
dasta kulutusverojirjestelmii. Kaytinnossi-
hin nykyisessd tuloverojirjestelméssi useim-
mat sddstdmismuodot saavat itse asiassa ku-
lutustuloverokohtelun. Jotkut tulevat jopa
tuetuiksi, kuten useimpien kotitalouksien kan-
nalta tdrkein, omaan asuntoon sdistiminen.
Siirtymisen nykyisestd tuloverosta menove-
roon ei siten tarvitse aiheuttaa mitdén siirty-
m#id verorasituksessa erilaisen tuloprofiilin
omaavien yksil6jen valilld.

Lisaksi jos katsomme, minkélaisia ovat tyy-
pilliset kotitaloudet, joiden elinaikainen tulo-
virta on laskeva, on vaikea keksid muita kuin
ammattilaisurheilijat ja pop-tdhdet, joiden
méiré ei totisesti ole kovin suuri ja joista me-
nestyvimmat osaavat maksaa veronsa Mona-
coon tms. alhaisen verokannan maahan. Toi-
nen ryhmai koostuu niista, jotka perivit elin-
kaarensa alussa paljon. Perint6j4 ja lahjoja ei
nykyjarjestelméassd lueta tavanomaiseksi tu-
loksi vaan niitd verotetaan huomattavasti lie-
vemman asteikon mukaan, jos ollenkaan. Til-




laisen ryhméin verorasitus mitd ilmeisimmin
nousisi siirryttdessi kulutustuloveroon. Onhan
siihen siirtymisen yksi tarkeimpid perusteluja
ollut Kaldorista (1955) ldhtien saada perityn
varallisuuden avulla suoritettu kulutus veron-
alaiseksi. Siirtyminen nykyisestd tuloverosta
johdonmukaiseen kulutetun tulon veroon
saattaa tdstd syystd siis pikemminkin laskea
niiden verorasitusta, joiden tuloprofiili on
nouseva ja jotka eivit voi lainata tulevaa ku-
lutustaan vastaan.

Edell4 esitetyt oikeudenmukaisuusargumen-
tit ovat kaikki luonteeltaan terveeseen jarkeen
vetoavia. Talousteoria sindnsd pystyy sano-
maan hyvin vahén tuloveron ja kulutustulo-
veron vertailuun liittyvistd oikeudenmukai-
suuskysymyksistd. On kuitenkin tidrkeiti tie-
dostaa, ettd niiden vilinen intertemporaalinen
tehokkuusvertailu (ks. katsausta Yld-Lieden-
pohja (1982) padkysymyksenattelusta) suori-
tetaan eksplisiittisesti henkildiden vilisen hyo-
dyn vertailun puitteistossa sukupolvien valil-
l14. Analyysin tavoitteenahan on valita kasvu-
polku, joka maksimoi edustavan kuluttajan
hy6dyn limittéisten sukupolvien kasvumallis-
sa. Kun julkisen vallan paatdsmuuttujat ovat
lainanotto ja -anto seki tyd- ja piddomatulo-
jen veroasteet, niin julkisen sektorin velkapo-
lititkkka on yksinomaan riitt4vi keino kontrol-
loimaan haluttua kasvupolkua ja puhtaat te-
hokkuusperiaatteet maaradvat verorakenteen.
Jos siis valtion velkapolitiikkaa voidaan kiyt-
tdd taysin joustavasti, niin sukupolvien vili-
sen tulonjaon oikeudenmukaisuudesta huo-
lehditaan pitamalla velkapolitiikan avulla ta-
lous per capita kulutuksen maksimoivalla kas-
vupolulla.

Analyysi ei kuitenkaan kerro mitd4n tulon-
jaosta kunkin sukupolven sisillid, koska siini
yksilot ovat kaikki samanlaisia. Eréit erikois-
tapaukset ovat kuitenkin saaneet paljon huo-
miota osakseen. Oletetaan yksiléiden eroavan
vain tyotehokkuudeltaan eli vain yksikkopal-
kan suhteen ollen muuten samanlaisia. Jos til-
laisessa maailmassa valitaan veroasteet yhteis-
kunnan hyvinvoinnin maksimoimiseksi, niin
pelkké ty6tulojen verottaminen on tarpeen,
mikali yksildiden hyotyfunktiot ovat ns. hei-
kosti separoituvia tyon ja kaikkien kulutus-
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hysdykkeiden vililld. Ehto sanoo siis, ettd jos
tyonteon méiri ei vaikuta sithen, missé suh-
teessa yksiloé on halukas luopumaan nykyises-
t4 kulutuksestaan tulevan kulutuksen hyvik-
si, niin vapauttamalla sddstamisen tuotto ve-
rotuksesta on mahdollista saavuttaa tdysin
tyydyttavisti tuloja uudelleenjakava vero.

7. Onko rajaveroasteiden alentaminen
mahdollista?

Reaganin verouudistuksen innoittamana tita
kirjoitusta siloiteltaessa on meillékin ldhtenyt
innostus kokonaisverojirjestelmén uudistami-
seen tavoitteena rajaveroasteiden alentami-
nen. Jotta keskustelu olisi mielekést4, olisi tar-
peen tietdd, mikd on nykyjérjestelmdmme
progression aste. Seuraavassa pyrin kuvaa-
maan sen yksinkertaisimmalla mahdollisella
tavalla.

Olemme tutkimusryhmésséni laskeneet, etta
vuoden 1983 vilittéman verojérjestelmén as-
teikko ja verotulojen kertyminen voidaan il-
maista hyvin suurella tarkkuudella, jos kun-
kin veronmaksajan verot méadriytyisivit seu-
raavan yksinkertaisen kaavan mukaisesti:

T=0,5xY-10000tai T = 0,5 x (Y - 20 000),
jossa T = yksilén vilittdmien verojen (kunnallis-,
kirkollis-, sosiaaliturva-, seki tulo- ja
varallisuusverojen) maird, ja
Y = yksilon veronalaisten tulojen (so. ennen
kaikkia vihennyksid) mééra valtion ve-
rotuksessa.

Tamin mukaan olemassa oleva verojirjestel-
miamme voitaisiin yksinkertaistaa ilman mi-
td4n muita muutoksia sallimalla kunkin an-
saita ensimmdiset 20 000 mk verovapaasti ja
verottamalla sen jédlkeen kaikkia veronalaisia
tuloja 50 prosentin mukaan. Toisin sanoen,
10 000 mk on se kaikkien vdahennysten ja ve-
roasteikon alkupdin verovapaan osuuden ta-
kaama raha-arvo (verohyvitys) veronmaksa-
jan kukkarossa, jos hdnti verotetaan 50 pro-
sentin mukaan tuloista.

Téllaisella verojirjestelmélld kokosimme 44
mrd mk vélittdmié veroja 3,9 miljoonalta tu-
lonansaitsijalta. Heid4n veronalaisten tulojen-



172

sa kokonaismiéaré oli 166 mrd mk. Téstid 50
prosenttia on 83 mrd mk. Se jakaantui vuon-
na 1983 tulonsaajakohtaisiksi 10 000 mk:n ve-
rohyvityksiksi, joiden kokonaisméiirid oli 39
mrd mk, ja veroiksi 44 mrd mk. Tulonansait-
sijoista oli 1,1 miljoonaa alaikiisii eli heidédn
verohyvitystensd osuus oli 11 mrd mk.
Vastaavasti tulonjakotilaston mukaan ko-
konaistulojen maira vuonna 1983 oli 20 mrd
mk korkeampi.. Kuinka paljon rajaveroastet-
ta olisi voitu 1983 alentaa, jos veroasteikkom-
me olisi tehty vihemmaén progressiiviseksi ve-
rottamalla kaikkia verovapaita tuloja, mutta
sdilyttdmalld jokaisen saama veronhyvitys
10 000 mk ennallaan? Eli mik4 on se prosent-
tiluku, jolla kertomalla 186 mrd mk saadaan
83 mrd mk. Se on 44,6 %. Rajaveroastetta
voitaisiin siis alentaa 5,4 prosenttiyksikoll4.

Laskelma siséltdid yhden silménkdiantotem-
pun. Saimme ansaita kaikki yhteensi verova-
paasti 20 mrd mk (jokaisella meistd on vero-
vapaita tai ei tdysiméaariisesti verotettuja tu-
loja, kun tuloilla ymmairretddan samaa kuin
alussa esittiamséni maaritelmd). Kun t4sti erds-
td ei mennyt 50 prosenttia verottajalle, sen

raha-arvo oli verohyvityksind meille 10 mrd-

mk. Siis tosiasiallinen kunkin veronmaksajan
saama verohyvitys olikin vuonna 1983 noin
2 600 mk korkeampi. Aikaisempaan 39 mrd
mk:an on siis lisattdva 10 mrd mk. Mik4 siis
on se rajavero, jota soveltamalla 186 mrd
mk:an, saadaan kootuksi 44 + 39 + 10 mrd
mk? Vastaus on 50 prosenttia.

Rajaveroastetta voidaan muuttaa vain
muuttamalla verojarjestelmdmme progressii-
visuutta (eli pienentamaélli kunkin saamaa ve-
rohyvitystd) tai pienentdmailld yhteiskunnan
verotulojen tarvetta. Ylld kuvaamani jarjes-
telmi on progressiivinen. Vuodessa 100 000
mk ansaitseva maksaa sen mukaan 40 prosent-
tia tuloistaan, 50 000 mk ansaitseva 30 pro-
senttia. Korkeampituloiselta menee siis suu-
rempi osa tuloista veroihin.

Vuoden 1983 verovapaiden tulojen méira
vastaa aika tarkoin kotitalouksien ja yritys-
ten heiddn puolestaan tekemén sddstdmisen
miardi. Jos siis sddstaminen ja sen tuotto
pannaan kokonaisuudessaan verolle, rajave-

roastetta voidaan alentaa alentamalla kunkin
saamaa efektiivistd verohyvistystd 12 600
mk:sta 10 000 mk:an. Toimenpide vihentdi
verojérjestelmédmme progressiota eli sitd vauh-
tia, jolla verojemme méard kasvaa kokonais-
tulojemme kasvaessa. Kysymys rajaveroasteen
alentamisesta on siis ekvivalentti sen kanssa,
mitd halutaan tehdi nykyisten vihennysten ja
verovapaiden tulojen takaamalle verohyvityk-
selle keskiméadraisen tulonansaitsijan kukka-
rossa.

Toisaalta on aivan varmaa, etti koko 20
mrd mk ei millian keinolla saada verotuksen
piiriin. Sehdn edellyttaisi mm. yritysten pidat-
tamien voittovarojen laajamittaista verotta-
mista ja asuntotulon verottamista. Kumman-
kin tuloerin laskenta oikein on mahdoton teh-
tiva (ks. sen vaatimien toimenpiteiden laa-
juutta Yli-Liedenpohja 1979). Esimerkiksi pa-
nemalla korkotulot verolle olisi verotettavien
tulojen maira vuonna 1983 ollut kansantalou-
den tilinpidon mukaan vain 5 mrd mk (Tu-
lonjakotilaston mukaan 1,5 mrd mk, mikéd
vastaa ilmeisesti reaalikorkojen méarai) kor-
keampi. Tilla summalla alennetaan rajave-
roastetta kahdella prosenttiyksikolla. Vasta-
painoksi saadaan verokiila investoijan mak-
saman koron ja sdfstdjan saaman nettokoron
viliin.

Vuoden 1986 ansiotason mukaan vuoden
1983 vihennysten takaama 10 000 mk:n vero-
hyvitys eli oikeus ansaita 20 000 mk verova-
paasti on noin 25200 mk. Tam4 takaisi siis
kullekin tulonansaitsijalle oikeuden ansaita
2 100 mk/kk verovapaasti ja sen yli menevis-
t4 tuloista juoksisi 50 prosentin vero. Yksin-
kertaista. Koska vuotta 1983 koskevaan las-
kelmaan sisdltyi 1,1 miljoonaa alaikiistéd,
mutta elitettdvid on todellisuudessa noin mil-
joona lisdd, olisi lisivdhennys huollettavaa
kohti 12 600 mk vuodessa eli 550 mk/kk.

Télla tavoin uudistettu verojirjestelma olisi
siis yksinkertaisista yksinkertaisin: verota ko-
titalouden kaikkia kulutustuloja 50 prosentin
mukaan, mutta salli jokaista tdysi-ikaista tu-
lonansaitsijaa kohti 25 200 mk:n ja alaik&is-
td (tai huollettavaa) kohti 12 600 mk:n vihen-
nys. -




8. Lopuksi

Olen siis hyvin pessimistinen sen suhteen, et-
td rajaverojen yleinen alentaminen olisi mah-
dollista alentamatta julkisen sektorin meno-
jen tasoa tai veroasteikkomme progressiivi-
suutta. Joka tapauksessa sitd voidaan yksin-
kertaistaa huomattavasti tdssd kuvaamani ku-
lutustuloveron ja yhden rajaveron jirjestel-
min suuntaan, jossa lisdksi on tulonsaaja- ja
huollettavakohtaiset verohyvitykset.

Myos kysymys progressiivisuuden alentami-
sesta on selkeintéd kdyda yhden rajaveroasteen
ja kotitalouskohtaisten verohyvitysten kasit-
tein. Jos rajaveroastetta halutaan alentaa, on
myo0s verohyvityksen suuruutta pienennetti-
vd, jos yhteiskunnan verotulot halutaan sii-
Iyttad ennallaan.

Siirtyminen johdonmukaiseen kulutustulon
verotukseen vapauttaisi sddstamisen kaksin-
kertaiselta verotukselta, jota nyt pyritdén lie-
ventdmaan erilaisin poikkeussdannoksin, joi-
den toimivuutta on vaikea kenenkdin ymmér-
tdd. Se poistaisi myds nykyisin vallitsevan
diskriminaatin eri sddstdmis- ja investointi-
kohteiden vililla. Talld tavoin poistuisivat
kaikki verokeinottelumahdollisuudet. Kulu-
tustulovero olisi myds neutraali inflaation suh-
teen, koska veropohja perustuisi objektiivises-
ti havaittaville tapahtumille. Ei olisi tarvetta
mitata subjektiivisesti mitd4n erdid kuten asun-
totuloa tai reaalikorkoa, miké olisi vilttima-
tontd kokonaistuloverotuksessa. Luonnolli-
sesti veroasteikkojen inflaatiotarkistukset oli-
sivat edelleenkin valttimattomii.

Talletusten verokohtelun kannalta siirtymi-
nen sdastdmisen yhdenkertaiseen verotukseen
(joko verotetaan sdistettyi tulonosaa tai sdés-
tdmisen tuottoa, mutta ei siis molempia) ei
merkitsisi mitdan muutosta palkkatilinluon-
teisten talletusten osalta. Ne séilyttdisivit ny-
kyisen verokohtelunsa (tapa II edelld). M-
raaikaistalletusten ja obligaatioiden osalta ve-
rokohtelu muuttuisi siten, ettd niiden tuotto
tulisi veronalaiseksi, mutta téllaisilla tileill4 ve-
rovuoden kuluessa karttunut lisipddoma vi-
hennettéisiin tuloista (tapa I).
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Myds lainojen verokohtelu muuttuisi. Kai-
kilta uusilta lainoilta (ei siis olemassaolevilta
vanhoilta lainoilta) poistettaisiin korkokulu-
jen vdhennysoikeus, mikili lainanotto on sel-
laista investointi- ja sdastimistoimintaa var-
ten, jolle ei suoda tavan I mukaista vihennys-
té tulosta (kuten suoraan kotitalouden omaa
kulutusta lisddvét investoinnit: asunto, autot,
jne.). Korkokulujen vihennysoikeus séilytet-
taisiin kaikilla uusillakin lainoilla, jotka on
otettu yritys- tai liikketoimintaa tai ammatin-
harjoittamista varten, koska silloin lainava-
roilla tehty nettosijoituskin (= nettosddstimi-
nen) on heti kokonaan viahennettéivissi tulois-
ta tavan I mukaan.

Kasittelin laajalti myos veropohjan valin-
taan liittyvid oikeudenmukaisuuskysymyksia
vertaillen kulutuspohjaa ja ideaalista tulove-
ropohjaa. Ne puhuvat myos selvésti johdon-
mukaisen kulutustulopohjan ylivertaisuudesta
kokonaistuloon nihden. Koska on aivan var-
maa, ettd kokonaistuloihin perustuvaa vero-
tusta ei koskaan voida panna toimeen tulon
mittaamisen kdytinnon mahdottomuuden
vuoksi, vaan kaikki toteutettavissa olevat tu-
loverojarjestelméit ovat alussa kuvailemiani se-
kajirjestelmis, johdonmukaisen kulutustulo-
pohjan ylivertaisuus vain korostuu.
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Kansantaloudellinen
aikakauskirja 7987: 2

Verojarjestelmdmme kehittamiskaavailuista*

VESA KANNIAINEN

Keskustelu verojérjestelmamme ongelmista ja
kehittdmiskaavailuista, jopa reformin mah-
dollisuudesta on voimistunut viime kuukau-
sina. Lahtokohtana télle keskustelulle erdiden
ulkomaisten veroreformien ohella lienee ny-
kyjarjestelmamme monimutkaisuus, paddoma-
tulojen verotuksen epayhtendisyys sekéd ennen
kaikkea korkeat marginaaliveroasteet. Tavoite
marginaaliveroasteiden alentamisesta on hy-
vin perusteltu, eika siin4 suhteessa ole kuulu-
nut sardéddnid. Ongelmaksi ndyttia muodos-
tuneen se, mihin suuntaan veropohjaa olisi
jarkevii laajentaa tarvittavan verokertyméin
aikaansaamiseksi.

Tassd esityksessd tarkastelen veropohjan
valintaan seki periaatteelliselta kannalta ettd
nimenomaan Suomessa vallitsevan tilanteen
nékokulmasta. Lahden nimittéin siiti, ettd ve-
ropohjaa koskevien valintojen kannalta ei ole
realistista rajoittua pelkéstddn kilpailevien
vaihtoehtojen pitkidn aikavilin ominaisuuk-
siin. On syytd samanaikaisesti pohtia, minki-
laisia siirtymévaiheen kustannuksia verojar-
jestelmin muutoksiin véistamétta liittyy. Té-
md tietenkin rajaa toteuttamiskelpoisten vaih-
toehtojen mairdd. Yhdyn niihin arvioihin, joi-
den mukaan tdméinhetkiseen verojirjestel-
maamme sisaltyy vakavia ongelmia. Joudun
kuitenkin toteamaan, ettd marginaaliverojen
alentaminen esim. padomatulojen verotuksen
yhtendistimisen pohjalta erddnlaisen »com-
prehensive income tax» idean hengessi ei ole
ongelmaton jos kaikki siirtymivaiheen kus-
tannukset otetaan huomioon. Sitdkin varauk-
sellisempi on suhtautumiseni mahdollisuuteen
stirtyd kotitalouksien verotuksessa tuota pikaa
ns. menoverotukseen: timanhetkisen evidens-
sin valossa se olisi »hyppy tuntemattomaany.
Néin ollen on hyvin ldhelld ajatus, ettd olem-

* Suomen pankin veroseminaarissa 30. 1. 1987 pidet-
ty esitelmai.

5

me ajan myoti ajautuneet erdinlaiseen »/ock-
in» tilanteeseen. On ts. vaikea Ioytdi sellaisia
ratkaisuja, jotka olisivat toteutettavissa ilman
haittavaikutuksia.

Verotuksemme luonnehdinta

Suomalaista verotusta hallitsevat piirteet ovat
seuraavat:

(a) Vilittomin verotuksen osalta tyotulot
ovat varsin raskaasti verotettuja ts. niiden kes-
kimidrdinen veroaste on suhteellisen korkea
samalla kun marginaaliveroasteita pidetdin
yleisesti ylikorkeina. Tdm4 ei koske pientd vi-
hemmist64 vaan huomattavaa osaa veron-
maksajista.

(b) Pasomatulojen verotus on yleisesti ot-
taen kevedtd mutta kovin epdyhtendista.

(c) Vilillinen verotus lienee Suomessa tasol-
la, joka tuskin on oleellisesti nostettavissa.

Keskustelussa verotuksen uudistuksen kaik-
kein keskeisimmaiksi tavoitteeksi on asetettu
marginaaliveroasteiden alentaminen. Talld
nihtéisiin olevan tervehdyttdva vaikutus ih-
misten tydmotivaatioon aivan riippumatta sii-
té, lisdako vai vihentdidko tillainen muutos
tosiasiassa tehtyja tyotunteja. Jos katsotaan,
ettd ainakaan lyhyelld aikavililla valtion me-
notalouteen ei voida vaikuttaa, jd4 ongelmak-
si marginaaliverouudistuksen rahoittaminen.
Jos vilillisen verotuksen kiristiminen margi-
naaliverouudistuksen rahoittamisessa on pois-
suljettu, vaihtoehtoja haetaan pddomatulojen
verotuksen ja varallisuusverotuksen suunnas-
ta. Tarkastelen seuraavassa paddomatulojen
verottamista Suomessa sekd yritystasolla ettd
sijoittajien tasolla tarkoituksena arvioida, oli-
siko ehdotettu veropohjan laajentaminen talla
suunnalla mahdollista.
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Pddomatulojen verotus Suomessa

Yritysverotus

Huolimatta vast’ik@én toteutetusta valtionve-
roasteen alenemisesta yhtiéverokanta on edel-
leen korkea. Veropohja yritysverotuksessa on
kuitenkin erilaisilla vihennyksilla ja varauk-
silla rajattavissa kaytadnndssi niin suppeaksi,
ettd esim. suurilla teollisuusyrityksilla efektii-
vinen keskiméiriinen veroaste jai alle 10 %
kun taas marginaalisen veroasteen voi sanoa
monissa tapauksissa olevan lihes nolla. Tu-
loverotuksen toteuttaminen kdytinndssd on
moninverroin vaikeampaa yritysten tapauk-
sessa kuin se on tavallisen palkanansaitsijan
osalta. Niinpi verottaja aivan ilmeisesti on
pyrkinyt takaamaan sen, etti yritysverotus ei
muodostuisi esteeksi padomanmuodostuksella
ja sen rahoittamiselle yritysten itsensidkin suo-
siman siséisen rahoituksen turvin niin paljon
kuin mahdollista. Niin on luotu yrityksiin so-
vellettava ns. vihennys- ja varausjirjestelma,
joka paljolti on lainatavaraa Ruotsista ja jo-
ta Pohjoismaiden ulkopuolella ei juuri tava-
ta. Vieraan pddoman koron lisdksi tima sisal-
tad kiihdytetyt poistot, vaihto-omaisuuden en-
nenaikaisen kulukirjauksen, toimintavarauk-
sen sekd erditd muita varausluonteisia tulok-
sentasausjirjestelyeria. Niiden lisdksi Suo-
messa on toteutettu maksettujen osinkojen
pitkille meneva vahennysoikeus yritystasolla.
Suomi on ndin ollen esimerkki maasta, jossa
on toteutettu ns. two-rate tax system ts. jossa
jakamattoman voiton veroaste on suurempi
kuin jaetun voiton veroaste yritystasolla. Kun
poistot eivit ole yritykselle annettuja vaan ne
on vapaasti vuosittain valittavissa (annetuis-
sa rajoissa), verotettavan tuloksen niyttamista
on lihinnd saadellyt se, paljonko yritys on
paittanyt maksaa vuosittain osinkoa. Kan-
sainvélisessd vertailussa suomalaisten yritys-
ten osingonmaksu lienee varsin pientd, mika
ei sekddn voine olla verojirjestelmasté riippu-
maton ilmio.

Periaatteessa ylld todetut vihennykset ovat
tarpeellisia siitd nikokulmasta, ettd niiden
avulla voidaan pyrkid saavuttamaan vaéristé-
méitdn vain puhtaille voitoille lankeava yritys-

ten erillisvero. Mutta yhdistyneend kahteen
muuhun tosiasiaan ts. siihen, ettd omistaja-
tasolla pddomavoitot ovat verovapaita »suu-
ria kauppoja» lukuunottamatta ja etti yritys-
tasolla maksettu osinko on vahennyskelpoi-
nen, on mahdollista argumentoida, ettd oman
padoman tuotto on yritystasolla tavallaan
»yliturvattu». Padomavoittojen verovapaus
merkitsee sitd, ettd jakamattomien voittojen
verottaminen yritystasolla on periaatteessa oi-
kein. Tdma4 ei tietenkdén eliminoi sitd ongel-
maa, etti osinkojen marginaaliverotus voi olla
varsin ankara. Osinkovidhennys yritystasolla
merkitseekin periaatteessa jarkevisti ndhtavai
tapaa integroida yritysverotus omistajatason
verotukseen sikdli kuin tuloverotuksesta on
kysymys. Ei ole epdilystidkiin siité, etti allo-
katiivisen neutraalisuuden tavoitteen ndkokul-
masta se on terveempi malli kuin esim. USA:n
klassinen yritysvero.

Sindnsi yritysten veropohjan kaventamis-
mahdollisuus olemassaolevilla vihennyksilla
ja varauksilla ei muodosta marginaalilla inves-
tointikiihoketta ainakaan niille yrityksille, joil-
la ei ole mahdollisuutta voitonjakoon verova-
paista tuloista. Yritysverotus kyllékin kapita-
lisoituu yrityksen osakkeiden markkina-arvoi-
hin. Ongelmaksi kuitenkin jd4, ettd valtion ve-
rotulot jadvit kovin vahaisiksi ja selvisti alle
sen, mitd nimellinen verokanta edellyttdisi.
Tulkintani kuitenkin on, etti valtiovalta on ta-
vallaan luopunut yritysten osalta verotulois-
ta kuntien hyviksi. Kunnallistasolla yrityksia
rangaistaan. Suomessa kunnille on annettu
harkintaoikeus, so. oikeus verotuloon yrityk-
sestd timén vuosituloksesta riippumatta. Har-
kintaverotusoikeutta, jolle ehkid ainoan ver-
tailupohjan tarjoaa USA:n nykyinen minimi-
vero, on yleisesti pidetty epatyydyttivanid. On-
han jotakin outoa siind, ettd heikolla asian-
tuntemuksella varustetut paikalliset viran-
omaiset voivat harkintaverottaa yrityksii ta-
valla, joka voi olla varsin summittainen. Ki-
sitykseni on, ettd rahoitusmarkkinoidemme
kehityttyd kunnilla on nykyisin parempi mah-
dollisuus kattaa tilapéiset alijaamansi kuin ai-
kaisemmin. Harkintaverotus voi olla ankara,
silld se voi langeta tappiollisellekin tuloksel-
le. Tappion vihetdminen tdysimadraisend po-




sitiivisesta tuloksesta ei ole mahdollista enem-
pad kuin harkintaveron vihentdminen valtion-
verotuksessa. Toisaalta on aika tavalla selvii,
ettd esim. vuositulokseen perustuvaan kunnal-
lisverotukseen on mahdotonta siirtyd niin
kauan kun yritysten keskim#dridinen veroas-
te jdd nykyisten vahennys- ja varausmahdol-
lisuuksien vuoksi niinkin kapeaksi.

Pddomatulojen verotus henkilotasolla

Sixten Korkman (KAK 1986:2) on esittdnyt
varsin perusteellisen arvion erityyppisten ra-
hoitusvaateiden verotuskohtelusta Suomessa.
Perusteltu onkin ndkemys, ettd pddomatulo-
jen verotus on yleisesti lieva4 ja varsin epdyh-
tendistd. Veropohjaa suoranaisesti vihentivii
tekijoitd ovat yleinen omaisuustulovihennys
ja vieraan pddoman korkojen vihennysoi-
keus. Verottomia tuloja ovat suurimmaksi
osaksi talletuskorot seké valtion obligaatioi-
den korkotulo. Sen sijaan yritysten joukko-
velkakirjalainojen korkotuotto on veronalais-
ta samoin kuin osinkotulo. Pd4domavoitot (ts.
myyntivoitot) ovat kdytinnossa verottomia lu-
kuunottamatta suurehkoja voittoja.
Teoreettisessa tutkimuksessa on pyritty vii-
me aikoina arvioimaan, paitsi pddomatulojen
verotuksen vaikutuksia investointien ja sdis-
tdmisen kokonaismédriin myés sitd, miten yri-
tyksen rahoituspéditokset ja sijoittajien port-
foliovalinta riippuvat verotuksesta. On tun-
nustettava, etta tutkimustieto niisti kysymyk-
sistd on kovin rajallista puhumattakaan siit4,
ettd tutkijoina pystyisimme tarkkoihin kvan-
titatiivisiin arviohin siitd, miten pdaomatulo-
jen verotus Suomessa tosiasiassa toimii. On-
ko ndin, ettd pankkikeskeinen rahoitusjirjes-
telmédmme, pddomamarkkinoidemme kehitty-
mattdmyys ja yritysten korkea velkaantunei-
suus johtuisivat talletusten verovapaudesta,
kuten Korkman on esittdnyt? Onko niin, etti
padomatulojen verotuksen yhtendistiminen
joko talletusten latvakoron ja obligaatioiden
verottamisen muodossa tai vield laajemmin ts.
kaikkien pddomatulojen verotuksen yhteniis-
tdmisen kautta olisi ratkaiseva sysdys rahoi-
tusmarkkinoidemme tervehdyttamiselle. Mi-
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td tutkimuksella on téstd ja vinoumien pois-
tumisesta sanottavana?

Ensiksi, optimiveroteoria ei sano sité, etta
kaikkia pddomatuloja tulisi verottaa samalla
veroasteella vaikka timé oikeudenmukaisuus-
periaatteen pohjalta néyttaa perustellulta. Op-
timiveroteoria ei sano myodskain, ettd pédo-
matuloja tulisi verottaa samalla veroasteella
kuin ty6tuloja. Itse asiassa second best -argu-
mentti puoltaa eriytettyjd veroasteita. Ehka
hyodyllisin miti tutkijat voivat nykyisen kes-
kustelun tilanteessa tehdi, on pyrkid esittd-
méiian mahdollisimman perusteltua analyysia
siitd, mitd seurauksia veropohjan laajentami-
sella ja yhtendistamiselld pddomatulojen ve-
rotuksen osalta olisi. Erdit vaikutukset ovat
aika ilmeisia mutta toiset hyvin yllattivia.
Luulenpa, ettd veropohjan supistaminen on
monin verroin helpompaa kuin sen laajenta-
minen. Esim. korkojen viahennysoikeuden
poistaminen asuntoluotoilta saattaisi nakya
asuntomarkkinoiden romahtamisena. On jo-
pa mahdollista ajatella, ettd asuntolainojen
korkojen vihennysoikeus itse asiassa on Suo-
messa toiminut kokonaissdidstdmistd lisadava-
ni tekijdnd, mistd menoveroteoreetikkojen
luulisi olevan tyytyviisid. En nimittdin usko,
ettd timé vihennysoikeus on kokonaisuudes-
saan kapitalisoitunut hinnoissa; osa on ilmei-
sestikin ndkynyt lisddntyneena asuntojen ra-
kentamisena. Sen sijaan on selvid, ettd mui-
den kuin asuntoluottojen ts. suoranaisten ku-
lutusluottojen korkojen vdhentiminen vero-
tuksessa ei voi mitenkdén olla perusteltua.

Padomatulojen verotuksen fiskaalisen neut-
raalisuuden vaatimukseen sopii huonosti meil-
14 kehitetty yleinen omaisuustulovihennys.
Kun se nyt on kehitetty, siitd on vaikea luo-
pua. Niin on eritoten siksi, ettd sen avulla ih-
miset on saatu kiinnostumaan muutoin verol-
lisista sijoituskohteista kuten osakkeista ja yri-
tysten joukkovelkakirjaluotoista. Se on siten
tavallaan edesauttanut rahoitusmarkkinoi-
demme kehittymisté ainakin ns. jalkimarkki-
noiden osalta. Samalla tavalla sijoittajan kan-
nalta eittdmattd vaikuttaisi talletusten osittai-
nenkin verottaminen. Tdm4i olisi ns. second
best -argumentti talletusten verottamisen puo-
lesta. Kvalitatiivisesti voisi ennustaa, ettd
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osakkeiden ja yritysten joukkovelkakirjalai-
nojen omistajat kokisivat windfall-voiton. Sen
tarkemmin seurauksia on vaikea ennustaa;
kaikki riippuu pankkikorkojen kiyttaytymi-
sestd. Sen sijaan en ole lainkaan varma, etti
talletuskorkojen verottaminen auttaisi rahoi-
tusmarkkinoidemme tervehdyttimisessi siina
mielessd, ettd sen vaikutuksesta saisimme
uusia porssiyrityksid tai uusia osakeanteja.
Mitenkéddn sanottua ei ole mydskiin se, ettd
pankkien roolin supistuminen olisi pelkiistdin
hyviksi. Pankit suorittavat arvokasta tehti-
vii riskien hallinnassa ja yritysten kontrolloi-
jina. Tama hyodyttdd pienomistajia, joilta
muutoin tdma kontrollimahdollisuus puuttuu.
Esitykset padomamarkkinoiden kehittimises-
td ja yritysten oman pddoman lisddmisestd
ovatkin jossakin miérin heijastusta yritysjoh-
don pyrkimyksestd suurempaan riippumatto-
muuteen pankeista.

Talletusten latvakorkojen verottamisella on
sekd hyvid ettd huonoja seurauksia. Vaikeu-
det saattavat kirjisty4, jos taloutemme ajau-
tuu tuonnempana uuteen inflaatiokauteen. En
myoOskiddn ole ndhnyt laskelmia siitd, kuinka
suuri marginaaliverojen alentaminen talletus-
ten latvakorkojen verottamisella olisi saavu-
tettavissa. Korkman voi myds olla ylioptimis-
tinen talletusten verollisuuden tervehdyttévista
vaikutuksista. Vield enemmin tdmé koskenee
valtion obligaatioiden tuoton verottamista, jo-
ka vain merkitsisi sitd, ettd valtion olisi mak-
settava obligaation omistajilleen korkeampi
korko.

Paaomatulojen verotuksen yhtendistdmisen
vaatimus ei suinkaan rajoitu korkotuloihin.
Osakkeiden osalta olemme ajautuneet ase-
maan, josta on vaikea irrottautua. Oletetaan,
ettd USA:n nykyisen mallin mukaisesti pyr-
kisimme alentamaan osinkoveroa mutta sa-
manaikaisesti nostamaan pidomavoittoveroa.
Ennusteeni olisi, ettd tdmé palkitsisi vanhaa
pidomaa ja rankaisisi uutta. Ts. yritysten
markkina-arvot nousisivat mutta investointi-
kiihokkeet heikkenisiviat diskonttokorkovai-
kutuksen vuoksi. Tdmai olisi puhdas windfall
vanhoille osakkeenomistajille, rahan siirtoa
taskusta toiseen silla seurauksella ettd yrityk-
set investoisivat vihemmaén.

Marginaaliverotuksen rahoittaminen pdi-
omatulojen verotuksen yhteniistimisen kaut-
ta ei siten ole aivan ongelmatonta. Mutta tut-
kijat eivit tee ratkaisuja; riittad, ettd he ky-
kenevit tarjoamaan arvioita siitd, miten ve-
rotuksen muutokset vaikuttavat. Paiomatu-
lojen verotukseen puuttuminen ei kuitenkaan
ole ainoa vaihtoehto. Veropohjaa on myos
laajennettavissa ns. perhekohtaisten ym. vi-
hennysten eliminoimisen muodossa.

Menoveroko vaihtoehdoksi?

Edelld on ilmennyt, ettd tuloverotus eritoten
yritysten tapauksessa on ddrimmaéisen ongel-
mallinen. Sama pétee kotitalouksille varsin-
kin korkean inflaation aikana, jolloin reaali-
tulon médritteleminen on vaikeata ja tulove-
rotus siten mielivaltaista. Aika ajoin on nous-
sut esiin ndkemys tuloverotukselle vaihtoeh-
toisesta vilittdmsin verotuksen muodosta, jota
edustaa ns. menoverotus.

Kokonaiskulutuksen valitsemista tulojen si-
jasta vélittomén verotuksen veropohjaksi on
suositeltu 1dhinni siitd syysté, ettd tdma olisi
kokonaissdidstdmisen kannalta tuloverotusta
parempi vaihtoehto ja ettd Suomi tosiasiassa
on ldhelld menoveroa padomatulojen kevedn
verotuksen vuoksi. Luulen, ettid jilkimmainen
argumentti ei ole kohdallaan (kuten myos
Korkman on huomauttanut s. 163): menove-
rossa pddomatulot verotetaan siinéd vaiheessa
kun ne kulutetaan kun taas Suomessa on mah-
dollista kuluttaa padomatuloa verovapaasti.
Menoveron sisallosté esiintyy ndin erilaisia ka-
sityksid. Jos padomatulot kokonaan vapau-
tettaisiin verotuksesta tdmin mukaan, olisi
tyotulojen veroastetta nostettava, koska ve-
ropohja supistuisi. Samasta syystd menoveron
ja tuloveron tyon tarjontapaitostd vinoutta-
vat vaikutukset eivit ole samat vaan ne eroa-
vat toisistaan; menoverossa vinouma on suu-
rempi koska siinid veroasteen olisi oltava suu-
rempi kuin on tuloveroaste.

Pididn myos ylimitoitettuna menoveroteo-
reetikkojen huolta siiti, ettd tuloverotus ai-
kaistaa kulutusta ja siirtdd sddstdmistid. En-
siksi, sddstiminen ei ole osoittautunut kovin




korkojoustavaksi enki osaa kantaa ainakaan
tastd vadristymaistd sellaista huolta, ettd sen
varaan rakentaisin kannanottoni verouudis-
tuksista. Suhtaudun siten ddrimmaiisen va-
rauksellisesti siithen, etti menoverotusta olisi
puolustettavissa tehokkuusargumenteilla.

Tasa-arvon nakokulmasta johtopaitokseni
on tdsmaélleen sama. Jos veropohjaksi ajatel-
laan kulutus sanan varsinaisessa merkitykses-
sd, luulen, ettd kirjallisuudessa analysoitu
kahden periodin elinkaarimalli on aivan liian
rajoittunut lahtékohta menoverotuksen ja tu-
loverotuksen kéydenvedon ratkaisijaksi. Aja-
tellaan ensin, ettd kulutusvero olisi henkilo-
kohtainen. Kahden periodin elinkaarimalli ei
ota huomioon siti, ettd yleensd ihmiset viet-
tdvit neljdsosan eldimistdin vanhempiensa
kustantamina ilman henkildkohtaisia tuloja.
Lapsilla ei ole minkéénlaisia mahdollisuuksia
nostaa rahoitusta piddomamarkkinoilta »ra-
hoittaakseen» menoveronsa. Niin nidhtynid
menovero ei ota huomioon veronmaksukyky
ja toimii epdtyydyttavisti epédtidydellisten ra-
hoitusmarkkinoiden maailmassa. Voidaan tie-
tenkin ajatella, ettd vaihtoehtoisesti menove-
ro lankeaa perhekohtaisesti. Jos todella halu-
taan vilttda tilanne, ettd suuriperheisten me-
noverot eivit nouse suuremmiksi kuin pieni-
perheisten, aletaan menoveroa perii per ca-
pita tuloprofiilia muistuttavalla tavalla. Mutta
onko tami enidd menovero?

Suhtautuessani varauksellisesti menoveroon
olen yll4 keskittynyt pitkidn aikavélin tasapai-
notilaan. Mutta siirtyminen menoveroon pi-
tad myos sisdlladn vakavia ongelmia. Olete-
taan, ettd ihmiset kykenevit salaamaan té-
maéanhetkisen varallisuutensa. Menoveroon
siirryttdessd he voivat sddstdid tulonsa taysin
ja kuluttaa sen sijaan salattua varallisuuttaan.
Naéin he valttaviat menoveron kokonaan. Ku-
kaan ei voi viittda, ettd tdma olisi oikeuden-
mukaista.

Yritysverotuksen uudistus
Kotitalouksien tapauksessa tulon méirittele-

minen ei varsinkaan inflaatiokausina ole help-
poa. Vield vaikeampaa se on yritysten tilan-
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teessa. Kun yritysten keskimédrdinen verotus
Suomessa on niinkin alhaisella tasolla kuin se
nyt on, tim4 tarjoaa tavallaan tilaisuuden uu-
den veromallin kokeiluun esim. siltd pohjal-
ta, ettd yritysten efektiivinen verotus ei lisdin-
tyisi. Téllainen malli on ns. kassavirtavero.
Vaikka usein ajatellaan, ettd sen luonteva yh-
teys olisi kotitalouksien menovero, ei periaat-
teessa ole mitddn esteitd sille etteiko sitd voi-
taisi integroida kotitalouksien tuloverotuk-
seen. Palautetaan mieliin yritysverotuksen
keskeiset ongelmat:

— eri sijoitusten vinoutuminen

— vieraan pddoman suosiminen

— myyntivoittojen verovapaus (tai lievd ve-
rotus)

— huomattavat vinoutumat inflaatiokausina
— péddomien sitoutuminen olemassaoleviin
yrityksiin alhaisen osingonjaon vuoksi
— verotuksen kielteiset vaikutukset kasvavilla

yrityksilla
— huomattava resurssien sitominen verotta-
jan ja yrityksen taholta.

Ehdotukseni on, etti Suomessa tutkitaan
jollakin horisontilla mahdollisuutta luopua
kokonaan kunnallisesta harkintaoikeudesta
seka erillisestd yritysten tuloverosta ja sdide-
tadn yrityksille ns. netto-osinkoihin perustu-
va kassavirtaverotus. Kassavirtaveron edut
ovat seuraavat:

— erillistd poisto- ja varausjirjestelmii ei
lainkaan tarvita: kaikki pddoman hankin-
tamenot tulevat valittomaésti vihennetyik-
si. Vero ei ndin ollen vadristé eri pddaomae-
sineiden vililld eiki investointeja yleensi
(se lankeaa puhtaille voitoille).

— nykyiseen verotukseen verrattuna kassavir-
tavero merkitsee (pientd) investointikiiho-
ketta koska kunnallinen harkintaoikeus
poistuisi

— kassavirtavero kisittelee samalla tavalla
oman ja vieraan pidoman ehdoin rahoi-
tettuja investointeja. Niin se edistéisi ra-
hoitusmarkkinoiden kehittymisti ja pois-
taisi ylivelkaisuuden taustatekijoiti.

— kassavirtavero ratkaisisi kertaheitolla kaik-
ki inflaatiovidaristymét yritysverotuksessa
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— kassavirtavero siirtdisi yritystoiminnan ris-
kejé julkiselle vallalle veroasteen suhtees-
sa

— kassavirtavero ratkaisisi yritysten myynti-
voittojen verotuksen ongelman, silld se ve-
rottaisi epioikeudenmukaisiksi koettuja
myyntivoittoja kassavirtaveroasteen suh-
teessa. Kassavirtaveroaste ja myyntivoit-
tojen veroaste yhtildistettdisiin.

— kassavirtavero sadstiisi yritysten ja verot-
tajan kustannuksia merkittavasti.

Kassavirtaveron integroiminen henkilékoh-
taiseen padomatulojen verotukseen sellaisena
kuin se Suomessa nyt esiintyy on mahdollis-
ta. Koska kassavirtavero ei verottaisi mar-

ginaali-investointia, se olisi investointien kan-
nalta vapaa kaikista intertemporaalisista vii-
ristymistd. Vero lankeaisi ainoastaan vanhal-
le pddomalle ja se olisi madriteltdvissa siten,
ettd nykyinen efektiivinen veroaste ei kasvai-
si. Talla hetkelld verouudistuskeskustelun pai-
nopiste on henkil6kohtaisissa padomatulois-
sa. Kun niita asioita ei kuitenkaan voi irrot-
taa yritystasolla tapahtuvasta pidomatulojen
verottamisesta, olisi hyva pitii esilld myos yri-
tysverotukseen liittyvit ongelmat. Riippumat-
ta siitd miltd suunnalta niihin vastauksia tu-
levaisuudessa haetaan, olisi varmaan paikal-
laan jollakin aikavililld kdynnistdd selvitystys
siitd, miltd kassavirtaveron toteuttaminen kiy-
tannossd nayttaisi.




Kansantaloudellinen
aikakauskirja 7987: 2

Korkojen verotus Suomessa’

SIXTEN KORKMAN

1. Johdanto

Kiinnostukseni kohteena oleva kysymys kuu-
luu: Tuleeko korkoja verottaa ja jos, miten?
Vastausta hakiessani kertaan ensin lyhyesti
millainen on korkojen nykyinen verokohtelu
Suomessa (luku 2), ja palautan mieliin siihen
liittyvit ongelmat (luku 3). Taman jilkeen to-
tean ne syyt minki takia ns. menoverotus ei
ole kiytdnnossd harkittavaksi tulevien vero-
uudistusten joukossa (luku 4), selvitin rahoi-
tusmuotojen suhteen neutraalin verokohte-
lun asettamia vaatimuksia (luku 5) seki ar-
vioin korkotulojen (ja -menojen) verokohte-
lun vaihtoehtoja (luku 6). Eriita lisinikokoh-
tia esitin luvussa 7 ja yhteenvedon johtopii-
toksistd luvussa 8.

2. Korkojen nykyinen verokohtelu

Korot ovat Suomessa(kin) periaatteessa verol-
lisia mutta kiytinnossa yleensd verottomia.
Kotitalouksien osalta piépiirteet ovat seuraa-
vat2:

— Saadut korot ovat periaatteessa veronalai-
sia tuloja.

— Tavalliset pankkitalletukset ja valtion
obligaatiot ovat kotitalouksille verovapaita.
Verottomuus pitee seki tulo- ettd varallisuus-
verotuksessa ja perustuu erityisiin veronhuo-
jennuslakeihin, jotka ovat tilapaisia mutta jot-
ka on sddnnéllisesti uusittu jo vuosikymme-
nien ajan. Nykyiset veronhuojennuslait ovat
voimassa vuoden 1988 loppuun.

— Muut korkotulot ovat verollisia silti osin
kuin niiden ma4rd ylittdd veronmaksajan kay-

! Artikkeli perustuu alustukseen, jonka pidin 31. 1.
1987 Suomen Pankissa jarjestetyssd pddomatulojen ja ra-
hoitusvaateiden verotusta kisittelevissi seminaarissa. Esi-
tetyt kdsitykset eivat valttamattd vastaa Suomen Pankin
kantaa.

2 Vrt. Korkman (1986).

tettdvissd olevan omaisuustulovihennyksen,
joka on tind vuonna enintdin 3 800 mk per-
heenjasentd kohti.

— KHO:n tuore paitos nollakuponkilainois-
ta tarkoittanee, etti alikorkoisten lainojen
tuottoa eli ns. matemaattista kurssinousua k-
sitellddn verotuksessa korkotulojen tavoin,
ainakin jos alikorkoisuus markkinakorkoon
nihden on huomattava.

— Korkomenot ovat kotitalouksille vihen-
nyskelpoisia ylidrajaan 25000 mk asti. Vi-
hennysten yliraja on 10 000 mk muiden kuin
asuntolainojen korkojen osalta.

3. Ongelmat

On mahdollista mutta epatodennikdistd, etta
nykyiset talletusten ja obligaatioiden veron-
huojennuslait uusitaan muuttumattomina
vuoden 1988 aikana. Lakien uudelleen ar-
vioinnin tarve tiedostetaan yleisesti ja se hei-
jastaa ldhinni seuraavia nikokohtia.

1. Nykyinen talletusten veronhuojennus-
laki edellyttia pankkien valistd korkosopi-
musta. Talletusten korkokartelli vairistda
pankkikilpailua ja kasvattaa korkomarginaa-
lia sekd vdhentéi siten rahoituksen vilityksen
tehokkuutta. On esitetty, ettd ongelma voitai-
siin poistaa sallimalla vapaa korkokilpailu
mutta puuttumatta talletusten verottomuu-
teen. Nidin meneteltdessd kirjistettdisiin kui-
tenkin toista verokohtelun ongelmaa, jota ka-
sittelen seuraavaksi.

2. Korkojen nykyinen verokohtelu Suo-
messa on epidjohdonmukainen: korkotulot
ovat laajasti verovapaita vaikka korkomenot
samalla ovat yleensid vihennyskelpoisia. Ve-
rotuksen puuttuva symmetria aiheuttaa hel-
posti ns. veroarbitraasia eli verotuksellisista
syistd tehtyji lainoitettuja sijoituksia.

Jos lainoitetun sijoituksen tuotto on vero-
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vapaa samalla kun lainakorot ovat vihennys-
kelpoisia, voivat etenkin korkean marginaali-
veron omaavat kotitaloudet kitevisti keven-
td4d omaa verotustaan muiden veronmaksa-
jien kustannuksella pelkilld finanssioperaa-
tioilla.? Rahoitusmarkkinoiden muutokset
ovat johtaneet siihen, etti luotonsddnndstely
ei endid mainittavasti rajoita veroarbitraasin
paisumista. Nykyisin sen laajuutta rajoittavat
(tiedon puutteen tai veroarbitraasin vierasta-
misen lisiksi) lihinnid omaisuustulovihen-
nyksen suuruus, talletusten korkosopimus se-
ki lainakorkojen vidhennyskatto.

Omaisuustulovihennys asettaa osaltaan rajat
sille, kuinka suuria “verollisia” korkotuloja
kotitalous voi saada verottomasti. Nykyinen
ylaraja sallii 4 hengen perheessid yhteensa
runsaan 15 000 mk:n omaisuustulovihennyk-
sen (mikd 10 %:n korolla vastaa runsaan
150000 mk:n sijoitusta). Suurten liikepank-
kien pddjohtajat ovat esittineet omaisuustulo-
vihennyksen moninkertaistamista (jopa
kymmenkertaista). Tama turvaisi sen, etta tal-
letuskorkojen verollistamisella ei olisi mitdin
tosiasiallista merkitystd. Samalla tdssd puhee-
na oleva ongelma karjistyisi. Veroarbitraasin
rajoittamiseksi omaisuutulovihennysti tulisi
pdinvastoin pienentii. Yksi ratkaisu voisi olla,
ettd omaisuustulovihennys sallittaisiin tehti-
viksi vain nettomairaisista padomatuloista.

Talletusten korkosopimus on pitinyt verotto-
mien talletusten korot lainakorkoihin nih-
den sen verran matalina, ettd lainarahoittei-
set sijoitukset verottomiin talletuksiin eivit ole
(verotuksen epdsymmetriasta huolimatta)
juurikaan olleet kannattavia. Korkosopimuk-
sen purkaminen poistaisi tiltd osin veroarbi-
traasin esteen.

Veroarbitraasin laajuutta rajoittaa tavallis-
ten kotitalouksien osalta (joilla ei ole yritys- tai
muuta elinkeinotoimintaa) lainakorkojen vd-
hennyskatto, joka muiden kuin asuntolainojen

? Jos esim. 100 000 mk:n lainan vuotuinen korkokus-
tannus on 12 000 mk ja sijoituksen tuotto myds 12 000
mk, on lainoitettu sijoitus silti kannattava jos verot kor-
kovahennysten takia alenevat. Hyoty on 7 200 mk jos
marginaaliveroaste on 60 %. Nettotulon lisdys 7 200 mk
vastaa melkoista bruttotulon lisdystd (18 000 mk).

korkojen osalta on 10 000 mk perhetti kohti.
Kaytannéssd merkittidvampi yldraja voi olla
25000 mk (koska asuntolainalla kiytinnossd
voidaan rahoittaa muitakin sijoituksia). Lai-
nakorkojen enimmaiisvihennysten lisdystd
on usein vaadittu ldhinni asuntopoliittisin
perustein. Korkovihennyksiin on kuitenkin
veroarbitraasin takia pakko suhtautua varsin
kriittisesti niin kauan kuin sijoitusten tuotto
on eri syisti laajasti verovapaa.

3. Pankkirahoituksen verotusedut — tal-
letuskorkojen verottomuus yhdistettyni laina-
korkojen vihennyskelpoisuuteen — tukevat
perusteettomasti vieraan piddoman kayttoad.
Tama voi osaltaan my0s vadristdd voimava-
rojen kohdentumista vihentdmalléd riskinot-
toa ja talouden rakenteen uusiutumista. Vel-
karahoitus suosii suhteellisen riskitonta yritys-
toimintaa, jossa korkean velkaantumisen vi-
puvaikutusta voidaan turvallisemmin hyédyn-
taa.

4. Veropohja: tulot vai kulutus?

Veroteoreettisessa kirjallisuudessa ja eri mais-
sa tehdyissd komiteamietinndissi on usein
pohdittu mahdollisuuksia korvata tulovero-
tusjirjestelma pelkistiin kulutukseen kohdis-
tuvalla ns. menoverolla. Suomessa Jouko Yid-
Liedenpohja on erikoistunut menoverotuksen
hyveiden esilletuomiseen. Kiytdnnossa kulu-
tuspohjainen (vilitén) verotus voidaan toteut-
taa kahdella tavalla: vapauttamalla kaikki
padomatulot verotuksesta (vrt. talletus- ja
obligaatiokorot, pitkiaikaiset myyntivoitot,
pienet asuntotulot, omaisuustulovihennyk-
sen alittavat padomatulotjne.) tai vihentimail-
14 nettosddstdminen tuloista veropohjaa maa-
riteltdessd (vrt. vakuutussiddstiminen). Mo-
lemmissa tapauksissa voidaan valttyd siltd, etta
’sdastot joutuvat kahdenkertaisen verotuksen
kohteeksi” (kuten voidaan katsoa olevan
asianlaita silloin, kun siddstéjen tuottoa verote-
taan vaikka sddstdminen on tehty jo kertaal-

4 Raskaasti velkaantuneiden yritysten herkkyys kassa-
virran vaihteluille on menneisyydessd myos vaikeuttanut
inflaationvastaisen raha- ja valuuttakurssipolitiikan har-
joittamista.




leen verotetuista tyStuloista). Kulutusverotus
valttda lisdksi inflaatiokorjausten ja realisaatio-
periaatteen aiheuttamat ongelmat. Toisaalta
menoverotukseen liittyvdt ongelmat ovat
myo6s mittavia; seuraavassa niisti vain joita-
kin esimerkkeja:
1. Kapeampi veropohja’ pakottaisi nosta-
maan veroasteita, miké voisi kérjistid vadris-
tymid esim. tybvoimamarkkinoilla.
2. Kotitalouksien verotus monimutkaistuisi ja
edellyttaisi yksityiskohtaista sijoitusten ja lai-
nojen kontrollia.
3. Verotuksen tulonjakotavoitteiden saavut-
taminen voisi edellyttdd varallisuuden ja/tai
lahjojen ja perintjen verotuksen huomatta-
vaa kiristAmista.
4. Kansainviliset verosuhteet olisivat vaikeas-
i jarjestettivissd (elleivit kaikki maat siirtyisi
menoverotukseen yhtiaikaa).
5. Siirtymdvaiheen ongelmat olisivat erittdin
suuria eiki niihin ole 16ytynyt mitddn tyydyt-
tavia ratkaisuja.t

Kulutus- tai menovero ei ole missdin kiy-
t6ssd. Tulopohjainen verotus on maailmassa
tdysin hallitseva. Eri maissa tehdyt tai suunni-
tellut veroreformit tihtdévit itse asiassa paa-
omatulojen verokohtelun tarkistamiseen s.e.
veropohjana yhi selvemmin olisi laajasti maa-
ritellyt tulot. Tulopohja (“comprehensive in-
come”) sdilynee Suomessakin pdidomatulojen
verotuksen periaatteellisena ldhtdkohtana.

5. Mité neutraalisuus tarkoittaisi?

Luonnollinen lihestymistapa korkojen vero-
tukseen on asettaa vaatimus, etti verotus ei

5 Menoverotukseen siirtyminen piddomatulojen vero-
tus lopettamalla tarkoittaisi samalla luopumista korko-
viahennyksistd. Tama lisdisi osaltaan veropohjaa mutta
aiheuttaisi vaikeuksia suuret asuntolainat omaaville ko-
titalouksille.

6 Katso esim. U. S. Treasury (1984) tai Utgiftsskatte-
kommitten (1986). Niissa mietinnoissa esitetyt arviot kiy-
tannon mahdollisuuksista siirtyd menoverotukseen ovat
lahinna murskaavia. Jouko Yl4-Liedenpohjan hiljattain
valmistunut selvitys (1987) pdétyy sen sijaan perusteluit-
ta seuraavaan viitteeseen: »Se (menovero, SK) on aina
ja kaikissa olosuhteissa helppo toteuttaa perusperiaattees-
ta tinkimitta.»!!!
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vadristd yrityksen rahoituspédtoksid kuten
osake- ja lainarahoituksen vilistd valintaa.
Tamin vaatimuksen implikaatiot ovat vaikeas-
ti tismennettivissd sekd yrityksen rahoitus-
kiyttdytymisen teorian kiistanalaisuuden ettd
kaytinnon verosidinndsten monimutkaisuu-
den vuoksi. Seuraavassa pyrin havainnollis-
tamaan neutraalisuusvaatimuksen implikaa-
tiota erdissa varsin yksinkertaisissa tapauksis-
sa.

Oletetaan, ettd tarkasteltava yritys kayttia
sekd velka- ettd osakerahoitusta. Lainakorot
ovat vihennyskelpoisia yrityksen verotettavaa
tuloa laskettaessa ja reaalinen péddomakus-
tannus vieraan piioman osalta, Cp, on siten

Cp=i-
It
missd i on nimellinen korko, p on inflaatio-
vauhti ja t, yritysveroaste. Oletetaan liséksi,
ettd osingot eivit ole yritykselle vihennyskel-
poisia,? ja ettd yritys jakaa osinkoina osan a
bruttotuloistaan. Reaalinen padomakustan-
nus osakerahoituksen osalta on tall6in3

o wi-0p
£ (1m0 [-(at+ (1-2) )]

jossa tz on korkotuloihin kohdistuva veroaste,
t on osinkotuloihin kohdistuva veroaste (sa-
ma kuin tulonsaajan marginaalinen tulove-
roaste) ja t; on pddomavoittoihin kohdistuva
veroaste.

Yrityksen keskimédrdinen pddomakustan-
nus voidaan kirjoittaa

C =bGCy + (1-b)Cg,

missd b on lainarahoituksen osuus marginaa-
lilla. Neutraalisuusvaatimus voidaan nyt tulki-

7 Suomessa jaetuista osingoista voidaan yleensd vi-
hentdd 60 % verotuksessa. Tamén seikan huomioon ot-
taminen ei muuttaisi tarkastelun keskeisid johtopaatok-
sid.

8 Nama padomakustannuslausekkeet ovat samat kuin
A. Auerbach’in yhtiloissi (5.19a) ja (5.19b); Auerbach
(1983) s. 927. Niissd abstrahoidaan pddoman kulumises-
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ta seuraavasti: Miki on se korkotulojen vero-
aste tg, joka varmistaa, ettd padomakustannus
ei riipu lainarahoituksen kiyttoasteesta, eli
milloin pitee dC/db = 0? Vastaus on

=ttt =+ (1) [at+ (-],
missd r = i — p. TAma3 lauseke pitda sisdllain
erditd huomionarvoisia erityistapauksia:

A. Péidomavoittojen ja osinkojen veroaste sama

(t = tg). Talléin vieras ja oma pddoma ovat
yhti edullisia tai epdedullisia edellyttien, etti

(A) tg = €+t (1-t).

Jos seki osingot ettd myyntivoitot ovat verolli-
sia, edellyttdd neutraalisuus, etti my6s korko-
tuloja verotetaan samalla veroasteella tai an-
karammin (koska voitot ovat yritysverotuksen
takia osin kahdenkertaisen verotuksen koh-
teena). TAma tapaus ei ole sellaisenaan rele-
vantti silli myyntivoittoja ei juuri veroteta
Suomessa. Oletetaan jatkossa siksi, ettd tg = 0.

B. Fi osingonjakoa, eli kaikki voitot piditetiin
s.e. ne generoivat verottomia myyntivoittoja
(a = o). Téll6in neutraalisuus edellyttia

(B) s = o

ts. ettd korkotulojen veroaste on sama kuin
yritysveroaste.9

ta. Ne vastaavat ns. perinteistd kidsitystd, jonka mukaan
osinkojen verotus on pddomavoittojen verotusta raskaam-
pi. Osinkojen verotuksen merkitystd koskevista erimieli-
syyksisté ks. esim. King (1974), Auerbach (1983) tai Po-
terba ja Summers (1985).

9 On ajateltavissa, ettd oletus a = o on relevantti
marginaalilla. Lisdksi voidaan ajatella, ettid t, = o efek-
tiivisesti (jos yrityksen tilinpdatos ei ole »kriittinen» eli
silld on aina kayttdméatonté kuluvarastoa). T4ll6in neut-
raalisuus edellyttiisi ettd korkotuloja ei veroteta. (Tdma
johtopaitos ei kuitenkaan olisi mikdédn suositus paitsi jos
muuta pddomaverotusta kisitellddn tdysin annettuna.)

C. Kaikki tulot jaetaan osinkoina.

Sijoittamalla a = 1 (kun t; = o) saadaan
(C) s ZiL'tw“tc(l—t).

Yritysverotuksesta abstrahoitaessa (t. = o)
ndhdddn, ettd korkotuloja tulisi verottaa sa-
malla veroasteella kuin tuloja yleensi (i = 1)
edellyttden, ettd vain miiritty osuus koroista
luetaan verotettaviksi tuloiksi. ”Oikea” osuus
on yhtd kuin reaali- ja nimelliskoron suhde
(vrt. US. Treasury (1984)), jolloin verotus koh-
distuu vain reaalikorkoon. Tamé verotus on
neutraalia — seki rahoitusmuodon ett inf-
laation suhteen — siksi etti oletettu osinkopo-
litiikka johtaa siihen, ettd yrityksen reaalituot-
to jaetaan osinkoina (ja joutuu verotuksen
kohteeksi) kun taas myyntivoitot heijastavat
pelkistidn inflaatiota (ja ovat verottomia).
D. Reaalinen myyntivoittovero. Vaihtoehtoinen
reaalikoron verotuksen (tapaus C) perustelu
on oletus, ettd myds myyntivoittoja verotetaan
mutta kuitenkin vain inflaation ylittivaltd
osaltaan. Inflaatiokorjattujen myyntivoittojen
verotuksen lisdetuna olisi, ettd se vihentiisi
haluttomuutta osingonjakoon.

Edelld esitetyt tapaukset ovat yksinkertais-
tettuja ja niiden taustalla oleva piiomakus-
tannuslauseke ei ole kiistaton. Selvini voi-
daan silti pitda, ettd rahoituksellinen neutraa-
lisuus edellyttdd jonkinasteista korkotulojen
verotusta. Kdsitys lainarahoituksen verotuk-
sellisesta edullisuudesta on kiistaton my0s
Suomessa tehtyjen esimerkinomaisten las-
kelmien valossa.! Korkotulojen reaalinen ve-
rotus lienee neutraalisuuden kannalta lihin-
nd minimivaatimus.

6. Korkotulojen verotuksen vaihtoehdoista

Verotuksen vaihtoehtoja pohdittaessa joudu-
taan kiytinndssi neutraalisuuden lisdksi
kiinnittimiin huomiota etenkin yksinkertai-
suuden ja kontrolloitavuuden vaatimuksiin.

10 Ks. esim. Yld-Liedenpohja (1984) tai Airaksinen
(1986).




Kiytossi olevia tai pohdinnan arvoisia vaih-
toehtoja ovat ainakin seuraavat:

Nimelliskorot osana veropohjaa. Muissa maissa
tavallisin on jirjestelmi, jossa nimelliskorot
sisallytetddn tdysimidrdisind veropohjaan (ja
jossa nimelliset korkomenot ovat vihennys-
kelpoisia). Tami tekee pankkisddstdmisen ve-
rotuksellisesti epdedulliseksi — paitsi siltd
osin kuin talletusten tuotto saadaan likvidi-
teettipalvelusten muodossa — ja etenkin jos
inflaatio on korkea. Ongelma voidaan poistaa
joko korkoihin kohdistuvaa veroastetta alen-
tamalla tai tekemélld korkoihin inflaatiokor-
jaus.

Varallisuusvero. Korkojen ja muiden pdioma-
tulojen verotus on joskus ehdotettu korvatta-
vaksi varallisuuteen kohdistuvalla verolla (tai
nykyistd huomattavasti ankarammalla varalli-
suusverolla). TAma rasittaisi kaikkia sijoitus-
kohteita yhtildisesti niiden todellisesta tuo-
tosta riippumatta. Tadmian kaltainen varalli-
suusvero voidaan siksi tulkita tuloveroksi, jos-
sa veroa ei kohdisteta mitattuun tuloon vaan
sellaiseen arvioituun tuloon, joka perustuu
oletukseen ettd kaikkien sijoitusten todellinen
tuotto on yhtd suuri. Oletus ei valttdmitti ole
aivan perusteeton; erot verotettavissa tuloissa
johtuvat usein siitd, ettd ldhinni realisoidut
kassavirrat ovat edes kohtuullisella tarkkuu-
della mitattavissa.

Proportionaalinen korkovero. Huomattavan yk-
sinkertainen vaihtoehto on, etti kaikkiin kor-
kotuloihin kohdistetaan proportionaalinenja
yhtd suuri veroaste. Nimellispohjainen vero-
tus voisi silti toteuttaa reaaliverotuksen peri-
aatteen edellyttien, ettd veroastetta muutet-
taisiin (esim. vuosittain) kulloinkin vallitsevan
(tai toteutuneen tai odotetun) inflaation tai
reaali- ja nimelliskoron suhteen perusteella
(vrt. edelld). Proportionaalisuutensa ansiosta
vero voitaisiin perid suoraan pankilta ilman
asiakkaan ilmoitusvelvollisuutta. Jos halu-
taan, ettd omaisuustulovihennys on lopulli-
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sessa verotuksessa kiytettivissi korkotuloi-
hin, tim3 vain edellyttiisi, ettd pankki kirjoit-
taa tallettajalle todistuksen vuoden aikana
maksetuista korkotuloista. Tulonsaaja liittéisi
korkotodistukset veroilmoitukseensa ja saisi
verottajalta hyvityksen jos hinen marginaali-
veroasteensa alittaa korkoihin sovelletun
lihdeveron. Haluttaessa voitaisiin “piensdds-
tijan tavalliset talletustilit” jattdd kokonaan
verotuksen ulkopuolelle. Symmetrian vuoksi
olisi syyti ulottaa sama verokohtelu lainakor-
koihin. TAdméa vihentiisi korkovihennysten
arvoa nykyisestd veronmaksajan kannalta.
(Ensiasunnon hankinnan yhteydessid voisi
edelleen olla perusteltua sallia korkeamman
veroprosentin soveltamista korkovihennyk-
siin.)

Koron latvavero. Edellisen lisdksi varteenotet-
tava vaihtoehto on, ettd kohdistetaan propor-
tionaalinen veroaste korkoon vain siltid osin
kuin se ylittd4 jonkin verottoman perustason
x. Vaateen reaalinen nettokorko r, olisi til-
16in

r, = x-p + (1-tp) (i-x) jos i > x
I, =i-p. josi<x.

Tapaus x = p vastaa reaaliverotusta ja x = o
puhdasta nimellisverotusta. Verovapaa kor-
kotaso x olisi (esim. vuosittain) eduskunnan
padtettivissd, ja ty valittaisiin siten, ettd se vas-
taisi esim. keskimadrdistd marginaaliveroas-
tetta.ll

Koron latvavero asettaisi verohallinnolle
jonkin verran suurempia vaatimuksia kuin
vaihtoehto 3. Kdytinndssa verotus toimitettai-
siin esim. seuraavasti. Kukin pankki pitaa kir-
jaa jokaisen tilin keskisaldosta ja sille makse-
tusta korosta (kuten nykyisin). Korot ovat ver-
ottomia madrdin x kertaa tilin keskisaldo
saakka. Ylittavadn korkotuloon sovelletaan
veroastetta ty ja pankki hyvittidi verottajan tilid
talla mééralld. Verotus on pédiasiassa pankin

- Vrt. Korkman (1986).
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ja verottajan vilinen asia; asiakas nikee vain
nettokoron. Matalakorkoiset tilit jaavit au-
tomaattisesti kokonaan verotuksen ulkopuo-
lelle.

Omaisuustulovihennyksen kiytté edellyt-
tadd jompaa kumpaa seuraavasta. Joko pankki
luovuttaa verottajalle verovelvolliskohtaista ti-
litietoa, tai sitten verovelvollinen liittdd ve-
roilmoitukseensa tarvittavat korkokuitit (pan-
kin korkotodistukset), joiden perusteella verot-
taja voi suorittaa asianmukaisen hyvityksen
lopullisessa verotuksessa. Jalleen pitee, ettd
sama verokohtelu olisi syytd ulottaa ei ainoas-
taan kaikkiin korkotuloihin vaan my6s korko-
vihennyksiin.

7. Muita ndkokohtia

Korkotulojen verotus on vain yksi rahoitus-
vaateiden verokohtelun ongelma. Muita vas-
tauksia kaipaavia kysymyksid joita tdssd 13-
hinni vain listattakoon ovat mm. seuraavat:

1. Miti tehdi korkovihennyksille? (Korkotu-
lojen ja -menojen symmetrinen kohtelu on jo
veroarbitraasin valttimiseksi tirke4 liht6koh-
ta, mutta asuntopoliitiset ndkékohdat on ta-
valla tai toisella otettava huomioon).

2. Miten suhtautua omaisuustulovihennyk-
seen? (Edelld puheena olleet arbitraasimah-
dollisuudet poistuisivat esim. sill4, ettd omai-
suustulovahennys joko poistettaisiin tai olisi
tehtdvissa vain nettomdiirdisiin padomatuloi-
hin).

3. Miten suhtautua alikorkoisten lainojen
tuottoihin ja yleensd myyntivoittojen ja korko-
tulojen rajanvetoon? Mainittu rajanveto on
tehtiva tulojen tosiasiallisen luonteen perus-
teella (jolloin esim. alikorkoisten lainojen
kurssinousu tulkitaan koroksi vaikka se nien-
ndisesti on padomavoittoa).

4. Miten verottaa uusia instrumentteja kuten
optioita, futuureja jne? Korkojen verokohtelu
tulisi ratkaista mahdollisimman pikaisesti jo
siksi, ettd vasta sen jilkeen voidaan keskittdd
tarvittava huomio rahoitusmarkkinoiden ke-
hityksen asettamiin uusiin haasteisiin. Kes-
kusverolautakunnan tueksi olisi ehki tarpeen

perustaa rahoitusmarkkina- ja verotusasian-
tuntijoiden tydryhmi, joka avustaisi uusien
rahoitusvdlineiden verokohtelun kehittimi-
sessa.

8. Johtopidtokset

Rahoitusmarkkinoiden muutokset pakottavat
uudistamaan talletusten ja laajemmin rahoi-
tusvaateiden verokohtelua. Tavoitteena tulisi
olla verotuksen neutraalisuuden ja symmet-
rian lisddminen.

Menoja tai kulutusta tai vain palkkatuloja
verottava jarjestelma vilttid sddstimisen kah-
denkertaisen verotuksen mutta ei ole mikdin
ratkaisu verouudistuksen haasteisiin. Tulove-
rotus on maailmalla vahvistamassa asemiaan
entisestddn. My6s Suomessa on syytd pyrkii
laajasti miiritellyn tuloveropohjan systemaat-
tisempaan soveltamiseen.

Kiaytinnéllinen korkojen verokohtelu on
joko proportionaalinen (nimelliskorkoon
kohdistuva) vero tai koron latvavero. Niin
tehtdisiin ainakin karkea inflaatiokorjaus, jo-
ko veroasteen tai -pohjan kautta, ja samalla
tahdattdisiin eri rahoitusmuotojen suhteen
mahdollisimman neutraaliin verokohteluun.

Korkojen verokohtelun periaatteet olisi
padtettdvd mahdollisimman nopeasti jo sen-
kin takia, ettd uusien rahoitusinstrumenttien
verokohtelu kaipaa ldhiaikoina ratkaisuja.
Muussa tapauksessa vaarana on, etti veroar-
bitraasi laajenee sekd rahoitusmarkkinoiden
toimintaa haittaavasti ettd verojirjestelmin
hyvaksyttavyyttd uhkaavasti.
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Padomavoittojen verotus

LASSE AARNIO

1. Johdanto

Viimeisimmaén parinkymmenen vuoden aika-
na kaydyssa veropoliittisessa keskustelussa on
pidomavoittojen verotus ollut yksi keskeinen
teema. Lukuun ottamatta erditd pienchkoja
muutoksia pddomavoittojen verotus on kui-
tenkin pysynyt lahes muuttumattomana aina
vuoteen 1986 asti, jolloin toteutettuun yritys-
verotuksen uudistukseen sisdltyi myos pda-
omavoittojen verotuksen tarkistus. Tasséd ar-
tikkelissa pyritddn esittdméin yleiskatsaus
kiytyyn keskusteluun ja antamaan siten taus-
taa vuoden 1986 uudistuksen arvioinnille. Uu-
distuksen merkitysta sindnsi tuskin voidaan
vield tissd vaiheessa kovin syvéllisesti arvioi-
da muun muassa siitd syystd, ettei vuoden
1986 verotuksesta vield ole kédytettavissd tie-
toja.

Vuoden 1986 uudistuksessa muutettiin paa-
omavoittojen verotusta vain eriiltd osin. Kun
liséksi padomavoittojen verotus on varsin mo-
nimutkainen kokonaisuus, kuvaan seuraavas-
sa aluksi yleisesti tdatd verotusaluetta sellaise-
na kuin se oli ennen vuotta 1986. Seuraavak-
si pyrin antamaan lyhyen katsauksen veropo-
liittisessa keskustelussa pddomavoittojen ve-
rotukseen liitetyistd nakokohdista. Tamén jal-
keen tarkastelen vuoden 1986 uudistusta. Lo-
puksi esitdn erditd varallisuusverotuksen vii-
meaikaisia kehityspiirteitd. Varallisuusvero-
tuksella on ainakin periaatteessa merkittava
rooli padomaverotuksessa, vaikka kaytannos-
sd sen merkitys on jatkuvasti pienentynyt.

2. Pddomavoittojen verotus ennen
vuotta 1986

Luonnollisten henkiloiden tuloverotusta kos-
keva lainsidddanto uudistettiin kokonaisuudes-
saan vuonna 1973, jolloin nykyinen tulo- ja
varallisuusverolaki tuli voimaan. Tdssi uudis-

Kansantaloudellinen
aikakauskirja 7987: 2

tuksessa ei kuitenkaan muutettu tuloverotuk-
sen keskeisid tulokdsitteitd, jotka edelleenkin
perustuvat melko vanhoihin tuloteorioihin.
Keskeinen merkitys henkiléverotuksessa on
ns. tuloldhdeteorialla, jonka mukaan tulona
yleensi pidetdin vain sdinnollisesti toistuvia
tuloerid. Teoria tekee siten eron tulon ja paa-
omavoiton vililla. Jalkimmadiiseen luetaan
omaisuuden pitkdaikainen arvonnousu sa-
moin kuin omaisuuden arvon satunnaista
muutosta edustavat eridt. Naméi periaatteet né-
kyvét henkiloverotusta koskevassa lainsdi-
ddannossd siten, ettd henkilokohtaisia pidoma-
voittoja ei yleensd pidetd verotuksessa tulona
eikd pddomatappioita verotuksessa vihennys-
kelpoisina erini.

Poikkeuksena tista saannosta ovat kuiten-
kin ns. spekulatiiviset pddomavoitot, jotka on
luettu veronalaiseen tuloon. Piddomavoiton.
spekulatiivisuuden arvioinnissa on sovellettu
kahta kriteerid. Ensinndkin veronalaista paa-
omavoittoa on katsottu syntyvin ainoastaan
silloin, kun luovutetaan omaisuutta, joka on
hankittu vastikkeellisena. Toisin sanoen ai-
noastaan ostetun tai muuta omaisuutta vas-
taan vaihdetun omaisuuden luovutuksesta
saatava voitto on ollut veronalaista. Sen sijaan
esimerkiksi perinténd tai lahjana saadun
omaisuuden luovutuksen ei ole katsottu tuot-
tavan veronalaista pAdomavoittoa. Toinen ve-
ronalaisen padomavoiton méarittelyssi sovel-
lettu kriteeri on ollut omaisuuden hallussapi-
toaika. Siten jos irtain omaisuus on luovutet-
tu lyhyemmén kuin 5 vuoden ja kiinte4 omai-
suus lyhyemmin kuin 10 vuoden omistusajan
jilkeen, on luovutuksessa syntynyt pdaoma-
voitto ollut veronalaista. Muissa tapauksissa
padomavoitot ovat olleet verovapaita. Irtai-
meen omaisuuteen luetaan muun muassa
osakkeet ja muut arvopaperit.

Verotuksessa pddomavoitto mééaritelladn
omaisuuden luovutushinnan seka alkuperdii-
sen hankintahinnan erotuksena. Mahdollinen




verotus koskee siten nimellistd pAdomavoittoa
eikd inflaatiota oteta millian tavoin huo-
mioon. Pddomavoittoa laskettaessa kaikki
myynnist tai luovutuksesta johtuvat kustan-
nukset samoin kuin omaisuuden parantami-
sesta johtuvat menot ovat vihennyskelpoisia.
Jos omaisuuden hankintameno vihennetdin
verotuksessa poistoina, voidaan padomavoit-
toa laskettaessa vihentdd ainoastaan poista-
mattomana oleva hankintameno.

Veronalaiset pddomavoitot lisdtdidn verovel-
vollisen kokonaistuloihin. Pddomavoittoihin
kohdistuu siten tuloverotuksen marginaalive-
ro. Kun otetaan huomioon valtion tulovero,
kunnallis- ja kirkollisvero samoin kuin vakuu-
tetun kansanelédke- ja sairausvakuutusmaksu,
voi marginaalivero korkeimmillaan olla noin
70 %.

Verotuksessa vdhennyskelpoiset pddoma-
tappiot médriteltiin samalla tavoin kuin ve-
ronalaiset pddomavoitot. Siten ainoastaan
vastikkeellisesti hankitun omaisuuden luovu-
tuksesta, joka tapahtui edelld mainittujen
omistusaikojen puitteissa, saattoi syntya vi-
hennyskelpoisia tappioita. Pd4domatappioiden
vihentdminen oli rajoitettu edelleen siten, et-
té tappiot voitiin vihent44 ainoastaan sama-
na vuonna saaduista veronalaista pidomavoi-
toista. Pddomatappioiden jaksottaminen esi-
merkiksi yleisten tappiontasaussdiannésten
mukaisesti ei ollut mahdollista.

Edelld on kuvattu henkil6kohtaisten p#i-
omavoittojen verotuskohtelua siind muodos-
sa, jossa se alunperin oli voimassa. Verotuk-
seen on tehty erditd muutoksia, joista seuraa-
vassa mainitaan muutamia. Viime vuosikym-
menen puolivdlissd lievennettiin  kiintedn
omaisuuden myynnisti saatujen padomavoit-
tojen verotusta. Muutos koski verovapaiden
pddomavoittojen aikarajoja, ja nykyisin jul-
kiselle sektorille myydystd omaisuudesta saa-
dut voitot ovat verovapaita jo 5 vuoden omis-
tusajan jalkeen. Talla muutoksella pyrittiin li-
sddmédn lahinnd kuntien mahdollisuuksia
hankkia maata. Samassa yhteydessi lievennet-
tiin muiden kiinteistokauppojen verotusta si-
ten, ettd verotettavaa pddomavoittoa lasket-
taessa vdhennetdin kultakin taydeltd vuodel-
ta, jonka omaisuus on ollut luovuttajan oma-
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na viittd vuotta pitemmain ajan, 20 % pii-
omavoiton méirdstd. Toisin sanoen viiden
vuoden omistusajan jalkeen verotettavan pai-
omavoiton osuus alenee portaittain nollaan.

Verovapaan piddomavoiton aikarajat kos-
kivat alunperin myos kaikkia asuntokauppo-
ja. Tilannetta pidettiin ilmeisesti poliittisesti
hankalana ja téstd syysta vakituisten asunto-
jen myynnistd saatavien padomavoittojen ve-
rotusta lievennettiin ensimmaiisen kerran jo
1970-luvun alkupuoliskolla. Erddni perustee-
na muutokselle esitettiin myos se, ettd vero-
vapaan myynnin liian pitkit aikarajat tarpeet-
tomasti estivit tyévoiman liikkuvuutta. Vii-
me ja kuluvan vuosikymmenen aikana on va-
kituisten asuntojen padomavoittojen verotusta
lievennetty ja yksinkertaistettu useaan ottee-
seen. Nykyinen tilanne on ollut voimassa vuo-
desta 1982 lahtien. Tuolloin muutettiin lakia
siten, ettd asunnon myynnistd saatava pai-
omavoitto on verovapaata tuloa, jos myyji on
omistanut asunnon vahintdidn yhden vuoden
ajan ja jos hian on kayttanyt asuntoa omistus-
aikanaan vahintdin yhden vuoden ajan vaki-
tuisena asuntonaan.

Vuodesta 1969 alkaen, jolloin nykyinen
elinkeinotulon verottamisesta annettu laki tuli
voimaan, elinkeinoverotuksen tulokésite on
selvésti laajempi kuin henkil6verotuksessa so-
vellettu. Tama on merkinnyt muun muassa si-
td, ettd padomavoitot on sisillytetty henkilo-
verotusta laajemmin veronalaiseen tuloon
elinkeinoverotuksessa. Kuitenkin myos elin-
keinoverotuksessa on ollut merkittdvid poik-
keuksia tdstd sadnnostd, mistd syystd huomat-
tava osa elinkeinotoiminnassa syntyvisti paa-
omavoitoista on-ollut verovapaata tuloa. P4a-
omavoittojen verovapaus on kuitenkin koske-
nut ainoastaan tietynlaisen omaisuuden myyn-
nistid saatuja voittoja. Elinkeinoverotuksessa
liikkeomaisuus luokitellaan neljadn ryhmaédn:
rahoitusomaisuuteen, vaihto-omaisuuteen, si-
joitusomaisuuteen ja kayttGomaisuuteen.
Kaikkiin ndihin ryhmiin voi sisaltyi sellaisia
finanssivaateita tai pAdomahyodykkeitd, jot-
ka voivat synnyttdd padomavoittoja.

Edelld mainittujen liikeomaisuuden luok-
kien sisélto lienee sindnsi selvd, mutta sijoi-
tusomaisuuden ja kdyttGomaisuuden vilistd
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eroa on ehka selvennettivi. Elinkeinoverotuk-
sessa katsotaan sijoitusomaisuudeksi raha-,
vakuutus- ja elidkelaitosten varojen sjoittami-
seksi tai sijoitusten turvaamiseksi hankkimat
arvopaperit, kiinteistot ja muu vastaava omai-
suus lukuun ottamatta saamisia. Kdyttoomai-
suutta puolestaan ovat elinkeinossa pysyviin
kdyttoon tarkoitetut maa-alueet, arvopaperit,
rakennukset, koneet, kalusto ja muut esineet,
patentit ja muut erikseen luovutettavissa ole-
vat aineettomat oikeudet samoin kuin kaivok-
set, kivilouhokset, yms. Niihin molempiin
ryhmiin voi siten kuulua seki finanssivaatei-
ta ettd reaaliomaisuutta.

Elinkeinoverotuksessa sovellettavan perus-
sddnnon mukaan kaikki omaisuuden myyn-
nistd saadut tulot luetaan yrityksen veronalai-
seen tuloon. Kuitenkin ennen vuotta-1986 voi-
massa olleiden sddnndsten mukaan muuhun
kuin vaihto- tai sijoitusomaisuuteen kuulunei-
den kiinteistdjen ja arvopapereiden myynnis-
téd saadut tulot olivat verovapaita, jos myyji
oli omistanut kiinteistén vdhintddn 10 ja ar-
vopaperin vihintddn S vuotta. TAmi sdannos
merKkitsi sitd, etta yritykset pystyivit ilman ve-
roseuraamuksia myymain omistamiaan ta-
vanomaisia kiinteist6ja ja arvopapereita, jos
myynti tapahtui edelld mainittujen omistusai-
kojen jilkeen. Rahoituslaitoksilla verovapaa
myyntimahdollisuus yleensi oli hieman rajoi-
tetumpi, koska niiden varsinaiset sijoituskoh-
teet katsotaan sijoitusomaisuudeksi eikid ve-
rovapaus koskenut titai.

Kun elinkeinoverotuksessa maaomaisuuden
tai muun kiinteiston tai arvopapereiden han-
kintahinta on vdhennettivissd samana vuon-
na, jolloin luovutus tapahtuu, jii luovutuk-
sesta mahdollisesti syntyva veronalainen pai-
omavoitto verotettavaksi luovutusvuonna.
Myos elinkeinoverotuksessa mahdollinen ve-
rotus kohdistuu nimelliseen pddomavoittoon
eikd inflaatiota oteta millddn tavoin huo-
mioon. Alkuperdisen hankintahinnan ohella
véhennyskelpoisia ovat mm. omaisuuden pa-
rantamisesta johtuneet menot. Jos omaisuu-
den hankintahinta on verotuksessa vihennet-
tavissd vuotuisina poistoina, vihennetdin luo-
vutusvuonna koko poistamaton hankintahin-
ta. Hankintameno on vidhennyskelpoista ai-

noastaan silloin, jos omaisuuden myynnisti
saatu tulo on veronalaista.

Jos omaisuuden hankintameno tai poista-
maton hankintameno ylitt44 siitd luovutukses-
sa saadun hinnan, eli syntyy padomatappio-
ta, johtaa edelld kuvattu menettely siihen, et-
td padomatappio on vihennettivissi omaisuu-
den luovutusvuonna. Pddomatappiot ovat ve-
rotuksessa vidhennyskelpoisia myos silloin,
kun omaisuuden luovutuksesta saadut tulot
ovat verovapaita siitd syystd, ettd myyjin
omistusaika on ylittdnyt edelld mainitut aika-
rajat. Tama vahennyskelpoisuus ei kuitenkaan
koskenut maa-alueen luovutuksessa syntynyt-
td pddomatappiota, jos maa-alue oli omistet-
tu yli 10 vuoden ajan. Padomatappion vihen-
tamismahdollisuus edelld kuvatulla tavalla
merkitsee sitd, ettei elinkeinoverotuksessakaan
padomatappiota sindnsi voida jaksottaa eri
vuosille. Kun toisaalta yrityksen verotus ta-
pahtuu kokonaistuloksen pohjalta, voi pdi-
omatappion syntyminen johtaa sellaiseen ve-
rotustilanteeseen, jossa yrityksen kokonais-
tappio voidaan vahentda yleisten tappionta-
saussdannosten mukaisesti. Padsdantoisesti ta-
mi tarkoittaa sitd, ettid tappio on vihennet-
tavissd tappiovuotta seuraavan 5 vuoden ai-
kana sitd mukaa kuin verotettavaa tuloa ker-
tyy.

Irtaimen kdyttdomaisuuden, kuten konei-
den ja kaluston myynnin yhteydessi ei yleen-
sd synny pddomavoittoja. Jos tdllaisia syntyy,
tuloutetaan ne elinkeinoverotuksessa vilillises-
ti siten, ettd tdllaisen omaisuuden myynnisti
saadut tulot vdahennetddn irtaimen kiytto-
omaisuuden menojiaidnndksestd. Menojainnds
puolestaan on kisite, jota voitaisiin luonneh-
tia sanonnalla »poistopohja», ja se lasketaan
verovuoden aikana kdytdéonotetun irtaimen
kayttbomaisuuden hankintamenojen ja aikai-
semmin kiyttéonotetun vastaavan omaisuu-
den poistamattomien hankintamenojen sum-
mana vdhennettynd omaisuuden myynnisti
saaduilla tuloilla. Kun myyntituloja ei tulou-
teta vilittomasti, ne tavallaan tuloutuvat sita
mukaa, kun myyntituloista johtuva meno-
jaannoksen vihennys pienentid myShemmin
tehtidvid poistoja.

Edella on pyritty kuvaamaan ainoastaan




padomavoittojen ja -tappioiden verotuksen
péalinjat. Kokonaisuudessaan tdhin verotuk-
sen osa-alueeseen liittyy monia yksityiskohtia,
jotka tekevit siitd varsin monimutkaisen ko-
konaisuuden.

3. Pddomavoittojen verotusta
koskenut keskustelu

Voimassa olleen pddomavoittojen verotuksen
ehka suurimpana epdkohtana on katsottu ole-
van jyrkkien verovapausrajojen yhdessi kor-
keiden marginaaliveroprosenttien kanssa ai-
heuttamat lukkiutumisvaikutukset. Naiden on
katsottu rajoittavan padomien liikkuvuutta se-
k4 aiheuttavan tarpeettomia jaykkyyksii ra-
hoitusmarkkinoilla. -Verovapaan luovutuksen
edellytyksend olleita hallussapitoaikoja voi-
daan my0s pitdd suhteellisen pitkini, jos niil-
14 on ajateltu médaritelld lyhytaikaisten ja pit-
kaaikaisten padomavoittojen vélinen ero.
Epédkohtana voidaan myds pitéd siti, ettei inf-
laatiota oteta huomioon pddomavoittoja las-
kettaessa, joskin muutoinkin verojirjestel-
mamme yleensd perustuu nimellisiin tuloki-
sitteisiin. Pitkdaikaisten padomavoittojen tay-
dellisid verovapauksia on myos pidetty epi-
oikeudenmukaisina piirteini verojirjestelmais-
sd.

Elinkeinotoiminnassa syntyvien pddoma-
voittojen verotuksesta ei ole kiytettédvissa ti-
lastotietoja, mutta erddt henkilokohtaisten
padomavoittojen maériin ja esiintymisiin liit-
tyvat tilastotiedot ehki kuvastavat hyvin jar-
jestelmidn aiheuttamia lukkiutumisvaikutuk-
sia. Vuodelta 1985 toimitetussa verotuksessa
rekistersitiin henkilokohtaisia padomavoittoja
yvhteensd 198 milj. mk, joka méiird vastaa
suunnilleen 0,1 % luonnollisten henkildiden
veronalaisten tulojen kokonaismaarista. Ve-
ronalaisia pddomavoittoja sai yhteensi noin
14 000 henkil64, jotka edustavat alle 0,4 %
kaikista tuloa saaneista henkildistd. On selvii,
ettd kotitalouksien padomavoitoista valtaosa
syntyy vakituisten asuntojen myynnin yhtey-
dessd, ja ndma voitot ovat kdytanndssd ko-
konaan verovapaita. Edell4 esitetyt luvut ku-

vastanevat kuitenkin siti, ettd verovelvolliset
6
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vain harvoin ovat olleet tilanteessa, jossa he
eivit ole voineet lykitd omaisuuden myyntid
ajankohtaan, jossa syntyvi padomavoitto olisi
verovapaata.

Parin viimeisimmén vuosikymmenen aika-
na on esitetty useita ehdotuksia paddomavoit-
tojen verotuksen uudistamiseksi. Kaksi toimi-
kuntaa ehdotti 1960-luvun jilkipuoliskolla
maa-alueiden, tonttien ja asuntojen myynnisti
saatujen padomavoittojen verotuksen muut-
tamista.! Niiden ehdotusten mukaan p#i-
omavoitot olisivat aina olleet veronalaisia il-
man mitdin omistusaikoihin liittyneitd poik-
keuksia. Omistusasuntojen myynnisti saatu-
jen voittojen verotus olisi ollut muiden péa-
omavoittojen verotusta lievempdd. Pddoma-
voittojen laskennassa olisi sovellettu tiettyd in-
deksijdrjestelméa inflaatiosta johtuneen voi-
ton eliminoimiseksi. Molempien toimikuntien
ehdotukset sisdlsivit sen, ettd pddomavoitot
olisivat olleet veronalaista tuloa vain kunnal-
lisverotuksessa, joskin tiltd osin kunnallisve-
rotukseenkin olisi siséllytetty. progressiivisia
elementtejd. Ndiden ehdotusten, joita ei kos-
kaan toteutettu, tavoitteina oli toisaalta pyr-
kid verotuksellisin keinoin tekeméaén kiinteis-
tosijoitukset aikaisempaa epadullisemmiksi ja
toisaalta pyrkii helpottamaan kuntien maan-
hankintaan liittyneitd ongelmia, jotka johtui-
vat maan arvon nopeasta noususta.

Elinkeinotulon verotusta koskevan lainsaa-
didnnon uudistuksen yhteydessa vuonna 1969
laajennettiin veronalaisen elinkeinotulon ki-
sitettd, mutta kuten edelld jo on mainittu, var-
sin merkittava osa elinkeinotoiminnassa syn-
tyvistd pddomavoitoista jii edelleen verova-
paaksi. Pddasiallisena perusteluna tille esitet-
tiin, ettd yritykset tarvitsivat nditd verova-
pauksia inflaation johdosta.

Vuonna 1974 pddomatulojen verotuskomi-
tea* ehdotti arvopapereiden myynnissi synty-
vien padomavoittojen verotuksen muuttamis-
ta. Ehdotuksen mukaan arvopapereiden paa-
omavoitot olisivat tulleet veronalaiseksi tulok-
si riippumatta siitd, minkélaisella saannolla

! Arvonnousutoimikunnan mietinté (1966: B45) ja
maapoliittisia verouudistuksia selvittelevin toimikunnan
mietinto (1967: B70).

2 Komiteanmietinto 1974: 23.
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omaisuus oli hankittu. Komitea ehdotti, ettd
inflaatio otettaisiin padomavoittojen lasken-
nassa huomioon korottamalla arvopapereiden
hankinta-arvoa 0,5 %:lla jokaista tayttd omis-
tuskuukautta kohden ensimmaéisen 10 vuoden
aikana sekid sen jalkeen 1,0 %:lla jokaista
omistuskuukautta kohden. Komitea ehdotti
edelleen, ettd lyhytaikaisten ja pitkdaikaisten
padomavoittojen verotuskohtelussa tehtdisiin
ero pienentamailla edelld kuvatulla tavalla inf-
laation johdosta tarkistettua pddomavoittoa
0,5 %:lla jokaista tdytti omistuskuukautta
kohden ensimmaéisen omistuskuukauden jil-
keen. Ehdotuksen mukaan 10 omistusvuoden
jilkeen veronalainen piddomavoitto olisi kui-
tenkin ollut enintd4n 15 % arvopaperin myyn-
tihinnasta. Komitean ehdotukset koskivat var-
sinaisesti henkilokohtaisia pddomavoittoja,
mutta se ehdotti my0s, ettd vastaava jarjes-
telm4 olisi otettu kdyttdon myos elinkeinotoi-
minnan sijoitus- ja kdyttéomaisuuteen kuu-
luvien kiinteistéjen ja arvopapereiden vero-
tuksessa. Pddomatulojen verotuskomitea tu-
ki my6s edelld mainittujen kahden komitean
ehdottamaa maan ja asuntojen pidomavoit-
tojen verotuksen uudelleenjirjestelya. Vuon-
na 1974 tehdyt ehdotukset sisélsivat myos pai-
omatappioiden verotuskohtelua koskevan
muutoksen, jonka mukaan padomatappiot
olisi voitu vahentda kolmen edellisen vuoden
tai yhden seuraavan vuoden verotettavasta tu-
losta. Pddomatulojen verotuskomitean ehdo-
tukset eivit johtaneet lainsddddnnén tarkis-
tamiseen.

My6s vuonna 1980 mietintonsa antanut yri-
tysverotustoimikunta ehdotti padomavoitto-
jen verotuksen muuttamista.’ Toimikunnan
tavoitteena oli verotusjérjestely, jossa pitka-
aikaisten pddomavoittojen veronalaisuutta oli-
si laajennettu ja verovapaiden padomavoitto-
jen jyrkkien omistusaikarajojen aiheuttamia
jaykkyyksia olisi vdhennetty. Verotus olisi
koskenut kaikenlaisissa luovutuksissa synty-
neitd padomavoittoja riippumatta siitd, oliko
omaisuus hankittu vastikkeellisesti tai vastik-
keettomasti. Toimikunta myonsi inflaation
huomioon ottamisen tirkeyden, mutta se ei

3 Komiteanmietinté 1980: 42.

ehdottanut indeksointijiarjestelmad paddoma-
voittojen laskentaan. Tdmén sijasta toimikun-
ta katsoi, ettd pddomavoiton veronalaisen
osuuden alentaminen portaittain olisi riittava
menetelmi. Ehdotuksen mukaan padomavoi-
tot olisivat olleet kokonaan veronalaista tu-
loa, jos omistusaika olisi ollut vihemman kuin
2 vuotta. Kolmantena vuotena padomavoitos-
ta olisi ollut 80 % veronalaista ja tdméin jil-
keen veronalaista osuutta olisi alennettu vuo-
sittain 10 %:1lla nimellisestd voitosta. Ehdo-
tuksen mukaan kuitenkin aina védhintddn
20 % voitosta olisi ollut veronalaista tuloa, ja
tama tilanne olisi saavutettu 8 vuoden omis-
tusajan jalkeen. Toimikunnan ehdotukset
koskivat sekid henkilokohtaisia ettd elinkeino-
toimintaan liittyvid pddomavoittoja.

Yritysverotustoimikunta toi myos uusia ai-
neksia pddomavoittojen verotuskeskusteluun.
Yksi néistd oli ehdotus omaisuuden oletetus-
ta hankintahinnasta. Tami tarkoitti siti, et-
td 10 vuoden omistusajan jalkeen padomavoit-
toa laskettaessa olisi hankintahintana pidetty
40 % myyntihinnasta, ellei verovelvollinen
osoittaisi sen olevan todellisuudessa korkeam-
man. Toinen uusi piirre olisi ehdotus vapaut-
taa pddomavoitot verotuksesta silloin, kun
omaisuuden luovutukset tapahtuvat ldheisten
sukulaisten kesken tietyissd olosuhteissa. Ta-
min ehdotuksen tarkoituksena oli lievittd4 nii-
td ongelmia, jotka liittyivat sukupolvenvaih-
doksiin erityisesti maataloudessa ja pienyritys-
toiminnassa. Toimikunta ehdotti myss, ettd
kaytannollisistd syistd aivan pienet pddoma-
voitot jatettdisiin verotuksen ulkopuolelle. Ta-
ma olisi toteutettu uuden vihennyksen avul-
la, jonka m#iri olisi ollut 1 500 mk arvopa-
pereiden myynnistd ja 5 000 mk kiintedn
omaisuuden myynnistd saadusta pddomavoi-
tosta.

Mydskdin yritysverotustoimikunnan ehdo-
tukset eivit johtaneet verotuksen muutoksiin,
mutta keskustelu pddomavoittojen verotuk-
sesta jatkui. Vuonna 1984 nimitettiin yritys-
verotuksen kehittimislinjakomitea, ja se an-
toi mietinténsd saman vuoden lopussa.* Tal-
14 komitealla ei ollut omaa pidomavoittojen

4 Komiteanmietinté 1984: 54.




verotuksen uudistamisehdotusta, mutta se tu-
ki yritysverotustoimikunnan ehdotuksia eridin
pienin muutoksin. Se ehdotti muun muassa,
ettd pddomavoiton laskennassa kaytettdvid
omaisuuden oletettu hankintameno olisi 50 %
myyntihinnasta seki ettd tatd sdantoid sovel-
lettaisiin jo 8 vuoden omistusajan jilkeen. Ko-
mitea myds ehdotti, ettd pienten pddomavoit-
tojen verotuksen estdva vahennys olisi 3 000
mk arvopapereiden ja 10 000 mk kiintedn
omaisuuden kohdalla.

4. Vuoden 1986 uudistus

Padomavoittojen verotuksen uudistus kytkey-
tyi 1980-luvulla selvasti osaksi yritysverotuk-
sen uudistamista. T#t4 koskeva keskustelu jat-
kui yritysverotuksen kehittdmislinjakomitean
mietinnén jilkeen vuonna 1985 ja tavallaan
huipentui saman vuoden syyskuussa vuoden
1986 tulo- ja menoarvioesityksen valmistelun
yhteydessd tehtyihin ratkaisuihin. Hallitus
paatti tuolloin yritysverotuksen uudistuspake-
tista, jonka erdani osana oli piddomavoitto-
jen verotuksen tarkistus. Yritysverotuksen uu-
distamista koskevat lakiesitykset annettiin
eduskunnalle tulo- ja menoarvioesityksen yh-
teydessd syyskuussa,® ja eduskunta hyviksyi
lakiesitykset saman vuoden lopulla ja uusi
lainsaadanto tuli voimaan vuoden 1986 alus-
sa.

Henkilokohtaisten pddomavoittojen vero-
tukseen uusi laki toi kaksiosaisen jarjestel-
man. Edella kuvattu satunnaisten myyntivoit-
tojen verotus, joka alunperin tarkoitti speku-
latiivisten voittojen verottamista, siilyi sellai-
senaan. Tama4 tarkoittaa sitd, ettd padomavoi-
tot ovat kokonaan veronalaista tuloa, jos
myyjad on omistanut omaisuuden enintidn 5
vuoden ajan. Tdmin omistusajan jalkeen kiin-
tedn omaisuuden luovutuksen yhteydessa syn-
tyvéstd pddomavoitosta katsotaan veronalai-
seksi osuus, joka pienenee 20 %:lla jokaista

> Pasdomavoittojen verotusta koskevat ehdotukset si-
séltyivit hallituksen esitykseen tulo- ja varallisuusvero-
lain, elinkeinotulon verottamisesta annetun lain, maati-
latalouden tuloverolain 5 §:n ja verotuslain 60 §:n muut-
tamisesta (HE n:o 116, 1985 vp.).
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tayttd 5 vuoden ylittdvaa omistusvuotta koh-
den. Jos kiinted omaisuus myydéan valtiolle,
kunnalle tai muulle vastaavalle julkisyhteisol-
le, on pddomavoitto verovapaata kokonaisuu-
dessaan jo 5 vuoden omistusajan jalkeen. Sa-
tunnaista myyntivoittoa katsotaan edelleen
syntyvdn ainoastaan sellaisen omaisuuden
myynnin yhteydessd, joka on hankittu vastik-
keellisesti.

Uutena kisitteend lainsdddédnt66n tuotiin
omaisuuden luovutusvoitto, joksi maariteltiin
kaikki sellaiset padomavoitot, jotka eivit kuu-
lu satunnaisen myyntivoiton kéasitteen piiriin.
Toisin sanoen kaikki sellaiset pddomavoitot,
jotka aikaisemman lainsidddnndén mukaan
olivat verovapaita, ovat nyt omaisuuden luo-
vutusvoittoja. Siltd osin kuin omaisuuden luo-
vutusvoittojen yhteismaird vuoden aikana
ylittaa miljoona markkaa, katsotaan voitos-
ta 20 % veronalaiseksi tuloksi. Siten miljoo-
na markkaa pitkdaikaisista pddomavoitoista
on edelleen tdysin verovapaata ja suuremmista
voitoista viidennes luetaan veronalaiseen tu-
loon. Pitk#aikaisten pddomavoittojen tdydel-
lisen verovapauden poistamisen ohella peri-
aatteessa merkittdvin muutos uudistuksessa
oli, ettd myos sellaisen omaisuuden luovutuk-
sen yhteydessi saatu pddomavoitto, jota ei ole
hankittu vastikkeellisesti, vaan esimerkiksi on
saatu perintona tai lahjana, voi potentiaalises-
ti tulla verotuksen piiriin omaisuuden luovu-
tusvoittona. Samoin omaisuuden luovutus-
voittoa voi syntyd omaisuuden pakkolunas-
tuksen yhteydessa.

Uudistuksen yhteydessd otettiin kdyttoon
myos oletetun hankintahinnan kisite pidoma-
voittoa laskettaessa. Uusien sddnnosten mu-
kaan omaisuuden hankintahintana pidetddn
50 % wmyyntihinnasta, ellei verovelvollinen
osoita, ettd tosiasiallinen hankintahinta on
suurempi. Kun timaé oletetun hankintahinnan
kasite koskee myds satunnaisen myyntivoiton
laskentaa, sen kayttoonotto merkitsi, etta ly-
hytaikaisten padomavoittojen verotus lieveni
erityisesti tapauksissa, joissa omaisuuden ar-
VO on noussut nopeasti.

Henkilokohtaisten pddomatappioiden vi-
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hentdmistd koskevat sadnnokset siilyivit
muuttumattomina. Siten edelleenkin ainoas-
taan lyhytaikaiset pddomatappiot, jotka syn-
tyvit ennen kuin omaisuus on omistettu 5 tai
10 vuotta, voidaan vihentdd samana vuonna
syntyneistd lyhytaikaisista pddomavoitoista.
Uudistuksessa toteutettiin myds aikaisem-
min ehdotettu pddomavoittojen tiysi verova-
paus silloin, kun omaisuuden luovutus tapah-
tuu ldheisten sukulaisten kesken. Néin tapah-
tuu, jos omaisuus on ollut luovuttajan tai hi-
nen ja sellaisen henkil6n, jolta hin on saanut
omaisuuden vastikkeetta, omistuksessa yli 8
vuotta. Verovapauden edellytykseni on edel-
leen se, ettei luovutuksensaaja luovuta omai-
suutta edelleen ennen kuin han on omistanut
sen 5 vuotta. Nididen sdannosten tarkoitukse-
na on helpottaa sukupolvenvaihtoa maatalou-
dessa ja pienyritystoiminnassa. Verovapaus
koskee laheisten sukulaisten kesken tapahtu-
via kaikenlaisia kiintein omaisuuden, arvopa-
pereiden ja yhtymaosuuksien luovutuksia.

Myos elinkeinoverotuksessa sdilyivit 5 ja 10
vuoden omistusaikarajat, joten lyhytaikaiset
pidomavoitot ovat edelleen tiysin veronalai-
sia. Kaikissa muissa tapauksissa aikaisempaa
tayttd verovapautta rajoitettiin siten, ettd
muun kuin vaihto- ja sijoitusomaisuuden luo-
vutuksesta saaduista tuloista katsotaan nyt
20 % veronalaiseksi tuloksi, jos myyjia on
omistanut omaisuuden yli 5 vuotta (arvopa-
perit) tai 10 vuotta (kiinted omaisuus). Ta-
pauksissa, joissa tdtd uutta saant6i sovelle-
taan, omaisuuden hankintameno tai poista-
maton hankintameno voidaan vahentia luo-
vutusvuonna kuitenkin enintddn myyntihin-
nan veronalaiseen madrdan asti. Jos luovutus
ontappiollinen, hankintahinnan ja myyntihin-
nan erotus voidaan kuitenkin aina vahentda
verotuksessa. Téten elinkeinotoimintaan liit-
tyvien pddomatappioiden vdhennysmahdolli-
suudet jossain midrin laajenivat. Myos elin-
keinoverotuksessa ldaheisten omaisten viéliset
luovutukset sdddettiin verovapaiksi samoin
edellytyksin kuin henkildverotuksessa.

Oheisessa taulukossa 1 on yhteenvedon-
omaisesti esitetty talld hetkelld voimassa ole-
van piddomavoittojen verotuksen padkohdat.

Taulukko 1. Pddomavoittojen verotuksen pddkohdat

Henkilokohtaiset veronalaiset pddomavoitot

— lyhytaikaiset pddomavoitot (5 tai 10 vuoden omistus-
- aika); omaisuus on hankittu vastikkeellisesti

— »suuret» pitkdaikaiset padomavoitot; omaisuus on
hankittu vastikkeellisesti

— wsuuret» lyhyt- ja pitkédaikaiset padomavoitot vastik-
keettomasti hankitun omaisuuden osalta

— pé#domavoitto enintddn 50 % omaisuuden myyntihin-
nasta

— lyhytaikaisten padomavoittojen enimmaéisvero on n.
35 % myyntihinnasta; »suurten» padomavoittojen
enimméisvero on n. 7 % myyntihinnasta.

Elinkeinoverotuksen pidomavoittojen verotus

— alle 5 tai 10 vuotta omistetun omaisuuden myyntitu-
lo on kokonaan veronalaista

— 20 % yli 5 tai 10 vuotta omistetun omaisuuden myyn-
titulosta on veronalaista

— luovutusvuonna vihennetidan alkuperdinen hankinta-
meno tai poistamatta oleva hankintameno

— efektiivinen vero riippuu myyntihinnan ja hankinta-
hinnan vélisestd suhteesta ja yrityksen kokonaistilan-
teesta verotuksessa.

5. Uudistuksen arviointia

Piiomavoittojen verotuksen uudistuksen ei
voida katsoa merkinneen kovin suurta muu-
tosta aikaisempaan tilanteeseen verrattuna.
Julkisuudessa sitd luonnehdittiinkin suurten
piddomavoittojen verovapauden rajoittamisek-
si. Téssd vaiheessa ei ole vield kdytettdvissa tie-
toja verouudistuksen vaikutuksista. Henkil6-
kohtaisten pitkdaikaisten paddomavoittojen
miljoonan markan verovapaata osaa voidaan
yleisesti ottaen pitdd melko suurena, ja tdsta
syysté pitkdaikaiset voitot edelleenkin ilmei-
sesti vain suhteellisen harvoissa tapauksissa tu-
levat verotuksen piiriin. On esimerkiksi lail-
lista myyd4 arvopapereita useassa erdssa siten,
ettd pddomavoitot ajoittuvat eri vuosille.
Myos elinkeinotoiminnassa syntyvien pitkaai-
kaisten padomavoittojen kohdalla, jos esimer-
kiksi otetaan yksinkertainen tapaus, ainoas-
taan sellaiset myynnit, joissa omaisuuden
myyntihinta ylittd4 viisinkertaisen hankinta-
hinnan, voi syntyi verotettavaa padomavoit-
toa. Esimerkiksi rakennusten kohdalla on
mahdollista pidéttaytya tdysistd poistoista ja
siten vilttdd pddomavoiton verotus, kun ra-




kennus myyddian. Toisaalta pitkdaikaisten
pddomavoittojen verotuksen muuttaminen
taydellistd verovapautta supistamalla, vaikka-
kin muutos ei ollut kovin merkittivi, saattaa
vaikuttaa verovelvollisten jiykkiin asenteisiin
ja siten ehké vaikuttaa myds padomien liik-
kuvuuteen.

Padomavoittojen verotuksen uudistamista
taytyy tarkastella sen poliittista taustaa vas-
ten. Kuten edelld jo todettiin, uudistus oli osa
yritysverotusuudistusta. Vuonna 1985 oli voi-
makkaita poliittisia paineita toteuttaa yritys-
verotuksen uudistaminen. Pdidomavoittojen
verotuksen muuttamista koskeneita paineita
eivit olleet omiaan vihentdmain erdit aikai-
semmin toteutuneet yrityskaupat, joihin liit-
tyneet suuret verovapaat voitot herattivit jul-
kista huomiota. Niissd olosuhteissa hallituk-
sen oli 16ydettava jokin toteuttamiskelpoinen
ratkaisu. Paattaessdan uudistuksesta hallitus
ei ottanut kovinkaan paljon huomioon aikai-
semmin tehtyja ehdotuksia pddomavoittojen
verotuksen uudistamiseksi, vaikka toteutettu-
jen lainsdddidnndn muutosten voidaankin kat-
soa sisdltdneen eritd aikaisempien komiteoi-
den ehdotusten vivahduksia.

6. Varallisuusverotuksen merkitys

Viime vuosina kdydyssd padomaverotusta
koskeneessa keskustelussa on usein huomau-
tettu, ettei pAdomavoittojen verotusta voida
laajentaa, koska meilld on voimassa myos va-
rallisuusverotus. Myos varallisuusverotuksen
tasoa on usein pidetty liian korkeana erit;fi-
sesti pienten ja keskisuurten yritysten omista-
jien kohdalla. Julkisuuteen on usein tuotq"'esi-
merkkeja, joissa varallisuusvero yhdessé kor-
kean tuloveron kanssa saattaa viedd paddoman
koko tuoton tai jopa ylittddkin sen.
Varallisuusverotus ja pddomavoittojen ve-
rotus on myos keskustelussa asetettu toisten-
sa vaihtoehdoiksi. Yritysverotustoimikunta,
joka mietinndssain yleisesti tuki ajatusta, jon-
ka mukaan verotuksessa olisi aikaisempaa
suurempi paino annettava piddomavoittojen
verotukselle verrattuna varallisuusverotuk-
seen, esitti mietinndssddn yhteenvedon niista
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argumenteista, joilla veropoliittisessa keskus-
telussa tdllaista muutosta on tuettu. Ankaran
varallisuusverotuksen ja lihes olemattoman
myyntivoittoverotuksen on katsottu muun
muassa kannustavan yritysten myyntiin pi-
kemminkin kuin niiden omistamiseen. Varal-
lisuusverotus myos vaikeuttaa perheyritysten
osakkaiden rahoitusasemaa, kun sen sijaan
osakkaiden maksukyky mahdollisen pddoma-
voittoveron vaiheessa tavallisesti on tuntuvasti
parempi. Kevyt pddomavoittojen verotus koh-
telee epétasaisesti erilaisia investointeja, kos-
ka se suosii sijoituksia, joissa pddosa tuotos-
ta saadaan realisoituneina paddomavoittoina
vuotuisen tuoton sijasta. Reaalisten padoma-
voittojen tdydellistd verovapautta on myos pi-
detty epdoikeudenmukaisena.

Sekd padomatulojen verotuskomitea vuon-
na 1974 etta yritysverotustoimikunta vuonna
1980 ehdottivat varallisuusverotuksen lieven-
tamistd. Jalkimméiinen toimikunta erityisesti
katsoi, etti liikeomaisuuden varallisuusvero-
tusta olisi helpotettava. Yritysverotuksen ke-
hittamislinjakomitea jopa ehdotti luopumis-
ta kokonaan varallisuusverosta. Yritysvero-
tusuudistuksen yhteydessd varallisuusverotuk-
sesta luopuminen ei saanut poliittista kanna-
tusta, mutta samassa yhteydessi toteutettiin
merkittdva varallisuusveroasteikon kevennys.

Varallisuusverotuksen merkitys oli jo ennen
vuoden 1986 uudistusta pienentynyt tuntuvas-
ti. Oheisessa taulukossa 2 on esitetty erditd
luonnollisten henkildiden varallisuusverotus-
ta koskevia tietoja.

Varallisuusveron tuotto oli korkeimmillaan
vuonna 1976, jolloin poikkeuksellisesti sovel-
lettiin erityisen ankaraa veroasteikkoa. Asteik-
koa lievennettiin asteittain vuosina 1977—
1980. Erityisesti asteikon alarajan merkitté-
vd nostaminen vuosina 1978 ja 1980 pienensi
verotuksen merkitystid, mikd nakyy selvésti ve-
roa maksaneiden verovelvollisten lukumé&érén
vihentymisend. Varallisuusveron tosiasiallis-
ta merkitysti on lisdksi pienentinyt se, ettd ve-
rotuksessa sovellettavat omaisuuden verotus-
arvot ovat yleisesti huomattavasti poikenneet
lainsdadidnnon edellyttamistd kdyvista arvois-
ta. Eri omaisuuslajien vaihteleva arvostuskiy-
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Taulukko 2. Luonnollisten henkildiden varallisuusverotus vuosina 1975—1986

Vuosi Veroasteikko Veron Veroa maksa-
lara; . R tuotto, vien luku-
Jopeaia, kf,)f,fgm korkeimman milj.mk madrd, 1 000
. prosentin henkiloa
prosentti soveltamis-
raja, 1 000 mk
1975 50 2.0 500 193 237
1976 50 4.0 500 366 328
1977 58 3.0 580 282 352
1978 100 2.6 650 220 186
1979 108 2.0 700 202 182
1980 180 1.7 750 124 98
1981 200 1.7 832 140 102
1982 224 1.7 932 166 111
1983 244 1.7 1016 205 123
1984 259 1.7 1077 226 130
1985 275 1.7 1130 244 139
1986 800 1.7 3 000 - -

tanto ja lakisddteiset veronhuojennukset ovat
liséksi merkinneet sitd, ettd varallisuusvero-
tus on kohdistunut epitasaisesti erilaisia va-
roja omistaviin verovelvollisryhmiin. Vuonna
1986 toteutetun varallisuusveroasteikon ala-
rajan tuntuvan korotuksen arvioitiin edelleen

pienentdvin veroa maksavien verovelvollisten
lukumairian noin kymmenenteen osaan edel-
lisen vuoden tasolta. Veron tuoton arvioitiin
putoavan noin puoleen siltd tasolta, miksi se
olisi aikaisemman asteikon mukaan vuonna
1986 muodostunut.




Kansantaloudellinen
aikakauskirja 7987: 2

Osakkeenomistajan vaikutusvalta

MATTI POHJOLA

Maamme talouseldmé&i viime aikoina kuohut-
taneet yrityskaappaukset ovat johtaneet kes-
kusteluun osakkeiden omistamiseen liittyvan
maddrddmisvallan rajoittamisen tarpeellisuu-
desta seki vaatimuksiin piensddstdjian etujen
turvaamisesta. Huolta on jo pitempéin kan-
nettu erityisesti erilaisten instituutioiden vai-
kutusvallan kasvusta. Eduskunta hyvaksyikin
viime helmikuussa lait pankkilakien ja vakuu-
tusyhti6lain muuttamisesta. Uudet lait alen-
tavat pankin oikeutta omistaa osakkeita ja
osuuksia pankkitoimintaan kuulumattomissa
elinkeinoyhteistissi entisestid 20 prosentista 10
prosenttiin yhteisoén koko osake- tai osuuspai-
omasta ja kaikkien osakkeiden tai osuuksien
ddnimadrastd. Vakuutusyhtion omistusoikeut-
ta alennetaan vastaavasti 50 prosentista 20
prosenttiin. Pankin tai vakuutusyhtioén omis-
tusosuutta laskettaessa otetaan huomioon
myds sen konserniin kuuluvien, siihen konser-
ninomaisessa suhteessa olevien sekd vakuutus-
yhtididen osalta myds sen ns. yhteistoiminta-
ryhmain kuuluvien yhteis6jen osakkeet ja
méadrdamisvalta.

Mielenkiintoista lakien perusteluissa on né-
kemys siitd, ettd omistus ja tosiasiallinen vai-
kutusvalta yrityksessd poikkeavat toisistaan.
Suuromistajan asema korostuu muun omis-
tuksen ollessa hajautunut lukuisille pienomis-
tajille. Tam4n ndhddén johtuvan esimerkiksi
siitd, ettd kaikki pienomistajat eivit kdytian-
nossi ole edustettuina yhtiokokouksessa tai
vastaavissa elimissd. Mitédin arviota omistus-
osuuden ja vaikutusvallan suhteen suuruudes-
ta ei lakien perusteluissa kuitenkaan esiteti.

Olen tutkimuksessani (Pohjola 1987) pyr-
kinyt arvioimaan omistusosuuden ja vaikutus-
vallan méaréllista suhdetta suurimmissa suo-
malaisissa teollisuusyhtidissa. Lahtokohtana
on oletus, ettd kaikki omistajat osallistuvat
yhtiokokoukseen, kaikki omistajien viliset
liittoutumat ovat mahdollisia ja ettd padtok-

set tehdédsin enemmistoperiaatetta noudattaen.
Keskeisti on tehdi oletus liittoutumien muo-
dostumisesta: kaikki koalitiot oletetaan yhta
todennidkoisiksi. Tietyn suuruiseen omistus-
osuuteen tai pikemminkin sen antamaan 4i-
nivaltaan liittyva vaikutusvalta yhtiéssid voi-
daan nyt médritelld todennakoisyydeksi, jol-
la kyseinen ddniosuus on vaa’ankieliasemas-
sa yhtiokokouksessa, kun annettuna on liit-
toutumien muodostumisen malli. Valtaa tar-
kastellaan ndin ollen abstraktissa, yksittdiseen
danestystilanteeseen liittymattomassi mieles-
sd. Menetelmélla voi tuoda esiin yhtion omis-
tuspohjan ja yksittdisen osakkeenomistajan
vaikutusvallan vilisen yhteyden.

Tutkimuksen aineistona on 20 suurimman
yksityisen teollisuusosakeyhtion omistuspoh-
jaa koskevat tiedot vuoden 1986 alun tilanteen
mukaan. Omistusosuudet on muutettu d4ni-
vallaksi ottamalla huomioon d4animéaaraltaan
eriarvoiset osakkeet. Samana omistajana on
pidetty yhtiotd, sen elidkesditiota tai -kassaa
ja tytdryritystd, samoin luonnollista henkil64
ja hdnen hallitsemaansa holding-yhti6td. Va-
kuutusyhtioiden osalta on omistajayksikkoni
kaytetty uuden lain mukaista késitettd »yhteis-
toimintaryhméi». Sen sijaan luonnollisia hen-
kiloité ei ole ryhmitelty perheiksi tai suvuik-
si. Omistuksen ketjuuntumista ei myoskéin
ole yritetty purkaa.

Tutkimustulosten mukaan suuromistajan
vaikutusvalta yhtiokokousdintiidn kohden on
suurempi kuin pienomistajan. Suuren d4nival-
lan haltija toimii ndin ollen vaa’ankieleni po-
tentiaalisissa &ddnestystilanteissa useammin
kuin hdnen danivaltansa edellyttdisi, vaikka
kaikki omistajat osallistuisivatkin yhtigko-
koukseen. Kuvio 1 havainnollistaa titd epi-
suhtaa. Tulema vastaa valtio-oppineiden ni-
kemyksii sellaisten ddnestysmallien epikelvos-
ta toiminnasta, joissa ddnestéjilld on kaytet-
tdvissddn erisuuret d4animéidrit. Padomistajien
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asema on erityisen korostunut niissd yhtitis-
sd, joissa muu omistus on hajautunut lukui-
sille pienomistajille. Vaikutusvalta on viel4 vi-
nommin jakautunut kuin omistus tai d4nival-
ta, jotka molemmat ovat Suomessa kansain-
vilisesti arvioiden jo voimakkaasti keskitty-
neet yrityksen padomistajille. Tutkimuskoh-
teena olleissa yhtidissd 20 suurinta omistajaa
omistivat keskiméirin 62 prosenttia osakepai-
omasta, kun vastaava luku Yhdysvaltojen
suuryhtidissd on vain 38 prosenttia.

Kuvion 1 mukaan omistajan d4nivallan kas-
vaessa vaikutusvalta lisddntyy tdtd nopeam-
min. Esimerkiksi kahden pddomistajan muo-
dostaman liittoutuman vaikutusvalta on siten
suurempi kuin heiddn valtaindeksiensd sum-
ma. Kuvio 2 kuvaakin pddomistajien kumu-
latiivista vaikutusvaltaa omistajien lukumaa-
ran funktiona. TAméa mittari saa prosenttei-
na ilmaistuna arvon 100, kun yhteen on las-
kettu suurimpia ddniosuuksia didnten enem-
mistoon saakka. Kumulatiivista vaikutusval-
taa télld tavoin kuvaava kayra nousee erittdin
jyrkésti, mikd merkitsee, ettd vaikutusvalta on
voimakkaasti keskittynyt padomistajille. T4-
td voidaan mitata ns. johtavan tai hallitsevan
liittoutuman koolla. Tallaiseksi on maaritel-
ty koalitio, joka on vaa’ankielenid 99 poten-
tiaalisessa d4anestyksessd 100:sta (ks. kuvio 2).
Luku on mielivaltainen; tarkoituksena on vain
kuvata vallan keskittymista. Kriisitilanteissa,

Vaikutusvalta/
aanivaita

%

esimerkiksi kaappausuhan vallitessa, tarvitaan
yrityksen hallitsemiseksi tietenkin enemmist-
liittoutuma. Hallitsevan liittoutuman keski-
médriinen koko — 2,5 omistajaa — ja sen #4-
nivalta — 16 prosentista 44nienemmisté6n yh-
tiGsta riippuen — viestiviat kuitenkin vallan
voimakkaasta keskittymisestd (ks. taulukko
1). Analyysilld ei kyetty selvittimédin, onko
tallainen liittoutuma syntynyt kussakin yrityk-
sessd. Vastauksen antaminen vaatisi tapaus-
tutkimusta. Matemaattisella tarkastelulla ei
voi ottaa huomioon omistajien vilisid henki-
I6kohtaisia suhteita eiké institutionaalisia riip-
puvaisuuksia; omistajat ovat pelkkiad d4nival-
taa kuvaavia numeroita. Tulosten mukaan
suuromistajilla on kuitenkin olemassa kannus-
tin liittoutua ja saada aikaan yhteisymmaérrys,
joka tekee ddnestamisen tarpeettomaksi yhtio-
kokouksissa. Pankki ja/tai vakuutuslaitos
kuuluu hallitsevaan koalitioon 12 yrityksessa
tutkimuskohteena olleista 20:st4. _
Teollisuutemme omistusrakenteen ja osak-
keenomistajan vaikutusvallan suhteesta saa-
dun kuvan perusteella voi arvioida toteutet-
tuja osakkeenomistajan asemaa koskevia ins-
titutionaalisia muutoksia sekd ndista kdytya
keskustelua. Ensimmaéinen johtop#itos kos-
kee yritysjohdon autonomiasta esitettyjad ni-
kemyksid. Oheisen taulukon mukaan sekd d4-
nivalta ettd vaikutusvalta ovat niin suuressa
méaidrin keskittyneet suuromistajille, etta yri-
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Kuvio 1. Vaikutusvallan jakautuminen
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Kuvio 2. Vaikutusvallan keskittyminen




Taulukko 1. Vaikutusvallan keskittyminen

Hallitsevan

liittoutuman
Yritys koko  #inivalta
Oy Nokia Ab 3 34 %
Rauma-Repola Oy 2 38
Oy Wirtsila Ab 4 16
Kymi-Stromberg Oy 3 27
A. Ahlstrom Oy 2 30
Kone Oy 1 yli 50
Yhtyneet Paperitehtaat Oy 2 40
Huhtamiki Oy 2 44
Oy Tampella Ab 2 25
Polar-rakennusosakeyhtié 3 yli 50
Suomen Sokeri Oy ‘ b) 26
G.A. Serlachius Oy 4 32
Puolimatka-yhtyma Oy 1 yli 50
Oy Wilh, Schauman Ab 3 yli 50
Oy Partek Ab 3 23
Metsiliiton Teollisuus Oy 1 yli 50
Perusyhtymi Oy 3 yli 50
Oy Lohja Ab 4 18
Oy Kaukas Ab 1 36
Rakennuskunta Haka 1 yli 50

tysjohdon kapitalismilla ei ole sijaa teollisuu-
dessamme. Kansainvilisissd tutkimuksissa on
lilkkkeenjohdon riippumattomuutta omistajista
pidetty mahdollisena, jos yhdenkidin omista-
jan dénivalta ei ylla 5—20 prosenttiin. Tutki-
muksessani on tarkastelu kohdistunut danival-
lan asemasta vaikutusvaltaan. Hallitsevan liit-
toutuman koko ei ole yhdessidkisn yritykses-
sé niin suuri, etteiké sen syntymista yritysjoh-
don valvomiseksi voisi pitid mahdollisena.
Eduskunnan sdstdmét pankkien ja vakuutus-
laitosten omistusoikeutta ja ddnivaltaa koske-
vat uudet rajoitukset eivat ndiden hallitsevien
liittoutumien kokoja juurikaan suurenna, jo-
ten peléttyd yritysjohdon omavaltaisuutta ei
lakimuutoksen vuoksi synny eivitkd pien-
omistajat néin ollen eduskunnan toimista kér-
si.

Toisena johtopditdksend on todettava, et-
teivit eduskunnan sdatimét uudet omistuska-
tot rajoita pankkien ja vakuutuslaitosten vai-
kutusvaltaa teollisuudessamme. Liittoutumal-
la keskendidn voivat pankki ja vakuutuslaitos
30 prosentin ddnivallalla kdytdnnéssd hallita
omistettua yritysti. Tdméa havainto tarjoaa
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uuden nidkokulman viitteisiin, joiden mukaan
pankkien vaikutusvallan kaihtamisen osoituk-
sena on se, ettd ne eivit keskiméiirin hallitse
edes uuden omistuskaton mukaisia osakem#i-
rid: niiden ei tarvitsekaan, koska riittdvéin vai-
kutusvallan saa vdhemmalldkin. Pankkien
omistusosuus porssiyhtidistimme on noin 8
prosenttia. Korostettakoon, ettd tutkimukse-
ni tulokset pikemminkin ali- kuin yliarvioivat
rahoituslaitosten vaikutusvallan, koska ensin-
nikin omistuksen ketjuuntumista ei ole kyet-
ty purkamaan ja toiseksi niiden roolia vieraan
padoman haltijana ei ole otettu huomioon.
Tama4 havainto ehki selittdd, miksi eduskun-
ta hyvdksyi mainitut lakimuutokset ilman
mainittavaa vastustusta. Uudet omistuskatot
ovat vieldkin korkeat verrattuna esimerkiksi
Ruotsiin, missd pankit eividt normaalisti saa
omistaa muita yhtidita ja missd vakuutuslai-
tosten omistuksen yldrajana on 5 prosenttia
omistetun yrityksen osakepdidomasta.

Kolmas johtopaétds koskee ns. kansanka-
pitalismia. On esitetty, ettd omistuksen hajau-
tuminen merkitsee laajentuvaa taloudellista
demokratiaa, jota voitaisiin edistda esimerkik-
si myymalla valtionyhtiot yksityisille. On tot-
ta, etté kotitalouksien entistd aktiivisempi osa-
kesddstdminen pienentdd instituutioiden
osuutta yritysten omistajina. Tam4 ei kuiten-
kaan muuta yhteiskunnan valtasuhteita odo-
tetulla tavalla: suuromistajien vaikutusvalta
painvastoin kasvaa muun omistuksen hajau-
tuessa lukuisille pienomistajille, vaikka suur-
omistajien omistusosuudet pienenisivitkin.
Tamaén nikee oheisesta taulukosta vertaamal-
la hallitsevan liittoutuman ##nivaltaa hajau-
tuneen ja keskittyneen dédnivallan jakauman
yhtidissd. Havaintoa tukee my6s 1980-luvulla
taloudessamme tapahtunut muutos: omistus-
pohjien laajentuminen on lisdnnyt seki déni-
ettd vaikutusvallan keskittymisté.

Neljéds pédatelmad liittyy eduskunnan helmi-
kuussa hyviksyméin ns. sijoitusrahastolakiin.
Rahastot ovat pienomistajan vaikutusvallan
kasvattamisen potentiaalinen viline. Sijoitus-
rahasto saa nimittdin omistaa enintdén 20 pro-
senttia osakeyhtion osakepddomasta ja déni-
vallasta. Rahastoyhtion tehtdviani on hoitaa
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rahastoon kuuluvaa omaisuutta ja kayttaa sii-
hen liittyvid oikeuksia. Rahasto-osuuksien
omistajat valitsevat vihintdin kolmanneksen
rahastoyhtion hallituksen jasenistd. Vain ni-
mai henkilot saavat paattad, kaytetdanko ra-
hastoon kuuluvien osakkeiden tuottamaa 44-
nioikeutta sijoituskohteena olevassa yhtiGssa.
Paatos on tehtdvi kussakin tapauksessa erik-
seen enemmistoperiaatetta noudattaen. Té-
mén sddnnoksen tavoitteena on ehkiistd paa-
tosvallan keskittymists institutionaalisten si-
joittajien ja rahastoyhtiota omistavien kisiin.
On odotettavissa, ettd pankit ja vakuutuslai-
tokset perustavat néita rahastoja ja niitd hal-
litsevia rahastoyhti6itd. Vaikutusvallan keskit-
tymisen kannalta on siten keskeistd, millaisek-
si sijoitusrahaston hallitseman &4#nivallan
kayttdo muodostuu. Jos sitid ei kdytetd tai jos
sitd kdytetdan vain rahastoyhtitta omistavien
eduksi, ei pienomistajien vaikutusvalta kasva
vaan heikentyy entisestddn. Eduskunnan sidi-
tamdt lait voivat ndin vaikuttaa tavalla, joka
on niiden tarkoituksen vastainen: rahoituslai-
tosten vaikutusvalta saattaa lisdantya. Tastd
nidkokulmasta on ylliattavad, ettd sijoitusra-
hastolain sallima rahaston omistusosuuden
yldraja on korkeampi kuin uusien pankkila-
kien. Aktiivisesti toimivilla, rahastoyhtididen
omistajista riippumattomilla rahasto-osuuden
haltijoilla on sen sijaan nyt ainakin mahdol-
lisuus hankkia — monimutkaisesta pddtdsjar-

jestelmésta huolimatta — kollektiivisen sijoit-
tamisen tuottama, ddnivaltaa huomattavasti
suurempi vaikutusvalta.

Viimeinen johtop#itds koskee kollektiivi-
sia palkansaajarahastoja. Talouseldmén nii-
t4 kohtaan tuntema pelko tulee ymmarretti-
vaksi omistusosuuden ja vaikutusvallan vili-
sen epasuhdan kautta. Pienelldkin omistus-
osuudella, esimerkiksi 5 prosentilla osakepéi-
omasta, voisi tillainen rahasto hankkia mer-
kittdvdn vaikutusvallan monessa yhtiésséd ja
siten jarkyttdd vallitsevaa, pienomistajaa syr-
jivad valtarakennetta. Eduskunnan edelld ku-
vatut rahoituslaitosten valtaa vain ndennéises-
ti rajoittavat toimet eivét juurikaan herité toi-
veita tdllaisten rahastojen perustamisesta. Hel-
singin Sanomain eduskuntavaalien alla suo-
rittamissa haastatteluissa puoluejohtajat oli-
vat jopa himmastyttavan yksimielisesti néita
vastaan. Olisikohan sama yksimielisyys val-
linnut taloudellisen vallan nykyisestd keskit-
tymisestd, jos titd asiaa olisi kysytty?
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Hinnanmuodostus Suomen teollisuudessa*

TUOMAS SUKSELAINEN

Tavaroiden ja paivelusuoritteiden hinnat ja
niiden muodostumisprosessit kuuluvat eitta-
mittd koko taloustieteen keskeisimpiin ilmi-
6ihin ja tutkimuskohteisiin liittyessdan kiin-
tedsti tieteen perusongelmaan, ts. kysymyk-
seen niukkojen resurssien ja ainakin periaat-
teessa rajattomien tarpeiden yhteensovittami-
sesta.

Vaikka kansantaloustieteellisessd kirjalli-
suudessa on hinnanmuodostuksen osalta ai-
kojen kuluessa esiintynyt vaihtoehtoisia, toi-
sistaan huomattavastikin poikenneita nako-
kantoja, voitaneen sanoa, ettd yksittdisten yri-
tysten ja pienten, ulkomaankauppaa harjoit-
tavien kansantalouksien osalta valta-asemassa
on ollut taydellisen kilpailun malli ja siihen
kansainvilisen vaihdannan osalta kiintedsti
liittyvd ns. yhden hinnan laki. Vain harvoin
on monopolistisia elementteji kytketty eten-
kadn pienten avotalouksien hinnanmuodos-
tusmalleihin.

Viimeaikainen hinnanmuodostustutkimus
on kuitenkin yhi voimakkaammin — eriita
erikoistapauksia, kuten valuutta- ja arvopa-
perimarkkinoita lukuunottamatta — perustu-
nut ajatuksille markkinoiden epataydellisyy-
destd, ts. kilpailun monopolistisuudesta, sa-
mankaltaisten tuotteiden epataydellisestd kor-
vattavuudesta ja pitkéin jatkuvista hintaerois-
ta sekd odotusten, epdvarmuuden ja hinnan-
muutoksisa hidastavien kustannus- ym. kitka-
tekijoiden olemassaolosta.

Esilld oleva tutkimus pyrkii pureutumaan
suomalaisten teollisuutuotteiden hinnanmuo-
dostusproblematiikkaan viimeksi mainituista
lahtokohdista késin. Tutkimuksen padkohtee-
na ei ole teollisuustuotteiden hinnanmuodos-
tus yleisend ongelmana, vaan erityisesti hin-

* Lectio praecursoria Helsingin yliopistossa 19. 12.
1986. Perustuu vaitoskirjaan »Hinnanmuodostus Suomen
teollisuudessa vuosina 1969—1981», Suomen Pankki, B:
42, 1986.

nanmuodostus pienessd ulkomaankaupasta
suuresti riippuvaisessa maassa ja tdassi nimen-
omaisessa tapauksessa Suomessa. Pddhuomio
kohdistuu tdlléin luonnollisesti ulkomaisten
kilpailijoiden hintojen ja kotimaisen kustan-
nuskehityksen suhteelliseen merkitykseen ko-
ko teollisuuden ja sen eri toimialojen hinnan-
muutosten kannalta. Toisena keskeisenéd mie-
lenkiinnon kohteena on se, kuinka nopeasti
muutokset ulkoisissa hinta- ja kysyntétekijois-
s yht#4ltd ja kotimaisissa kustannuksissa toi-
saalta vilittyvit koko teollisuudessa ja sen eri
toimialoilla vientihintoihin ja tuottajahintoi-
hin kokonaisuudessaan, ts. hintojen jousta-
vuus ulkoisten shokkien suhteen.

Kysymyksenasettelun relevanssia voitaneen
perustella paitsi yleisen inflaatioprosessin
luonteen ja dynamiikan tuntemuksen lisddmis-
tarpeella, pienen avotalouden nidkdkulmasta
nimenomaan silld, ettid ulkomaiselle kilpailulle
altis teollisuussektori on avainasemassa mm.
kun tehdédin paitelmii ulkoisten inflaatio- ja
disinflaatiosysdysten tai valuuttakurssimuu-
tosten siirtymisestd kotimaahan tai ylip4datan-
s selvitellddn teollisuuden kilpailuedellytys-
ten ja kilpailumenestyksen taustaprosesseja.
Talouspolitiikan suunnittelun ndkdkulmasta
avoimen sektorin hinnanmuodostusprosessin
tunteminen on tdrkedd mm. harkittaessa kei-
noja ulkoisilta inflaatiosysayksiltid suojautu-
miseen tai avoimen sektorin kilpailuedellytys-
ten parantamiseen. Mikéili esimerkiksi perin-
teinen oletus kiinteédstd hintariippuvuudesta
kilpailijoihin nidhden ei lyhyelld tai keskipit-
kallakaan aikavalilla pida paikkaansa on te-
ollisuuden ja talouspolitiikan paattéjilla kay-
tettidvissadn teollisuuden kilpailuedellytysten
ylldpitdmiseksi ja parantamiseksi huomatta-
vasti laajempi keinovalikoima ja enemmén
liikkkumatilaa ja toiminta-aikaa kuin ns. yh-
den hinnan lain vallitessa.

Perinteisessd uusklassisessa, walraslaiseen
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markkinamekanismiin pohjautuvassa kilpai-
levan yrityksen teoriassa ei hinnanasetanta ol-
lut yrityksen vallassa. Yritys seurasi markki-
nahintaa, joka asettui kysynnén ja tarjonnan
tasapainottavalle tasolle jo ennen varsinaisten
transaktioiden toteutumista. Koska hinnat pe-
rinteisen teorian mukaan sopeutuvat valitto-
masti yritystd kohdanneisiin shokkeihin, he-
risi kuitenkin jo melko varhain tarve selittai,
miksi niin ei ndyttdnyt useinkaan todellisuu-
dessa tapahtuvan. 1930-luvun lamakauden ai-
koihin syntyi hallinnollisen hinnoittelun ka-
site kuvaamaan hintojen jaykkyyttd kysynnin
vaihteluiden suhteen. Yritysten n#htiin nou-
dattavan kustannuspohjaista hinnoittelua ei-
ki reagoivan ainakaan vilittomasti ja tdydel-
lisesti hinnoittelullaan havaittuihin kysynnin
muutoksiin. Kritiikkis perinteistd mallia koh-
taan esitti edelleen mm. Arrow, joka
1950-luvun lopulla kiinnitti huomiota dynaa-
misen hinnansopeutuksen puuttumiseen perin-
teisesti yrityksen teoriasta ja niihin ongelmiin,
jotka koskevat hinnansopeutuksen kytkemisté
staattiseen markkinamalliin.

Kahden viimeksi kuluneen vuosikymmenen
mittaan erddksi tdrkedksi pyrkimykseksi on
tullut tarkastella yrityksen hinnanmuodostusta
uusklassisen teorian lihtokohdista — siis 14-
hinni rationaalisesta voitonmaksimointikiyt-
taytymisestd — kisin, mutta ottamalla huo-
mioon yhtdiltd epdvarmuus ja toisaalta eri-
laiset kitkatekijit, joiden vuoksi optimaalinen
kiyttaytyminen saattaa olla erilaista lyhyella
ja pitkélld aikavalill4 tai erityyppisissd yrityk-
sissé.

Jo tdydellisen varmuuden vallitessa on mah-
dollista, ettd monopolistiselle yritykselle ei ole
optimaalista pyrkid vilittémaisti olosuhteiden
muututtua rajatuotantokustannusten ja raja-
tuottojen yhtdsuuruuden osoittamaan tavoi-
tehintaan, koska hintojen muuttamiseen liit-
tyy kustannuksia ja yritys voi sopeuttaa hin-
nan sijasta vaikkapa varastojaan, tilauskan-
taansa tai tuotantoaan.

Luopuminen tiydellisen varmuuden oletuk-
sesta johtaa niin ik44n luontevasti oletukseen
hintojen asteittaisesta sopeuttamisesta. Tradi-
tionaalisessa yrityksen teoriassa monopoliyri-
tys tunsi kysynti- ja tarjontakdyridnsi, joten

valitessaan optimituotantonsa se valitsi myds
optimaalisen hinnan tuotteilleen. Kilpaileva
yritys sai vastaavasti vallitsevan hinnan annet-
tuna ja tuntiessaan rajakustannuskdyrinsi
ratkaisi tuotettavan méirin rajakustannus-
kdyrdn ja vaakasuoran kustannuskiyrin leik-
kauspisteen mukaan. Uudempi teoria puoles-
taan lahtee siitd, ettd epdvarmuutta voi esiin-
tyd yrittdjien puolella kysynti- ja kustannus-
kéyrien sijainnista ja kulmakertoimista sek#
kilpailijoiden reaktioista, asiakkaiden puolella
taas mm. markkinoilla vallitsevasta hintaha-
jonnasta. Ndméi seikat monimutkaistavat
olennaisella tavalla yrityksen péitoksenteko-
tilannetta hintojen muuttamista harkittaessa,
mm. tuottaessaan kustannuksia, joiden vuoksi
ei ole optimaalista pyrkid mahdollisimman
tdydelliseen tietoon. Tillaisissa olosuhteissa
on asteittainen hinnansopeutus luonnollinen
ilmio, silld tietoa kertyy yritykselle vain vihit-
tdin ja epatidydellisesti. Kummallakin yrityk-
selld on oman erityisen tietopohjansa ansios-
ta markkinoilla hetkellisti monopolivaltaa ei-
ki markkinoilla yleensi vallitse yhtd yhtendis-
td markkinahintaa vaikka hinnat olisivatkin
asteittaisessa liikkeessd kohti toisiaan yritys-
ten omaa kysyntai, kustannuksia ja kilpaili-
joiden tilannetta koskevan tiedon karttuessa.

Samankaltaisten hyédykkeiden epitidydel-
lisen substituoitavuuden ohella on hinnoitte-
lututkimuksessa alettu kiinnitt44 huomiota eri
hyodyketyyppien vélisiin eroihin. Jo vakiin-
tunut luokittelu on, paitsi avoimen talouden
makroteoriassa tehtiva jako ulkomaankaup-
pa- ja kotimarkkinahyodykkeisiin, jako
kiinted- ja joustavahintaisiin hyddykkeisiin tai
vaihtoehtoisesti ns. asiakas-ja huutokauppa-
hyodykkeisiin. Késilld olevan tutkimusongel-
man kannalta on olennaista tdlloin, ettd yri-
tykselle hintojen muuttamisesta ja vaihtoeh-
toisista kdyttdytymistavoista aiheutuvat kus-
tannukset saattavat vaihdella hyodyketyypis-
ta toiseen.

Mikroteorian uusia ajatuksia soveltavia em-
piirisid ja systemaattisesti useita toimialoja
kattavia tutkimuksia on vield niukalti. Avo-
talouden nidkokulmasta néilla periaatteilla laa-
dittuja selvityksid on vield harvempi. Syste-
maattista, useita toimialoja kasittdvas ldhes-



tymistapaa on avoimen sektorin hinnoittelu-
tutkimuksessa sovellettu yhtaélta erdisiin pel-
késtddn kansainvilistd hintariippuvuutta sel-
vitelleisiin tutkimuksiin ja toisaalta muutamiin
tutkimuksiin, jotka perustuvat yrityksen teo-
rian pohjalta rakennettuihin hintayhtiloihin.
Edellisissd ns. yhden hinnan lain paikkansa-
pitavyytta selvitelleissa tutkimuksissa on mil-
tei poikkeuksetta paadytty toteamaan kan-
sainvilisen vaihdannan tehottomuus eri mai-
den vilisten hintaerojen poistajana kaytettédes-
sd hienojakoistakin hyodykeluokitusta. Niin
ikdan erdit, mm. Ruotsissa, Englannissa,
Norjassa ja Meksikossa tehdyt systemaattiset
ekonometriset tutkimukset osoittavat selvis-
ti kotimaisten kustannusten merkityksen avoi-
men sektorin hinnoittelussa.

Suomessa on ekonometrisesti tutkittu avoi-
men sektorin hinnanmuodostusta 1dhinné ko-
ko teollisuuden tai koko viennin osalta. Myss
erditd yksittdisia toimialoja koskevia tutki-
muksia on tehty. Tutkimukset, joissa tarkas-
tellaan samanaikaisesti hinnanmuodostusta
useilla toimialoilla, ovat sen sijaan sangen har-
valukuisia.

Pitkadn tutkijoiden parissa vallalla ollut pe-
rusndkemys avoimen sektorin hinnanmuodos-
tuksesta Suomessa oli se, ettid kotimaisten kus-
tannusten vaikutus vientihintoihin on sen ver-
ran pieni verrattuna kilpailevan viennin hin-

- takehityksen vaikutukseen, ettd vientihintojen

eksogeenisuusoletusta katsottiin voitavan pi-
taa hyvaksyttdvanid ensimmdiisend approksi-
maationa. 1970-luvun tutkimusten mukaan
valtaosa vientihintojen vaihtelusta oli selitet-
tavissd ulkomaisten kilpailijoiden hintojen ja
valuuttakurssien muutoksilla. Useimmat suo-
malaiset ekonometriset kokonaismallit kasit-
telivdt myos tuolloin vientihintoja eksogeeni-
sina. Jonkin verran tukea kotimaisten kustan-
nusten merkitykselle viennin hinnoittelussa on
sittemmin kuitenkin saatu mm. Aurikon, Tar-
kan ja Willmanin estimointituloksista.
Puuttumatta lahemmin kisiteltdvdn tutki-
muksen metodologiaan, joka teoreettisesti on
omalta rajatulta osaltaan edelli esitettyjen pe-
riaatteiden mukainen, ja pyrkii ekonometri-
sen kisittelyn osalta hyodyntdmadn syste-
maattista ja aineiston laajuuden huomioonot-
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taen mahdollisimman seikkaperaistd kasitte-
lytapaa, totean lopuksi muutaman sanan tut-
kimuksen tuloksista, jotka ovat verrattavissa
aiempiin kotimaisiin tutkimustuloksiin 1dhin-
ni koko avoimen sektorin hinnoittelusta saa-
dun yleiskuvan osalta. Samoin viittaan lyhyes-
ti erdisiin avotalouden hinnanmuodostustut-
kimuksen ongelmiin, jotka nédyttavit edellyt-
tévin lisdvalaistusta.

Kuten edelli todettiin, on viennin hintojen
Suomessa oletettu useimmiten madraytyvian
yksinomaan tai miltei yksinomaan ulkomais-
ten kilpailijoiden hintojen ja valuuttakurssien
perusteella. Nyt kisiteltdva tutkimus tuo puo-
lestaan sekd koko teollisuuden aggregaattiyh-
tdaloiden pienimmin neliGsumman menetel-
maélla suoritettujen estimointien etti teollisuu-
den kaikki toimialat kattavien jirjestelmées-
timointien perusteella selvisti esiin myos ko-
timaisten kustannusten merkityksen seki vien-
nin ettd koko avoimen teollisuussektorin hin-
noittelussa. Tdm4 vaikutelma siilyy myos tar-
kasteltaessa ulkoisten shokkien koko vaiku-
tusajan mittaan kumuloituvia hintavaikutuk-
sia. Tutkimuksen tulokset antavat siis tiyden
syyn hyldtd hypoteesin, jonka mukaan Suo-
men teollisuustuotteiden hinnat muodostuisi-
vat lyhyelld aikavililli yksinomaan Kkilpai-
lijoiden hintojen perusteella.

Eris selkedsti esiin tullut tulos on myos agg-
regoinnin hinnoittelukayttiytymisen moninai-
suutta peittdva vaikutus. Tulosten mukaan on
kiistatonta, etteivdt samat parametriarvot sovi
kaikille toimialoille koko mallin osalta eivit-
ki useimmiten yksittdisten muuttujienkaan
osalta. Tarkasteltaessa eri toimialojen para-
metriestimaattien arvoja voidaan toimialat ja-
kaa kolmeen ryhméiin koti- ja ulkomaisten
hinnoitteluvaikutusten suhteellisen merkityk-
sen perusteella. Elintarvike-, tekstiili-, savi-,
lasi- ja kivenjalostus-, metallituote- sekd muu
teollisuus eivat reagoi hinnoittelussaan mer-
kittdvisti vastaavien ulkomaisten tuotteiden
hintakehitykseen, vaan perustavat hinnan-
muutokset kotimaisten kustannusten ja erais-
sd tapauksissa myos ulkomaisen kysynnin
muutoksiin. Kemian teollisuuden ja metallien
perusteollisuuden hinnat taas niyttivit seu-



204

raavan varsin kiinteisti vastaavien ulkomais-
ten tuotteiden hintoja.

Hintatutkimuksissa kiytettivissa olevaan ti-
lastoaineistoon liittyvit ongelmat ovat ilmei-
set. Teoreettisen mallin puitteissa yhteensopi-
vien tilastosarjojen loytdminen tuotti timin
tutkimuksen yhteydessid huomattavia vaikeuk-
sia. Hinta-aineiston ekonometriseen analyysiin
liittyi niin ikd4n lukuisia ongelmia, mm. kau-
sivaihtelun, autokorrelaation, hintayhtilon dy-
naamisen spesifikaation seki selitettivien kus-
tannusmuuttujien mahdollisen endogeenisuu-
den vuoksi. Aineisto- ja menetelmikysymyk-
set ovat luonnollisia jatkotutkimusten kohde-
alueiksi, joskaan mik#én ei viittaa vahvasti sii-
hen, ettd tarkastelukehikon muuttuminen voisi
olennaisesti vaikuttaa yleisiin tutkimustulok-
siin.

Eréitd muitakin ilmeisid lisdtutkimusta kai-
paavia ongelmia on tullut esiin. Tuorein teo-
reettinen tutkimus antaisi paljon mahdolli-
suuksia yht#alta epavarmuustekijéiden ja toi-
saalta hinnanmuodostusta jaykistdvien kitka-
tekijoiden eksplisiittiseen huomioonottoon se-
ké teoreettisesti ettd empiirisesti. Hinnanso-
peutuskustannusten endogenisointi ja varas-
tojen, tilauskannan, teollisuuden sopimuskiy-
tédnnon sekd investointitoiminnan kytkeminen

malliin olisivat erditd tdhan liittyvid kehitté-
missuuntia. Avotalouden hinnanmuodostuk-
sesta vallitsevan kuvan tarkentaminen olisi
edelleen mahdollista erottelemalla vientitava-
roiden, kotimarkkinoille myytyjen suomalais-
ten tuotteiden sekid tuontitavaroiden hinnan-
muodostus erillisiksi, samassa kehikossa tar-
kasteltaviksi ilmi6iksi. Vertaileva tutkimus
hinnanmuodostuksesta eri maissa olisi edel-
leen luonnollinen laajennus nyt vain Suomea
koskeneelle selvitykselle.

Edelleen valuuttakurssien rooli avotalouden
hinnoittelukdyttaytymisessi vaatisi lisdselvi-
tyksid. Vastoin tavanomaisia lihtékohtaolet-
tamuksia on tdssi tutkimuksessa havaittu, etti
ulkomaiset valuuttamiirdiset hinnat ja va-
luuttakurssit eivat markkamadrdisten Suomen
teollisuuden viennin tai tuotannon hintojen
neljannesvuosivaihteluiden selittdjini ole sa-
manvertaiset. Lopuksi on syytd mainita timén
tutkimuksen perusteella lisdvalaistusta kaipaa-
vana yleisen4 tilastollisena ongelmana muut-
tujien differenssimuodon vaikutus estimoin-
tituloksiin. Vaikka differenssioinnin pituudel-
la ei teoreettisesti pitdisi olla vaikutusta tulok-
siin eikd se ndyti vaikuttavan hintayhtdloiden
perusselittdjien keskindisiin suhteisiin, on sil-
14 ilmeinen vaikutus sopeutusprosessien no-
peudesta saatavaan kuvaan.
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Oljy, Neuvostoliitto ja Suomi*

YRJANA TOLONEN

Viime vuoden merkittavimpid maailmantalou-
dellisia tapahtumia oli 6ljyn hinnan voimakas
lasku. Tdmén hinnanalennuksen suorat vai-
kutukset 61jyd tuoviin maihin ovat kirjallisuu-
desta tutut: kokonaiskysynté elpyy ja inflaa-
tio laskee. Vihemméin huomiota on sen sijaan
kiinnitetty epésuoriin vaikutuksiin, joita 6l-
jyn hinnan laskulla on 6ljya tuottavien mai-
~ den tuontikysynnin kautta. Oljytulojen pie-
nentyessd ndiden maiden tuontikysynté piene-
nee, mikd vaikeuttaa 6ljya tuovien maiden
vientid. Osittain titd mielenkiinnon puutetta
voi selittda silla, ettd dkilliset vaihtelut 6ljyn
hinnoissa eivit useiden tuottajamaiden koh-
dalla heijastu valittomasti niiden tuontikysyn-
tddn. Hinnan kohotessa nimi maat (esim.
Saudi-Arabia) sijoittavat merkittdvan osan tu-
loistaan 6ljya tuoviin kehittyneisiin maihin.
Hinnan laskiessa ne pystyvit siilyttiméan pit-
kadnkin tuontinsa muuttumattomana kéytta-
malla néita sijoituksia. On kuitenkin olemas-
sa monia tuottajamaita, joissa 6ljytulojen kas-
vu johtaa vilittémasti vastaavan tuonnin kas-
vuun ja nididen tulojen lasku tuonnin piene-
nemiseen. OECD:n terminologiassa niamé
maat tunnetaan nimitykselld korkeakulutta-
jat.

Nailla korkeakuluttajilla ja Neuvostoliitolla
on monia yhteisid piirteitd, kun ajatellaan
Neuvostoliiton kauppaa kehittyneiden mark-
kinatalousmaiden kanssa. Noin 75 % Neuvos-
toliiton viennisti OECD-maihin on energiaa.
Toisaalta sen vienti vdkilukuun tai kansan-
tuotteeseen ndhden on kuitenkin pieni verrat-
tuna esim. Saudi-Arabian tapaisiin matalaku-
luttajiin. Lisdksi se el merkittdvissd mdairin
ole sijoittanut tulojaan vientimaihinsa.

Mitéd viimeksi mainittuun seikkaan tulee

* Lectio praecursoria Turun Yliopistossa 7. 2. 1987.
Perustuu viéitoskirjaan »On Macroeconomic Conse-
quences of Trade with Centrally Planned Economies»,
Turku 1986.

Neuvostoliitto pyrkii myos, toisin kuin erdat
muut 6ljyntuottajat, rajoittamaan ulkomaisen
velkaantumisensa suhteellisen matalalle tasol-
le. Kun tédhan vield lisatdaan se keskusjohtoi-
sille maille tyypillinen piirre, etti tuonti- ja
vientipaitokset tehddidn varsin keskitetysti,
tastd seuraa, ettd Neuvostoliitto tasapainot-
taa kauppansa suhteellisen nopeasti sditele-
mall4d viennin ja/tai tuonnin miaria.
Tamén tuonnin ja viennin vililld oleva yh-
teys voi saada erilaisia muotoja. Erds mahdol-
lisuus on, ettd kokonaissuunnitelmassaan
Neuvostoliitto varaa tietyn mairin vientituo-
tettaan, esim. Oljyé, vientiin, ja tuo tisti saa-
tuja vientitulojaan vastavan miiran tuonti-
tuotteita. T&lléin 6ljyn hinnanalennus merkit-
see markkinatalousmaiden Neuvostoliittoon
suuntautuvan viennin pienenemistd. Toinen
vaihtoehto on, ettd Neuvostoliiton tuontitar-
peet méaradvit sen viennin. Mikali 6ljyn hinta
laskee, sen taytyy lisitd vientinsd maarai sii-
lyttadkseen halutun tuonnin tason. Kolman-
neksi on mahdollista, ettd Neuvostoliitto ha-
luaisi viedd enemméin kuin markkinatalous-
maat ovat valmiit tuomaan sieltd. Tasapaino-
tetun vaihdon periaatteesta seuraa talloin, etta
markkinatalousmaiden oma tuontikysynta ra-
joittaa niiden vientid Neuvostoliittoon.
Naiden eri vaihtoehtojen taloudelliset vai-
kutukset Neuvostoliiton kanssa kauppaa kiy-
vddn markkinatalouteen saattavat poiketa
huomattavastikin toisistaan. Jos Neuvostolii-
ton tuontitarpeet madradvit edelld esitetylla
tavalla sen viennin, itd-ldnsi-kaupan vaikutuk-
set markkinatalouksiin hintahdiri6iden sat-
tuessa ovat varsin suoraviivaiset: 6ljyn hinnan
korotus ei lisdd tédssd tilanteessa niiden vien-
tid itddn eikd hinnan pieneneminen vdhenna
tatd vientid. Toisaalta, jos markkinatalous-
maan itdtuonti rajoittaa sen itivientia, idan-
kaupan ja talouden muiden tekij6iden valilla
on merkittdvid yhteyksid. Esimerkiksi finans-
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sipolitiikan vaikutus voimistuu, mikéali itd-
tuonti riippuu kansantulosta: ekspansiivisen
politiikan aiheuttama it4tuonnin kasvu aiheut-
taa itdviennin kasvun ja sitd kautta kansan-
tulon lisdkasvun.

Edelld on puhuttu yleisluontoisesti Neuvos-
toliiton kaupasta markkinatalousmaiden
kanssa. Miten timé soveltuu Suomen ja Neu-
vostoliiton véliseen kauppaan? Useinhan kat-
sotaan, ettd maittemme vélinen clearing-jér-
jestelyihin perustuva bilateraalikauppa poik-
keaa oleellisesti Neuvostoliiton muusta ulko-
maankaupasta. Késitykseni mukaan kaupan
sopeutusmekanismi on kuitenkin varsin sa-
manlainen Neuvostoliiton koko ldnsikaupas-
sa ja sen Suomen kanssa kdymaéssd kaupas-
sa. Edellisessa tapauksessa vaihdettavan va-
luutan puuttuminen aiheuttaa samantapaisen
tasapainottamistarpeen kuin Suomen tapauk-
sessa bilateraalisopimus. Lisdksi kaupan ra-
kenne on varsin samankaltainen 6ljytuottei-
den ollessa Neuvostoliiton tirkein vientituo-
te padosan sen tuonnista koostuessa pitkille
jalostetuista tuotteista.

Mitd tulee edelld esitettyyn luokitteluun,
padsaantoisesti bilateraalikauppamme kuulu-
nee viimeiseen ryhmaéin, ts. halukkuutemme
tuoda Neuvostoliitosta mddrai vientimme sin-
ne. Kaupassamme esiintyy kuitenkin, ainakin
valiaikaisesti, piirteitd, jotka viittaavat mui-
hinkin em. kaupan muotoihin. Joidenkin
tuotteiden kohdalla vaikeudet ovat Suomen
tuontihalukkuuden sijasta Neuvostoliiton
vientihaluttomuudessa. Toisaalta viimeaikai-
nen trading-6ljyn tuonnin lisdys viittaa siihen,
ettd Neuvostoliitto katsoo valttaméattomaksi
estdd taysimaAdriisesti 6ljyn hinnanlaskua vas-
taavan tuontinsa Suomesta pienenemisen. To-
sin tdmd 6ljyntuonnin lisdys (tai muutkaan
jarjestelyt) eivit ole riittiavid, joten vientim-
me Neuvostoliittoon tulee pienenemiin kulu-
van vuoden aikana n. 15 % v 1985 tasoon ver-
rattuna. Samaa suuruusluokkaa olevaksi on
arvioitu Neuvostoliiton muista markkinata-
lousmaista tapahtuvan tuonnin pieneneminen.

Mik4 sitten on bilateraalisopimuksemme

merkitys. Erotan tissd kaksi tekijad: varmuus-
tekijan ja suunnitelmamyonteisyyden. Aloit-
takaamme ensimmadisestd. Edelld on viitattu
samankaltaisuuteen Neuvostoliiton koko lin-
sikaupan ja Suomen bilateraalikaupan valil-
14. Kuitenkin vapaavaluuttapohjalla Neuvos-
toliiton kanssa kauppaa kdyvan maan kannal-
ta tilanne saattaa olla sikili erilainen, ettd
Neuvostoliiton tavoitteena ei valttdmaittd ole
kaupan tasapainottaminen timin maan kans-
sa. Ylijaamilladn se pystyy nimittdin rahoit-
tamaan alijddménsd muualla (esim. viljaostot
Pohjois-Amerikasta). Bilateraalisopimuksem-
me estdd tdllaisen pysyvan alijidamitilanteen
syntymisen Suomen kohdalla. Toisaalta tie-
tenkin Suomen riittdmitoén bilateraalituonti
saattaa muodostua esteeksi lisdviennillemme
Neuvostoliittoon. Jos suomalaiset yritykset
olisivat ylivoimaisia Neuvostoliiton markki-
noilla muihin ldntisiin kilpailijoihin verrattu-
na, tilld varmuustekijilld ei ole merkitysta.
Epdilen kuitenkin itse tidtd ylivoimaisuutta.

Siirtykdamme toiseen tekijaan. Eraalld ta-
valla Suomen Neuvostoliiton-kauppa eroaa
muiden markkinatalousmaiden vastaavasta
kaupasta: Suomen markkinaosuus Neuvosto-
liitossa on kokoon nidhden varsin suuri. T4td
voidaan tietenkin selittdd maantieteelliselld 14-
heisyydelld, kaupan poliittisten esteiden pie-
nuudella jne. Todennikdisesti Neuvostoliiton
kannalta myo6s clearing-jarjestelmin muka-
naan tuoma kaupan riippumattomuus vaih-
dettavista valuutoista on myonteinen asia. Ha-
luaisin kuitenkin tuoda esille erddn nikokoh-
dan, jota harvemmin késitellaan keskustelus-
sa: bilateraalikauppaamme sisiltyy organisa-
torisia ominaisuuksia, jotka ovat edullisia
suunnitelmatalouden kannalta: pitkidaikaiset
runkosopimukset, erilaiset yhteistyoelimet
ym. mahdollistavat kauppamme kokonaisval-
taisemman nivomisen Neuvostoliiton suunnit-
telumekanismiin. T#llainen bilateraalikaup-
pamme suunnitelmamyonteisyys epdileméitti
lisda Neuvostoliiton halukkuutta seki tuoda
Suomesta ettd yllapitdd nykyistd kauppajar-
jestelyimme.
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Optimaalisesta tuloveroteoriasta*

MATTI TUOMALA

Kysymys tulojen uudelleenjaosta on epdiile-
matti ikuisuusongelmia. Eiki siind liene mi-
tddn yllawavad. Sen sijaan on yllattdvaa havai-
ta, miten perustelut uudelleenjaon puolesta
tai vastaan ovat pysyneet vuosien varrella
himmastyttivin samankaltaisina. Tukea télle
kasitykselle voi hakea hyvin kaukaa mennei-
syydesti. 1400-luvun Firenzen kaupunkivaltio
tarjoaa oivan esimerkin ja samalla erittédin hy-
van yhteiskuntakokeilun oppitunnin. Verra-
ten maltillisena alkanut veroreformi muuttui

radikaalisti, kun populo minuto, vihavakinen -

kansa, paisi valtaan. Tuloihin perustuva vero,
jota kutsuttiin Scalaksi ja jota pidetddn histo-
rian ensimmadiiseni todellisena tuloverona,
muuttui ankaran progressiiviseksi. Kiytin-
ndssi se oli jopa tarkoitettua ankarampi, kos-
ka verottajalla oli tiysin esteetOn paisy esi-
merkiksi kauppiaiden kirjanpitoon. Mutta ku-
ten lihes kaikki jannittivit ilmiot niin tima-
kin kausi loppui aikanaan. Aristokratia palasi
, valtaan. Tulovero lakkautettiin. Tuon ajan Fi-
-renzen verokokemukset on aikansa yhteis-
kuntatutkija kirjannut dialogin muotoon. Sii-
ni puheenvuorot on annettu progression
puolustajalle ja vastustajalle. Heiddn peruste-
lunsa ovat himmaistyttivin samankaltaisia
kuin tapaamme vieldkin.

Yrityksilld perustella progressiivinen vero-
tus 1ahtemilli jostakin perustavammasta yh-
teiskunnallisesta taustaperiaatteesta on myos
pitkd historiansa. Nykyisten kisitysten valossa
on oikeutettua pitdd Edgeworthin runsaat sata

 vuotta sitten tekemia tutkimusta tissa mieles-
' sd uraauurtavana. Edgeworth osoitti, ettd utili-
| tarismi, suurimman lukumiirin suurimman
hyvian tavoittelu tai latteammin hydtysumman
maksimointi ja olettamukset tulon vihenevis-
td rajahyodystd, jokaisen ihmisen yhtéldisestd

*Lectio praecursoria Helsingin yliopistossa 14.3.1987.
7

kyvystd nauttia tulosta sekd kiintedstd koko-
naistulosta, johti huomattavaan tulojen ta-
saukseen puolusteluun taloustieteessd. Tama
tulos ei suinkaan saanut kaikkien hyviksyn-
tid. Ennen muuta nihtin, ettd verotuksen
vaikutukset kokonaistuloon tulisi ottaa huo-
mioon. Edgeworthin tulos kuitenkin jatti utili-
tarismiin egalitaristisen maineen, miti ei voi
pitidid kovinkaan perusteltuna.

Edgeworthin tutkimus ei my6skain kéyn-
nistinyt mitd4n tutkimusaaltoa, pikemminkin
painvastoin. Ankarasti ottaen aihepiiri hiipyi
sadaksi vuodeksi unholaan. Normatiivisen ta-
loustieteen ndivettyminen, erityisesti 1930-lu-
vulla ennen muuta henkiléiden vilisen hyo-
tyvertailun kieltamisena tieteeseen kuulumat-
tomana, ei voinut olla vihentimittd myds
kiinnostusta normatiiviseen veroteoriaan. Pi-
tdisiké verotuksen olla progressiivista vai ei
saattoi olla sopiva kysymys moraalifilosofeille,
ei taloustieteilijoille. Niin ajateltiin. Taloustie-
teen piti kaikkein ahtaimman nikékulman
mukaan keskittya vain Pareto-tehokkaiden al-
lokaatioiden tunnistamiseen.

Vasta Mirrleesin huomattava tutkimus vuo-
delta 1971 kiynnisti nykyisen tuloveroteorian
tutkimuksen, joka on saanut varsin komealta
kalskahtavan optimaalisen tuloveroteorian
nimityksen. Mirrleesin esitys teknisyydessiin
vei aihepiirin kyllakin yleisekonomistille var-
sin hankalaksi seurata. Optimaalisen tulove-
roteorian perusmallissa pyritiin loytdméian
ratkaisua perusristiriitaan oikeudenmukai-
suuden, joka vaatisi korkeita rajaveroja ja te-
hokkuuden, bruttotulon korkeuden, valilla.
Keskeisind ainesosina veroasteikon médrit-
timisessd pidetddn tulonjakoarvostuksia, ih-
misten tyéntarjontapaitosten herkkyyttd ve-
rotuksen suhteen, tulonjakauman muotoa
ennen verotusta ja kerittivai verotulon maa-
Tdd.
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Leimaa-antavana optimituloveroteorialle
on ollut puhtaasti analyyttistd tietd saatavien
veroasteikon muotoa — sen progressiivisuut-
ta tai regressiivisyyttd koskevien tulosten vi-
hiisyys. Keskeinen analyysiviline on ollut
numeerinen matematiikka. Joskus jopa siind
madrin, ettd saattaisi tuntua siltd kuin J.S. Mill
ja I Newton olisivat 16ytineet toisensa. Tosin
jo ongelman luonteen vuoksi on kiinnostavaa
tietdd, millaisia numeerisia veroasteita saa-
daan kdyttdmalla empiirisid estimaatteja teo-
rian avainparametreille.

Ehka ylldttdvimpind perusmallista saatavi-
na tuloksina voi pitda tulonjakauman piite-
pisteitd koskevia rajaverotuloksia. Rajavero-
jen tulisi olla nollia molemmissa pdissd ja-
kaumaa. Namai tulokset eivat riipu siiti, pide-
tddnko tavoitteena klassista utilitarismia joka
pitid yhdentekevind, mikd on verotulojen
lihde, markka on markka ja arvostetaan sa-
maksi tuli se rikkaalta tai kéyhilt4, kuin toi-
nen adritapaus, ns. Rawlsin maximin-periaate,
joka katsoo asioita huonoimmassa asemassa
olevan nikoékulmasta. Tulosten perustelu on
siini, ettd verotulo on riippuvainen keskimaé-
réisestd verosta, mutta lisitulojen hankkimis-
halukkuus on taas sidoksissa rajaveroon. Jos
rajaveron alentamisella nollaan on ylipddnsa
vaikutusta huippuyksil6on, niin hinen an-
sionsa kasvavat ja niiden myo6td julkisen val-
lan verotulot kasvavat. Toisin sanoen puhdas
tehokkuusargumentti toimii vain huippuyksi-
16n tapauksessa. Tietysti, jos muilla perusteilla
ei pidetid suotavana ettd huippuyksil6lld on
liian suuret tulot, niin edellinen perustelu ei
enii toimi.

Yleisemminkin sopii ihmetelld, miki pakko
vaatii pitiytyméaan paretolaisiin yhteiskunnan
hyvinvointifunktioihin. Ei-paretolaisista ta-
voitteista tarjoaa hyvan esimerkin aikoinaan
Platonin esittima vaatimus tulojen tai varalli-
suuden jakautumisesta yhteiskunnassa. Ha-
nen mukaansa yhteiskunnan hiiri6ttémalle
toiminnalle olisi vakavia seuraamuksia, jos
joittenkin yhteiskunnan jasenten sallittaisiin
olla nelja kertaa varakkaampia kuin kéyhim-
miit kansalaiset. T4llainen periaate jo kaataisi

yllaolleet rajaverotulokset. Fikd muutenkaan
niyti olevan mahdollista soveltaa niita tulok-
sia kdytanté6n. Veroasteitahan ei voi suunni-

~tella kullekin erikseen. Miten tunnistetaan

kyvykkiin? Sama ongelma koskee my6s alinta
tuloa. Paitepistetulosten heikkous on myds
siind, ettei niiden perusteella voi sanoa mi-
tiin edes toiseksi tuottavimman henkilén ve-
rotuksesta. Toisin sanoen ne eivit kerro siit4,
millainen asteikon tulisi olla paitepisteiden
vilissd.

Seuraava numeroesimerkki pyrkii lyhyesti
valottamaan perusmallissa verotusasteikon
madrittimiseen liittyvid vaikeuksia. Esimerk-
kihenkilémme hankkii 10 000 markkaa kuu-
kaudessa. Sovitaan, ettd hin maksaa 40 % siiti
veroa (keskimiirainen vero). Mita rajaveroa
olisi hineen sovellettava? Edellisen kovin va-
rauksellisen keskustelun perusteella rajave-
ron olisi oltava nolla, jos henkilémme olisi
suurituloisin. Ndin hinelle syntyisi sopiva kii-
hoke hankkia lisdtuloja. Hin maksaisi edel-
leen samat 4 000 markkaa veroa kuin ennen-
kin. Saman verran maksaisivat myos reformin
jéilkeen muut joiden tulo ylittiisi 10 000 mark-
kaa. Selvasti tillainen reformi merkitsisi
huomattavaa verotulojen vihentymistd. Sita
vastoin jos vaikkapa pientd positiivista rajave-
roa sovellettaisiin, olisivat vaikutukset lisdan-
sioiden hankkimishalukkuuteen mitdttémét
verrattuna verotulojen kasvuun. Mutta kuinka
pitkille voidaan menni? Ainakin voi sanoa,
ettd jos bruttotulo laskee ja sen mukana julki-
sen vallan verot, on rajavero noussut liian
korkeaksi. On kuitenkin tirkeda muistaa toi-
nen nikokohta, joka on yhti merkityksellinen
kuin tyon tarjonnan herkkyys ansiomahdolli-
suuksien suhteen, nimittdin tulonjakauman
muoto ennen verotusta. Tarkeid4 on se, kuin-
ka paljon on henkil6itd, jotka hankkivat
10 000 markkaa suhteessa heitid suurempitu-
loisiin.

On hyvin vaikea tehdi néita yhteyksid tis-
miillisiksi menemitti matemaattiseen esityk-
seen. Jo tilld selostuksella on selvéa, ettd prog-
ressiivinen verotus (kasvavien rajaverojen
mielessi) ei ole millidn tavoin vilttimiton
seuraus tyén tarjonnan vihiisestd herkkyy-




desti verotuksen suhteen. Kysymys on hyvin
paljon siiti miki on veroa edeltivin tulonja-
kauman muoto. Tietenkin ratkaisevaa on
myos kerittivien verotulojen mairi. Niin ol-
len ei sovi ihmetelld miksi analyyttisii ratkai-
suja ei ole niin vain saatavina.

Mirrleesin alkuperdisid numeerisia laskel-
mia on usein tulkittu siten, ettd ne suosittavat
hyvin alhaisia rajaveroja, asteikon tulisi olla
lineaarinen ja ettd rajaverotjo ennen mediaa-
nia alkaisivatlaskea. Ndma johtopaitokset pe-
rustuvat kuitenkin utilitaristisiin tavoitteisiin
ja ilmeisen liioiteltuun kuvaan verotuksen
tyéntarjontavaikutuksista. Vain viimeksi mai-
nittu tulos (rajaverot eivit ole monotonisesti
kasvavia suurimmalle osalle tulonsaajia) on
sellainen, jota my6hemmit numeeriset tutki-
mukset eivit ole pystyneet kumoamaan. Toki
aina voi esittdd vastaviitteiti tillaiselle veroas-
teikolle. Voi aiheellisesti ihmetelld eivitké
monet ihmiset tydskentele uralla etenemisen
ja muunkin kuin materiaalisten tunnustuk-
sien puolesta. Erityisesti jos timi pétee kor-
keimmilla tuloilla merkitsisi se korkeampien
rajaverojen soveltamista jakauman yldpadhin
kuin saadut numeeriset tulokset suosittaisivat.

Perusmallista saadut asteikon muotoa kos-
kevat yllattdvit tulokset ovat olleet taatusti tir-
kein motiivi jatkotutkimukselle tilld alueella.
Erityisesti voin myéntia sen omissa t6issini.
Osa ndisti toistd on raportoitu nyt kisilla ole-
vassa kokonaisuudessal.

Keskeinen strategia Mirrleesin mallin laa-
jentamisessa on ollut tuoda tarkedksi katsotia-
via lisielementteji mukaan ja katsoa mitd
seuraamuksia ndilld on veroasteikon muo-
toon. Erds tillainen yritys on koulutusta kos-
kevien valintojen merkityksen tunnustami-
nen tulojen madriytymisessid. Analysoimalla
erilaisia koulutuksen valintamahdollisuuksia
voidaan johtaa perusmallista poikkeavia tu-
loksia. Puhtaasti analyyttistd tieti voidaan
osoittaa, ettd rajaverot eivit valttdmittd ole
nollia. Erityisen mielenkiintoinen on tapaus,
jossa yksilé tekee koulutusta koskevan paatok-

'Tuomala, Matti: Studies in the Theory of Optimal Income
Taxation. Suomalainen tiedeakatemia, Helsinki 1987.
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sensd tuntematta omaa kyvykkyyttaan. Talléin
paddytadn tuloveroasteikkoon joka on rajave-
ron mielessi suurelle osalle progressiivinen,
poiketen olennaisesti perusmallin tuloksesta.

Optimituloveroteorian perusmallissa ih-
misten tuloerot selitetiin heiddn tuottavuus-
eroistaan kisin. Jos muita tuloeroihin vaikut-
tavia tekij6itd otetaan huomioon kuva mitd
ilmeisimmin muuttuu. Tuloeroja saattaa
huomattavassa madrin selittdd puhdas hyva
onni. Joillakin on kaynyt hyvin eldmassdén,
toisilla ei. Jos unohdetaan tulojen uudelleen-
jaon vaikutukset tulonhankkimishalukkuu-
teen, niin tdllaisessa maailmassa optimaali-
nen politiikka vaatisi tiydellisti sosiaalivakuu-
tusta, ts. uudellenjakava verotus on erds muo-
to sosiaalivakuutusta. Jokainen pdityisi sa-
maan tuloon eli keskituloon. Jos kuitenkin
tunnustetaan insentiivivaikutusten olemassa-
olo ei yo. politiikkaa voi pitdi suotavana. Ti-
lanteita, joissa insentiivivaikutukset yhdessa
sosiaalivakuutusidean kanssa on otettu huo-
mioon on myos tutkittu. Yhdessa vaitdskirjani
artikkelissa on analysoitu timin tyyppista ti-
lannetta. Nyt osoittautuu ettd analyyttisten tu-
losten tuottaminen on vieldkin hankalampaa
kuin aiemmin. Lasketut numeeriset ratkaisut
tuottavat rajaveron mielessid progressiivisen
asteikon eli sitd mitd me voimme n&hda useis-
sa maissa.

Erds tapa helpottaa optimitulovero-ongel-
maa on tyytyminen lineaariseen tuloveroas-
teikkoon. Se on erdidnlainen kompromissi.
Sen perusteella voi tosin keskustella siitd,
kuinka paljon kutakin henkil6d verotetaan,
toisin sanoen miten keskiméiariinen veroaste
muuttuu tulojen mukana. Mutta miten verote-
taan lisituloja? Tahdn saadaan kompromissi-
vastaus: rajavero on vakio. Lineaariselle tulo-
veromallille on tunnusomaista erityisesti kak-
si seikkaa. Ensinnikin rajavero on sama kai-
killa tulotasoilla ja toiseksi se takaa minimi-
toimeentulon tuloista riippumatta. Talld pe-
rusteella pitdisi olla selvdd, ettd lineaarinen
tuloverotus mahdollistaa hyvinkin ankaran
progression keskimddrdisten verojen mieles-
sd. Ei ndet ole mitddn yhteensovittamatonta
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lineaarisen tuloveroasteikon ja huomatta-
vankin progressiivisuuden vililld. Asettamalla
perusvihennykset yhtd suuriksi kuin keskitu-
lo ja soveltamalla tdstid ylimeneviin tuloihin
100 % rajaveroa, saada sama veron jilkeinen
tulo kaikille. Tam3 saattaa nayttas yllattavalta,
koska sekaannukset keskimdiriisten ja raja-

verojen ominaisuuksista ovat aika yleisii. Ve-
roasteikon matemaattisista ominaisuuksista
seuraa, etti yksilén maksama keskimairdinen
vero ei riipu hinen omasta rajaverostaan
vaan jokaisen tulonjakaumassa hinen al-
apuolellaan olevan rajaveroista.
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Suomen luonnollinen tyéttémyysaste —

onko sita?

PEKKA AHTIALA

Keskustelu Suomen luonnollisesta ty6ttomyys-
asteesta jatkuu elinvoimaisena. Viimeksi Pek-
ka Sauramo (1986) tarkasteli tille muuttujalle
— tai pikemminkin “vakiolle” — saatuja esti-
maatteja ja totesi, ettd kun kasitteen tarkasta
sisdllostd ei ole sovittu, olisi syytéd lopettaa ko-
ko kasitteen kiyttd — jilleen uusi osoitus siiti,
kuinka tarkeai olisi johtaa estimoitava yhtilo
eksplisiittisesti struktuurimallista. On kuiten-
kin osoitettu, ettd kasitteen kayttd on syytd
lopettaa toisestakin syystd: avoimessa kansan-
taloudessa ei ole Friedmanin (1968) kuvaamaa
vakioista luonnollista ty6ttGmyysastetta.
Friedman esitti kidsitteensi spesifioimatta
tarkemmin mallinsa tarjontapuolta, jonka re-
dusoitu muoto yhteiskunnan kokonaistarjon-
tafunktio on. Vakioinen ”luonnollinen ty6t-
tdmyysaste” eli pystysuora tarjontakiyrd saa-
daan suljetussa taloudessa, kun tyévoiman
tarjonta on reaalipalkan funktio. Silloin hin-
tataso eliminoituu tydmarkkinayht#losta pois,
_ja kokonaistuotanto ja tyollisyys ovat hinta-
tasosta riippumattomia. Saadaan ’’klassinen
dikotomia’’, jossa tarjontapuoli méirias kan-
santuotteen. Nain milldan kysynnin sditely-
toimella ei voida siihen vaikuttaa. Malli on
kuitenkin simultaaninen jo nimellispalkka-
mallissa, tuotanto mm. hintatason funktio ja
kysynnén sditelytoimet tehollisia.
Avoimessa taloudessa kokonaistarjonta-
funktio on kuitenkin nouseva myds reaali-
palkkamallissa. Seuraava log-lineaarinen tar-

jontapuoli esiintyy artikkeleissa Ahtiala
(1984a) ja (1987).

(1) y = mm + k¢

?) w¢ = InYy + p¢

3) w* = fn + wp

) ws = wd

(5) p=ap!+ (1—a)e

(1) on tuotantofunktio, jossa tuotanto (y) on
tyollisyyden (n) ja annetun pddomavarannon
(c) funktio, jossa y, n ja ¢c ovat muiden pien-
ten kirjainten tavoin ao. muuttujien luonnol-
lisia logaritmeja. Yhtdlossa (2) kysyntiapalk-
ka w? on tydvoiman rajatuotoksen arvo, jos-
sa Yy on tuotantofunktion osittaisderivaatta
tyovoiman (N) suhteen vastaavissa tasomuut-
tujissa ilmaistuna, ja (p%) on kotimaisten
hyodykkeinen hintataso. Tarjontapalkka (w*)
on tyollisyyden ja kuluttajan hintaindeksin (p)
funktio — rationaalisuus edellyttdi, ettéd tyo-
voima mieltdd reaalipalkkansa ostamissaan
eikd tuottamissaan hyodykkeissi. (4) on tyo-
markkinoiden tasapainoehto ja (5) kuluttajan
hintaindeksin midritelmé kotimaisten ja ul-
komaisten hyddykkeiden hintojen painotettu-
na keskiarvona. () on ulkomaanvaluutan hin-
ta kotimaan rahassa. Ulkomaisten hyodykkei-
den hinta ulkomaanrahassa on yksi, ja sen lo-
garitmi siis nolla. T#st4 saadaan kansantalou-
den kokonaistarjontakdyrd, ottaen huo-
mioon, ettd Yy = TY/N:

©6) vy =all—amp!— w(l—a) + )

1; v = Int + K¢/t

Jotta taloudessa olisi vakioinen luonnollinen
tyottdmyysaste, pitdisi p:n kertoimen olla
nolla. Suljetun talouden reaalipalkkamallissa
(m = a = 1) ndin onkin, kuten Friedman esit-
ti. Sen sijaan avoimessa taloudessa pd:n ker-
roin on aina positiivinen, koska a < 1. Ta-
louden tarjontakdyrid on siis nouseva ja ky-
synnin siitelytoimet tehollisia. Téamiin intui-
tiivinen selitys on, ettd kotimaisten hy6dyk-
keiden hinnan noustessa tyovoiman kysynta-
kiyra nousee suhteessa. Sen sijaan tyévoiman
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tarjontakdyra nousee vain sen verran kuin ko-
timaisten tuotteiden osuus kuluttajan hintain-
deksissd edellyttdd — nimellispalkkamallissa
(w = 0) ei lainkaan.

Voimme siis lopettaa puhumisen Suomen
luonnollisesta tyottomyysasteesta myos siksi,
ettd sitd el ole.!

I Kun tdmi ja erdidt muut avoimen talouden konsis-
tenssivaatimukset otetaan huomioon, muuttuvatkin pe-
rinteiset késitykset talouspolitiikan vaikutuksesta melkoi-
sesti. Raha- ja finanssipolitiikan ekspansion vaikutukset
ovat ekspansiivisia tai kontraktiivisia omassa maassa ja
muussa maailmassa, riippuen mm. tarjontapuolesta ja ra-
han kysynnén tulojoustosta. Ks. Ahtiala (1984a, 1987.)
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Obligaatiomarkkinat: epatasapainossako?

VESA KANNIAINEN

Vihin yli kymmenen vuotta on kulunut siita,
kun professori Jouko Paunion johtama rahata-
louden tutkijaryhmé tuotti ensimmadiset vai-
toskirjatydnsd Suomen rahoitusmarkkinoista
ja pankkijarjestelmdstd. Tutkijaryhmin vilit-
tomadt ja valilliset vaikutukset rahataloudelli-
seen tutkimukseen Suomessa ovat olleet pit-
kiaikaiset. Viimeisintd satoa edustaa Marian-
ne Steniuksen vaitoskirja Disequilibrium Econo-
metrics for the Finnish Bond Market, joka valmis-
tui viime vuonna. Kun aikaisemmat tyot tih-
densivit sddnnostelyelementtejd ja epitasa-
painoa pankkiluottomarkkinoilla, Steniuksen
tutkimuskohteena ovat Suomen obligaatio-
markkinat ja niiden oletettu epitasapainotila.
Tama kirjoitus esittdd kriittisen arvion Ste-
niuksen tutkimuksesta ja sen lihtokohdista
(ks. my6s Lifgren 1986).

Johdannossa tutkimuksen tavoitteiksi ase-
tetaan a) hitaan sopeutumisen ja b) epitasa-
painotilojen tarkasteleminen rahoitusvaatei-
den markkinoilla. Makroteorian epitasa-
painomalleista on tunnettua, ettd hintojen
hidas sopeutuminen johtaa epitasapainoti-
loihin, joiden vaikutukset voivat siirtyd muille
markkinoille. Stenius haluaa tarkastella Suo-
men obligaatiomarkkinoita juuri tistd niks-
kulmasta. Hidnen tutkimuksessaan on viisi
padlukua. Luku 1 keskittyy yhden periodin
staattisen portfoliovalintamallin esittelyyn.
Sama luku sisiltdd kriittisen katsauksen kirjal-
lisuuteen rahoitusvaateiden sopeutumisesta.
Luku 2 on katsaus epitasapainoteoriaan ja
epédtasapainomallien  estimointiongelmiin.
Luku 3 sisiltdd tutkijan oman mallin obligaa-
tiomarkkinoista ts. obligaatioiden kysynnin ja
tarjonnan tarkastelun ja niiti koskevien yhta-
léiden tismennyksen ekonometrista ty6td va-
ten. Edellinen pyritdin esittimiin seki tasa-
paino- ettd epitasapainoversioina. Luku 4 si-
sdltdd tasapainomallin estimointi- ja testaustu-

loksetja luvussa 5 testataan epatasapainomal-
litismennyksii.

Marianne Steniuksen tutkimuksen tieteel-
listdi ominaispainoa arvioitaessa keskeiseksi
kysymykseksi nousee tyén lahtékohdan, obli-
gaatiomarkkinoiden epitasapaino-olettamuk-
sen uskottavuus. Suomessa olimme pitkddn
tottuneet hyviksymian ndkemyksen, ettd kor-
kosdidnndstelyn vuoksi pankkiluottojen mark-
kinoilla saattaa pitkdankin esiintya liikkakysyn-
tid4 annetuilla koroilla. Mutta miten on perus-
teltavissa Steniuksen lihtékohta, ettd sama voi
pited vaihtuvahintaisilla obligaatiomarkki-
noilla? Miten tulee suhtautua hinen tulok-
seensa, jonka mukaan 1970-luvun puolivilis-
sd obligaatiomarkkinoilla olisi vallinnut selvda
likkakysyntikausi? Johdannossa Stenius esit-
tid neljd perustelua: a) Rantalan (1979) aikai-
sempi tasapaino-olettamukseen perustuva tut-
kimus jauidd avoimia kysymyksia. b) Steniuksen
(1983) aikaisempi oma tyo ei valttimatta viit-
taa siihen, etti obligaatiomarkkinat olisivat
olleet tehokkaat. c) Valtio kontrolloi obligaa-
tioiden liikkeellelaskua. d) Epétasapaino muil-
la markkinoilla saattaa merkitd epitasapai-
noa my6s obligaatiomarkkinoilla.

Minun on vaikea pitdd mitddn niistd seli-
tyksistd hyviksyttdvdna valitun 1ihtékohdan
motivoimiseksi. Obligaatiot ovat sijoituskoh-
teita, joiden hinnanmuodostus jalkimarkki-
noilla on vapaa ja kontrolloimaton. Jos Ste-
nius on oikeassa, silloin tiytyy olla niin, ettd
markkinaosapuolet ovat rationaalisesti kay-
neet kauppaa epitasapainohinnoin — so.
hinnoin, jotka ovat systemaattisesti vadria.n
Luulen, ettd tdtd ndkemystd on vaikea puolus-
taa.

! Periaatteessa on tietenkin mahdollista, ettd valtio
myy uusia obligaatioita alihintaan ts. subventoiden os-
tajia. Mutta t4td argumenttia en Steniuksen tyostd 16y-
di. Hén ei myoskddn keskity uusemissioihin.
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Stenius kisittelee tyossdin myos epitasa-
paino-ilmi6td samanaikaisesti hitaan sopeu-
tumisen kanssa. Yksityisten sijoittajien portfo-
lioepitasapaino ei kuitenkaan merkitse siti,
ettd obligaatiomarkkinat olisivat epitasapai-
nossa siini mielessd, ettd niilld kaytdisiin
kauppaa viddrin hinnoin. Steniuksen l3ht6-
kohtana on Brainardin ja Tobinin (1968) malli.
Se kuvaa portfolioiden epitasapainoa mutta
ei rahoitusvaateiden markkinoiden epitasa-
painoa. Kannanotto obligaatiomarkkinoiden
tasapainottumiseen tai epitasapainoon edel-
Iyttd4 jonkinlaista arviointia obligaatioiden
hinnanmuodostuksesta, niiden markkina-ar-
vojen madrdytymisesti. Yksittdisen portfoliosi-
joittajan nikoékulmasta timd kysymys on si-
vuutettavissa, koska hin ottaa markkinahin-
nan annettuna. Niin ei kuitenkaan voida me-
netellid markkinoiden tasolla, jossa hinnat (ts.
obligaation tuotto) ovat endogeenisia. Tati
oleellista kysymysti Stenius ei lainkaan késit-
tele formuloidessaan estimoitaviksi tulevat
yhtilonsa. Vakuuttavien teoreettisten argu-
menttien puuttuessa ekonometrisille menetel-
mille j44 ndin liian suuri vastuu sen nikemyk-
sen puolustamisessa, ettd obligaatioilla kay-
tdisiin kauppaa epitasapainohinnoin.

Luvussa 3 on tdsmennetty obligaatioiden
kysyntdyhtilé. Sen mukaan obligaatioiden
virtakysyntd riippuu niiden omasta tuotosta,
vaihtoehtoisten sijoituskohteiden (pankkital-
letusten) tuotosta, skaalamuuttujasta (tulosta)
sekd additiivisesti rahoitusmarkkinoiden ki-
reysmuuttujasta. Tdsmennys tuottaa lukijalle
yllatyksen kahdesta syystd. Ensinnékin sitd
perustellaan luvun 1 portfolioteoreettisella
mallilla, miki kuitenkin antaa ratkaisun ai-
noastaan rahoitusvaateiden varantokysynnal-
le. Titen luvun 3 tismennyksissi selittivini
muuttujina tulisi olla ylld todettujen muuttu-
jien muutokset eikd niiden tasot. Toiseksi Ste-
nius kritisoi allekirjoittaneen rahan kysyn-
tayhtdloa siitd, ettd rahoitusmarkkinoiden ki-
reysmuuttuja esiintyy siind additiivisessa
muodossa (Kanniainen 1976, 1979) mutta hin
silti kdyttda itse samaa tdsmennystd.

Kirjallisuudessa on yleensa lihdetty ns. va-

rantokysynnin mallista, jolloin virtakysynti
saadaan differensioimalla. Vaihtoehtoisesti
lihdettdessa virtakysynnisti on luontevaa ky-
sy4, johtaako malli pitkidn aikavilin tasapai-
noon myds varantokysynnin mielessi. Ste-
niuksen formuloinnissa esiintyvit sekd virta-
kysyntd ettd varantokysyntd. Kayttdytymisre-
laatiot hdn tismentda virtakysynnille ja virta-
tarjonnalle. Tdssd yhteydessi nousee esiin ky-
symys markkinatasapainon mallintamisesta.
Stenius esittdd kaksi vaihtoehtoista, kilpaile-
vaa formulointia, taspaino-olettamuksen ja
epitasapaino-olettamuksen.

Tasapaino-olettamuksen pohjalta rakenne-
tussa mallissa ovat mukana seuraavat elemen-
tit. a) Obligaatioiden varantokysynti perustuu
tavanomaiseen osittaisen sopeutumisen mal-
liin. b) Obligaatiomarkkinoilla vallitsee ta-
sapaino siind mielessi, ettd pitkdn aikavilin
haluttu obligaatiokanta sijoittajien kannalta
vastaa pitkdn ajkavilin haluttua lainakantaa
obligaatiorahoituksen kiyttijien kannalta.? c)
Midritelmdn mukaan obligaatiokannan
muutos vastaa uusemissioiden ja kuoletusten
erotusta.

Naiistd olettamuksista Stenius johtaa erdén
keskeisen yhtilénsi (yhtilo (3.3)), jonka tul-
kinta kuitenkin tuottaa lukijalle varsin suuria
vaikeuksia.

Kuten niisti arvioista jo ilmenee, Steniuk-
sen oma tdsmennys jittdd monia avoimia ky-
symyksid. Vield ongelmallisempi on tilanne
siksi, ettd timi tasapainoformuloinniksi to-
dettu malli pitaa sisalladn virta- ja varantota-
sapainon perinteisessi mielessa vain kun so-
peutumisnopeutta kuvaava parametri (a) on
1. Edes virtatasapainoehtoa malli ei tiytd jos
timi parametri on ykkostd pienempi (eikd
tietenkdin mydskddn varantotasapainoeh-
toa).

Toisena vaihtoehtoisena ldhestymistapana
obligaatioiden markkinoille Stenius ehdottaa
ns. minimisdantdi seki sen ja osittaisen so-

2 Stenius sanoo sen kuvaavan seké lainanantajia et-
td lainanottajia, mutta niin ei toki voi olla.

3 Saavutetaanko tdmé obligaatioiden hintojen sopeu-
turnisen kautta, jai arvoitukseksi.



peutumisen mallin yhdistelm3a. Kuten ylla
olen esittinyt, minimisddntoldhestymistavan
logiikka on ongelmallinen markkinoilla, jois-
sa hinnanmuodostus on vapaata.

Olen edelld kiinnittinyt huomiota Steniuk-
sen formuloinnin ongelmallisiin kohtiin.
Hiénen ajattelunsa voi tiivistid seuraaviin pe-
riaatteisiin. Obligaatioiden kysyntafunktio on
johdettavissa kaksivaiheisesti siten, ettd staat-
tista portfolioteoriaa kayttien voidaan johtaa
ns. haluttu obligaatiokanta tai vaihtoehtoises-
ti haluttu obligaatioiden lisdys ja ettd sopeu-
tuminen kohden tavoitetta noudattaa ns. pe-
rinteistd osittaisen sopeutumisen mallia. Luo-
tonsadnndstelyn aiheuttamat siirtymévaiku-
tukset (“spillover effects”) ovat otettavissa huo-
mioon esim. additiivisen kireysmuuttujan
avulla suoritetun tismennyksen kautta.

Steniuksen omat ratkaisut on syytd pitdd
mielessid, kun arvioi hinen tutkimuksensa lu-
kua 1. Tdmén luvun arvioinnissa kiinnitin
huomiota muutamaan seikkaan. Ensinnikin
sopeuttamiskustannusten tapauksessa ei pe-
riaatteessa ole mahdollista jakaa kysyntdyhti-
l6iden johtamista kaksivaiheiseksi, vaan ha-
luttu portfoliokoostumus ja sopeutuminen on
ratkaistava optimiohjauksen teorialla simul-
taanisesti. T4td Stenius ei tee. Toiseksi Stenius
kayttad itse juuri niitd spesifikaatioita, joista
hén kritisoi muita. Kolmanneksi Steius ei esitd
oikeastaan mitddn mikroteoreettisia 13ht6-
kohtia hyviksymilleen sopeutumisteorialle.
Neljainneksi Steniuksen kayttimi sopeutu-
misprosessi sisdltdd rajoituksia, jotka ovat ris-
tiriidassa optimiohjausteorian avulla johdet-
tavien rajoitusten kanssa.

Arvioidessaan hitaan sopeutumisen mallia
(jakso 1.2) Stenius erittelee kirjallisuutta kriit-
tisesti. Suhtaudun tdhin pyrkimykseen myén-
teisesti. Niinpd hénen esittiminsi kritiikki
taannoisen rahan kysyntiyhtilén tismen-
nykseni suhteen (Kanniainen (1976) ja (1979))
on paikoin hyviksyttdvissi. Kireysmuuttujani
oli tismennetty additiivisena. Sivautin myés
muiden rahoitusvaateiden ristisopeutumis-
vaikutukset. Téltd osin nikemyksemme eivit
eroa. Mutta Steniuksen tavassa esitelld nuo ra-
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joitukset tieteellisend 16yténa 10 vuotta myo-
hemmin on toki liioittelun makua: empiirises-
sd tyOssd on aina omat kompromissinsa. Niin
oli ennen, niin on nyt ja nidin tulee olemaan.
Mit4 ristisopeutumiseen tulee, toki Brainar-
din ja Tobinin (1968) klassinen artikkeli, jon-
ka varaan Stenius kritiikkinsi rakentaa, kuu-
lui rahatalouden tutkijaryhmén keskeiseen y6-
poytilukemistoon jo noina 70-Iuvun vuosina.
Kireysmuuttujan additiivisuus on ongelma,
jossa olemme Steniuksen kanssa samassa ve-
neessd vaikka soudammekin eri suuntiin. Kol-
manneksi, kun kireysmuuttujani kuitenkin en-
si sijassa mittasi pankkiluottomarkkinoilta tu-
levia siirtymévaikutuksia yritysten likviditeet-
tiin, on Steniuksen kritiikki tiltd osin heikos-
ti harkittu. Lisdksi hin itse kayttad pitkélle sa-
maa formulointia.

Kun Stenius argumentoi, ettd kirjallisuu-
dessa esiintyvit osittaisen sopeutumisen mal-
lit sisdltévit parametreja koskevia rajoituksia,
jotka mm. siirtymévaikutusten johdosta eivit
ole oikeutettuja, hin ei havaitse, ettd tima
kritiikki koskee nimenomaan hinen omaa
malliaan. Tamai ei ole yllatys, silld Brainardin
ja Tobinin (1968) klassinen artikkeli, jonka va-
raan Stenius argumenttinsa rakentaa, on sa-
malle kritiikille altis. Kysymys on niistd inter-
temporaalisista siirtymévaikutuksista, joita tu-
levaisuutta koskevat odotukset ja ndiden odo-
tusten revisointi timinhetken rahoitusvaa-
teiden kysynnissd aiheuttavat. Stenius sivuut-
taa nima tiysin, eikd titi ongelmaa eliminoi
viivastettyjen endogeenisten muuttujien sisil-
Iyttiminen estimoitaviin yhtiléihin (jakso
5.3.2). Tama ongelma avautuu vasta, jos rahoi-
tusvaateiden kysynti johdetaan aidossa inter-
temporaalisessa kehikossa optimiohjausteo-
rian avulla. T4t4 Stenius ei tee. Jos hyviksym-
me periaatteen, ettd kunkin aikakauden tut-
kimuksia olisi arvioitava tuon aikakauden
yleistd tietimystd ja tutkimuksen tilaa vasten,
Steniuksella olisi ollut mahdollista ottaa ndméa
vaikutukset huomioon. Itse asiassa kdvimme
niistd keskustelua Philip Caganin tohtoriopis-
kelijoiden kanssa Columbia Universityn raha-
seminaarissa syksylla 1977, jossa rahan kysyn-
tamallini esittelin. Sargentin (1979) ja Kenna-
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nin (1979) téiden ansiosta ratkaisu oli pian jo
julkishyédyke.

Sellaisessa mallissa, jota Stenius kayttia, si-
joittajat joutuvat muodostamaan odotuksensa
(varmaankin rationaalisesti) niisti tulevista
mutta etukiteen odotettavissa olevista muu-
toksista, jotka vaikuttavat heidin sijoituspaa-
toksiinsa talld hetkelld (vit. Kanniainen-Tarkka
(1986)). Jos pitdydytddn esim. mairirajoitteis-
ten mallien.maailmaan, relevantiksi ongel-
maksi nousevat ennen kaikkea tulevia perio-
deja koskevat madrirajoitteet, ja niiden odote-
tut muutokset. Miksi Stenius ne sivuuttaa?

Olen edelld keskittynyt Steniuksen ekono-
metrisesti painottuneen tutkimuksen 13hto-
kohtien ja suoritettujen mallitismennyksien
arviointiin ja erittelyyn. Olen esittinyt koko
joukon varauksia ja nikokohtia, joiden osalta
nikemyksemme selvistikin poikkeavat. Luki-
jan ei kuitenkaan tulisi antaa timin painotuk-
sen johtaa harhaan ko. tutkimuksen kokonais-
arvioinnissa. Tyén ekonometriset luvut 4 ja 5
osoittavat paitsi korkeatasoista modernien
ekonometristen menetelmien hallintaa my6s
kunnioitettavaa itsenfisyyttd nididen menetel-
mien soveltamisessa.
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Vastine

MARIANNE STENIUS

Kansantaloudellisessa aikakauskirjassa on
muutaman vuoden ajan ollut tapana julkaista
Suomessa viitelleiden kansantaloustieteili-
joiden lectio praecursoriat seki viitostilaisuu-
dessa toimineen opponentin arvio viitoskirjas-
ta. Ndin on tilanne ollut my6s omalta osaltani
(kts. Stenius (1986a) ja Lifgren (1986)). Harvi-
naisempaa on kuitenkin, ettd viitoskirjoista
kiydain keskustelua aikakauskirjan palstoil-
la. Ndin ollen voidaan olettaa, ettid koska Vesa
Kanniainen (VK) on vaivautunut esittimain
kriittisen kirjallisen arvion tutkimustydstini,
niin joko vastaviittijéltid on jadnyt ottamatta
huomioon jokin johtopditdsten kannalta
keskeinen kohta tutkimustydssini, johon VK
haluaa kiinnittdd huomiota, tai sitten VK ha-
luaa keskustella jostakin tutkimuksen keskei-
sestd johtopéitdksesti, jolla on suuremmalle
ekonomistikunnalle yleistd mielenkiintoa.
Luettuani VK:n arvion voin kuitenkin todeta,
ettei ndin ole asian laita. Pdinvastoin, kirjoi-
tuksesta jaa sellainen yleiskuva, ettd Kanniai-
nen ei ole lukenut kunnolla tutkimustani, ja
koko kirjoituksen tarkoitus jaa tdsta syystd hy-
vin hamdiriksi. Kirjoitus osoittaa timén lisdk-
si, ettd Kanniainen ei ole tdysin perilli epata-
sapainolihestymistapaa kisittelevista kirjalli-
suudesta ja sen antamista mahdollisuuksista.
Lisdksi hinen omat ehdotuksensa ovat proble-
maattisempia kuin ensi nikemykselld néyttia,
eivitkid ehdotukset monilta osin ole edes to-
teuttamiskelpoisia. Kun lisdksi Kanniainen
pédasiassa kritisoi tydén kokonaisuuden kan-
nalta vihemmin keskeisii osia, samalla kun
hin kehuu tyén padosaa (lukuja4jab), en voi
muuta kuin ihmetelld Kanniaisen aikeita. Yri-
tdn seuraavaksi perustella titd nikemystini.

Vesa Kanniaisen kirjoituksen keskeisimmat
vaittdmat ovat seuraavat:

Ensinnikin, VK viittdi, ettd "minimisiin-
t6lahestymistavan logiikka on ongelmallinen
markkinoilla, joissa hinnanmuodostus on va-
paata”. Kanniainen katsoo kuitenkin, ett3 tata
epitasapainoldhestymistapaa voidaan Suo-
messa soveltaa obligaatiomarkkinoiden eraa-
seen segmenttiin, nimittdin valtion obligaa-
tioiden uusemissioihin, mutta viittda, ettid
’Stenius ei keskity uusemissioihin®. Tdma
VK:n viite ihmetyttdd minua. Tyostd kidy sel-
vésti ilmi, ettd koko vditdskirjani empiirinen
osa juuri nimenomaan keskittyy Suomen ob-
ligaatiomarkkinoiden uusemissioihin! Tama
osoittaa tarkkuutta jolla Kanniainen on tyé-
tdni lukenut, ja indikoi myos miten hinen esit-
tdméansa kritiikkiin tulisi suhtautua.

Toiseksi, Kanniainen viittia, ettd “vakuut-
tavien teoreettisten argumenttien puuttuessa
ekonometrisille menetelmille jad niin liian
suuri vastuu sen nikemyksen puolustamises-
sa, ettd obligaatioilla kaytiisiin kauppaa epi-
tasapainohinnoin”.

Kolmanneksi, Kanniainen toteaa etti "ha-
luttu portfoliokoostumus ja sopeutuminen on
ratkaistava optimiohjauksen teorialla simul-
taanisesti” ja vaittda lisaksi, ettd “Steniuksen
kidyttdmi sopeutumisprosessi sisiltdd rajoi-
tuksia, jotka ovat ristiriidassa optimiohjausteo-
rian avulla johdettavien rajoitusten kanssa.

Kanniaisen kisitys, jonka mukaan saatele-
mittéméin hinnanmuodostuksen vallitessa
epdtasapainoa ei esiinny, on oletus johon en
voi yhtyd. Koska kysymys siité, ovatko markki-
nat tasapainossa vai epatasapainossa ei taysin
ratkenne teoreettisilla perusteilla, meidén tu-
lisi empiirisessd tutkimuksessa tarkastella
myds mallispesifikaatioita, joissa eksplisiitti-
sesti sallitaan epétasapaino. Kysymys epdtasa-
painosta vs. tasapaino on siis viime kddessd empii-
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rinen. Tati kantaa olen selviisti tuonut esille
viitoskirjassani. Koska ty6ssini ei pideti epi-
tasapainomallia ainoana vaihtoehtona, vaan
lahtékohtana on se, ettd useammastakin syys-
td emme voi sulkea pois sitd mahdollisuutta,
ettd obligaatioiden uusemissiomarkkinat ovat
epdtasapainossa, estimoidaan ty6én empiiri-
sessd osassa sekd tasapaino- ettd epitasapaino-
malleja. Talld tavalla tasapaino- ja epitasa-
painomallien empiiristen tulosten verailujen
kautta otetaan kantaa erilaisten tismennysten
hyvyyteen suhteellisessa mielessi. Niin ollen
Kanniaisen tulisi my6s arvioida luvuissa 4 ja 5
esitettyjd empiirisid tuloksia, jota hin ei kui-
tenkaan tee. Pelkka arvelu, etté jotakin kantaa,
jonkun mielestd, on vaikea puolustaa, ei vield
empiirisen tutkimustyén kannalta ole konst-
ruktiivinen. Taltd osin tyoni on myds nihtivi
epitasapainomalleja koskevana metodikokei-
luna.

Koska vaitoskirjassani estimoidaan seki ta-
sapaino- ettd epdtasapainomalleja on my6s
hyvin vaikeata ymmirtdd Kanniaisen toista
viitettd, jonka mukaan “ekonometrisille me-
netelmille jai tutkimuksessa liian suuri vas-
tuu” epitasapainonikemyksen puolustami-
sessa, varsinkin kuin VK -samalla myontéi,
ettd “tyon ekonometriset luvut ... osoittavat
paitsi korkeatasoista modernien ekonometris-
ten menetelmien hallintaa my6s kunnioitet-
tavaa itsendisyyttd ndiden menetelmien sovel-
tamisessa aidossa tutkimustilanteessa”. Ideana-
han on antaa molemmille ldhestymistavoille mah-
dollisuus. Tamin lisiksi suoritetaan laaja, seka
tasapainomallin ettd epitasapainomallin es-
timointitulosten herkkyysanalyysi, jossa ana-
lysoidaan useita sellaisia tekij6itd, joita Kan-
niaisen mukaan ty6ssd kokonaan sivuutetaan.

Pelkistadn tyoni sisillysluettelon selailu
olisi auttanut Kanniaista huomaamaan, etti
suuri osa hianen esittimastdin kritiikistd on
otettu huomioon tydn empiirisessd osassa.
Nyt Kanniainen kritisoi joitakin tyon osia, sa-
malla kun hin kehuu ty6én kokonaisuuden
kannalta keskeisid osia (lukuja 4 ja 5), joissa
tata VK:n kritiikkid suurimmaksi osaksi jo on
kasitelty. Mm. analysoidaan (vastoin Kanniai-

sen viitettd) empiiristen tulosten valossa, mi-
ten sijoittajien odotukset niistd méiirirajoit-
teista, joita hidn kohtaa markkinoilla, vaikut-
tavat sijoituspéidtokseen. Tdmén herkkyysana-
lyysin tulos ei selvisti aseta epdtasapainomal-
lia tasapainomallin edelle, joskin tulokset sel-
vasti osoittavat ettd epitasapainolihestymis-
tavan soveltaminen antaa sellaista lisdinfor-
maatiota tarkastelun kohteena olevista
markkinoista, jota emme olisi pystyneet saa-
maan soveltamalla pelkistdin tasapainotis-
mennysta.

Kanniaisen kolmannen viitteen mukaan
tutkimustydssini ei hyédynnetd timanhetkis-
ta tietamystimme kun rahoitusvaateiden ky-
syntayhtil6t on johdettu. Olen itse kiyttanyt
suhteellisen yksinkertaisia kysyntayhtal6itd
jotka pohjautuvat osittaisen sopeutumisen
mallin, joka tunnetusti sisdltdd heikkouksia.
Tille valinnalle voin esittdd seuraavat perus-
telut: Joskin mallin heikkoudet tybssini tun-
nustetaan, ndiden heikkouksien mahdolliset
vaikutukset empiirisiin tuloksiin analysoi-
daan viitoskirjassani yksityiskohtaisesti ylli
mainitussa tulosten herkkyysanalyysissi. Toi-
saalta, koska epétasapainomallin estimointi
on erittdin monimutkainen, meidin on pakko
estimointiteknisistd syistd pitdytyd suhteelli-
sen yksinkertaisissa mallitismennyksiss3, joi-
den antamat empiiriset tulokset kuitenkin tes-
tataan yksityiskohtaisesti. Kiyttdmini kaksi-
vaiheisen portfoliovalintamallin sijasta Kan-
niainen viittad, ettd minun olisi pitinyt sovel-
taa optimiohjausteoriaa rahoitusvaateiden
kysyntdyhtdl6iden johtamisessa, ja ottaa em-
piirissd osassa huomioon ne rajoitukset jotka
seuraavat riskin sallivasta ja portfolion diver-
sifikaation siilyttavistd intertemporaalisesta
optimiohjausteoriasta. Tahdn Kanniaisen
vditteeseen en voi kuitenkaan yhtyi. Toisaal-
ta, ongelmaa ei ndet voi suoraan lihestyd certain-
ty-equivalence lihestymistavan ndkokulmasta, ku-
ten Kanniainen ilmeisesti luulee. Viittaus tassi
suhteessa Sargentin kirjoituksiin tai niiden kir-
joitusten kopiointi omiin tutkimuksiin ei auta.
Toisaalta kovin monimutkaisia epitasapaino-
malleja emme nykyiselld tietimyksellimme
pysty estimoimaan. Viimeksi mainittu koskee




varsinkin dynamiikan sisallyttimista sellaisiin
malleihin, joihin sisdltyy minimiehto (kts. tar-
kemmin Stenius (1986) ja (1986a)). Niin ollen
voin vain yhtyd Kanniaisen kasitykseen, jonka
mukaan “empiirisessd tyossd on aina tehtava
omat kompromissinsa”. Ndin on aina ollut.
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Tuomas Sukselainen: Hinnanmuodostus
Suomen teollisuudessa vuosina 1969—1981.
Suomen Pankki B:42, Helsinki 1986

VTL Tuomas Sukselainen on ottanut tehtavik-
seen selvittdd suomalaisten teollisuustuottei-
den lyhytaikaisiin hintavaihteluihin keskei-
simmin vaikuttavat tekijit sekd koko tehdas-
teollisuuden tasolla ettd sen yhdeksalla toimi-
alalla. Tutkimus etenee varsin perinteisii la-
tuja. Aluksi luodaan lyhyt katsaus hinnan-
muodostuksen teoreettiseen tutkimukseen
sekd kisitellddn vastaavia empiirisia tutki-
muksia seki suljetussa ettd avoimessa talou-
dessa. Taltd pohjalta lihdetddn kehittele-
main yrityksen ja toimialan hinnanasetan-
nan teoriaa, josta paddytddn estimoitaviin yh-
tal6ihin.

Sukselaisen teoreettiset liht6kohdat, ja
my&s keskeiset tulokset, ovat perdisin lihinni
M. Brunon tuotannosta, ks. erityisesti M. Bru-
no, Price and Output Adjustment, Journal of
Monetary Economics, 5, 1979. Liht6kohtana
on yritys, jolla on monopolivoimaa hyodyke-
markkinoilla, mutta joka hankkii tuotannos-
saan tarvittavat panokset tiydellisen kilpailun
markkinoilta. Jalkimmiinen oletus on osin
ongelmallinen. Raaka-ainemarkkinoiden
kohdalla sitd voidaan kylld puolustaa, mutta
Suomen tyomarkkinoilla se ei ole mielekis.
Palkat voivat olla lyhyell4 aikavililli eksogee-
nisia jollekin teollisuuden toimialalle, mutta
se el seuraa markkinoiden tiydellisyydestd,
vaan Suomen tyémarkkinoiden sopimusjir-
jestelmadstd. Koska tarkastelu on lyhyen aika-
vilin tarkastelua, reaalipddoma oletetaan
kiintedksi. Sukselainen piityy kotimaisten
hintojen maardytymisyhtdléon, jossa namai
madraytyvit kotimaisten kustannusten, kilpai-
lijoiden hintojen ja markkinoilla vallitsevan
kysynnin perusteella.

Mallin avulla voidaan paikallistaa kaksi 44-
ritapausta. Niin sanotun “pienen avotalouden
hypoteesin” mukaan hinnat miiraytyvit pel-
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kistadn maailmanmarkkinoilla. Jos taas ky-
symyksessd on tiydellisen monopolivoiman
omaava yritys, hinnat méaériytyvit pelkistdin
kustannustekijéiden perusteella. Taméin jil-
keen Sukselainen lisdd malliinsa hypoteesin
hintojen osittaisesta sopeuttamisesta seki tar-
kastelee hintojen ja mairien vuorovaikutusta
hinnanmuodostuksessa.

Sukselainen tarkastelee my6s epavarmuu-
den ja informaation hankkimisesta aiheutu-
vien kustannusten vaikutusta hinnanasetan-
taan. TAm3i osa tuntuu hivenen irralliselta ja
tukee vain vilillisesti Sukselaisen pyrkimyksia
johtaa teoreettisesti estimoitava yhtdlsé. Suk-
selainen liittd4 my6s malliinsa viisi vaihtoeh-
toista odotustenmuodostushypoteesia. Teo-
reettisessa osassa etenkin palkkojen maaray-
tymisestd tuttu sopimusteoria olisi tarjonnut
varteenotettavan vaihtoehdon. Timidn alu-
een Sukselainen jattdd vain viittausten varaan.

Siirryttdessi tyOn teoreettisesta osasta em-
piirisen analyysin puolelle Sukselainen ana-
lysoi aluksi teollisuuden pddtoimialojen eri-
tyispiirteiti ja hintakehitystd. Lukija jaa kui-
tenkin kaipaamaan selvitysti siitd, kuinka eri
teollisuuden toimialatja niissa toimivat yrityk-
set kdytdnndssad hinnoittelunsa suorittavat.

Kuten Sukselainen itse toteaa "tutkimuksen
ekonometrisessa osassa noudatetaan laajan
rinnakkaisen aineiston ja lukuisten tutkitta-
vien spesifikaatiovaihtoehtojen vuoksi tiuk-
kaa systematiikkaa pitiytyen saman teoreetti-
sen perusmallin puitteissa”. Tdmi on selked
valinta ja puolustaa paikkaansa, jos tarkastel-
laan vaihtoehtoa: kunkin toimialan teoreetti-
nen ja empiirinen radtdléinti olisi voinut joh-
taa ylipadsemittémiin sekd teoreettisiin etti
empiirisiin ongelmiin.

Tutkimuksen keskeinen empiirinen tulos
on se, ettd lyhyelli aikavililld pienen avoimen
talouden hypoteesi ei pade koko teollisuuden
osalta eikd mydskadn useimpien toimialojen
osalta. Tama tarkoittaa sit, ettd teollisuuden




hinnanmuodostukseen vaikuttavat kilpaili-
joiden hintojen ohella my6s kotimaiset kus-
tannukset ja ulkomainen kysynti. Itse asiassa
kotimaiset kustannusvaikutukset ovat monel-
la toimialalla voimakkain lyhyen aikavilin
hintojen vaihteluihin vaikuttava tekiji. Jopa
niinkin avoimilla toimialoilla kuin puutavara-
teollisuudessa ja paperiteollisuudessa naytti-
viat kotimaiset kustannusvaikutukset yhti
merkittdviltd kuin ulkomaiset hintavaikutuk-
set. Pitemmin aikavilin tarkasteluissa toki ul-
komaiset hintavaikutukset alkavat dominoida,
varsinkin kun hintojen ja méiirien sopeutu-
misia aletaan tarkastella yhdessi. Toinen
merkittiva tulos on se, ettd hinnamuodostus
eri teollisuuden toimialoilla poikkeaa toisis-
taan huomattavasti. Kolmas tulos viittaa sii-
hen, ettd hintoja ei muuteta vilittémisti, vaan
ajan myo6td asteittain.

Tehtyjen analyysien perusteella tillaisten
johtopaitosten oikeellisuudesta ei ole suu-
rempaa huomauttamista. Joissakin paikoin
tekstid on kuitenkin havaittavissa lievii pai-
notusharhaa kotimaisten kustannusvaikutus-
ten korostamisessa. Tam3 ei vilttAmitti ole
kuitenkaan sen vakavampaa kuin etti kirjoit-
taja on jattinyt mainitsematta ulkomaisten
hintojen heikkoutta estimointituloksissa
painottaessaan ettd myds kotimaiset kustan-
nukset ovat menestyneet tdssi kohtaa yhti
heikosti. Kotimaisten kustannusten eksogee-
nisuustarkasteluissa olisi voinut myds rapor-
toida instrumenttimuuttujatekniikalla esti-
moidut hintayhtilst. Néistd olisi voinut kiydi
suoraan selville, kuinka kvantitatiivisesti mer-
kittdvd kotimaisten kustannusten mahdolli-
nen endogeenisuus on estimointituloksiin.

Toissijaiseen asemaan tutkimuksessa jii
hinnanmuodostuksen lyhyen aikavilin dy-
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namiikan selvittiminen; ei tosin tehtyjen em-
piiristen laskemien eiki raportoitujen sivujen
midrin perusteella, jotka molemmat ovat pe-
rin yltidkyllaiset, vaan ennen kaikkea tulosten
tulkittavuuden kannalta. Empiiriseni tosiasia-
na jonkinlainen dynamiikka lienee kiistaton.
Mutta ovatko sen syntyjuuret yritysten omassa,
tietoisessa hinnoittelupolitiikassa, yritysten
odotuksissa vai yritysten kohtaamissa yllatyk-
sissd, vain muutamia mahdollisuuksia maini-
taksemme? Tama kysymys jai vaille selkeda
vastausta.

Valitun tutkimusstrategian puitteissa ei
niin hienojakoisiin johtopéitoksiin olisi eh-
ki ollut mahdollista padstikiin, koska esti-
moitaviksi valituissa malleissa on varsin syvél-
lisid, nimenomaan dynamiikan syntyjuuriin
liittyvid, identifiointivaikeuksia. Tekija on kui-
tenkin nostanut osittaisen sopeutuksen me-
kanismin, ts. yritysten oman hinnoittelupoli-
tiikan, muita tirkeAmméksi dynamiikan 1dh-
teeksi. Voi asia niinkin olla, mutta esitetyn
empiirisen todistusaineiston perusteella asia
voi olla toisinkin.

Yleisvaikutelma Sukselaisen tutkimuksesta
on myonteinen. Se on epidilemitta tirked
kontribuutio suomalaisessa empiirisessi teol-
lisuuden hinnoittelua koskevassa tutkimuk-
sessa. Ty on hyvin motivoitu, ongelmanaset-
telultaan tdsmaillisesti rajattu ja sen tutkimus-
metodologia on tuotu selkeasti esille. Tutki-
muksen toteutus on vaatinut valtavan tydpa-
noksen empiirisen aineiston kokoamisessa ja
analysoinnissa. Sen ansiot esimerkillisen pe-
rusteellisesti suoritettuna suomalaisena em-
piirisend hinnanmuodostustutkimuksena
ovat kiistattomat.

Juha Ahtola — Hannu Halttunen
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Yrjind Tolonen: On Macroeconomic Consequen-
ces of Trade with Centrally Planned Economices.
Turun yliopisto, 1986.

Yrjdnd Tolosen tutkimuksen lihtokohtana on
tosiasia, ettd samalla kun Suomi kiy lansi-
kauppaa ilman tuonnin ja viennin sidonnai-
suutta monikeskeisesti, silld on merkittivi ta-
sapainotetun vaihdannan vaatimukselle ra-
kentuva kauppa Neuvostoliiton kanssa. Tdma
poikkeaa perinteisen avotalouden makroteo-
rian olettamuksesta, jonka mukaan vaihtota-
seen tasapainovaatimus esiintyy vain pitkilld
aikavililld. Kansainviliseen vaihdantaan osal-
listuvien maiden- oletetaan kattavan lyhyen
aikavilin alijadminsi (ylijadméinsi) kansain-
vilisen velkaantumisen (luotonannon) muo-
dossa samalla kun kansainvilisesti esiintyy
myo6s kauppaan liittyméttémia finanssisijoi-
tuksia. Bilateraalikaupassa tasapainovaatimus

- on voimassa myos lyhyelld aikavililld. Tolo-
sen tutkimusongelma kuuluu: "Miten avoi-
men kansantalouden perinteiset makrota-
loudelliset mekanismit poikkeavat siitd, mitd
tieddmme, jos maa kiy multilateraalikaupan
ohella bilateraalikauppaa keskusjohtoisen
maan kanssa?” Keskeinen kysymyksenasette-
lu on, onko bilateraalikauppa taloudellisia
vaihteluita voimistavaa vai onko se niiti tasoit-
tavaa.

Luvulla IT on kaksi tarkoitusta. Siini esitel-
lddn ensin mm. tilastoaineiston valossa itd-
lansikaupan suuruutta, merkitysté ja institutio-
naalista rakennetta. Toisaalta siini maéritel-
lddn tutkimuksen ldhtoolettamukset ja ne
sadnnostelyregimet, joita tutkimuksessa kisi-
tellddn. Sen pohjalta mm. selvidi, ettd tyd
painottaa lyhyen aikavilin suhdanneilmi6ita
ja tarkastelee niiti nimenomaan keynesilii-
sen ality6llisyystasapainon hengessi. Metodi-
sesti ty6 on ankkuroitu perinteiseen makrota-
loudelliseen mallistoon. Eri sdadnndstelyre-
gimet kuitenkin liittivit sen modernin epéta-
sapainoteorian kenttdin. Miarirajoitteisten
markkinoiden teorian hyddyntiminen jai
kuitenkin tavallaan puolitichen. Tima teoria-
kehikko olisi tarjonnut mahdollisuuden mm.
tuotantoja kulutussektorin mikroteorian

formuloimiseen maéirérajoitteiden vallitessa
eksplisiittisemmin kuin tydssd nyt on tehty.

Luku III esittelee tutkimuksen perusratkai-
sun ts. kansantulon madraytymisyhtilon laa-
jentamisen tapaukseen, jossa pieni avotalous
kidy sekid liansikauppaa etti bilateraalikaup-
paa. Malli keskittyy hydykemarkkinoiden ly-
hyen aikavilin ilmi6ihin kiinteilld valuutta-
kursseilla. Sen kysymyksenasetteluna on tut-
kia, miten bilateraalikaupan osuuteen vaikut-
tavat kysynndn siirtymét muuttavat kotimaista
tuotantoa. Mallin keskeinen johtopiitds on,
ettd markkinatalousmaan sadnnéstellessi bi-
lateraalikaupan tasoa tuonnin uudelleen-
suuntaaminen on| kysyntivaikutuksiltaan
ekspansiivinen,} jos |bilateraalikaupan osuus
kasvaa. .

Luku IV laajentaa analyysin hintahiirioi-
den tarkasteluun kuitenkin niin, ettd malliin
liitetddn mukaan vilituotteiden tuonti keskus-
johtoisesta maasta. Tama asetelma selvastikin
tarjoaa mahdollisuuden analyyttisesti arvioi-
da mm. 70-lukyjen Sljykriisien vaikutusmeka-
nismeja Suomen kansantaloudessa. Jaksoissa
1 ja 2 tarkastellaan vaikutuksia kokonaisky-
synnéssi. Edellisessd ovat mukana vain lop-
putuotteet (ilman linsikauppaa). T4ll6in bila-
teraalikaupan tuontihintojen nousu nikyy
vaihtosuhteen heikkenemiseni mutta ei tuo-
tannon tai tyollisyyden muutoksina. Jalkimmai-
sessd sallitaan ldansikauppa ja oletr:taan annet-
tu tuotannon vilituoteintensiivisyys. Vilituot-
teet tuodaan keskusjohtoisesta maasta bilate-
raalikaupan muodossa. Markkinatalousmaan
sadnnostellessd bilateraalikaupan tasoa vali-
tuotteiden hintojen nousu heijastuu kasvava-
na kotimaisena tuotantona vaikka vientihin-
nat eiviat reagoisikaan. Samalla bilateraali-
kaupan ndhdidin tdysin stabiloivan kotimai-
sen reaalitulon. Nami tulokset joutuvat kui-
tenkin uudelleenarvionnin kohteeksi jaksos-
sa 3, jossa malliin liitetd4n tarjontapuoli. To-
lonen osoittaa, miten hintahiirididen vaiku-
tukset nyt riippuvat mm. ulkomaisten ja
kotimaisten tuotantopanosten korvattavuu-
desta, tuotujen vilituotteiden suhteellisesta
osuudesta ja lopputuotteiden tuonnin hinta-




joustoista. Hin myés osoittaa, miten vaikutuk-
set poikeavat siiti riippuen, mairaytyykoé kau-
pan taso markkinatalousmaan vai keskusjoh-
toisen maan sddnndstelyn pohjalta. Vaikka
tulemat riippuvat ym. mallin parametreista,
yleisvaikutelmaksi nousee bilateraalikaupan
stabiloiva rooli. Tdmén luvun tulokset lisddvat
merkittavasti ymméartdmystd bilateraalikaup-
paan liittyvistd mekanismeista eritoten tarjon-
tapuolen osalta. Ne on itsendisesti johdettu ja
ne ovat tyolle ansioksi. Tulosten mielekkyy-
den testini toimii tavallaan jakso 5, jossa bila-
teraalikaupan reaalitulo- ja tuotantovaikutus-
ten osoitetaan eliminoituvan indeksoitujen
palkkojen tapauksessa (tai pitkalld aikavalilla
jokatapauksessa). Tama tukee ajattelua, jonka
mukaan bilateraalikaupan hy6dyt syntyvit
nimenomaan stabilisaation muodossa.

Bilateraalikaupan merkitysta raha- ja finas-
sipolitiikkaa mitoitettaessa tarkastellaan Iu-
vussa V. Polititkan tehokkuuskysymysti analy-
soidaan tietyssd mielessd “vanhanaikaisesti”
valtion menoihin ja perusrahan kasvuun liit-
tyvien kerroinvaikutusten avulla. Keskeinen
tulos on, ettd bilateraalikauppa lisd4 suhdan-
nepolitiikan tehokkuutta sisdisen tasapainon
saavuttamisen ndkokulmasta verrattuna tilan-
teeseen, jossa bilateraalikauppaa ei olisi. Toi-
saalta argumentoidaan, ettd ko. politiikkainst-
rumenttien teho ulkoisen tasapainon tavoit-
teen nikdkulmasta heikkenee. Ndami johto-
paatokset ovat mallisidonnaisia. Niissd sivuu-
tetaan politiikantekijéiden epavarmuus tule-
vista hdiribistd ja talouden vallitsevasta tilasta.
Toisaalta Tolonen voi péitelld, ettd tasapai-
novaatimukseen perustuva bilateraalikauppa
itse asiassa voimistaa ldnsikaupasta ldhtevii
suhdannekiertoa. Tama tulos néyttdi olevan
hyvin sopusoinnussa erdiden varhaisempien
empiiristen tutkimustulosten kanssa. Samalla
tulokset antavat viitteiti siihen suuntaan, ettd
bilateraalikauppa voimistaa rahamarkkina-
vaihteluita silld tavanomaisella olettamuksel-
la, etté yleison kiteissuosinta riippuu positiivi-
sesti reaalitulosta.

Luvussa VI Tolonen tarkastelee miten de-
valvaatioon liittyvat mekanismit poikkeavat

perinteisistd, jos maa kdy multilateraalikau-
8
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pan ohella bilateraalikauppaa. Tolonen osoit-
taa, miten bilateraalikauppa saattaa lisita de-
valvaation ekspansiovaikutuksia lyhyellad ai-
kavililld ts. ennen kuin kotimaan hinnat ja
palkat ehtivit reagoida. Hin myos osoittaa,
miten bilateraalikauppa saattaa elimoida tuo-
tannontekijéiden alhaisesta substituutiojous-
tosta aiheutuvat kontraktiiviset vaikutukset
reaalituloon. Mallien jirkevyyden kriteerini
toimii tavallaan tulos, jonka mukaan palkko-
jen taydellinen indeksointi eliminoi devalvaa-
tion reaaliset vaikutukset (lukuunottamatta
mahdollista reaalikassavaikutusta, jota tdssi
luvussa ei tarkastella). Mallin rakenteen vuok-
si merkitysti ei ole sill4, tuleeko devalvaatio
ylldtyksellisend vai niin, ettd se on markkina-
osapuolien odottama.

Luku VIII on ty6n muista jaksoista poikkea-
va sikili, etti siind on esilli maailmantalou-
den yleisen tasapainon malli. Ndkoékulmana
on pitki aikavili tdysin joustavine hintoineen.
Taloudet operoivat pitkin aikavilin tasapai-
notuotannon tasolla. Asetelma eroaa tyoén
muista luvuista myds siind, ettd siind maaray-
tyy suuren, bilateraalikauppaa kiyvian mark-
kinatalousmaan hintataso ja vaihtosuhde.
Muissa tyén luvuissahan on tarkasteltu pienti
avotaloutta. Vilittéman tasapainon saavutta-
misen estda vain lansikaupan vajeeseen liitty-
vi reaalikassojen hidas sopeutuminen mone-
taarisen maksutaseteorian mielessi. Tolonen
osoittaa, ettd pitkdn aikavilin ndkékulmasta
bilateraalikaupan roolin kasvu voi merkitd
potentiaalista hyvinvointivoittoa tai hyvin-
vointitappiota siitd riippuen, paraneeko vai
heikkeneeko ulkoinen vaihtosuhde. Tulos on
eittimittd hyodyllinen avaus keskusteluun bi-
lateraalikaupan merkityksestd pidemmalla
aikavalilla.

Viimeisen analyyttisen luvun 1ihtokohtana
on olettamus, ettd bilateraalikaupan toinen
osapuoli, keskusjohtoinen maa ei tasapainota
vilittdmasti kauppaa mutta tavoittelee kumu-
latiivisen vajeen/ylijddmén eliminoimista jo-
ko sopeuttamalla tuontiaan tai vientidan. Ta-
mi ldhtokohta johtaa dynaamiseen malliin,
jota Tolonen vield tdydentda olettamalla talla
kertaa markkinatalouden valuuttakurssin
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joustavaksi suhteessa muihin vapaasti vaih-
dettaviin valuuttoihin. Tyolle olisi ollut eduk-
si, jos sen keskeiset kdyttiytymisrelaatiot, kes-
kusjohtoisen maan politiikkafunktiot olisi jo-
tenkin perusteltu. Ne ovat toki luontevia, mut-
ta perustunevat jonkinlaiseen tavoitteelliseen
kayttaytymiseen. Olisi jopa ollut mahdollista
pyrkii johtamaan ne optimaalisen kontrollin
teorian vilinein. Mallin avulla johdetut tulok-
set antavat viitteitd siitd, ettd valuuttakurssin
tasapainoarvo ei suinkaan ole immuuni idin-
kaupan tilanteelle. Mutta mallin taustalla ole-
vat olettamukset rajoittavat kylld merkittavasti
liian pitkille menevid rinnastuksia Tolosen
mallin ja reaalimaailman vililld. Ovathan tu-
lokset ehdollisia sille, ettid pAdomanliikkeitd ei
ole, rahamarkkinailmi6t ovat tdysin neutraa-
leja ja kotimaan hinnat annetut. Edelliset on
nihtiva rajoittavina olettamuksina siksi, ettid
valuuttakurssi on nimenomaan rahojen suh-
teellinen hinta. Jalkimmadisesti taas seuraa,

Bruce Caldwell (ed.): Appraisal and Criticism in
Economics. A Book of Readings. Boston: Allen &
Unwin 1984. 490 s.

Daniel Hausman (ed.): The Philosophy of Econo-
mics. An Anthology. Cambridge: Cambridge
University Press 1984. 415 s.

Kun toistakymmentd vuotta sitten aloitin
oman taipaleeni kansantaloustieteen meto-
dologian parissa, tilanne oli varsin erilainen
nykyiseen verrattuna. Alan tutkijoita ei ollut
juuri kourallisenkaan vertaa, julkaisutoiminta
oli lihes olematonta. Klassiset tekstit ja kes-
kusteluyhteenotot oli tunnollisesti jaljitettiva
kirjastojen kellarivarastoista, usein kaukolai-
noina ulkomailta. Ajat ovat nyt toiset. Tutki-
mus, keskustelu ja julkaisutoiminta ovat vilkas-
tuneet hengistyttdviin mittoihin. Aloittelijan
tie on olennaisesti sileimpi kuin ennen. Tar-
jolla onjo jokunen oppikirjaksi kelpaava yleis-
esitys, ja klassisia kirjoituksia on julkaistu uu-

ettd mallin tulokset patevat vain erittiin lyhyel-
13 aikavililld. Ei nimittdin voi ajatella, etteiké
valuuttakurssin muutos tuota pikaa nikyisi
myo6s kotimaan hinnoissa, joskin yli ajan ja-
kautuneena.

Yhteenvetona voi todeta Tolosen vakuut-
taneen lukijan siitd, ettd Suomen kansanta-
louden makrotaloudellista kehitystd ei voi
ymmartdd ottamatta huomioon iddnkaupan
merkitystd. Bilateraalikauppa tuo avotalou-
den makroilmi6éihin mekanismeja, joita pe-
rinteisesti ei ole totuttu ottamaan huomioon.
Tolonen on myés osoittanut, ettd vaatimus
tasapainotetusta bilateraalikaupasta aikaan-
saa potentiaalisesti toisistaan poikkeavia "re-
gimejd”, joissa talous kéyttiytyy eri tavalla. To-
losen tutkimusta on pidettdvi eittimitti alan
pioneerityona.

Vesa Kanniainen — Juha Kdihkonen

delleen helposti saatavilla olevissa muodois-
sa. Bruce Caldwellin ja Daniel Hausmanin —
molemmat nykytutkimuksen kéirkinimii —
toimittamat aikaisemmin julkaistuista teksteis-
td kootut antologiat ovat nakyvid maamerkke-
j4 muuttuneessa julkaisumaisemassa.
Kokoelmat ovat monella tavalla erilaisia.
Ehkd hiammaistyttivintd on, ettd toisistaan
riippumatta toimitetut teokset eivit sisillol-
tadn lankea juurikaan paillekkdin. Valinnan-
varaa on ollut riittivisti, ja valintaperusteet
ovat sopivasti poikenneet toisistaan. Ainoat
paallekkaisyydet16ytyvit 1950-luvun kuumilta
vuosilta. Friedmanin klassikko sekid Machlupin
ja Hutchisonin lyhyt yhteenotto sisaltyvit mo-
lempiin valikoimiin. Hausmanin valintajouk-
ko on ollut ajallisesti laveampi. Kun Caldwel-
lin valikoimassa vanhin teksti on katkelma
Terence Hutchisonin vuonna 1938 ilmesty-
neestd kirjasta, Hausman esittelee niytteitd
J-S. Millistd (1836) alkaen. Hausmanin valit-



semat puheenvuorot esiintyvit yleensi irral-
laan keskusteluyhteydestian, Caldwell puo-
lestaan on koonnut kirjaansa joukon aktuaa-
lisia yhteenottoja, jotka tuovat esille jotakin
aidon argumentaatiotilanteen tunnelmasta.

Caldwellin johtoajatuksena on ollut koota
dokumentteja taloustieteellisen positivismin
kukoistuksen ja rapautumisen kaudelta. Tama
tekee lukemiston erityisen kiyttdkelpoiseksi
yhdessia Caldwellin oman monografian Beyond
Positivism. Economic Methodology in the
Twentieth Century (1982) kanssa. Lukemisto
sisaltaa keskeiset tekstit Hutchisonin lisdksi
Friedmanilta, Machlupilta ja Samuelsonilia,
jotka on ryhmitelty otsikon "Positivistinen ai-
kakausi” alle. Perinteiset testattavuuden ja
“realistisuuden” teemat hallitsevat tité jaksoa.
Kokoelman toinen, “jilkipositivistista” aikaa
edustava osa on temaattisesti huomattavasti
kirjavampi, mikd hyvin heijastaa asian todel-
lista laitaa. Mukana on muutama uudelleen-
arvio Friedmanista (Boland, Musgrave, Cald-
well itse), Bolandin ja Caldwellin kiista mak-
simointioletuksesta, niytteitd Kuhnin, Poppe-
rin ja Lakatosin inspiroimasta metodologises-
ta tutkimuksesta (Loasby, Cross, Weintraub ja
Blaug), McCloskeyn provokaatio taloustieteen
tarkastelemiseksi retoriikkana, - Rederin 1ihi-
analyysi Chicagon koulun lihestymistavasta,
Leibenstenin esittely omasta X-tehokkuuden
teoriastaan, jilkikeynesildisen haasteen nos-
tattamaa keskustelua neoklassisesta tasapai-
noteoriasta (Weintraub, Dow, Brown), seki Lea-
merin kriittinen puheenvuoro ekonometrian
itseymmirryksestd. Valikoima antaa hyvin
kuvan eriisti keskeisistd viime vuosina esilla
olleista teemoista ja siirtymistd niiden kisitte-
lyn tavoissa, padllimméisind metodologian
muuttuminen otteeltaan yhi empiirisemmak-
si ja luopuminen yleispitevien, tehokkaiden
ja luotettavien arviointikriteerien kuvitelmas-
ta.

Hausmanin antologian aikajinteen ja ai-
hepiirien laveutta kuvastaa ennen kaikkea
Klassisista puheenvuoroista muodostuva pitki
jakso, joka sisiltdd ndytteitd J.S. Milliltd, Neville
Keynesiltd, Max Weberilti, Lionel Robbinsilta,
Frank Knightilta, Karl Marxilta ja Thorstein
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Vebleniltd. Tama jakso on kokoelman arvok-
kainta antia. Arvovapauden ongelmalle
Hausman on omistanut erillisen osaston, jossa
Mpyrdal, Schumpeter ja Klappholz esittelevit
kantojaan tdstd alikehityksen tilaan juuttu-
neesta teemasta. Fkonometrian periaateky-
symykset ovat esilli Marschackin ja Maynard
Keynesin teksteissd. Heterodoksisista ldhesty-
mistavoista saavat sanomansa kuuluville ita-
valtalainen (Lachmann) ja institutionalistinen
(Dugger) suuntaus. Uusia filosofisia — ja sa-
malla empiirisid — nikokulmia taloustieteen
periaateongelmiin edustavat Alex Rosenber-
gin artikkeli mikro- ja makroteorian suhteesta
ja Hausmanin itsensd analyysi yleisen tasa-
painoteorian selittivyydestd. Mark Blaug on
saanut kunnian esitelld kuhnilaista ja lakatos-
laista ldhestymistapaa.

Paitsi kokoonpanojen valinnassa, toimitta-
jien panos nikyy myés muilla tavoin; ndiden-
kin suhteen Caldwell ja Hausman ovat paty-
neet erilaisiin ratkaisuihin. Kun Caldwell tyy-
tyy avaamaan kokoelmansa parin sivun mit-
taisella esipuheella, Hausman on kirjoittanut
pitkin (50 sivua) johdannon monenlaisten
lukijoiden tarpeisiin (se sisdltdd erilliset joh-
datukset tieteenfilosofiaan, taloustieteeseen
ja taloustieteen metodologiaan). Toisaalta
Caldwell onnistuneella tavalla pohjustaa
kunkin temaattisen jakson tai debatin oma-
kohtaisella kommentaarilla. Nama ratkaisut
ovat ymmarrettivid toimittajien taustan valos-
sa. Hausman ei vield ole kirjoittanut omaa
taloustieteen metodologian yleisesitystd (han
on kunnostautunut pdidomateorian filosofi-
sena tulkitsijana), Caldwellin Beyond Positi-
vism voidaan lukea pitkdni johdantona kasil-
13 olevaan antologiaan.

Ratkaisut eroavat myés erdiden teknisten
kysymysten suhteen. Hausmanin kokoelmas-
sa tekstit on ladottu uudelleen, Caldwell on
painattanut valitsernansa tekstit alkuperaises-
s asussaan, alkuperiisine sivunumeroineen
(piddn tdtd vaihtoehtoa miellyttivimpana).
Hausmanin kirja sisdltdd hakemiston, Cald-
wellin teoksesta se puuttuu. Molemmat on va-
rustettu jatkolukemiseen yllyttivalld kirjalli-
suusluettelolla; Caldwellilla se on mittavampi.
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Kuten niami kaksi kokoelmaa osoittavat,
400-500 kirjan sivua voidaan tayttdd hyvin
monenlaisin toimitusperiaattein ja monenlai-
silla metodologisten tekstien koosteilla. Oma
valikoimani poikkeaisi luultavasti monin
kohdin Caldwellin ja Hausmanin mieltymyk-
sistid. Vaikka niisti asioista voi hyvin kiistell4,
yhti oikeaa tapaa antologian toimittamiseksi
ei ole. Caldwellin ja Hausmanin kirjojen ta-

Liisa Uusitalo: Environmental Impacts of
Consumption Patters. Aldershot: Gower,
Great Britain 1986, 184 s.

Tuotannon ulkoisista vaikutuksista on talous-
tieteessd tehty laajasti tutkimusta, sen sijaan
kulutuksen ulkoisia vaikutuksia ei juurikaan
ole tutkittu. Yhteni selitykseni tdhin voidaan
pitdi kuluttajan teorian nikemysta kuluttajas-
ta riippumattomana, subjektiivista hyotydan
maksimoivana piaitoksentekijind, jolloin
markkinattomat ja hinnattomat ulkoiset vai-
kutukset jadvit tavanomaisen hy6tyfunktion
ulkopuolelle. Varsinkin ympéristolle haitalli-
sen kulutuksen kasvu on esimerkki kulutuk-
sen jatkuvasti lisiantyvistd ulkoisista vaikutuk-
sista (jatteet, saastuminen, tungostuminen),
joiden jattiminen tarkastelun ulkopuolelle ei
ole perusteltua. Tama kiy selvasti ilmi Liisa
Uusitalon tekemistd tutkimuksesta Environ-
mental Impacts of Consumption Patterns.

Uusitalon tutkimuksen lahtokohtana on ni-
kemys, ettd yksiloiden rationaalinen kayttay-
tyminen ei aina johda yhteiskunnan kannalta
optimaalisen hyvinvoinnin toteutumiseen. Yk-
sityisen kulutuksen kasvu yhteiskunnan kan-
nalta ei tdlloin lisddkadn hyvinvointia vaan
saattaa jopa vidhentaa sitd. Saavutetun kulu-
tustason ja -tyylin seuraukset voivat olla sel-
laisia, joita kukaan ei olisi halunnut (ympé-
ristdongelmat). Téllainen epdoptimaalinen ti-
lanne voi syntya silloin, kun kuluttajilla ei ole
taydellistd tietdmysté lisddntyneen kulutuksen

pauksessa ei edes ole aihetta kiistelyyn. Teok-
set eivit ole kilpailevassa keskindissuhteessa
laisinkaan; sen sijaan ne tdydentavit toisiaan
oivallisella tavalla. Yhdessi ne tarjoavat erin-
omaisen lahteistén kansantaloustieteen luon-
netta koskevan opetuksen, tutkimuksen ja ke-
vyen harrastelun tarpeisiin.

Uskali Mdki

kollektiivisista seurauksista tai kun he koke-
vat yksilolliset vaikutusmahdollisuutensa mi-
tittomina kokonaisseurausten kannalta.! Ku-
lutukseen liittyvisti ei-hyodysta (non-utility,
Sen 1982) tulisi kuluttajilla olla informaatio-
ta, jotta optimaaliset allokaatiopditokset yk-
silon ja yhteiskunnan hyvinvoinnin toteutu-
misen kannalta olisivat mahdollisia.

Liisa Uusitalon tutkimuksen tavoitteena on
analysoida milla tavalla moderni eldméntapa,
ts. moderni kulutustyyli vaikuttaa ympéaristo-
ongelmien syntymiseen sekd mitkd yhteis-
kunnan rakenteelliset ja institutionaaliset omi-
naisuudet ovat vallitsevan kulutustyylin taus-
talla. Ympiristolle haitallinen kulutuskayttay-
tyminen ndhddin seurauksena rakenteellisis-
sa tekijoissd tapahtuneista muutoksista. Ra-
kenteellisten tekijoiden ohella madraavat ku-
luttajien subjektiiviset preferenssit ja kayttay-
tyminen vallitsevan kulutustyylin. Tutkimuk-
sen nikokulma laajentaa huomattavasti tra-
ditionaalisen kansantaloustieteen nakokul-
maa, jossa kuluttajat otetaan autonomisiksi
ja kulutuskayttdytyminen sosiaalisesti riippu-
mattomaksi.

Tutkimuksensa teoreettisessa osassa Uusi-
talo esittelee erilaiset Iihestymistavat kulutus-
ympdristongelmien suhteen analysoinnille
seki tarkastelee kriittisesti nditd eri ldhesty-

' Uusitalo, L. Suomalaiset ja ympiristé — Tutkimus
taloudellisen kdyttéiytymisen rationaalisuudesta. Helsin-
gin kauppakorkeakoulu, Series A: 49, 1986.



mistapoja. Empiirisen tutkimuksen viiteke-
hikkona Uusitalo kayttd4 elimintapateoriaa,
Jjossa ulkoisten vaikutusten teoriaa tiydenne-
tddn kuluttajan kdyttdytymisen sosiaalisella
riippuvuudella. Kulutuksen sosiaalinen riip-
puvuus korostuu varsinkin kollektiivisten
hyddykkeiden kuten ympariston kulutuksen
yhteydessa.

Tutkimuksen ensimmiisessid osassa joh-
dantona kulutuksen ja ymparistbongelmien
teoreettiselle analysoinnille Uusitalo esittelee
modernien yhteiskuntakriitikkojen ajatuksia
-edeten kulttuuripessimismistd (Marcuse, Ha-
bermas) kulttuurin  muutoksen teorioihin
(Hirschman). Niiden pohdintojen tutkimuk-
selle osoittamat suuntaviivat eivét ole yksiselit-
teisid, mutta kuitenkin voidaan todeta, etti
yhteiskuntatieteissd kompleksisen todellisuu-
den tutkimus edellyttda teorioita, jotka puh-
taasti individualistisen hyédynmaksimoinnin
ohella ottavat huomioon kollektiivisten pai-
tosten seuraukset.

Toisessa osassa Uusitalo tarkastelee kol-
mea erilaista kulutuksen ympdristovaikutus-
ten teoreettista ldhestymistapaa; ulkoisten
vaikutusten teoria, materiaalitasekehikko ja
elimintapateoria. Tarkeimpani erona eri
lahestymistavoissa on kuluttajan kayttdytymi-
sestd tehdyt olettamukset sekd kasitykset hy-
vinvoinnista. Hyvinvointi kisitetddn kaikkein
suppeimmassa merkityksessa ulkoisten vaiku-
tusten teoriassa ja laajimmin eliméntapa-vii-
tekehikossa, jossa hyvinvoinnin méairdytymi-
seen vaikuttavat maarallisen materiaalisen
kulutuksen ohella yksiléiden toiminta ja toi-
minnan vaikutukset. Luonnollisesti hyvin-
vointikisitettd laajennettaessa sen kvantifioi-
minen vaikeutuu, ja empiirisessa tutkimukses-
sa joudutaan tukeutumaan erilaisiin elimin-
laatu- ja sosiaali-indikaattoreihin.

Ympiristoén laatua voidaan pitdd kollektii-

visena hyddykkeena, joka traditionaalisesti

on ollut vapaa, ei-niukka hyodyke, ja jolla tisti
syysti el my6skéin ole ollut hintaa eikd mark-
kinoita. TAmi on johtanut monesti seki yksi-
16n ettd yhteiskunnan hyvinvoinnin kannalta
resurssien vadrddn allokaatioon sekd kulu-
‘tuksessa ettd tuotannossa, miki viimeisten
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vuosikymmenien aikana on yhi selvemmin
tullut esiin ympdristén pilaantumisena. Tuo-
tannon yhteydessd ympéristén laadulle on
useissa tapauksissa mahdollista synnyttia
markkinat ja ottaa ymparistdon laatu tuotan-
nontekijiksi, jolla on hinta, ja sisillyttii ym-
pariston kaytostd aiheutuvat kustannukset
mukaan tuotantokustannuksiin.

Ulkoisten vaikutusten sisdistiminen hin-
tamekanismin avulla on kulutuksessa huo-
mattavasti vaikeampaa kuin tuotannossa, mm.
kustannusten kohdentamisongelman ja exclu-
sion-ongelman seurauksena. Nima vaikeudet
kulminoituvat itse asiassa omistusoikeuksien
madrittelyn ongelmallisuudessa. Kuluttajat —
samoin kuin useat yrityksetkin — kayttdytyvat
ikddnkuin heilld olisi rajoittamaton oikeus
kollektiivisten resurssien kuten ympéariston
kaytt6on. Tami pohjautuu kisitykseen, ettd
yhteisomistushyddykkeet (ilma, vesi) eivit ole
niukkoja ja tatd kasitystd tukevat historian ku-
luessa syntyneet institutionaaliset kiytinnét
ja sopimukset. Kehitys on osoittanut, ettd ym-
péristdongelmia syntyy varsinkin silloin, kuin
omistusoikeutta ympéristohyodykkeisiin el
ole méiritelty ja kun tillainen historiallisesti
vapaa hyédyke muuttuu niukaksi. Yhteni rat-
kaisuna ongelmaan on julkinen siitely ja
ymparistopolitiikka.

Osassa kolme Uusitalo analysoi modernia
kulutustyylid sekd sen taustalla olevia raken-
teellisia ja institutionaalisia tekij6ita. Kulutus-
tyyliin vaikuttavat ennenkaikkea yhteiskun-
nan taloudellinen ja sosiaalinen rakenne,
teknologia, ideologiat sekd kulttuuri. Ndmi
tekijat vaikuttavat kulutuksen muotoutumi-
seen markkinoiden vilitykselld.

Tutkimuksen neljis osa kasittda vallitsevan
kulutustyylin ekologisten vaikutusten empiiri-
sen analyysin kolmen modernia kulutustyylia
kuvaavan ominaisuuden avulla, joita ovat (1)
kulutuksen modernisoituminen, (2) kulutuk-
sen monipuolistuminen (enrichment) ja (3) yk-
sityisautoilu. Ndiden ominaisuuksien voimis-
tuminen kulutuksessa on tutkimuksen mu-
kaan lisinnyt ymparistohaittoja selvisti.

Kulutuksen modernisoitumisen myoté pit-
kille jalostettujen ja pakattujen tuotteiden ja
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palvelusten kiytt6 kotitalouksissa on lisdédn-
tynyt, misti on ollut seurauksena jitteiden
méidrdn huomattava kasvu, tungostuminen ja
ympdériston likaaminen. Kulutuksen moni-
puolistuminen ilmenee kestokulutushy6dyk-
keiden, vapaa-ajan kulutuksen ja asumiseen
liittyvan kulutuksen kasvuna, elimin materia-
lisoitumisena. Tédsti on ollut seurauksena
energian ja raaka-aineiden kulutuksen mo-
ninkertaistuminen ja jatemairien kasvu. Yksi-
tyisautoilun lisidntymisen haitoista on jo teh-
ty lukuisia tutkimuksia, joissa kaikissa on to-
dettu yksityisautoilun lisinneen merkittiavasti
tungostumista, ilman pilaantumista ja melu-
haittoja.

Tutkimuksen aineisto on koottu useista se-
kundiirildhteistd ja tilastoista, jotka koskevat
pitkalle kehittyneitd lintisia teollisuusmaita.
Vertailtavuus maittain ei kuitenkaan ole tay-
sin yksiselitteist4, silld tilastointi ja ylipa4tinsa
saatavissa olevat tiedot vaihtelevat maittain.
Lisdksi aineiston tarkempi tilastollinen ana-
lysointi on ollut mahdollista vain joissakin ta-
pauksissa saatavissa olevan aineiston puutteel-
lisuuden vuoksi. Téstd syystd Uusitalo on kes-

Kari Alho — Osmo Forssell — Juhani Hut-
tunen — Markku Kotilainen — Ilkka Luuk-
konen — Olli-Tapio Mattila — Jorma Moi-
lanen — Pentti Vartia: Neuvostoliiton-kauppa
Suomen kansantaloudessa, Elinkeinoeldmin
Tutkimuslaitos, Sarja B: 50, Helsinki 1986.

Elinkeinoeldmin Tutkimuslaitos ETLA on
julkaissut periti kahdeksan hengen voimalla
tehdyn tutkimuksen Neuvostoliiton-kaupan
asemasta ja vaikutuksista Suomen kansanta-
loudessa. Yksityiskohtaista numeroaineistoa
janoaville on liséksi julkaistu erillisind kaupan
kehitystd graafisesti kuvaileva aineisto seki
panos-tuotos -analyysi kokonaisuudessaan.
Lisdksi on tulossa viela bilateraalisuuden ko-
konaistaloudellista vaikutusta 6ljykriisien yh-
teydessd selvittelevi osa.

kittynyt aineiston esittdmiseen deskriptiivises-
sd muodossa, jonka avulla on voitu kuvata
vallitsevat kulutustendenssit ja osoittaa, etti
moderni kulutustyyli ja ympéristbongelmat
ovat yhteydessd toisiinsa.

Tutkimuksen perusteella voidaan todeta,
ettd yksinomaan tuotanto ei ole ympirist-
haittojen aiheuttaja vaan my6s rakenteelliset
muutokset kulutuksessa vaikuttavat olennai-
sesti ympériston laatuun. Tutkimus osoittaa,
ettd kulutuksen ulkoiset vaikutukset ovat siini
miirin merkittavii, ettid kulutustutkimuksessa
niiden sivuuttaminen tai jittiminen tarkaste-
lun ulkopuolelle antaa virheellisen ja puut-
teellisen kuvan optimaalisesta kulutuksen al-
lokaatiosta. Liisa Uusitalon tutkimus on mer-
kittiva sekd kulutustutkimuksen tavanomai-
sen nakokulman laajennuksena ettd tirkein
ongelman esillenostajana.

Kirjallisuus

Sen, A. Choice, Welfare and Measurement. Ox-
ford: Basil Blackwell, 1982.

Anne Oksanen

Kaiken kaikkiaan ETLAn teos on tervetul-
lut perusesitys Neuvostoliiton-kaupastamme.
Lyhyehkén kaupan jirjestelmidid kuvaavan
osan lisiksi kirja sisdltda neljin tason tarkaste-
lua Neuvostoliiton-kaupan merkityksesti.
Aluksi esitelladn perinteiseen tapaan prosent-
tilukuina kaupan kehitysti. Panos-tuotos -tut-
kimuksella selvitelliin kaupan kerrannais-
vaikutuksia tuotantoon, tySllisyyteen ja tuon-
tiin. Kahdessa viimeisessi luvussa hahmotel-
laan ETLAn suhdannemalliin pohjautuen
Neuvostoliiton-kaupan roolia Suomen sopeu-
tumisessa Oljykriiseihin seki kaupan tulevai-
suuden nikymia.

Nikokulma ja menetelmit kaupan vaiku-
tuksien tutkimisessa ovat siis monipuolisia.
Téastd huolimatta kirja onnistuu antamaan
varsin yhtendisen vaikutelman. Myos tekstin




selkeys ja sanankiinteiden hionta on paikoin
suorastaan ihailtavaa. Lieneeko sitten aihetta
kohtaan usein tunnetun arkuuden vaiko ta-
vallista perusteellisemman viimeistelytyon tu-
los. Kirjaan ja erillisiin liitteisiin sisdltyvan
numeroaineiston ansiosta tyé on mainio ldh-
deteos haettaessa perusaineistoa Neuvostolii-
ton-kaupan asemasta Suomen taloudessa.

Tarkastelu on 6ljykriiseja kiasitteleviaa osaa
lukuunottamatta toimialoittaista, miki johtaa
vaajadmitta siihen, ettd lukija tahtoo visya
prosenttilukuihin jo ennen ekonomistin
kannalta mielenkiintoisinta eli kokonaista-
loudellisia vaikutuksia kuvaavaa osaa. Tama
on vahinko, silli my6s kaupan kehitysti ku-
vaileva luku sisdltdd perinteisten Suomen ul-
komaankauppatilastosta poimittujen lukujen
lisaksi mielenkiintoisia ja harvemmin esiin tu-
levia tietoja Suomen asemasta Neuvostoliiton
ulkomaankaupassa. Kirjaa hakuteoksena kiy-
tettdessd toimialoittainen tarkastelu on luon-
nollisesti mitd hyodyllisinta tietoa.

Kirjan ehképa antoisin osa on panos-tuotos
-analyysi. Sen perusteella on my6s tehty mie-
lenkiintoinen johtopéitds, jonka mukaan bi-
lateraalikaupassa kaytetty 80 prosentin koti-
maisuusastevaatimus voidaan asettaa kyseen-
alaiseksi, koska tuotantoon vilittdmasti sisal-
tyvien tuontihyddykkeiden osuus tuotanto-
kustannuksista ei vuoden 1982 panos-tuotos
-tutkimuksen mukaan juurikaan ylita 20 pro-
sentin rajaa.

Tulos on makrotason paitelmi, joka perus-
tuu siithen, ettd tuonnin osuus kunkin toimi-
alan viennistd on oletettu yhta suureksi sekéd
Neuvostoliittoon suuntautuneessa viennissi
ettd muussa viennissd. Kotimaisuusasteen
kohottamisen vaikutuksia tuotannon kerran-
naisvaikutuksiin on arvioitu pienentimilld
tuontiosuutta 10 prosentilla tdrkeimmilla toi-
mialoilla. Néin lasketut tuotantovaikutukset
ovat alkuperiistd vajaat 400 miljoonaa mark-
kaa suuremmat, prosentteina ilmaistuna ta-
san yksi. Vaikutukset eivit siis ole suuria.
Toimialajako on verrattain karkea ja tarkempi
analyysi saattaisi paljastaa toisenkinlaisen ku-
van. Tekijdt ovat toki hyvin tietoisia tdsti ja
tarkka lukija havaitsee, ettd tuloksiin liittyvat
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ehdollisuudet on muistettu yleensi ottaa lapi
kirjan my6s tekstiin.

Kotimaisuusasteen vaikutuksia olisi kuiten-
kin tarkasteltava my6s valuuttasdintelyn na-
koékulmasta, siti vartenhan ne on asetettu. Ko-
timaisuusastevaatimuksen poistaminen saat-
taisi lisatd transit-kauppaa, jolloin my6s ty6lli-
syysvaikutukset, joiden suuruudeksi ETLA ar-
vioi kerrannaisvaikutuksineen 140 000 henki-
164, voisivat muuttua. Viimeisessd luvussa (s.
132) viitataankin panos-tuotos -analyysin tu-
loksiin perustuviin pddtelmiin nihden hie-
man ristiriitaisesti sithen, etti kotimaisuusvaa-
timus on tirked, koska niin voidaan nostaa
viennin sisiltimien kotimaisten panosten
maarad.

Bilateraalisuuden vaikutusta 6ljykriiseihin
sopeutumisessa on tarkasteltu ETLA:n mallil-
la tehdyilla laskelmilla. Toteutunutta kehitys-
td on verrattu hypoteettiseen, ilman 6ljykriise-
ja ja bilateraalisuutta tapahtuneeseen kehi-
tykseen. Téllaisissa laskelmissa joudutaan ai-
na tekemdin harkinnanvaraisia oletuksia,
joiden suhteen tulokset ovat ehdollisia. Luki-
jaa auttaisi tdlloin pelkkien tulosten rapor-
toinnin lisaksi kirjoittajan arviointi siitd, miten
valitut ldhtékohdat vaikuttavat tuloksiin.
ETLA:n mallisimuloinneissa kiinnittd4d huo-
miota se, ettd ensimmaiisen 6ljykriisin jalkeen
bilateraalisuuden vaikutus on olematon ver-
rattuna toiseen Oljykriisiin. Tulos johtuu ole-
tuksesta, ettd ensimmdisen Sljykriisin jilkeen
vienti Neuvostoliittoon olisi my6s ilman bila-
teraalisuutta kasvanut nopeasti. Muistaen
1970-luvun myrskyisét ajat seka taloudellises-
sa kehityksessi ettd talouspolitiikassa jad mie-
tityttimain, oliko bilateraalisuudella niin vi-
hén vaikutusta.

Suomen ja Neuvostoliiton kaupan tulevai-
suutta koskeva osa kuvaa hyvin sitd tekniik-
kaa, jota bilateraalikaupan ennustamisessa
joudutaan kiyttimain. Ennustetta ei voida
perustaa oletukseen markkinoiden kayttdy-
tymisestd kuten lansikaupassa. Pikemminkin
olisi pystyttivéd arvaamaan 6ljyn hinnan kehi-
tys ja arvioimaan neuvotteluprosessin tulos.
Kun pitkiaikaiset kauppasopimukset antavat
kuitenkin tietyt 1dhtokohdat tulevalle kehityk-
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selle, tehddén tiltd perustalta vaihtoehtoisia
olettamuksia siitd miten kaupan raamit voivat
muuttua.

Kaupan riippuessa olennaisesti 6ljyn hin-
nasta vaihtoehtoisskenaarioiden esittiminen
tavanomaisesti kiytetyn yhden ennusteen si-
jaan on paikallaan. ETLA:n raportissa on yri-
tetty lisdksi hahmotella sit4, miten Neuvosto-
liiton kysynti tai Suomen tarjonta mahdolli-
sesti vaikuttavat eri 6ljynhintavaihtoehtojen
pohjalta saatuihin arvioihin viennin toimi-
aloittaisesta kehityksestd. Meilld ei kuiten-
kaan toistaiseksi naytd olevan tutkimuksellista
tietoa siitd, miten ensinnikin Neuvostoliitto
asettaa toimialoittaisen tuontinsa preferenssit
ja toiseksi, onko runkosopimuksesta poikkea-
misessa noudatettu jonkinlaista systematiik-
kaa. Kaupan muotoutumisen taustoissa on siis
vield tutkittavaa.

Teoksessa on tarkasteltu eri 6ljyn hinta-
vaihtoehtojen merkitystd paitsi Suomen ité-
viennille myés kokonaistaloudelliselle kehi-
tykselle. ETLA:n mallia kiyttden on estimoitu
6ljyn vaihtoehtoisten hintaurien mukaisesti
kolme kokonaistaloudellista skenaariota. Ot-
taen huomioon, ettd bilateraalisuuden vaiku-

tuksia menneeseen kehitykseen on arvioitu

melko tarkkaan myés tulevaisuuden skeenaa-
riot olisi voinut kirjoittaa ulos perusteelli-
semmin.

Mielenkiintoinen skenaarioista saatu tulos
on kokonaistaloudellisten suureiden suhteel-
lisen vahdinen herkkyys suurillekin oljyn-
hinnan muutoksille suuntaan tai toiseen.
ETLA:n mallin avulla saatu tulos on noin
puolen prosenttiyksikon keskimaariinen hei-
lahdus bruttokansantuotteessa 6ljyn hinnan
nuostessa vuoteen 1990 mennessid 30 dolla-
riin oletetusta 20:sta, kun 1ihtétaso oli vuonna
1986 15 dollaria. Tulos on lidhes sama kuin
August Lepdn valtiovarainministerion Kessu-
mallilla saama tulos. My®és tulos siitd, ettd 6ljyn
hinnan aleneminen nopeuttaa bilateraali-
kaupankin vallitessa BKT-kasvua on yhtélai-
nen Lepidn tulosten kanssa. Mielenkiintoista
olisi nihdi my6s ETLA:n raportoimatta jat-
tamit talouden tasapainomuuttujat, ennen
kaikkea vaihtotase.

Kirjan lopussa esitelldin selkeédn yleistajui-
sesti clearing-jarjestelmin etuja ja haittoja. Sil-
tikin tekstiin on jadnyt niin diplomaattisen
pyoredsti muotoiltuja kohtia, ettd niiden mer-
kitys ei luultavasti aukene sellaiselle lukijalle,
joka ei ole tutustunut kaupan problematiik-
kaan aiemmin. Niinpa sivulla 131 puhutaan
siitd, ettd ulkomaankaupan tasapainon silmél-
lapito séditelee Neuvostoliiton koko ulko-
maankauppaa. Johtopaitokseksi Suomen ja
Neuvostoliiton kaupan suhteen tehddin:
”Tasapainoajatus vaikuttaisi ndin ollen mita
ilmeisimmin maiden véliseen kauppavaih-
toon, vaikka kauppaa kaytdisiin jarjestelmas-
s4, johon ei nykyisen kaltaista tasapainovaa-
timusta sisdltyisi”. Tarkoituksena lienee sa-
noa — ainakin, jos teksti on johdonmukainen
ajiempien ja mybhempien sivujen kanssa —
ettd myos ilman bilateraalisuutta tasapaino
sdilyisi eli Suomi ei voisi olennaisesti aina-
kaan nostaa markkinaosuuttaan. Johtopaa-
toksen logiikka on kuitenkin melkoisen hata-
ra, silli multilateraalikaupan olennaisia pe-
ruspiirteiti on se, ettd se sallii yksittdisten
maiden kohdalla epitasapainon. Neuvostolii-
tonkin ulkomaankauppa on joidenkin lansi-
maiden kanssa kiytdvissi vapaavaluuttakau-
passa yli- ja joidenkin kanssa alijadmaista.
Olisikin pohdinnan arvoinen asia, miten il-
man clearing-jirjestelmdad voidaan edistdd
kaupan tasapainoa. Kevsos-sopimuksista saa-
dut kokemukset viittaavat sithen, ettei se ole
aina yksinkertaista.

ETLA:n raportin nikékulma on seki ko-
konaisuutena etti clearingin hyvid ja huonoja
puolia pohdittaessa makrotasolla. My®s yritys-
tasolla bilateraalisuudella on vaikutuksia. Yri-
tysten kannalta bilateraalisuus on ollut ilmei-
sesti houkuttelevaa, kun tuonnista on piai-
osan pystynyt hoitamaan yksi yritys. Kaupan
kokonaistasapainosta ovat pitineet huolen
viranomaiset. Epdtasapainotilanteissa yrityk-
silld ei ole tdssd jarjestelmissd sisddnraken-
nettuja kannustimia siddelld kaupan tasoa.
Kun Neuvostoliiton talous- ja ulkomaankaup-
pajirjestelmissd on tapahtumassa muutoksia
ja paineet niin kaupan muotojen kuin rahoi-
tusjarjestelyjen monipuolistamiseen kasvavat,




yritysten riskit muuttuvat olennaisesti. Yritys-
nikékulman mukaan ottaminen bilateraali-
suuden vaikutuksia pohdittaessa olisi mielen-
kiintoinen lisi. Jatkotutkimuksen aiheita 16y-
tyisi my6s muiden maiden kokemuksista Neu-
vostoliiton kaupassa.

ETLA:n tyo on onnistunut avaus Neuvosto-
liiton-kaupan empiiriselle tutkimukselle.
Suomessa on yritys- ja viranomaistasolla
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vankka tietimys Neuvostoliiton-kaupasta,
mutta sekd empiirinen ettd analyyttinen tut-
kimus on muutaman yksittdisen tutkijan va-
rassa. Toivottavasti vilme vuosina alkanut tut-
kimusaktiviteetti johtaa siihen, etti saamme
sosialististen maiden talouden ja niiden kans-
sa harjoitettavan kaupan tutkimuksen vihitel-
len muiden liansimaiden tasolle.

Raija Volk



ENGLISH SUMMARIES

HEIKKI KOSKENKYLA: On the Role and Future
Development of the Finnish Economic Journal

The Finnish Economic Journal was founded in
1905. The basic features of this journal have re-
mained rather similar over the decades. This arti-
cle reviews the history, contents and role of the
Finnish Economic Journal. It also compares this
journal to other Finnish and Nordic economic jour-
nals. The main purpose of the article is to consid-
er the various possibilities for future development

BROR WAHLROOS: Price Linkages in Construc-
tion

In market economies, any more than in centrally
planned ones, price formation is not based on de-
mand and supply alone but is influenced by vari-
ous linkages and rigidities prevailing in the socie-
ty. In construction, such linkages are brought about
by inadequate supply on the one hand, and exces-
sive demand on the other. But the prices also de-
pend on regulations that the society has imposed
on construction.

In construction, the price-increasing factors in-
clude the usually rather rigid supply, the limited
availability of building sites and the imperfections
of the competitive system. The supply has both tem-

SIRKKA HAMALAINEN: Will Finnish Banks Be
Able to Cope with the Challenges Ahead?

The article describes the profitability of Finnish
banks and compares it with that of industry. It then
goes on to examine developments in banks’ cost
structure and assesses the challenges posed to bank-
ing by deregulation, sharpening competition and
increased risks.

The profitability of the banking sector in Fin-
land does not differ from that of industry despite
the fact that the banking sector has been protected
by regulation, whereas industry has been subject
to intense international competition. Under con-
ditions of interest rate regulation, the profitability

Kansantaloudellinen
aikakauskirja 7987: 2

and improvement in the role and contents of the
journal. Three main directions are presented. These
are: preserving the current character of the jour-
nal with policy discussions, an increased emphasis
on policy discussions and analysis and a Brookings
Papers type approach. The choice between these
directions also depends upon the role and develop-
ment of other Finnish journals. The author of this
article recommends a more policy oriented ap-
proach.

poral and regional restraints. Excesses of demand,
which also raise the price level, result mainly from
migration, easy acces to finance and low financing
expenditure. Where both of these elements — a
limited supply and an excess of demand — occur
simultaneously, the differences especially in regio-
nal and local price levels may become very signifi-
cant.

In construction the negative effects of price link-
ages are biggest in conditions of rapid inflation.
Another significant factor are inflationary expec-
tations: the prices rise because they are expected
to rise. This vicious circle can be broken only if,
besides cutting down the real costs, the price ex-
pectations prevailing in the market can be changed.

of the banking sector has been eroded by competi-
tion in the form of, among other things, branch
networks and other services. It is to be noted that in
spite of deregulation in the 1980s, the profitability
of the banking sector in Finland has not weakened
as has been the case in many other countries. The
maintenance of profitability is not, however, a con-
sequence of rationalization. Rather, it is probably
partly due to the fact that banks’ profitability is
still supported by the remaining interest rate regu-
lation of taxfree deposit-taking. Profitability is al-
so partly supported by arbitrage operations asso-
ciated with gradual deregulation.

As competition intensifies over the next few
years, banks will have to fundamentally reduce their
costs. At the same time, the increased risks in bank-



ing will pose completely new challenges to banks
in seeking to reconcile their short and long-term

CHARLES P. KINDLEBERGER: Finnish War
Reparations Revisited

The author studies was reparations paid by Finland
to the Soviet Union after World War II. Some com-
parisons are made to the French reparations after
the Franco-Prussian war of 1870—71 and the Ger-
man reparations after World War 1.

As the Finnish reparations were paid out of cur-
rent production and not as a transfer of the exist-
ing capital stock, it is concluded that they helped
in diversifying the Finnish economy, although their
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profitability goals. The chances of Finnish banks
coping with the challenges ahead are good.

impact was not as crucial as has sometimes been
asserted.

Finland’s success in fulfilling its obligations can
be seen as a joint result of favourable terms of trade
for forest products, Finland’s main export article
at the time, foreign credits and Soviet relaxation
of some of the more stringent aspects of the Ar-
mistice agreement. In addition to these measurable
factors the author stresses the »will to pay» of the
Finnish people, which can be seen as a drive to re-
gain the country’s independence.
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TIETEELLISIA KOKOUKSIA

International Economic Associationin VIII
maailmankongressi, New Delhi 1.-5.12.1986

International Economic Association (IEA) on eri
maiden kansantaloudellisten yhdistysten yh-
teistydjarjestd. Jasenyhdistyksid on niin lint-
sisti teollisuusmaista, sosialistisista maista
kuin kehitysmaistakin. Kansantaloudellinen
Yhdistys kuuluu jirjestoén yhdessi Ekono-
miska Samfundetin ja Taloustieteellisen Seu-
ran kanssa muodostamansa joint Commit-
teen kautta.

IFEA jirjestda kolmen vuoden vilein laajoja
maailmankongresseja, jotka kootaan jonkin
erityisteeman ympdérille. Taméinkertainen ai-
he oli "Teollisuuden ja maatalouden tasapai-
no taloudellisessa kehityksessd”. Osanotta-
jien lukumaddérastd ei jarjestdjillakddn niytta-
nyt olevan tarkkaa tietoa, mutta se lienee liik-
kunut tuhannen ja kahden tuhannen vililla.

Suomalaisia osanottajia oli 16; pankkisek-
tori oli erityisen vahvasti edustettuna, metséta-
loudesta oli yksi edustaja ja maataloudesta ei
ketddn.

Kokouksessa pidettiin aikaa vievien avajais-
seremonioiden jilkeen plenum-luentoja, seu-

V.K.R.V. Rao (Inaugural Address): Balance
between Agriculture and Industry in Economic
Development

Monet empiiriset tutkimukset osoittavat, ettd
nopea taloudellinen kasvu korreloi positiivi-
sesti teollisuuden suuren osuuden ja negatii-
visesti maatalouden osuuden kanssa. Palvelu-
sektorin suhteen tulokset vaihtelevat. Viime
aikoina suuri palvelusektori on teollisuusmais-
sa liittynyt nopeaan kasvuun. Rao’n mu-
kaan teknologista kehitystd voidaan kuitenkin

raavina kolmena piivani kaikkiaan 18 sessio-
ta kuudessa salissa yhtd aikaa ja lisiksi kuna-
kin piivini yksi plenum-luento. Viimeisena
pdivind pidettiin lyhyt yhteenveto kustakin
sessiosta sekd plenum-luento. Esitelmid oli
yhteensd yli sata. Kongressille oli ominaista
hyvin vilkas, ajoittain jopa kiivas keskustelu
erityisesti silloin, kun esitelmassi oli kisitelty
Intian asioita.

Kokouksen aihe, teollisuuden ja maatalou-
den tasapaino taloudellisessa kehityksessd,
on keskeisen tirkei kehitysmaille. Monissa
niistd maatalous on jitetty oman onnensa no-
jaan, kun kaikki tarmo on keskitetty vain teol-
lisuuden kehittimiseen. Maataloutta on suo-
rastaan syritty pitimalld elintarvikkeiden
hinnat kohtuuttoman alhaisina, jotta kau-
punkien poliittisesti aktiivisempi ja siten val-
lanpitdjille vaarallisempi asujaimisto saatai-
siin pysymain rauhallisena. Ndin suurin osa
joutuu elimidn syrjityssd asemassa jopa toi-
meentulorajan alapuolella. Kehitysmaiden
véestostdhidn usein jopa 80—90 prosenttia eldi
maatalouden piirissa.

Seuraavassa esitetidn lyhyet yhteenvedot
muutamista kiinnostavimmista esitelmista.

pitdi sektoriosuuksia tirkedmpdna kasvuteki-
jani. Tekninen edistys on ollut nopeinta teol-
lisuudessa.

Maatalouden tyévoimaosuus on useimmis-
sa maissa supistunut hitaammin kuin sen
BKT-osuus. Tami johtaa helposti sosiaalisiin
ongelmiin ensin maaseudulla ality6llisyyden
ja suoranaisen ty6ttdmyyden vuoksi ja sitten
kaupungeissa, jonne suuri osa maaseudun yli-
jAdmiviaestostd muuttaa viettimain juureton-
ta eldmaa.



Kenneth J. Arrow (Presidential Address): General
Economic Theory and the Emergence of Theories of
Economic Development

IEA:n viime kauden puheenjohtaja, taloustie-
teen Nobelilla palkittu Kenneth Arrow tarkas-
teli esitelméssdin kehitystaloustieteen alku-
vaiheita erityisesti suhteessa yleiseen talous-
teoriaan.

Keynesildisid kasvumalleja, jotka alunperin
kehitettiin teollistuneiden maiden kasvun se-
littdjiksi, on sovellettu verrattain hyvilld me-
nestykselli my6s kehitysmaihin. Kehitysta-
loustieteen puolella taas duaalitaloushypo-
teesi soveltuu hyvin kehitysmaihin. Siini

Theodore W. Schultz: Balance between
Industry and Agriculture

Schultzin mukaan teknologian merkitysti ei
voi korostaa litkaa kehitysmaiden taloudelli-
sen kasvun edellytyksend. On kuitenkin muis-
tettava, ettei huipputeknologia ole vélttamatta
paras vaihtoehto kehitysmaiden kannalta,
koska se on kehitetty teollisuusmaiden olo-
suhteisiin, joissa tydvoima on hyvin koulutet-
tua, piddomaa on runsaasti saatavillaja huolto-
javaraosapalvelut pelaavat. Nima edellytykset
eivit yleensd ole voimassa kehitysmaissa.
Teknologiaa ei pitdisi my6skéin rajoittaa ah-

D.T. Lakwadala: Balance between Industry and
Agriculture: Indian Experience

Lakwadalan mukaan maatalouden asema on
Intiassa hyvd, pdinvastoin kuin monisssa
muissa kehitysmaissa. Talouspolitiikan voi-
daan katsoa jopa suosivan siti muiden elin-
keinojen kustannuksella mm. verotuksellisin
keinoin ja tukipalkkioin.
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maan talous on jakautunut kahteen sektoriin,
perinteiseen omavaraistalouteen ja teollistu-
neeseen moderniin sektoriin, joiden viliset
palkkaerot ovat suuria. Markkinavoimat eivit
poista niitd palkkaeroja, koska tyévoiman
liikkuvuus sektoreiden vililli on vihaisti.

Kasvavat skaalatuotot puolestaan voivat se-
littda joidenkin kehitysmaiden heikon talou-
dellisen menestyksen. Maa voi jaidd4 alhaisel-
le kehitystasolle, ellei se pysty kasvattamaan
tuotantoaan ainakin jollakin alalla riittavasti
skaalaetujen saavuttamiseksi. Tallaisessa ta-
pauksessa epdtasapainoinen kasvustrategia
on tarpeen.

taasti teollisuuteen. Maataloudessa mm. kas-
vinjalostus ja viljelymenetelmien kehittdmi-
nen ovat avainasemassa. Esimerkiksi Intian
“vihred vallankumous” perustuu juuri ndihin
tekijoihin.

Schultz korosti my&s terveydenhuollon ja
koulutuksen merkitystd taloudellisessa kehi-
tyksessd. Kehitysmaaolosuhteissa panostus
peruskoulutukseen tuottaa yleensi parhaan
tuloksen. Esimerkiksi Maailmapankin kehi-
tysapuelimen IDA:n ohjelmissa on hinen
mukaansa tihan kiinnitetty liian vihin huo-
miota.

Seuranneessa kithkeéssi keskustelussa Lak-
wadalan teesit kiistettiin jyrkisti. Todettiin
mm., ettd hinen mainitsemiensa veroetuuk-
sien ja tukipalkkioiden hy6dyt menevit paitsi
maatalouden tuotantopanosten valmistajien
my&s elintarviketeollisuuden ja kuluttajien hy-
viksi.
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Agnes R. Quisumbing — Lance Taylor: Resource
Transfers from Agriculture

Voimavarojen siirto maataloudesta muille

sektoreille, erityisesti teollisuuteen, on nihty.

merkittiviksi kasvumoottoriksi. Taiwan, Ke-
nia, Filippiinit ja Meksiko ovat esimerkkeji
maista, joissa maataloussektorin sdéstiminen
on ollut suurempaa kuin sen investoinnit, jol-
loin maatalous on rahoittanut muiden sekto-
reiden investointeja. Erdissd muissa maissa

Jean Waelbroeck — Irma Adelman: Agricultural
Development Led Industrialization in a Global
Perspective

Esitelmoitsijit ovat tutkineet maatalousvetois-
ta teollistumista maailmanlaajuisen maata-
lousmallin avulla. Vaikka kasvun tulisi pitkalla
aikavililla olla tasapainoista, tilli hetkelld
monissa kehitysmaissa olisi tilapaisesti panos-
tettava voimakkaasti nimenomaan maatalou-
den kehittimiseen.

Monet kehitysmaat ovat ly6neet laimin
maataloutensa kehittimisen. Maatalouden
osuus niiden investoinneista on tyypillisesti
5-10 %, vaikka maatalous on niissi yleensi
paaelinkeino. Maatalouden kehittymatt6-
myys on pakottanut monet kehitysmaat tuo-

U.R. Panchanmukhi — R.G. Nambiar — Ra-
Jesh Mehtai: Structural Change and Economic
Growth in Developing Countries

Esitelmissa tarkasteltiin kehitysmaiden elin-
keinorakenteen muutoksen ja kasvun suhdet-
ta kehitysmaissa vuosien 1970 ja 1984 vililla.
Tutkimusaineisto sisdltdd lihes kaikki kehi-
tysmaat, mutta piinvastoin kuin aiemmissa
vastaavissa tutkimuksissa teollisuusmaat on
rajattu ulkopuolelle. Tutkimuksen mukaan
maatalouden tuotanto-osuus on supistunut,
mutta ei vain teollisuuden laajentumisen
vuoksi, vaan myo6s palvelusektorin kasvun ta-
kia. Kasvun epitasaisuus ja korkea inflaatio
ovat hidastaneet kasvua.

teollisuus- ja maataloustuotteiden hintojen
suhde on saattanut olla maataloudelle epi-
edullinen, jolloin maatalous on joutunut tu-
kemaan muiden elinkeinojen kehitysti. Em-
piiriset tulokset eivit tue kumpaakaan teoriaa
riidattomasti. Maatalous esiintyy eriissi ta-
pauksissa resurssisiirtojen saajana ja toisissa
taas luovuttajana. Yksi tulos kansainvilisistd
vertailuista on se, ettid suuri vientiorientoitu-
nut maataloussektori joutuu todennikoéisim-
min resurssien luovuttajaksi.

maan elintarvikkeita, mikd on taas johtanut
vaihtotaseen vajaukseen. Vastakkaisia esi-
merkkejd onnistuneesta maatalouspolitiikas-
ta ovat mm. Intia, Korea, Taiwan ja Kiina.

Liiallinen keskittyminen maatalouteen ei
kuitenkaan ole hyviksi. Yhden sektorin tar-
jonnan ylenméiiriinen kasvu heikentii sen
vaihtosuhdetta, jos muiden sektoreiden tar-
jonta polkee paikallaan. Maailmanlaajuisesti
tarkastellen voidaan todeta, ettd jos liian mo-
net kehitysmaat valitsevat samanlaisen kehi-
tysstrategian, niiden vaihtosuhteet heikenty-
vitja teollisuusmaat korjaavat hyédyn. Yhden
maan osalta maatalouden vaihtosuhteen heik-
keneminen merkitsee kasvun hedelmien koi-
tumista kaupunkiviestén hyvaksi.

Elinkeinorakenteen muutos maatalousval-
taisesta teollisuus- ja palveluyhteiskuntaan ei
sen sijaan niytd vaikuttavan talouden kasvu-
vauhtiin. Talouden vientiorientoituneisuus ei
mydskddn vilttdmiti johda nopeaan kas-
vuun.

Suurin osa kongressin esitelmista oli saata-
villa kirjallisina. Esitelmii voi lainata aika-
kauskirjan toimituksesta.

Hannele Luukkainen — Kai Torvi
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TURUN KAUPPAKORKEAKOULUUN TULEE SYKSYLLA

SEV-KAUPAN YKSIKKO

Turun kauppakorkeakoulu saa idankaupan profes-
suurin, jonka ovat lahjoittaneet Turun seudun elin-
keinoeldmi ja Turun kaupunki. SEV-kauppaa ale-
taan syyskuussa 1987 opettaa ekonomin tutkintoon
kuuluvana uutena aineena.

Virkaa hoitaa aluksi vt:nd Turun yliopiston apu-
laisprofessori Urpo Kivikari. Kauppakorkea tih-
téd4 sithen, ettd hakuprosessi saataisiin liikkeelle ja
asiantuntijat valituiksi jo timan vuoden aikana.

Professuurin virallinen nimi on »kansainvilisen
talouden, erityisesti SEV-kaupan professuuri».
Kauppakorkeakoulu tekee tahdn muotoiluun vie-
14 pikku tdsmennyksid, koska samasta professorista
tulee myos »itdkaupan koulutus- ja tutkimusyksi-
kon» johtaja.

Idinkaupan laitosta on puuhattu jo vuosia

SEV-maiden talouden ja kaupan tutkimusta ja kou-
lutusta on harjoitettu useissa eri korkeakouluissa,
ja ei-akateemisella puolella voidaan mainita Vien-

tikouluséitié. Monissa puheenvuoroissa on esitet-
ty viime vuosina, ettd sosialististen maiden talou-
den akateeminen opetus ja tutkimus tulisi keskit-
taa viahiisten voimavarojen tehokkaammaksi hyo-
dyntdmiseksi.

Turun kauppakorkeakoulun hanketta on luon-
nehdittu liike- ja kansantaloustieteelliset 1aht6koh-
dat omaavaksi, eikd siten Lappeenrannan teknilli-
sen korkeakoulun kanssa kilpailevaksi.

Laitosidea kohtaa myos kritiikkid

Professori Jouko Paunio toteaa Kansantaloudel-
liselle aikakauskirjalle, ettd hin ei pidi erityist4 lai-
tosta parhaana jirjestelyni SEV-kaupan opetuk-
sen ja tutkimuksen edistimiseksi. Hanen mukaansa
tulisi kehittdd normaalia korkeakouluopetusta ta-
voitteena neuvostotalouden yleinen tuntemus. Tés-
td voisi kehittd4 sosialististen maiden talouden tut-
kimusta, ja ehkd my6hemmin perustaa sitd varten
erityisen instituutin, Paunio sanoo.

TANSKANEN KANSANTALOUDELLISEN YHDISTYKSEN JOHTOON

Kansantaloudellisen Yhdistyksen esimieheksi valit-
tiin vuosikokouksessa 26. helmikuuta Antti Tans-
kanen, edellisen johtokunnan varaesimies. Johto-
kunnassa jatkavat varaesimieheksi valittu Heikki
Koivisto, Paavo Gronlund ja Vesa Kanniainen, uu-
sia kasvoja ovat Kari Haavisto ja Pertti Sorsa.
Yhdistyksen sihteerini toimii Antti Heinonen,
KOP, Taloudellinen tutkimusosasto, Aleksanterin-

katu 44, 00100 Helsinki, puh. (90-) 163 3740.
Vuoden 1987 suuri urakka on kirjahanke »Suo-
men kansantalous — instituutiot, rakenne, kehi-
tys». Projektilla on kiire, koska tavoite on saada
kirja myyntiin jo vuonna 1988. Yhdistys on varan-
nut hanketta varten 65 000 markkaa, julkaisutoi-
mintarahaston viime vuoden tuoton.

YLA-LIEDENPOHJA TALOUSTIETEELLISEN SEURAN

PUHEENJOHTAJAKSI

Jouko Yli-Liedenpohja valittiin Taloustieteellisen
Seuran puheenjohtajaksi 24. maaliskuuta. Varapu-
heenjohtajaksi tuli Raija Volk. Kahdeksanhenki-
sessd johtokunnassa on nyt puolet uusia: 7arja Hei-

nonen, Seija Illmakunnas, Kimmo Virolainen ja Jo-

han Willner. Entisistd istuvat seuran johdossa edel-

leen Markku Ollikainen ja Helena Tarkka.
Seuran sihteerind toimii Anni Huhtala, PTT, Re-
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vontulentie 8, 02100 Espoo, puh. (90-) 4373 308.

Taloustieteellinen Seura asettaa tavoitteekseen
tille vuodelle pyrkii erityisesti kannustamaan nuo-
ria tutkijoita. Tutkielmatasoisten opinndytteiden

esittelylle on suunniteltu iltapéivdseminaari (ks. eril-
linen ilmoitus toisaalla téssi lehdessd). Seura jir-
jestdd kymmenennet Taloustieteen paivit kevaal-
14 1988.

AKERHOLM JOHTAA PUHETTA EKONOMISKA SAMFUNDETISSA

Ekonomiska Samfundetissa puhetta johtaa tdni
vuonna Johnny Akerholm, varapuheenjohtajana
toimii Bertil Roslin. Samfundetin hallituksen uusi
jiasen on 4. helmikuuta pidetyn vuosikokouksen
paatoksen mukaan Gustav Rosenlew, vanhoista jat-

kavat Stig-Erik Bergstrom, Robert G. Ehrnrooth,

Mikael Ingberg, Kari Nars ja Bjorn Wahlroos.
Samfundetin sihteerini toimii Kjell-Peter S6der-

lund, Suomen Pankki, PL 160, 00101 Helsinki,

* puh. (90-) 1831.

IX KANSANTALOUSTIETEEN PAIVAT PIDETTIIN

SALLY ALBATROSSILLA

Taloustieteellinen Seura jirjesti yhdeksidnnet Kan-
santaloustieteen pdivét helmikuun puolivilissa Sally
Albatrossilla. Péiville kokoontui runsaat 100 osan-
ottajaa. Risteilyn kuluessa péivilld pidettiin 35 esi-
telmaa. Istunnot jakautuivat kymmeneen ryhméén.

Teemoihin kuuluivat rahoitus, sovellettu mikro, pe-
liteoria, metsiatalous, toimialatutkimus, talousteo-
rian retorinen aspekti, tyon taloustiede, kilpailu-
kyky, verotus ja valuuttakurssit.

TALOUSTUTKIJOIDEN KESASEMINAARI JYVASKYLASSA

Jyvéaskylan yliopiston taloustieteen laitos jirjestds
kesdseminaarin 24. ja 25. kesdkuuta.

Téama seminaari jarjestettiin ensimmaisen kerran
vuonna 1984 ja se on kerannyt runsaasti osallistu-
jia eri ekonomistiyhteisoistd. Alustajille ja pyyde-
tyn kommentin esittéjille on ollut tapana maksaa
korvaus matkasta ja majoituksesta.

Seminaariin kannattaa ottaa perhekin mukaan,
silld se pidetdin samaan aikaan Jyvaskyldn Kesdn
kanssa. Keski-Suomen elinkeinoeldmé on tarjon-
nut virkistystd seminaarilaisille.

Lihempii tietoja antaa Jyvéskyldn yliopiston ta-
loustieteen laitos, os. Seminaarinkatu 15, 40100 Jy-
viskyld, puh. (941-) 292 164 tai 292 176.

RITTAMATON JALKIKASVU JA TOHTORIPULA

Suomessa on kansantaloustieteen alalla vakava toh-
toripula, ja sininsi riittdméattomastd jalkikasvus-
ta elinkeinoeldmai vie suuren osan, todetaan dsket-
tdin julkaistussa opetusministerion tyoryhmén
muistiossa (1987: 14). Suurimpana ongelmana on
resurssien epatarkoituksenmukainen kohdentami-
nen ja tutkimuskentin hajanaisuus. Korkeakoulu-
jen mahdollisuuksia harjoittaa tutkimusta pidetdan
heikkoina esim. tutkimuslaitoksiin ja Suomen

Pankkiin verrattuna. Kansainvélisesti tdysipainoista
tutkijakoulutusta ei suomalaisissa korkeakouluis-
sa muistion mukaan kyetd antamaan.

Opetus- ja tutkimushenkilokunnan lukuméaara ei
sindnsi liene riittdmatdén. Esimerkiksi professuu-
reja on enemman kuin Ruotsissa. Kuitenkin opetus-
ja tutkimushenkilokunnan ajank#ytostéd tutkimuk-
seen jda vain 35 prosenttia, kun se yksityisissd tut-
kimuslaitoksissa on ldhes kaksinkertainen. Suomen



Pankin ja valtionhallinnon ekonomisteillakin tut-
kimusty6n osuus nousee lahes samaan kuin korkea-
kouluvielld. Joillakin laitoksilla esiintyy vakavia
tilaongelmia varsinkin padkaupunkiseudulla. Hel-
singin yliopistossa opetus- ja tutkimushenkilokun-
taa on enemmaéin kuin on tydhuoneita, mikd mer-
kinnee, ettd osan taytyy tyoskennelld omissa kam-
mioissaan. Muistiossa ei ole eritelty avustavan hen-
kilokunnan mé#irdd, mutta se lienee selvisti pie-
nempi korkeakouluissa kuin niiden ulkopuolisissa
tutkimusyksikoissa.

Julkaisuja on korkeakouluissa tuotettu vuosina
1981—85 yhteensd 610 kappaletta, joista kolman-
nes on julkaistu ulkomailla. Téstd Helsingin yli-
opiston osuus on huomattavan suuri, samoin myos
kokoonsa nidhden Abo Akademin. Samana ajan-
jaksona korkeakoulujen ulkopuoliset tutkimusyk-
sikot saattoivat maailmaan yli 1 800 julkaisua, jois-
ta kymmenesosa ulkomailla.

Tieteellisen jatkokoulutuksen ja jalkikasvun tur-
vaamiseksi tydoryhmai esittad, ettd Suomeen valit-
tomaisti perustetaan kansantaloustieteen jatkokou-
lutuskeskus, jonka tehtidvéksi tulee korkeakoulu-
jen yhteisen, valtakunnallisen tutkijakoulutusoh-
jelman kédynnistiminen ja johtaminen.

Kaytdnnossd tamd merkitsisi sitd, ettd jatkokou-
lutukseen ryhtyvit saisivat yhteisen kurssikoulutuk-
sen, josta suurin osa tapahtuisi tehokkaina ja tii-
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viind internaattijaksoina. Opinndytetutkimuksen
tekeminen ja tutkintojen suorittaminen tapahtuisi
erikseen eri korkeakouluissa. Téllaisen koulutusoh-
jelman sisaltésuunnitelma on vield valmisteilla, ja
se tulee aikanaan muistion liitteeksi.

Muistiossa on kisitelty tutkimuksen kehittdmista
ja koordinointia my6s muilta osin, joskaan siit ei
esiteta valmista ehdotusta. Tarkedni pidetdin ns.
tutkimusohjelmien sek4 riittdvin laajojen ja pitka-
aikaisten tutkimusprojektien luomista erdiden ul-
komaisten esimerkkien mukaan. T4ll4 olisi yhteis-
tyotd lisddvi ja skaalaetuihin johtava vaikutus. Li-
siksi samoilla paikkakunnilla toimivia laitoksia pa-
tistellaan entistd tiiviimpa4n ja systemaattisempaan
yhteistyohon.

Kansantaloudellinen aikakauskirja on mielelldan
mukana edistiméssa tutkimusta ja lisdaméssa sen
vaikutusta. Tdssd on varmasti parantamisen varaa.
Niistd yli 2 000 kotimaisesta julkaisusta, jotka kor-
keakouluissa ja - niiden ulkopuolella vuosina
1981—85 tuotettiin, vain murto-osaa on tarjottu
julkaistavaksi aikakauskirjassa. On luultavaa, et-
ta suurin osa dlylld ja vaivalla tuotetusta materiaa-
lista on julkaistu laitosten omissa sarjoissa erilai-
sina tyopapereina ja keskustelualoitteina. Koke-
muksen mukaan ne levidvit ldhinni ns. sisdpiiriin
ja my6s unohtuvat varsin pian. Painettu sana séi-

lyy.

TALOUSTIETEELLISEN SEURAN | PAAVO JA PAULI KORPISAARI

-PAIVA

jarjestetddn Helsingissd torstaina lokakuun 1. pii-
vana 1987 vuosina 1986-—1987 valmistuneiden tai
valmistuvien taloustieteen pro gradu -tutkielmien
esittelya varten.

Tilaisuuden tarkoituksena on edistd4 nuorten ta-
loustieteen opiskelijoiden hakeutumista jatko-opin-
toihin. Se tarjoaa mahdollisuuden esitelld pro gradu
-tyon aihepiirid ja tuloksia seki saada asiantunte-
via ja rohkaisevia kommentteja tutkimustyon jat-
kamiselle. Paivan aikana pidetésn lisdksi informaa-
tiotilaisuus tekeilld olevasta valtakunnallisesta kan-
santaloustieteen jatkokoulutusohjelmasta.

Esitelmien alustavat luonnokset pyydetiin lihet-
tdmdadn seuran sihteerille Anni Huhtalalle mahdol-
lisimman pian, viimeistidn 10. 8. 1987, lopulliset
versiot viimeistddn 15. 9. 1987. Esitelman pitoon
on varattu aikaa noin 30 min. ja niiden kommen-
tointiin 10—15 min. Seminaari on mitoitettu alus-
tavasti kuudelle esitykselle.

9

Kaikille esiintyjille tarjotaan illallinen ja makse-
taan pieni palkkio. Helsingin ulkopuolelta tulevil-
le korvataan matkakulut (juna tai bussi). Erityisesti
Helsingin ulkopuolisilta korkeakoulupaikkakunnil-
ta toivotaan runsasta osanottoa.

Y114 mainittujen lisdksi Taloustieteellinen Seura
on varannut rajoitetun méidrdn matkastipendeji
my®s niille opiskelijoille, jotka haluavat osallistua
seminaariin ja informointitilaisuuteen pitamatta esi-
telméé; hakemukset sihteerille.

Lisitietoja antavat:

Tarja Heinonen p. 90-183 2507

Anni Huhtala p. 90-43 73 308

Outi Kangas-Korhonen p. 90-58 1554
Markku Ollikainen p. 90-191 2053
Kimmo Virolainen p. 90-43 13 406
Johan Willner p. 921-654 311

Jouko Yli-Liedenpohja p. 90-43 13 497
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TULEVIA TIETEELLISIA KOKOUKSIA®

The 2nd Annual Congress of the European Eco-

nomic Association

— aika: 22.—24. 8. 1987

— paikka: Koopenhamina, Tanska

— lisdtietoja: Seppo Honkapohja, Yrjo Jahnsso-
nin S#4tid, Ludviginkatu 3—5 A, 00130 Hel-
sinki, puh. (90-) 649 636

— Taloustieteellinen Seura jirjestdd ryhmamatkan
Koopenhaminan kokouksiin, Lihempid tieto-
ja antaa Kyllikki Juva Matka-Ekspertit -toimis-
tosta, puh. (90-) 177 331.

8th Annual Meeting of Nordic Health Economists:
Call for Papers

The 1987 meeting of the Nordic Health Economists’
Study Group will take place in Turku in Rehabili-
tation Research Centre of the Social Insurance In-
stitution, August 24th—25th, 1987.

Those wishing to present a paper at the meeting are
invited to submit an abstract (max. 2 pages) to Har-
ri Sintonen or Unto Hikkinen by March 10th,
1987. Both theoretical and empirical papers are wel-
come.

Harri Sintonen

Institutes of Dentistry

University of Helsinki

Mannerheimintie 172

00280 Helsinki

tel. (90-) 473 5338

Unto Hékkinen

The Social Insurance Institution

Research Institute for Social Security

P.O. Box 640

00101 Helsinki

tel. (90-) 434 3572

The Annual Congress of the International Institute

of Public Finance

— aika: 24—28. 8. 1987

— paikka: Pariisi, Ranska

— teema: »Public Finance and Performance of
Enterprises»

— lisatietoja: Karl Roskamp, 1IPF, Saar Univer-
sity, D-6600 Saarbriicken 11, West Germany

European Meeting of the Economic Society
— aika: 25.—28. 8. 1987

— paikka: Kéopenhamina, Tanska

— Taloustieteellinen Seura jirjestda ryhmamatkan
Koopenhaminan kokouksiin. Lihempii tieto-
ja antaa Kyllikki Juva Matka-Ekspertit -toimis-
tosta, puh. (90-) 177 331.

Fourteenth Annual Conference of the European
Association for Research in Industrial Economics
— aika: 30. 8.—1. 9. 1987

— paikka: Madrid, Espanja

‘— lisdtietoja: Pekka Yli-Anttila, Elinkeinoeldman

Tutkimuslaitos, Lénnrotinkatu 4 B, 00120 Hel-
sinki, puh. (90-) 601 322

Conference of Macroeconomics in Honour of Sir

John Hicks

— aika: 3.—4. 9. 1987

— paikka: University of Aalborg, Tanska

— teema: »Fifty Years after the IS-LM»

— lisdtietoja: IS-LM Conference, Aalborg Univer-
sitetscenter, ¢/o Annette Nicolaisen, Krogh-
streede 5, DK-9220 Aalborg Oest, Danmark

The First Annual Meeting of the European Socie-

ty for Population Economics (ESPE)

— aika: 18.—19. 9. 1987

— paikka: Erasmus University, Rotterdam, Alan-
komaat

— lisédtietoja: ESPE 1987, c/o J.M.M. Ritzen,
Erasmus University, P.O. Box 1738, NL-3000
DR Rotterdam, The Netherlands

International Conference on Macroeconomic Mod-
el Building

— aika: 21.—23. 10. 1987

— vpaikka: Amsterdam, Alankomaat

— lisétietoja: Congress Secretariat of the Econom-
ic Modelling Conference (E.M.C), ¢/0 De Ne-
derlandsche Bank N.V., Postbus 98, NL-1000
AB Amsterdam, The Netherlands

The 3rd Annual Congress of the European Econo-
mic Association

— aika: 26.—28. 8. 1988

— paikka: Bologna, Italia
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Anslag for skattevetenskaplig forskning

Nordiska skattevetenskapliga forskningsradet

utlyser hdarmed forskningsanslag lediga till ansékan.
Forskningsradet 4r ett av de nordiska landerna bil-
dat organ, vars uppgift ar att framja nordiskt sam-
arbete inom skatteforskningen, med inriktning sér-
skilt pa fragestallningar av gemensamt nordiskt in-
tresse. Forskningsradet verkar for sitt andamal bl
a genom att dela ut anslag till externa forsknings-
projekt och genom att bedriva projekt i egen regi.

De externa forskningsprojekten kan vara skat-
terattsliga och/eller ekonomiska med anknytning
till beskattningen. Anslag kan beviljas for alla ty-
per av projekt inom de ndmnda forskningssekto-
rerna. '

Ett av radets egna prOJekt ar en komparatlv un-
dersokning av de nordiska lindernas skattestruk-
tur och skattesystem. Projektet dr uppdelat i sjalv-
standiga delomraden. Ett delprojekt rérande in-
komstbegreppets utveckling i de nordiska ldnder-
na dr avslutat. Bland 6vriga delprojekt som radet
for niarvarande behandlar eller avser att behandla
inom ramen for detta storre samnordiska arbete
kan ndmnas familjebeskattningen, arvs- och gavo-
beskattningen, formogenhetsbeskattningen, fore-
tagsbeskattningen, jordbruksbeskattningen och ta-
xeringsprocessen. I forsta hand kommer radet att

stodja projekt som faller inom ramen for detta sam-
nordiska komparativa projekt. Forskare som r int-
resserade hirav kan dessutom pardkna handledning
fran radets sida.

De disponibla penningmedlen kan utdelas i form
av forskningsanslag, stipendier eller kostnadsersétt-
ning. Med hénsyn till rddets begransade resurser
kan anslag emellertid inte beviljas f6r mer omfat-
tande projekt (flerariga projekt eller projekt med
flera forskare).

Ansokan bor goras pa sarskild blankett, dér upp-
gifter om forskningsarbetet, berdknade kostnader
och tidsplan m m lamnas. Blanketter och anvisning-
ar erhélls gehom forskningsradets sekreterare, univ.
lektor Christer Silfverberg, Juridiska institutionen,
Stockholms universitet, S — 106 91 STOCKHOLM
(tel 08-16 32 04). Ansokan méste ha inkommit till
sekreteraren senast den 27 oktober 1987.

Ytterligare upplysningar kan erhallas av forsk-
ningsradets sekreterare samt i Finland av profes-
sor Edward Andersson, finansrad Lasse Aarnio och
professor Osmo Forssell.

Den som onskar ytterligare upplysningar betrdf-
fande det komparativa samnordiska projektet kan
i forsta hand ta kontakt med professor Edward An-
dersson.
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Kertomus Kansantaloudellisen Yhdistyksen
toiminnasta vuonna 1986

Vuosi 1986 oli Kansantaloudellisen Yhdistyk-
sen 103. toimintavuosi. Kertomusvuoden kes-
keisid perustoimintoja olivat esitelmaitilai-
suuksien jirjestiminen ja Kansantaloudelli-
sen aikakauskirjan julkaiseminen.

Kansantaloudellisen Yhdistyksen toimin-
nan kehittAmiseksi perustettiin kertomus-
vuonna julkaisutoimintarahasto ja pantiin
alulle ekonomistien tiydennyskoulutushan-
ke.

Julkaisutoimintarahasto

Julkaisutoimintarahaston tarkoituksena on
jakaa vuosittain enintddn rahaston nimellis-
tuottoa vastaava osa johonkin seuraavista
kohteista:

— Suomalaisten talouspoliittisia erityiskysy-
myksid ja perusasioita kisittelevien kirjojen —
mm. oppikirjojen — suunnittelutydn kiynnis-
tamiseen ja kirjoituspalkkioihin.

- — Erityisten seminaarien ja Kansantaloudel-
lisen aikakauskirjan teemanumeroiden luen-
noitsijoiden/kirjoittajien palkkiothin. Palkit-
tavina luennoitsijoina tulisivat lihinni kysy-
mykseen kansainviliset luennoitsijat. Kirjoi-
tuksista korvauksia suoritetaan Kansantalou-
dellisen Yhdistyksen suomalaisilta tutkijoilta
erikseen tilaamista tutkimuksista.

— Sellaisten viitoskirjojen painattamiseen,
joille ei jostain syystd muista nykyisin tarjolla
olevista julkaisusarjoista ja -vaylistd 16ydy jul-
kaisukanavaa.

— Rahaston varoja voidaan kiyttid myos
matkakulujen suorittamiseen johtokunnan
sopiviksi katsomien henkildiden osallistumi-
seksi merkittiviin kansainvilisiin kansanta-
loudellistin kokouksiin.

Téydennyskoulutushanke

Ekonomistien tiydennyskoulutushankkeen

tarkoituksena on saada aikaan pari kertaa
vuodessa pidettiva internaattityyppinen kurs-
si talousteorian ja talouden viimeaikaisten
kehityspiirteiden esittelemiseksi. Hanketta
kehitteli esimies Sirkka Hamaildinen yhdessa
SITRAnR yliasiamiehen Jorma Routin kanssa.

Kokoukset

Kertomusvuoden 1986 aikana yhdistyksen
kokouksissa pidettiin seuraavat esitelmat:

Vuoden ensimmaisessd kokouksessa 29.1.
1986 esitelméi osastopiillikké Heikki Kos-
kenkylad "Raha- ja finanssipolitiikan vaikutuk-
sesta yritysten investointeihin”. Valmistellun
puheenvuoron kayttiviat talousjohtaja Kari
Haavisto ja KTT Jouko Yla-Liedenpohja. Ti-
laisuuteen osallistui noin 50 henkil6a.

Vuosikokouksessa 26.2.1986 esitelméi do-
sentti Heikki Oksanen aiheesta "Tyéeldkera-
hastot, yhteiskunnallinen oikeudenmukai-
suus ja taloudellinen demokratia”. Valmistel-
lun puheenvuoron kiyttivit toimitusjohtaja
Juhani Kolehmainen ja alivaltiosihteeri Pek-
ka Tuomisto. Tilaisuuteen osallistui noin 60
henkil6a.

Kokouksessa 20.3.1986 esitelmdi toimisto-
paillikkoé Sixten Korkman “Rahoitusvaatei-
den verotuksesta”. Valmistellun puheenvuo-
ron kiyttivit talouspoliittinen asiamies Juhani
Huttunen ja toimitusjohtaja Kalevi Kaunis-
kangas. Tilaisuuteen osallistui noin 50 henki-
164.

Kokouksessa 3.4.1986 esitelméi UNIDOn
padjohtaja Domingo L. Siazon aiheesta "In-
ternational Structural Adjustment in Indust-
ries and its Impact on Integration”. Tilaisuu-
teen osallistui noin 80 henkil6i.

Kokouksessa 14.10.1986 esitelméi valtion-
varainministeri Esko Ollila aiheesta "Valtion
tulo- ja menoarvioesitys vuodelle 1987”. Val-
mistellun puheenvuoron kiyttivit kansan-



edustaja Paavo Lipponen ja puheenjohtaja
Ilkka Suominen. Tilaisuuteen osallistui noin
100 henkil6a.

Marraskuun 10. paivina pidettyyn teemail-
tapdivian “Tulonjako” osallistui noin 110
henkil6d. Tilaisuudessa pidettiin seuraavat
esitelmit sekd valmistellut puheenvuorot:

— Ph. D. Mikael Ingberg: Ty6voiman tarjon-
ta ja progressiivinen verotus.

— FL Fredrik Nygard: Tulonjakotutkimuk-
sen vaaroista.

— VTK Tuovi Allen: Kotitalouksien tuloerot
ja tulonjakopolitiikan vaikutukset, komment-
tipuheenvuoro VTL Risto Suominen.

— VTL Risto Sullstrom: Alimman neljainnek-
sen toimeentulo, kommenttipuheenvuoro
VTL Hannu Uusitalo.

— VTT Jukka Pekkarinen ja VIL Matti Tuo-
mala: Varallisuuden jakautuminen Suomessa,
kommenttipuheenvuoro KTK Esko Seppanen.

Kokouksessa 4.12.1986 esitelmoi kanslia-
paallikkd Bror Wahlroos aiheesta "Rakenta-
misen hintasidonnaisuudet”. Valmistellun
puheenvuoron kiyttivit osastopaillikké
Heikki A. Loikkanen ja toimitusjohtaja Eero
Piipari. Tilaisuuteen osallistui noin 35 henki-
164.

Kansantaloudellinen aikakauskirja

Kansantaloudellisen aikakauskirjan 82. vuo-
sikerta ilmestyi neljani niteeni. Vuosikerran
kokonaissivumiiri oli 417.

Aikakauskirjan toimitukseen kuuluivat paa-
toimittajina VI'T Heikki Koskenkyla (vastaava
padtoimittaja), VIT Jukka Pekkarinen ja nu-
merosta 3/86 alkaen VTL Antti Suvanto seka
toimitussihteerinid VIK Kai Torvi. Kansanta-
loudellisen aikakauskirjan toimitusneuvos-
toon kuuluivat professori Osmo Forssell, VIL
Heikki Koivisto, VIT Sixten Korkman, apul.-
professori Veikko Reinikainen, professori
Antti Tanskanen, VTL Eero Tuomainen ja
VTT Pentti Vartia. Toimitusneuvosto kokoon-
tui kerran kertomusvuoden aikana.

Aikakauskirjalla oli kertomusvuonnajasen-
tilausten lisdksi 347 tavallista ja 474 opiskelija-
tilaajaa (ml. ilmaiskappaleet).
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Jasenmddird

Kansantaloudellisen Yhdistyksen jisenméaara
oli kertomusvuoden péittyessa 943, joista 148
ilmaisjasenti. Vuoden aikana hyvaksyttiin 22
uutta jasentd ja 22 erosi tai katsottiin eron-
neeksi.

Johtokunta, toimihenkilot ja edustajat

Yhdistyksen esimieheni toimi johtaja Sirkka
Hiamildinen ja varaesimiehend professori
Antti Tanskanen. Johtokuntaan kuuluivat
heidin lisikseen johtaja Paavo Groénlund,
VTT Vesa Kanniainen, johtaja Heikki Koivis-
to ja dosentti Heikki Oksanen. Johtokunta
kokoontui kertomusvuonna 9 kertaa.

Yhdistyksen sihteeri ja taloudenhoitaja oli
VTK Hannele Luukkainen. Yhdistyksen tilin-
tarkastajina toimivat johtaja Jyrki Malmio ja
osastopdillikkd Rauno Niinimiki sekd hei-
din varamiehindin KTT Tuomas Larjavaara
jaKTK Mika Pantzar. Yhdistyksen osoiterekis-
terid hoiti Tuula Torvi.

Yhdistyksen edustajana Y1j6 Jahnssonin
sdation hallitcuksessa toimi VIT Pentti Vartia,
Alfred Kordelinin sditién tieteen jaostossa
professori Esko Vuorela varamiehenéén pro-
fessori Ilari Tyrni, Suomalaisen kirjallisuuden
edistimisvarojen valtuuskunnassa VI'T Jukka
Pekkarinen varamiehenddn VTIT Heikki
Koskenkyld sekd Tieteellisten Seurain Val-
tuuskunnan hallituksessa apulaisprofessori
Jouko Yli-Liedenpohja varamiehendidn do-
sentti Seppo Honkapohja. Kansantaloudelli-
nen Yhdistys on ollut myés mukana Tiede-
keskus-hankkeessa.

Kansantaloudellinen Yhdistys kuului edel-
leen yhdessd Ekonomiska Samfundetin ja Ta-
loustieteellisen seurar kanssa yhteistybkomi-
teaan, jonka tehtdvini on edustaajisenyhdis-
tyksid ja koordinoida niiden kansainvilisti
toimintaa ja edustusta Tieteellisten Seurain
Valtuuskunnassa. Kansantaloudellisen Yh-
distyksen edustaja tdssd komiteassa oli yhdis-
tyksen esimies Sirkka Hamailainen.
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Tilinpddtos
Tilinpédatoksessd on purettu edellisen vuoden
30000 markan toimintavaraus, josta 15000
markkaa oli varattu matkakustannuksiin. T4-
mi osa kiytettiin Jukka Pekkarisen osallistu-
miseen European Economic Associationin
ensimmaiiseen kokoukseen Wienissi, Tuovi
Allenin kutsumiseen esitelméimaan yhdistyk-
sen jirjestimiin teemailtapaiviin ja osin
Hannele Luukkaisen osallistumiseen Inter-
national Economic Associationin kongressiin
New Delhissa.

Kansantaloudellisen Yhdistyksen toimin-
nan kehittAmiseksi muodostetun julkaisutoi-
mintarahaston peruspiioma 710000 mark-

kaa saatiin myymalla yhdistyksen hallussa ol-
leet 1005 kpl WSOY:n A-osakkeita. Lisdksi
rahastoon yhdistettiin vanha julkaisurahasto
(42 217,40) ja Pohjoismainen yhteistydrahasto
(5477,29) sen toimintaperiaatteiden alaisuu-
teen. Rahaston vuoden 1986 tuotto 65000
markkaa on varattu kijahanketta "Suomen
kansantalous; instituutiot, rakenne ja kehitys”
varten.

Helsingissd 30. pédivinid tammikuuta 1986

Hannele Luukkainen
sihteeri

Sirkka Héimdldinen
esimies



Ohjeita kirjoittajille

e Kiisikirjoitukset osoitetaan neljina kappaleena toimitussihteeerille. Kirjoitusten suosi-
teltu enimmaéispituus on 20 harvalla rivivlilld ja levein marginaalein kirjoitettua konekirjoi-
tusliuskaa. Kisin tehtyji korjauksia tulee vilttda. Mukaan on liitettdva kirjoittajan osoite,
puhelinnumero, oppiarvo, toimipaikka ja virka-asema.

Kuvioista litetdadn erillisinda mukaan alkuperdiskappaleet tai niiden veroiset kopiot.
Kuvioiden otsikot sijoitetaan kuvion alle, taulukoiden otsikot taulukon péille. Kuviot ja
taulukot numeroidaan juoksevasti.

Léihdeviitteet suositellaan sijoitettavaksi kirjoituksen sisdén siten, ettd ensimmaiseksi tulee
kirjoittajan sukunimi, sitten painovuosi ja viittauksen sivunumerot (ns. Harvard-jarjestel-
md). Esimerkiksi lauseen sisdlli: ». .., kuten Klein (1979) esittdd . . .», tai erillisend
(Keynes (1936), 13—14). Alaviitteet numeroidaan juoksevasti. Ne voidaan sijoittaa
kirjoituksen loppuun tai ao. sivun alalaitaan.

Léiihdeluettelot liitetddn kirjoituksen loppuun otsikolla kirjallisuus. Esimerkiksi:

Keynes, J.M. (1936): The General Theory of Employment, Interest and Money, London.
Klein, L.R. (1979). United States and World Economic Outlook, Kansantaloudellinen
aikakauskirja 1979: 4, 331-339.

Alleviivauksia, lihavointeja ja harvennuksia ei painetussa tekstissa kiytetd. Korostettavik-
si halutut sanat suositellaan alleviivattaviksi, jolloin ne ladontavaiheessa kursivoidaan.

Englanninkielistd yhteenvetoa varten artikkelien kirjoittajien tulee laatia lyhyt tiivistelmé
(1-2 liuskaa) erilliselle paperille, mieluummin jo valmiiksi englanninkieliseni.

Eripainoksista voi sopia toimitussihteerin kanssa oikolukuvaiheessa. Samassa yhteydessi
kirjoittajan tulee toimittaa tdsmalliset henkilGtietonsa: nimi, osoite, henkildtunnus, vero-
tuskunta ja pankkiyhteys.

Kirja-arvosteluista voi sopia toimituksen kanssa.

Léihempid ohjeita ja tietoja saa toimitussihteerilta.



‘Kansantaloudellinen
Yhdistys

(perustettu 1884)

Kansantaloudellisen Yhdistyksen tarkoitus on sddntéjensd mukaan »keskustella kan-
santaloudellisista kysymyksisté, levittdd kansantaloudellisia tietoja sekd varojensa
my6ten edistéa télle alalle kuuluvia opintoja ja harrastuksia». Yhdistys julkaisee Kan-
santaloudellista aikakauskirjaa, joka ilmestyy neljand niteend vuodessa. Yhdistyk-
sen jisenet saavat aikakauskirjan jiasenetuna. Tilaushinta on vuonna 1987 80 mk/v
(opiskelijat 40 mk/v). Kansantaloudellinen Yhdistys jarjestdd kokouksia, joihin ji-
senet saavat henkilokohtaisen kutsun. Kokouksissa pidettyjen esitelmien ja puheen-
vuorojen ohella aikakauskirjassa julkaistaan talouspolitiikkaa ja taloudellista tutki-
musta kisittelevid kirjoituksia. Lisdksi Yhdistys julkaisee Kansantaloudellisia tutki-
muksia -nimistd julkaisusarjaa.

Kansantaloudellisen Yhdistyksen toimintaa ovat taloudellisesti tukeneet: Kansallis-
Osake-Pankki, Osuuspankkien Keskuspankki, Postipankki, Suomen Akatemia, Suo-
men Pankki, Suomen Yhdyspankki, Sddstopankkien Keskus-Osake-Pankki ja Yrjo
Jahnssonin S4itio. ,

Yhdistyksen jasenyyttd voi anoa kirjallisesti Yhdistyksen sihteeriltd. Yhdistyksen ko-
kous hyviaksyy uudet jdsenet johtokunnan esityksesta.

Johtokunta: esimies Antti Tanskanen
varaesimies Heikki Koivisto
jasenet Paavo Gronlund

Kari Haavisto
Vesa Kanniainen
Pertti Sorsa

Sihteerini toimii Antti Heinonen, KOP, Taloudellinen tutkimusosasto, Aleksante-
rinkatu 44, 00100 Helsinki, puh. 163 3740.

Vammala 1987 Vammalan Kirjapaino Oy



