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Kirjoittanut

A FE. Tudeer.

Kun siidannéllisini aikoina luo katsauksen maan taloudelliseen
asemaan, kuuluu sithen tirkedni osana silmidys muiden maiden
suhdanteisiin, silli niiden suhdanneasemahan olennaisesti vaikuttaa
myds Suomen taloudellisiin nékoalothin. Nyt on asia toisin. Suur-
sota on lyonyt pirstoiksi maailmantalouden, ja muiden maiden suh-
danteiden vaikutus olothimme on mititon, mikdli edes voi puhua
suhdanteista ja suhdannekehityksesti, niin kauan kun sotatalous
rallitsee melkein kaikkialla.

Tasti syystit kohdistan seuraavassa huomion yksin oman maam-

me taloudellisiin olosuhteisuin. Niitd arvosteltaessa on ldhdettiivi
kahdesta tunnetusta tosiasiasta.

insiksikin on Suomi saanut kestid kaikki vihollishyokkiyksen
atheuttamat kirsimykset ja rasitukset sekéd alistua Moskovan rau-
han raskaisiin ehtoihin. Sodan sankariuhreina olemme menettineet
suuren midrin parasta tyovoimaamme. Olemme rauhanteossa
menettinect runsaasti kymmenesosan maamme tuotantovoimia:
teollisuuslaitoksia, peltoja ja metsii. Kansamme toimeentulo on
siten lithiaikoina vastaavasti heikompi, me kaikki vastaavassa
miiirdssd koyhemmiit. Sen lisiksi tulee, ettd sodan johdosta yhteis-
kunnan huoltovelvollisuudet ovat suuresti lisdédntyneet.

Toiseksi on meidian muistettava, ettit suurvaltojen sotaa edelleen
jatkuu kaikkine niine seurauksineen, jotka siiti johtuvat maamme

1 IE;FIma, joka pidettiin Suomen Liikemiesyhdistyksen kokouksessa jou-
lukuun 3 p:nia 1940.
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talouselimille.  Olemume tottuneet sithen, etti viennillid ostamme
ulkomailta suuren méidrin niti tarvikkeita, joita kaytamme joka-
pitviisessit elimiissiimme joko sellaisinaan tai tikildaisen teollisuu-
den jalostamina. Samoin olemme ulkomailta tuoneet paljon koneita
ja raaka-aineita, joita tdialld olemme kidvltineet oman tuotanto-
koneistomme kehittiimiseen. Nyt on tdméd kansainviillinen vaihto-
kauppa ellei suorastaan poikki niin ainakin supistunut suhteellisen
vithiiisekst silli seurauksella, etti osa rakentamaamme tuotanto-
konewstoa tilli hetkelli on kiivtdntod vailla.  Sekin on omansa
kaventamaan kansamme jokapiiviiistd leipiii, kunnes vienti jil-
leen piidisee otkeuksiinsa tai muuten saamme talouselimin sovelle-
luksi ajan vaatimusten mukaan.

Mutta, ennen kuin luomme silmiiyksen eteenpiiin, tarkastakaam-
me, miltid taloudellinen tila maamme ert aloilla talli hetkelld néyt-
tad. ‘Tilastoa on tosin nyt saatavissa niukemmin kuin siéinnéllisini
aikoina, mutta eriistii aukoista huolimatta saa kvlli kuvan talous-

elimin tarkemmmisti puolista.

Maatalous.

Alan maataloudesta, koska se on vanha piiielinkeinomme, jonka
tuotteista elimisemme nykvisen eristvksen aikana tavallista suu-
remmassa miirissid on riippuvainen. Kaikki tieddamme, etti timin-
vuolinen sato oli heikompi kuin yleensit viime vuosina. Tamé joh-
tuu osaksi rauhanteon atheuttamasta viljellyn alan supistumisesta,
osaksi viime kasvukauden harvinaisesta kurvuudesta suurissa osissa
maata. Monin patkoin myds miesten viipyminen puolustustehtivissii
oli omansa viiviistyttiimidin ja muuten haittaamaan kevittéiden
suorittamista. Tirkeumpien viljelyskasvien sato oli siten ennaklko-

arvioiden mukaan 17 —3

5 9% pienempi kuin viime vuonna. Vain
perunain ja juurikasvien sato oli runsas. Néin ollen sato maatalous-
hallituksen laskelmien mukaan kaikkiaan vastasi vain 2 950 mil-
joonaa rehuyksikksd ollen siten noin 20 9, pienempi kuin viime
vuonna ja 30 9% pienempi kuin vuonna 1938, jolloin meilli oli hyvi
salo. Sato oli samalla pienempi kuin ammoanakaan vuonna 1930-
luvulla.  Kun hintataso on noussut, lasketaan, etti sadon arvo

rahassa lukien kuitenkin on muutamia saltoja miljoonia suurempi
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kuin viime vuonna. Karjatalous on samoista syisti kirsinyt, ja kun
karjakanta lienee supistunut noin neljinnekselld, sen tuotanto on
tuntuvasti vithentynyt. Tuotteiden hinnal ovat samalla kohonneet,
mikia maataloustuottajien toimeentulon kannalta on tirkeiti.

Ei liene syyvtd sen enempiii puutlua clintarvekyvsvmykseen,

koska sitit niin useasti on ju'kisuudessa selitettby.

Metsdityit.

Maalaisviiestin  Loinen rahalihde, metsinmyynnista ja metsi-
Loistii saadut tulot, ovat vientiteollisuuden menckkivaikeuksien
ja tyévoimien puutteen johdosta olleel tuntuvasti vithiisemmiil
kuin yleensit viime vuosina. On arvioilu, ctti maalaisvieston tulot
mainituista lihteisti hakkuukautena 1939-—1940 olivat 700 milj.
markan paikkeilla, kun ne hakkuukautena 1938-—1939 olivat 2 100
milj. markkaa ja sitid lihinni edellisenii 3 950 miljoonaa. Huomat-
tava on kuitenkin, ettit vaikka tulojen vajaus on suuri, niin tisti
tuloldhteestit saatu tulo et ole painunut nin vithiiuseksi kuin viime
lamakauden aitkana.  Kun toivollavasti puutavarain ja puun-
jalosteiden vienti uusien kauppasopimusten turvin voi nousta edes
joltiseenkin méiridn ja kun halkojenkin tarve on suuri ja hinnat
korkeat, voinee edellyttad metsitulojen paranevan tind syvksyni

alkaneen hakkuukauden atkana.

Teollisuus.

Kiaannin sen jilkeen huomion maamme loiseen piétuotanto-
haaraan. teollisuuteen. Sen kehitvs aina suursodan puhkeamisesta
alkaen on ollut kaikkea muuta kuin yhteniiinen. Useimmissa teolli-
suushaaroissa on ollut havaittavissa tuotantovoiman vithenemisti,
mutta tistikin sddnnosti on poikkeuksia, ja taantumisen voima on
hyvin erilainen eri aloilla. Enimmin on vientiteollisuus kéarsinyt.
Jo viime syksvni sen mahdollisuudet viedi tuotteitaan ulkomaille
vihenivit, samalla kun osa sen tydvoimaa vaadittiin puolustus-
tehtiviin. Sen jilkeen vienti entisiin péddvientimaihimme on mel-
kein kokonaan pysihtynyt, eriniiisten tarvikkeiden saanti ulkomailta
niinikidn. Sittemmin useiden maiden kanssa tekemimme kauppa-
sopimukset ovat avanneet viennille joitakin mahdollisuuksia, mutta
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siitit. huolimatta tirkeimmiit vientiteollisuudet edelleenkin tyos-
kenteleviit vain puolella voimalla, kaikki eiviit edes sillikidan. Uni-
taksen indeksin mukaan, jonka edustavuus kuitenkin alueluovultus-
ten takia on heikontunut, vientiteollisuuden volyymi kuluvan vuo-
pen ensimmiiselld neljinnekselli oli vain 32 pistettii kohoten sitten
42 pisteescen toisella ja kolmannella neljinnekselli. Viime vuoden
alkupuolella, kun vieli eclettiin  sii@nnéllisissit oloissa, vastaava
indeksi oli vithiin pidlle 100 pistettii, joten puheena oleva tuotanto
nyt on vajaan kaksiviidesosaa silloisesta.

Tarkastettaessa vientiteollisuuden péihaarojen kehitystd panee
merkille, etti sahateollisuus aluksi kiirst enimmin vientimahdolli-
suuksien rajoituksista. Kuluvan vuoden ensimmiiselli neljannek-
selli sahojen tuotanto ei ollut edes neljiittiosaa siiti, mitd se oli
vastaavana aitkana 1939. Sen jilkeen on tiissit kuitenkin tapahtunut
nousua, niin  etti  sahateollisuuden volyymi-indeksi  Unitaksen

48 pisteeseen kolmannella neljiin-

mukaan on noussut 20 pisteesti
neksellid vastaten 82 pistettii samaan aitkaan viime vuonna. Paperi-
teollisuuksien alalla voitiin aluksi vlEipitdi vienlid, joskin rajoitet-
tuna, ja samaten tuotantoa. Multa kuluvana vuonna tuotanto sen
sijaan vithitellen on supistunut, niin ettii sen volyymi kolmannella
neljinnekselli oli vain 35 pistetti vastaten 108 pistettid viime vuonna.
IFaneeriteollisuuden alalla tuotanto on, oltuaan alkuvuodesta vielit
pienempi, nyt noin puolet viime vuoden tuotannosta.
Vientiteollisuuden heikkenemiseen  verrattuna kotimarkkina-
teollisuuden asema on lohdullinen. Tosin useat sen alat ovat joutu-
neet pulaan raaka-aineiden ja tarvikkeiden saannin vaikeutuessa,
mutta toiselta puolen tuonnin estyminen vihensi niiden ulkomai-
den puolelta tulevaa kilpailua. Kotimarkkinateollisuuden tuotanto-
volyymista el ole saatavissa tieloja, mullta sen tuotantoarvoa esit-
tivil indeksi, joka viime vuoden lopussa aleni, on kuluvana vuonna
vithitellen noussut aina 181 pisteeseen, kun vastaava indeksi viime
vuonna oli 163. Vaikka ottaakin huomioon, etti timi nousu atheu-
tuu hintojen kohoamisesta, voi tilannetla pitdd tyydyttivini,
IKehitys eri teollisuudenhaaroissa on ollut hyvin erilainen riip-
puen m. m. siitd, missi miirin eri teollisuuksia mobilisoitiin puo-
lustuslaitoksen tothin,  Kéytettivissi oleviin arvolukuthin vaikutti
huomattavasti myds hintakehityksen erilaisuus. Kaikkein vilkkain
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toiminta on ollut metalli- ja koneteollisuudessa, jonka raaka-aineiden
hinnat samalla ovat tuntuvasti kallistuneet. Tuotantoarvoindeksi
oli kuluvan vuoden kolmannella neljinnekselli 207 pistetti eli
suunnilleen sama kuin viime vuonna, mutta vihin alempi kuin
timin vuoden alkupuolella. Myds ravinto- ja nautintoaineteollisuu-
den tuotantoarvo on, elintarvepulasta huolimatta, suuri. Sen indeksi
kohosi kuluvan vuoden kolmannella neljinnekselli aina 194 pistee-
seen oltuaan samaan aikaan 1939 162 pistetti; nousu johtuu tie-
tysi hintojen kohoamisesta. Kutomateollisuudessa on tuotanto
vithentynyt, miki on luonnollinen seuraus raaka-aineiden saannin
vaikeutumisesta. Rakennusaineteollisuudessa tuotanto niinikiédn
on pienempi kuin viime vuonna, miké ei herittine ithmettelyd, kun
rakennustoiminta on ollut melkein pysihdyksissi ja edelleen on
sangen rajoitettua. Rakennusaineteollisuuden tuotantoarvo on

kuitenkin kuluvana vuonna neljinnes neljinnekseltii lisiéintynyt.

Rakennustoiminta.

Mainitsin rakennustoiminnan. Se joutui, niinkuin jokainen on
voinut nihdi, viime talvena kokonaan pysiihdvksin. Keviilld ja
kesiilli suoritettiin pidasiallisesti sotavahinkojen korjaustditd. Vihi-
tellen pédstiin myos jatkamaan kesken jiédneiti rakennushankkeita,
mutta uutta yrittelidisyytti ei juuri lainkaan ole ilmennyt. Téaméi
on hyvin valitettavaa, kun alueluovutusten johdosta tarvitaan niin
paljon uusia asuntoja ja kaikenlaisia laitoksia menetettyjen sijaan,
mutta toisaalta ymmirrettivid, kun pidomien ja eriiiden rakennus-
aineiden saanti tuottaa tuntuvia vaikeuksia. Nyt syksyllid nayttia
kuitenkin téllikin alalla ilmenneen uutta yrittelidisyyttd, osaksi
julkisten rakennustéiden muodossa. Sementinkulutus, jota on pidet-
ty eriiiinlaisena koko maan rakennustoiminnan laajuuden osoitta-
jana, on kuluvana vuonna lisidntynyt kuukausi kuukaudelta nous-
ten syyskuussa 43 400 tonniin vastaten 57 000—55 000 tonnia
syyskuussa 1939 ja 1938. Huomattava on kuitenkin, etti sementtid
on kiytetty tuntuvin méédrin myés muihin kuin varsinaisiin raken-
nustarkoituksiin. )

Seikkaperdisempid tietoja rakennustoiminnasta on saatavissa
vain Helsingistd. Tédlla on lokakuun loppuun mennessi valmistu-
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nut 118 rakennustyoti vastaten 177 viime vuonna. Valistuneiden
rakennusten kuutio oli 1250 000 m3 cli melkein sama kuin viime
vuonna, mutta uusien huoneiden luku oli vain 4 666 vastaten 6 885
samaan atkaan viime vuonna. Nimi luvut eiviit niiyti kovin huo-
noilta, mutta on lisiittiavi, ettd kun viime vuoden tammi—elokuussa
oli hyviiksytty 200 uudis- ja lisirakennuksen piirustukset, oli vas-
taava luku ténd vuonna vain 14. Syyskuussa hyviiksyttiin lisiiksi
10 ja lokakuussa 11 piirustukset, joten suunta on nouseva. Mutta
kun rakennettaviksit suunniteltujen uudis- ja lisirakennusten tila-
vuus viime vuonna oli péille 2 000 000 m3, ei se tinid vuonna loka-
kuun loppuun mennessi ollut kuin 138 000 m3, siis vain murto-osa

siitdi, mikit viime vuosina on ollut tavallista Helsingissii.

Tyomarkkinat.

Saattaisi odoltaa, clld Lyottomyys niissid oloissa olisi paisunut
kovin laajaksi. Niin ei kuitenkaan ole asian laita. Tyéttomyys-
kortistothin oli viime syyskuun lopussa merkitty vain noin 5 000
henkeit, miki on mitdaton midrd verrattuna viime vuosikymmenen
alussa saavuletluun tydttomien huippumiirdin, joka oli paille
90 000. Selityksenit tithidn on osaksi, etti siirtoviestoi el ole luettu
tyottomin.  Téssit vieslossi ndayttada vield olevan melko paljon
vhteiskunnan huollon varassa eldvii henkiloiti, joskin on tyvdytyk-
selli pantava merkille, ettt suurin ja epiilemiitli paras osa siirto-
vitestoi pystyvy jo eldmiin omasta tyéstian. Tyottomyyden vithii-
syvs johtuu edelleen siiti, etti vientiteollisuus kiitettivilld tavalla
on jirjestiinyt tilapiisid korjaus-, rakennus- ja hakkuutéiti muuten
tyottomilkst jidncelle tyvovielleen, samaten kuin niistid suurista
vleisistii toistil, joita suoritelaan ert puolilla maata, huomattavalta
osalta maan puolustuksen hyviksi. On my6s syyti muistaa, cttei
niiti tyoliisid, jotka tekevit lyhempid tyéviikkoja, ole tilastossa

luettu tysttomiksi.

Ulkomaankauppa.

Olen jo edellisessii viitannut ulkomaankauppaa kohdanneisiin
‘ajoituksiin. Talvisotamme kestéiessd ulkomaankauppamme painui
hyvin vihiiseksi. Kesin ja svksyn atkana saatii sittemmin kauppa-
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sopimuksia solmituiksi Saksan, Neuvostolitton, Ruotsin, Tanskan
ja eriiiden muiden maiden kanssa. Niaiden turvin on ulkomaan-
kauppa jonkin verran lisi@ntynyt, mutta edelleen se on verrattain
vithiiisti verrattuna viime vuosien kauppavathtoon. Tammi—loka-
kuun kuluessa tuotiin maahamme tavaroita 3 808.¢ milj. markan
arvosta, kun vastaavien kuukausien tuonti oli lihes 6700 milj.
markkaa viime vuonna ja piille 7 100 miljoonaa vuonna 1938.
Vienti on valitettavasti supistunul enemmin kuin tuonti. Sen arvo
tammi-—lokakuulta oli niet 2 107.3 milj. markkaa oltuaan lihinni
edellisini vuosina 6 800—6 900 miljoonaa. Tuonti oli siten 53 9,
mutta vienti vain 31 9% vuoden 1938 vastaavasta arvosta. Vihennys
tavaramiiriin nihden on vielikin suurempi.

Nvt syksylli kaupankédynti, niinkuin mainittu, on vilkastunut.

Lokakuussa tuonnin arvo jo lihenteli normaalivuosien miiirii, se
oli niet silloin 632.8 milj. markkaa vastaten noin 600 miljoonaa
viime vuonna, jolloin sodan vaikutus kauppaan ol jo alkanut tun-
tua, ja 760 miljoonaa vuonna 1938. Viennin arvo sen sijaan pysyi
edelleen lokakuussakin vithdiseni ollen vain 376.8 milj. markkaa
verrattuna H70 ja 878 miljoonaan vuosina 1939 ja 1938 - On syvti
huomauttaa, ettii kaikki esittéimini luvut koskevat sivitlikauppaa ja
etti melkoinen puolustustarvikkeiden tuonti on niiden ulkopuolella.

Tuonnin ja viennin kokoonpano on muuttunut tuntuvasti.
Viennin vithyyvden takia on ollut pakko rajoittaa tuonti vilttiamit-
tomimpiin tavaroihin, mikili niité on ollut saatavissa. Iin vol tissi
puuttua vksityiskohtiin.  Mainitsen vain, ettid ravinlo- ja naulinto-
aineiden tuonti, joka vuonna 1938 oli 14.0 % koko tuonnista, oli
kuluvan vuoden tammi—syyskuussa 25.4 % tuonnin arvosta.
Samalla tavalla raaka-aineiden osuus on kasvanut 415 9 :sta
50.8 9Y:iin, kun sitd vastoin n.s. »muiden kulutustavarainy seki
koneiden osuudet oval supistunecet.

Viennissid on tapahtunut samanlaisia rakennemuuntoksia. Eldi-
mistii saatujen ruokatavaroiden viennin arvo on alentunut10.1
Y:sta 3.4 Y :in, miki tietysti on seuraus voinviennin tiydellisesti
pysdhtymisesti. Paperiteollisuustuotteiden vienti on vihentynyt
4.5 Yysta 33.7 Yeiin sekil puutavarain ja puuteosten vienti 40.6
Yp:sta 3D.4 Y :iin.  Sen sijaan on n. s. »muiden tavarainy viennin osuus
lisiantyvnyt 7.8 Y% :sta 27.5 Y,:1in, kaikki verrattuna vuoteen 1938.
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Niinkuin esittamistini luvaista kity ilmi, on kauppatase muodos-
Aunut epidedulliseksi. Tuonti oli niet tammi-—lokakuussa 1 700.7
milj. markkaa vientiia suurempi, kun sen sijaan viime vuosikymine-
nellic: kaikkina vuosina yhti Inkuun ottamatta syntyi vientienem-
myytti, osaksi hyvinkin tuntuvassa méivissi.  Kauppataseen pas-
suvisuudesta seuraa, etti myos maksutase on muodostunut epii-
edullisemmalkst kuin menneinit vuosina.

Kotimaankauppa oli alkuvuodesta verrattain pienti, mutta on
viime kuukausina ollut suunnilleen samalla tasolla kuin parina
viime vuonna. Kun hintataso on noussut. merkitsee timi, elti

tavarainvathto médiriltidn on pienentynyvi.

Rahamarkkinat.

Suomen rahamarkkinat olivat viime vuoden lopussa sangen kireit
johtuen, niinkuin muistetaan, osaksi syyskuukausien aikana ilmen-
neestia melkoisesta luotonkysynniistd, mutta ennen kaikkea syksyn
tapahtumien aitheuttamasta talletusvarojen paosta. Jo joulukuussa
1939 oli ilmennyt eriiiti keventymisen merkkeji, ja kuluvan vuo-
den alkupuolella  kireyden laukeamista jatkui, niin etti raha-
markkinat keviitkesilla olivat hyvin kevedt. Syyné tihin oli pii-
asiallisesti tavaravarastojen hupeneminen ja muuttuminen rahaksi.
Kun varastoja ol vaikeata uudistaa, litkkeet lyhensiviit velkojaan
pankkethin ja panivat likenevit varat shekkitileilleen. Kummassa-
kin tapauksessa liitkepankkien asema keveni.

Kaikkiaan litkepankkien luotonotto lisdéntyi 10 765.7 milj.
markasta vuoden vaihteessa 12 967.8 miljoonaan lokakuun piit-
tyessit. Lisdyksestii johtul pédosa eli 2 000 milj. markkaa shekki-
tilien kasvamisesta ja vithin piille neljisataa miljoonaa talletus-
tilien kasvusta, kun siti vastoin luotonotto muilta luottolaitoksilta
viheni. Niinkuin tavallista luotonoton lisitys péiasiallisesti kohdistui
vuoden alkupuoliskoon. Vuoden jilkipuolella shekkitilit edelleen
ovat kasvaneet, mutta siti vastoin talletustileiliéi on jilleen nostettu
melkoisia méérid. Muilta luottolaitoksilta otetun luoton tuntuva
viheneminen alkuvuodesta johtui pédasiallisesti siitdi, etti litke-
pankit maksoivat pois rediskonttauksensa ja muut keskuspankista
saamansa luotot. Samanaikaisesti likepankkien luotonanto lisiiin-
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tyi, mikii osaksi johtui valtiovekselien diskonttaamisesta. IKaik-
kiaan liikepankkien luotonanto siten kohosi 9 909.9 milj. markasta
viime vuoden piittyessi 11 399.8 miljoonaan lokakuun lopussa.
Pankkien luotonoton enemmyys luotonantoon verrattuna, joka
viime vuoden lopussa oli 855.8 milj. markkaa, kohosi vithitellen
toukokuun loppuun mennessi 1 947.7 milj. markkaan eli entiselle
huipputasolleen. Sen jilkeen on tapahtunut pienti vihenemisti,
mutta uuden nousun jilkeen luotonoton enemmyys lokakuun lopussa
jilleen oli noussut 1 566.4 milj. markkaan. Rahamarkkinat ovat
siten tilli haavaa keveit.

Siidstopankit ansaitseval muutaman sanan. Syksylli 1939
tapahtuneen talletuspaon jilkeen nithin keviitpuolella jélleen alkoi
virrata uusia talletuksia, niin etti niiden kokonaismiiiri jo liheni
aikaisempaa huippua. Mutta clokuusta alkaen nostot jilleen ovat
vlittineet panot. Tami koskee varsinkin kaupunkisiistopankkeja,
kun siti vastoin maaseutupankkicn luotonotto yleisesti lisidéintyi
aina lokakuuhun saakka, jolloin niissikin otot vlittivil panot.
Kaikkiaan siistépankkien talletukset tammi—heinikuussa lisiéin-
tyivat 240.3 milj. markkaa, mutta sen jilkeen ne taas ovat vithen-
tyneet 1855 miljoonaa, joten niiden médri lokakuun pédttyessi
oli 7 835.0 milj. markkaa eli noin 250 miljoonaa yiimevuotista huip-
pua alempi. Tamin vihennyksen takia eriilli sidistopankeilla el
vuoden piiviin ole ollut mahdollisuutta lainkaan myéntid uusia
lainoja, ja joidenkin on ollut pakko turvautua yliméériiseen lainan-
ottoon, kun eiviit ole halunneet sanoa vanhoja lainojaan irti asiak-
kailtaan.

Piaiiomamarkkinat, joille suurin osa siistopankkien luotonantoa
kuuluu, ovat muutenkin lamassa.

Miti vihdoin tulee Suomen Pankkiin, josta sen viliaikainen pii-
johtaja d#skettdin antol erdild tietoja julkisuuteen, voin tyytyé
toistamaan lopputuloksena hinen toteamuksistaan, ettid Pankin
valuuttavarasto edelleen on noin 1 100 milj. markkaa, ettd luoton-
anto on noussut lihes 5 500 miljoonaan ja setelistéo hiukan yli 5200
miljoonan ja ettii Pankin kiyttimiton setelinantoreservi oli tasa-
luvuin 1 800 milj. markkaa. Sen jilkeen el ole tapahtunut sanot-
tavia muutoksia Pankin asemassa. Voidaan siten pitii ilmeisend,
etti vaikka poikkeukselliset olot tuntuvasti ovat vaikuttaneet
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Suomen Pankin asemaan, niin silli kaikesta huolimatta edelleen on
edellvivksii suorittaa maan keskuspankille kuuluvat tehtiviit.
Palaan edempiinit seteliston suuruuteen.

Rahamarkkinain kevevden merkityvsti el kuitenkaan saa lioi-
tella, sillii se johtuu, niinkuin jo mainitsin. suurclta osalta erikois-
luontoisesta  tekijisti, kauppavarastojen muuttumisesta rahaksi.
Edessit olevat siiiinnéllisten verojen maksaminen sekii ennen kaikkea
omaisuudenluovutusveron suorittaminen merkitseviit myos talletus-
varojen nostoa litke- ja sddistopankeista sekit muistakin luottolaitok-
sista samaten kuin luotonkysyntid nuostd. On sité paitsi huomat-
tava, etlti maamme uudestaanrakentamiseen kuuluvat laajat teh-
tivil tulevat asettamaan raha- ja piiiomamarkkinoille harvinaisen
suuret vaatimukset.

Tarkastakaamme sils  niiti tehtiiviii, joiden toteuttaminen

antaa leiman lihivuosien kehitvkselle.

Jdlleenrakennusohjelma.

Meilli on edessiimme  jélleenrakennustyd, johon hittyy miti
moninaisimpia lehtivii.  Tihin tyohon on ilmeisesti ryhdyttivi
silti pohjalta, etti ulkomaankauppamme lihiaikoina pysyy sangen
rajoitettuna sithen verrattuna, mihin olemme tottunecet. Tami on
sangen valitettavaa, silli sehiin merkitsee sité, etti emme voi tilysin
kiyttid hyviksemme tuotantokoneistoamme ja luonnollisinta raaka-
aincllamme, metsiivarastoamme. Toivomme tietysti, etti olosuh-
teet ennen pitkdi kidntyviit sellaisiksi, etti vientikin pidisee vauh-
tiin, miki suuresti helpottaisi jilleenrakennustyotda, mutta varo-
vaisinta on kuitenkin suunnitella lihimmiin ajan talouspolitiikkaa
tihtidmidin entistit suuremman omavaraisuuden kehittiimiseen.

Pyrkimyksemme on kaikille selvi:  Meidinhin tulee kehittii
Suomen kansantaloutta sillii tavalla, etti kansan elinkanta voidaan
i“
henkisti  viljelystit sekit valtiollista itseniusyytti. Néiden piiii-

kohottaa entiselleen ja samalla lujittaa maamme taloudellista

miidrien saavuttamiseksi tarvitaan monipuolinen ohjelma, jonka
toteuttaminen melkein kaikilta kohdiltaan vaatii suurempia tai
plenempiit pidomansijoituksia. Koskettelen seuraavassa talous-

toiminnan kehittiimiseen tiahtiivii tehtivii.
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Maatalouden alalla on péaémiérind elintarvikkeiden tuotannon
kohottaminen, jotta niin pitkille kuin suinkin voisimme tulla toi-
meen oman maan tuotteilla. Ottaen huomioon viime kuukausien
kokemukset on rasvakysymykseen pantava erikoista huomiota.
Tiamiin johdosta on, riippumatta siiti, missi madrissi pika-asutuk-
sen yhteydessi luodaan uutta peltoa, pyrittivii voimalla raivaa-
maan uusia peltoja ja kehittiméin laidunviljelysti. Mielihyvilli
on todettava, cttit Pellonrarvausyhtio lissit tydssit on ottanut kiy-
tintoon uudenaikaisia, entistit tehokkaampia menetelmii. Kithok-
keena raivaustyohon ovat myds pellonraivauspalkkiot, joita on
korotettu entisestiiin.  Toivokaamme, etli raivaustyo tliten saa
sellaisen vauhdin, etti muutamassa vuodessa olemme rakentaneet
uutta peltoa ainakin sen 300 000 hehtaarin méirin, minki rauhan-
teossa menetimme. Kun samalla entisti médritietoisemmin jat-
kamme tydti maatalouden voimaperiistdmiscksi, lannoituksen pa-
rantamiseksi, karjan- ja kasvinjalostuksen tehostamiscksi seki
maatalouden koneellistamiseksi, on niillki kaukana Suomen kodeista.
Maatalouden alalla on vieli muitakin kehitystehtivid, joihin on
kohdistettava huomiota, varsinkin sen jilkeen kun tirkeimpien
elintarvikkeiden saanti on turvattu. Viittaan vain sen seikan tutki-
miseen, miti uusia kasvilajeja, esim. teollisuus- ja liiikekasveja,
voidaan ottaa viljeltidviksi. Selvittimisti ansaitsce myos kysymys,
milli edellytyksilli lampaanhoito jilleen voitaisiin nostaa kunniaan.
Tillid tavalla saisimme maamme talouselimén joidenkin raaka-ainei-
den osalta vihemmiin riippuvaiseksi ulkomaista.

Toisellakin alalla meilli on edellytyksii lisiiti kotimaisten raaka-
ainetden saantia. Viime aikoina on kaivosteollisuutta syntynyt eri
puolille maatamme ja uusimmat tutkimukset osoittavat, etti mah-
dollisuuksia timiin alan edelleen kehittimiseen on olemassa. Samalla
kun geologisia tutkimuksia on jatkettava maamme uumenissa vielé
pilevien rikkauksien ldytiamiseksi, on harkittava, missii méiirin
kenties tarvitaan valtion toimenpiteitii, jotta rautamalmin, kupa-
rin, nikkelin y. m. mineraalien 16yt6ji saataisiin kiytetyiksi. Niisté
salsimme mitéd tirkeimpid raaka-aineita kotimaiselle metalli- ja
koneteollisuudelle ja sen ohessa arvokkaita vientitavaroita, joilla
voimme vaihtaa itsellemme muita tarpeellisia tuotteita.

Niiden varassa olisi samalla kehitettivi maamme teollista tuo-
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tantokoneistoa, korvattava rauhanehtojen atheuttamat menetykset
ja laajennettava toimintaa uusillekin aloille. Téssi e1 ole tarpeellista
koeltaa selvittiii tAmin teollisuuspolititkan suuntaviivoja, viittaan
kuitenkin pariin seikkaan. Suunniteltacssa uutta pidomansijoituksia
vaalivaa tuotantoa on tarkoin harkittava sen vastaisia mahdolli-
suuksia, koska muuten on olemassa se vaara, etti sijoitukset kauppa-
ja yleispoliittisista syisti tulevaisuudessa kiyvit kannattamatto-
miksi tai tarpeettomiksi. Etusija onkin annettava sille tuotannolle,
jota voidaan suorittaa jo valmiissa tehtaissa, jotka meneckin tai raa-
ka-aineiden puutteessa eiviit nykyisin toimi. Jos esim. paperi- ja
selluloosateollisuuden rakennuksia, laitteita ja koneistoa toistaiseksi
voitaisiin kityttii muauhun tuotantoon, olisi se kansantaloudellinen
voitto.

Téarkeitd on myos panna huomiota uusien voimalaitosten raken-
tamiseen, koska voimansaanti politoainepulan johdosta on vaikeata
ja koska teollisuuden laajentaminen joka tapauksessa merkitsee
uusien voimalihteiden tarvetta. Onnekst meilli vield on runsaasti
rakentamatonta koskivoimaa, ja suunnitelmiakin on jo olemassa
eritiden Pohjois-Suomen koskien hevosvoimien valjastamiseksi thmis-
ten palvelukseen. On myds pidettivi huolta siitéd, ctti erilliset
sithkoverkostot saadaan yhdistetyiksi ja voiman saanti siten varmis-
tetuksi. Maascudun jatkuva sihkdistdminen on niinikiidn suoritta-
mistaan odottava tehtivii, silli voiman ja valaistuksen puute on
monissa maalaiskodeissa timiin talven vaikeimpia vitsauksia.

Liahimmin ajan tehtivii on edelleen rakennustoiminnan elvyt-
tiiminen. Se merkitsee menckkii monille teollisundenhaaroille ja
tyotilaisuuksien lisiiéintyviid tarjontaa. Rakennustehtivid onkin
kovin runsaasti. Uusien asuin- ja talousrakennuksien hankkiminen
siirtoviielle on kiireellinen tehtiivii, koska vain siten saadaan maa-
seudun siirtoviiestd tuottavaan tyéhon. Kaupunkeihin asettuneen
siirtoviieston asuntotarpeen tyydyttiminen samaten kuin muuten-
kin kaupunkien viihiviikisten lapsirikkaiden perheiden asunto-
olojen parantaminen vaatil niinikiiéin sosiaalisista syisti huomiota
puoleensa. Teollisuuden kehittiaminen tietdd sekin melkoista raken-
nustoimintaa. Sen lisiksi on korvattava monet julkiset rakennukset,
sairaalat, koulut ja muut oppilaitokset, kasarmit y. m.s., jotka
olemme menettineect.
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Vield on syytéd viitata kulkuneuvojen alalla tarvittavaan raken-
nustyohén. Kaakkois-Suomen rautatieverkoston aukot on tiytet-
tavi uusilla vhdyslinjoilla, satamalaitteita on laajennettava mene-
tysten korvaamiseksi, Pohjois-Suomen ja rajaseutujen kulkuneu-
voja on kehitettivii, mainitakseni vain erdiiti tiirkeimpid tehtiavia.

Pdiciomien tarve.

Vaikka olen vain karkein piirtein hahmotellut erditd jilleen-
rakennustyén vaatimia tehtivii, kdy esityksestiini ilmi, ettd timin
ohjelman toteuttaminen edellyttda olothimme ja mahdollisuuksiim-
me katsoen valtavia pddomia.

Julkisuudessa esitettyjen arviolaskelmien mukaan tarvitaan
vksin maaseudun siirtoviestén rakennustarpeiden tyydyttiamiseen,
maatalouskoneiden ja -tarvikkeiden hankkimiseen sekii pellonrai-
vausohjelman toteuttamiseen padomia, joiden miéiri el ole kaukana
10 miljardista. Kun kaupunkeihin on asettunut 150 000 henkei
siirtoviikedt, lasketaan niiden asunnontuotannon edellyttivin noin
3 miljardin pddomansijoituksia. Lisdksi tulevat muut edellisessil
koskettelemani ja mainitsematla jdttimini pddomatarpeet, joiden
midriastd e1 ole arviolaskelmiakaan olemassa, mutta jotka nekin
nousevat suuriin summiin, arvatenkin tuhansiin milj. markkoihin.
Tissé el ole otettu huomioon korvausten suorittamista siirtoviestolle,
koska se periaatteellisesti edellyttiada omaisuudensiirtoa eikd uuden
piddoman luomista. Mutta selviii on, ettd nédidenkin omaisuuserien
suorittaminen tulee asettamaan raha- ja pdiomamarkkinoille mel-
koisia vaatimuksia.

Kaiken lisiikst tulevat julkisten vhdyskuntien péadoniatarpeet.
Niinkuin lienee tunnettua, on valtiovelka nykyisin noin 14 miljardia,
kun se vuoden vaihteessa oli 6 miljardia ja vuoden 1938 lopussa vain
3200 milj. markkaa. Tillainen kehitys on ollut luonnollinen. Sota-
han vaatii kivijiltiéin rahaa, rahaa ja taas rahaa, eikd viimetalvis-
takaan sotaa kiiyty ilmaiseksi. Eikd maailmassa riehuva suursota
anna meille nytkidan mahdollisuutta lepoon, vaan meidin tiytyy
yllapitii mahdollisimman tehokasta puolustusvalmiutta, ellemme
tahdo hukkua myrskyn nostamaan aallokkoon. Niiden suurten
kustannusten lisitksi, jotka téstit johtuvat, valtiolla on ollut ja on

9
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edelleen muitakin suuria yliméériisii menoja ennen kaikkea siirto-
vilen ja invaliidien huollon johdosta sekii lisdiintyneen valtiovelan
atheuttamat kustannukset. Vaikka valtion siénnéllisii menoja
onkin supistettu, ei valtiotalouden tasapainoa niiissii oloissa voida
vllipitidi ilman tavattomia ponnistuksia. Eriitd veroja on jo koro-

tettu, uusia veroja — sellaisia kuin litkevaithtovero — on otettu tai
on otettava kitvtintoon. Verorasitus nousee siten meillid, niinkuin
muuallakin, tasolle, johon tédilld e1 ole totuttu. Mutta timi on viilt-
tiimétonti, enki epiile, etteiké kansa nurkumatta sithen alistu,
kun se tietiid, mistit on kysymys. Ja kuitenkaan ei yksin titd tieti
saavuteta pidmiiriid. Sen lisiksi on jatkuvasti, ainakin kuluvan
ja enst vuoden aikana, hankittava tarpeellisia lisiivaroja luotonoton
avulla, niinkuin nytkin jo on tehty ja ninkuin ensi vuoden tulo- ja
menoarviossa on edellytetty.

Suurcksiko piiomantarve kaikkiaan nousce, lience mahdotonta
sanoa. Mutta selviid on, elli tarpeet asianhaarain mukaan on jaet-
tava tyydytettiviksi useiden vuosien aikana. Taloustoiminnan
kehittiimiseen tihtédivit tehtivit ja muu pdidomankysynti on sijoi-
tettava midrittyyn arvojirjestykseen siten, etti litkeneviit pitiiomat
kitytelddn ensin térkeimpien rahoittamiseen. Vasta sen jilkeen piii-
seviit vuoroon vihemmin kiireelliset tarpeet samaten kuin ne, joi-
den toteuttaminen jostain syysti, esim. larvittavien raaka-ainciden
tai koneiden puutteen takia tiytyy lykiitii toistaiseksi.

En katso asiakseni tissi ryhtyi laatimaan tuollaista arvoluoki-
tusta. Huomautan kuitenkin, etti ensi sijassa on pyrittivii sellai-
siin  taloustoiminnan laajennuksiin, jotka vaalivat vain viihin
uutta piidomaa, siis esim. jo valmiiden teollisuuslaitosten kityttii-
miseen uusiin tehtiviin. Etualalle on myds pantava sellaiset sijoi-
tukset, jotka nopeasti lisidvit markkinoilla olevien tavaroiden mii-
riit, ensiksikin koska tavarain puute on ilmeinen ja toiseksi koska
Iyvhytaikaiset sijoitukset atheuttavat vithemmian vaaroja inflation
suhteen.  Sijoitustehtivien valinnassa on tirkeidtd kilnnittid huo-
miota tyémarkkinoihin, silli taloustoiminta on villttimittd niin
ohjattava, etlel synny tyottomyyttd eiké sen luomaa yhteiskun-
nallista rauhattomuutta.
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Pécomien saant:.

Olisi tietysti edullista, jos osa lihiaikojen piadomatarpeesta voi-
taisiin Lyydyttid ulkomaisin lainoin. Jonkin verran ulkomaista
luottoa onkin saatu ja mahdollisesti on vieliikin jonkin verran saa-
tavissa, mutta el voi odottaa, ettit ulkomaista pidiomaa nykyoloissa,
niin kaunan kun suursota kestiii, olisi saatavissa niin runsaasti, elti
se ratkaisist paiomakysymyksen.

Mitid mahdollisuuksia lihivuosina tulee olemaan saada tarvittavat
pidiomat kotimaisilta piiiomamarkkinoilta, on vaikeata sanoa.
Joitakin osviittoja antaa scuraava laskelma. Suomen kansantulon
on arvioitu vuosina 19281936 keskiméirin kohonneen noin 17 200
milj. markkaan. Viime vuosina se karkean arvioinnin mukaan on

ollut jonkin verran korkeampi eli 20 500 miljoonaa vuonna 19306,

piille 27 000 milj. vuonna 1937 ja lihes 25 000 miljoonaa vuonna
1938. Viime vuonna se ilmeisesti oli jonkin verran pienempi. Kulu-
vana vuonna, kun osa viiestéit ei ole voinut otlaa osaa tuotlavaan
toimintaan ja kun vientimarkkinat ovatl olleet lamassa, kansantulo
todenniikéisesti on melkoista pienempi kuin viime aikoina, osto-
voimaltaan arvatenkin alapuolella vuosien 1928—1936 keskiluvun.

Toisaalta on arvioitu, ettd vuosikymmenenid 1927--1936 pii-
omansijoituksiin kitytettiin noin 3 000 milj. markkaa wvuosittain.
Tami summa on vaihdellut tuntuvasti, kenties noin 1 000 miljoo-
nasta lamavuosina aina 5000 milj. markkaan nousukausina. Jos
pidstiiisiin siithen, cttil lihivuosina voitaisiin investoimisiin kiyttii
viimeksi mainittu summa, olisi tulosta pidettivit tyydyttivini,
mutta tietysti on sitit edullisempaa, mitd enemmin voimme kilyttii
nithin tarkoituksiin.

Mahdollisuudet tdhidn riippuvat ensi sijassa siitd, kuinka vilk-
kaaseen toimintaan talouseldméi voidaan kannustaa ja miten paljon
siten voidaan kansantuloa lisiiti. Toiselta puolen on ainakin aluksi
mahdollista pidsti tyydyttividn tulokseen vain siten, etté jyrkésti
supistetaan kansantulon kulutukseen kiytettivii osaa, jotta sité
enemmiin litkenisi padomansijoituksiin.

Verotus, mikiili varat eiviit kulu valtion juokseviin menoihin
vaan valtion erilaisiin sijoitustehtéviin, edistid tihin tulokseen
piidisemisti.  Kulutustavaroiden siddnnostely, jonka tarkoituksena
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ensiTsijassa on niukkojen varastojen jakaminen tasaisesti kaikille

¢
kuluttajlle, palvelee sekin samaa tarkoitusta, varsinkin kun se on
laajentunut kisittiméidn kutakuwinkin kaikki tdrkeimméit tavarat.
Se pakottaa ndet kuluttajat alentamaan elinkantaansa ja riistiii
heiltd mahdollisuuden kayttaa néihin tarkoituksiin yhté paljon osto-
voimaa kuin ennen. Toisin sanoen, pakotetaan kansalaiset eldmiiin,
niinkuin vaatii se tosiasia, ettd kansamme on suuresti kdyhtynyt.
Néin vapautuva ostovoima olisi kansamme nykyisyyden turvaami-
seksl ja sen tulevaisuuden parantamiseksi kivtettivi sidstojen luo-
miscen edelli mainitsemieni péadomansijoitusten rahoittamiseksi.
Namé varat olisi joko suoraan yleisén kidestd tai luottolaitosten
vilityksellda koottava mainittuun tarkoitukseen. Valistuneet kan-
salaiset, jotka kasittdavit, mika ratkaiseva merkitys ndiden pai-
omien kerddmiselld on, antavat tietysti mielihyvin varansa valtion
kévtettaviksi, kunhan heille sithen tarjotaan sopiva tilaisuus.
Niinkuin puolustuslainan merkintd viime vuonna kuului luonnolli-
siln  kansalaisvelvollisuuksiin, niin tulkoon tédnd talvena jilleen-
rakennuslaina — tal mikid nimi sille annettaneen — jokaisen sydi-
menasiaksi. Tamé velvoitus koskee tietysti ensi sijassa niitid kan-
salaispiirejd, joilla on varoja ja melkoisia tuloja, silli ostovoimaa
el vol riistdd nilld, jotka ennestiin elivit toimeentulominimin
rajalla. Hitatilassa tulee valtion pakko turvautua pakkolainaan,
jota keinoa ulkomaillakin on kéytetty.

En malta téssi yhteydessi olla koskettelematta erdstd huomiota
ansaitsevaa aslanhaaraa. Mainitsin dsken, ettéd setelisté nyt on noin
5200 milj. markkaa eli noin 3 000 miljoonaa suurempi kuin juuri
ennen suursodan alkamista. Tami johtuu osaksi siitii, ettid tarvi-
taan enemmin maksuvilineitd kuin ennen, sen jélkeen kun hinta-
taso on kohonnut ja rahankierto hidastunut. Mutta hintainnousu-
han ei ole kovin suuri, joten se vain pieneltd osalta selittidd sete-
listén lisdéntymisen.

Katsokaamme, miten setelisté on kasvanut. Niinkuin muiste-
taan, virtasi jo syksylli 1939 paljon talletusvaroja pois liike- ja
sidistopankeista sekd erilaisista sddstokassoista. Osa varoja kiiy-
tettlin tietysti tarpeellisten menojen suorittamiseen, mutta melkoi-
sia summia on jadnyt kiyttaméttd lompakkoihin ja piironginlaatik-
kothin. Myohemmin, esim. viime elo—lokakuussa, nostettin jilleen
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melkoisia miidrid talletusvaroja, eiviitkd namikidin ole palanneet
pankkeihin. Vield on muistettava, etti erdilla kansalaispiireilla
ilmeisesti viime talvena oli tavallista suurempia rahatuloja ja monilla
kansalaisilla vdhemmin mahdollisuuksia tulojensa kiyttimiseen.
Kun néimi seikat otetaan huomioon, ymmirtdi, ettd tilla hetkella
noin 2 # 2 1/2 miljardin markan arvosta seteleiti on yleisén kit-
koissit. Syyni tihin lienee ensiksikin kansalaisten epévarmuus siité,
saavatko he rahat tarpeen vaatiessa nopeasti nostetuiksi luottolai-
toksista, jos ne téllaisina epdvarmoina atkoina édkkid tarvittaisiin
ostothin tai muihin tarkoituksiin. Siis pyrkimys tavallista suurem-
paan, melkeinpé sairaalloiseen maksuvalmiuteen. Toisissa tapauk-
sissa taas lienee verotuksen pelko syyné rahojen nostamiseen pan-
keista. Kesilli annettu midrdys, ettd omaisuudenluovutusveroa
varten oli veroiksi piditettdvii kymmenesosa kunkin talletustililla
olleesta miiiristd, antoi yllykettda télle pelolle, ja monelta jii huo-
maamatta, ettii se ajankohta, jonka talletusten mééra oli ratkaiseva,
jo oli takanapéin.

Missdéin tapauksessa tiillaiset setelinhamstraajat eivit ole tulleet
ajatelleeksi, mitd vaikeuksia ja vahinkoja he toimenpiteilladn ovat
tuottaneet sekd asianomaisille luottolaitoksille ettii vhteiskunnalle
sen kokonaisuudessa. Niin kauan kun setelit pysyvit kitkoéissaén, ne
tosin eivdt ole yhteiskunnalle vaarallisia, mutta jos ne muuttuvat
todelliseksi ostovoimaksi, lisiiéintyy inflation vaara. Olisikin mita
suotavinta, ettd nuo setelimidriat jilleen sijoitettaisiin luottolai-
toksiin tal valtion luottopapereihin palvelemaan yhteiskunnan péa-
omantarvetta. — Samoista syistd olisi térkeitéd, ettid likepankkien
shekkitileilla olevat varat, jotka ténd vuonna ovat paisuneet niin
poikkeuksellisen suuriksi, saataisiin sidotuiksi valtion luotonottoon.

Palaan vield ldhiaikojen p#aiomantarpeeseen. Sen suuruutta
ajatellen kysynette kenties, eiké niin suurten padiomien kiyttdminen
merkitse inflatiota? En voi tédssii yhteydessé puuttua téhin laajaan
kysymykseen. Totean vain lyhyesti, ettéd jos kohta yhteiskunnas-
samme on olemassa erditd inflatoorisia tendenssejd, vaikuttaa taalla
samalla eriitd deflatoorisiakin voimia, ja jalkimméiset vahvistuvat
todennikéoisesti ensi vuoden puolella, kun tulee suurten veronmak-
sujen aika; yleisrauhan syntyminen aiheuttaa myés varmasti tuonti-
tavaroiden huomattavaa halpenemista. Yhteiskunnan on taistel-
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tava niin inflatiota kuin deflatiota vastaan, ja silli on sithen mahdol-
lisuuksia, niinkuin m. m. Saksan esimerkki osoittaa. Kun meilli

ei rahan arvon muuttuminen liene ainoankaan kansalaispiirin etujen

mukaista -— paitsi jobbarien, ja kuka likemies haluaisi saada jobba-
rin maineen! — pitéisi valtiovallan kvetd asia hoitamaan, kunhan

viranomaiset pontevastl puuttuvat sekéd tavara- ettit hintasidinnos-
telyyn. Oikeaan suuntaan onkin viime kuukausina toimittu. Mutta
onnistumisen edellytyksend on toisaalta, etti kansalaiset myis
jokapiiiviisessi toiminnassaan lojaalisesti antavat tukea valtion
siiinnostelvlle ja muille tarpeellisille toimenpiteille, eiviitkii esim.
myymilld tuotteitaan salakauppaan tai ostamalla tavaroita sala-
kaupasta taikka vaatimalla tai maksamalla ylihintoja piinvastoin
vaikeuta ponnistuksia vakaan rahanarvon sailvttamiseksi.

Jdérjestelytotmenpiteiti.

Jotta disken mainitsemani suurt pidomantarve saataisiin lihi-
vuosina tvvdytetyksi, tarvitaan todenniikdisesti toimenpiteitii luot-
tokoneiston ja luottomenetelmien kehittiimiseksi.  Muun muassa
olisi kenties pyrittivii saamaan aikaan nykyisti kiinteiimpi yhteis-
tyo erl luottolaitosten ja luottolaitosryhmien kesken. Samoin olisi
harkittava, milli aloilla ja missii muodoissa valtion suoranaista luo-
tonantoa kenties tarvitaan taloustoiminnan ohjaamiseksi toivottuihin
suuntin.

Yleensit meidiin tiylyy alistua sithen ajatukseen, eltii sellainen
poikkeuksellinen aika, jossa nyt elimme, vaatii valtion ohjaavaa ja
sidinnosteleviid puuttumista monille talouselimin aloille. Me, jotka
olemme nithnect ne kauniit saavutukset, joihin nykyisten talous-
poliittisten jarjestysmuotojen vallitessa ja niiden turvin on pidsty,
jotka olemme nihneet yksityisyrittelidisyyden siunaukset, olivalpa
sen harjoittajina yksityiset liikemichet, osakeyhtiot tai muunlaiset
yhtiot taikkapa osuuskunnat, me suhtaudumme kenties epéilyk-
selld pitkiille meneviiin valtionjohtoon. Mutta nédyttiai ilmeiselti,
ettii yksityisyrittelidisyys nykyisissi epivarmoissa oloissa tarvitsee
entisti enemmiin tukea valtion taholta ja ettd kenties tulee pakko
laajentaa valtion suoranaistakin tuotantotoimintaa, milloin ei sitii
ilman pédsti eteenpéin.
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Askettiin valtioneuvosto on asettanut asiantuntijalautakunnan
valmistelemaan valtion talouspolititkan suunnitelmaa lihivuosia
varten. En tieddi, onko timi samalla tarkoitettu siksi keskuseli-
meksi, jolle talouseldmiin johto uskotaan, mutta tuollainen keskus-
elin tulee todenniikoisesti tarpeelliseksi, jotta el jiddid yvksin suunni-
telmantekoon, vaan saadaan suunnitelma myvés toteutetuksi mah-
dollisimman tehokkaasti ja pitevésti.

Katsoen tehtivin tirkeyteen on tuohon talouselimin johdon
keskuselimeen tietysti saatava mahdollisimman piiteviit voimat.
Mutta se ei vield riitd. Menestyksellisen toiminnan tirkeimpii
edellytyksid on, ettd tuo keskuselin toimn kiintedssid yhteistyossi
talouselimiin jirjestéjen kanssa. Meillihin monilla talouselimin
aloilla jo vanhastaan toimii kiinteitii jirjestdji. Toisilla aloilla on
vasta tdmin ajan vaikeuksista heriitty kiisittiimiin yhteistoimin-
nan tarpeellisuus. Joka tapauksessa talouselimiin jérjestdylyminen
nyt on voimalla kitynnissii ja jérjestit valmiina vhteistoimintaan
valtion elinten kanssa.

Kansamme eliiit paraikaa raskasta ctsikkoaikaa. Me selvidmme
siitii ainoastaan, jos koko kansa ponnistaa kaikki voimansa. Siini
tarvitaan valtion viranomaisten, talouseliimin eri alojen edustajien,
niin tydnantajien kuin tyéviien jirjestojen, sekd kaikkien vksityis-
ten kansalaisten yhteistyd. Jos saamme kaikki mukaan yhteisiin
ponnistuksiin, on kansamme taloudellinen ja henkinen tulevaisuus
turvattu, sen elimil itseniiisenii valtakuntana taattu.
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KNdsutykset rahan tehtdivistd.

Kuluneina kuukausina on tuo itsesséiéin vanha kysymys rahan-
arvon siilymisesti kidynyl maassamme piivi piivilti yhid ajan-
kohtaisemmalksi. Seki tavalliset kansanmiehet etti raha-asiain
hoidosta vastuussa olevat kansalaiset ovat turhaan hakeneet noiden
kahden tehtéiviin synteesiii, joista Ltoinen tietdd riittiviin rahamiirin
hankkimista yhteiskunnassa kulloinkin ilmeneviin tarpeisiin ja
toinen taas tuon rahamiiridn ostovoiman pysyttimistd vakaana.

Vaikka rahan tiedetédiin olleen kiytinnéssa ainakin 2500 vuotta
ja vaikka aikamme rahateoria, jota kisittelevien teosten luku nousee
useihin tuhansiin, jo on lihes neljinnesvuosituhannen ikiinen, ei
ole paisty vksimielisyyteen siitd, millaisekst rahapolititkan tavoite
on miidriteltivia. Tami asiain tila johtuu lihinni siitd, cttéd raha
on suuresti rippuvainen yhteiskunnassa kulloinkin ilmenevisté
erilaisista etunikokohdista ja ettd rahajirjestelmillle asetetuissa
vaatimuksissa siten kuvastuvat sekid yksilslliset ettii ryhméikuntien
kollektiiviset tarpeet.

Kun tarkastamme rahan aikojen kuluessa suorittamia tehtivia,
huomaamme, etti rahan olennaisin tehtivia kansantalouden kan-
nalta katsoen on toimia vaihdannan vilineend ja vilittdd yhteis-
kunnan taloudenpitotoiminnan edellyttimii ostovoiman virtaa-
mista. Toiseksi raha toimii taloudenpidossa suorittamissamme hyé-
dykkeiden ja palvelusten arvioinneissa arvon mittana. Kolman-
neksi on rahan tehtdviin kuuluvana pidetty arvon siilyttidmista
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nykyhetkesti tulevaisuuteen, tehtivii, jota jo toiseksi mainitse-
mamme arvon miltana toimiminen tavallaan edellyttii. Tamin
kolmannen tehtivin merkitysti kahden ensiksi mainitun rinnalla
ovat talousmichet jo 1700-luvulla tihdentineet. Mainitsen nimet
sellaiset kuin Galliant, Hutcheson, Adam Smith ja Ricardo, jotka
saivat tukea kiisityvkselleen aina Aristoteleelta saakka. Mydhem-
miin ajan tutkijoista useat ovat rajoittuneet kahteen ensiksi mainit-
tuun, nimittdin vathdannan vilittdjin ja arvon mittaamisen teh-
tiviin.  Tamidn miirittelyn omaksuivat useat viime vuosisadan
taloustieteilijit aina Michel Chevalier’sti Colsoniin, ja sen tapaam-
me myods Casselin, Hawtrey'n ja Robertsonin teoksissa.

Jos rajoitumme tédllaiseen médrittelyyn, supistuu rahan tehtiva
saantavien keskenerdiseen selvittelyyn sekd tavaravaihdossa ilme-
nevien hintaeroavaisuuksien tasoittamiseen. Erdit talousmichet
ovatkin huomauttaneet (Walras), etter rahan tarvitse edustaa
minkédnlaista aineellista arvoa, jos kaikki laskut miédrdpaivina sel-
vitettdisiin tasaamalla ne vastasaataviin ja ellel lainasaatavia olisi
olemassa. Professort Charles Rist huomauttaa timin johdosta, etti
lainasaatavien muodostuminen talouseliméssi on valttamattomyys
ja ettd néiden saatavien arvon siiilyniselld on vaihdannalle olennai-
nen merkitys. T Rist ndkee metallirahan tirkeimmin tehtdvin
silnd, ettd se sdlvitdd médrdtyn arvon tulevaisuuteen muo-
dostaen ikddnkuin renkaan nykyhetken ja tulevaisuuden viilille,
kuten Keynes sanoo. 2

Yleensd viime vuosisadan taloustieteilijit edellyttivit rahan arvon
siilyttdmisen olevan rahan tiarkeimmén tehtavan ja pitivit selvioni,
ettii vain metalliraha ainearvonsa vuoksi saattoi kelvata rahakannan
perustaksi.  Useiden mielesti oli jirjeton ajatus, ettd tahén tarkoi-
tukseen voitaisun kidyttdd muunlaista rahaa, paperirahaa. Rahalla
— niin arveltiln — tédytyl olla oma ominainen arvonsa. William
Jevons osoitti v. 1875, etté kultaa ensin on kaytetty koristelutarkoi-
tuksiin, toisessa sijassa varallisuuden siilyttdmismuotona sekd

1 Cu. Rist, Hisloire des Doclrines relalives, au Crédit el d la Monnaie, Paris
1938. Siv. 329.

2 J. M. KevxNEes, The General Theory of Employment, Inlerest and Money, 1.on-
don 1936. Siv. 293.
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vihdoin vaihdannan viilineeni ja arvon nattana. 1 M. 5. L. Walras
ja Karl Menger 2 tihdensivit kumpikin témién tehtivin merkitysti,
ja  Alfred Marshall 1ovsi siitd perustan arvoteorialleen, samoin
Knut Wicksell3. Samaa ajatusta tehostaneista uudemman ajan
taloustieteilijoistii mainittakoon vield esim. itdvaltainen P. N. Rosen-
stein-Rodan 4, F. A. von Hayek, I'. I1. Knight ja Pilerre Raynaud,
jotka meiddn vuosikymmenellimme ovat tehostaneet rahan teh-
tavin merkitystd itsendisenid arvon siiilyttijani o,

Mutta raha on olemukseltaan ollut erilaista, metallivahaa ja
paperirahaa.  Ja rahan tehtivien tarkoituksenmukaisen méirit-
telyn pitiist olla sellainen, etti se soveltuisi kaikkeen rahaan. Tissa
mielipiteet oval jakautuneet kahtia. LEsim. Anapp ja Hawtrey
samoin kuin Cassel ovat huomanneet, etlei paperiraha vksin kykene
suorittamaan arvon siilvitimisen tehtiiviii saamatta sithen ulkoa-
piin tukea. Knapp kutsui nittii teorectikkoja, joiden mielestd raha-
jirjestelmin  tiytyy perustua  arvokkaaseen metalliin, metallis-
tetksi  Hiin oli itse »antimetallistiy ja omaksui sen kannan, etti
paperirahaa oli pidettiivii rahana, joka tivttid rahan tehtivit,
Mutta Knapp samoin kuin useal metallistit kieltivit paperirahalta
kyvyn toimia arvon siilvitijinid. Metallistien kisityksen mukaan
arvon sailyvttiminen on rahan olennaisin tehtiavii, ja he eiviit pidi
paperirahaa varsinaisena rahana siksi, ettei se kykene titi tehti-
viiii suorittamaan. 8 —  Todellisuus on  kistdmittomisti meille
osoiltanut, ettd paperirahakin voi tamin tehtiiviin suorittaa milloin
paremmin, milloin huonommin. Paperirahalle on vain ominaista,
ettit sen ostokyky muussa paitsi velan- ja kinteiden maksujen suo-
rittamisessa on suuresll vaihteleva. Paperirahan arvo on riippuva

L Srtantey Jevoss, La Monnaie el le Mdécanisme de Ulichange. Paris 1875.
Siv. 13.

Handwdirterbuch der Slaatswissenschaflen. Jena 1900, TV, 2 Aufl. Geld. Siv.
60— 105.
Kxur WicekskLL, Iforelasningar § nalionalekonomi, 1906, 11, Siv, 6, 7, 129.

(5}

X

»IZconomicany v. 1936 elok. n:o: Coordination of the General Theories of
Money and Prices.
5 Rust, e.m.t. siv. 337; I'. A, voN HAYER. Beilrdge zur Geldtheorie, Wien 1933
J. G. Koornansin artikkeli Zum Problem des»Neutralen» Geldes:; Revue d’ Econo-
mice politique. 1937, juillet-aoGt, Essais sur la monnaie neutre par PTERRE RAYNATUD.
S Rrsrt, et Siv. 341--343.
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siitit kisitvksestd, mikéa sen haltijalla kulloinkin on sen ostokyvysti,
ja tisti atheutuva epidvarmuus méirittelee sen kyvyn sédilyttii
arvonsa.

XIX ja XX vuosisadan tutkijoilla niyttiai ylesesti olleen se
kiisitys, ettii rahakannan vllipitimisessic on pyrittivi luomaan
taloudelle hyvi vaihtoviiline ja vakaa arvonsiilyttdjd. Valtion on
tilloin huolehdittava rahan lyémisestd ja vastattava siitd, eltd
kukin rahavksikko sisdltdd sdddetyn miidran rahakannan perus-
taksi valittua metallia ja etti liikkeessii olevalla paperirahalla on
riittivii kate. Viime vuosisadalla oli yleisesti vallalla se mielipide,
etti thmiskunnan etu vaatii rahan yllipitimistd kiinteissé suhteessa
kultaan, jotta rahavksikko siiilyttiisi vakaan arvon.

Myioskin rahan sisdisen arvon, sen cstovoiman, vakaana pysvt-
tdmisen merkitvkseen on jo vuosisatoja sitten kiinnitetty huomiota.
John Lasy ~viittast 1700-luvun alussa metallivahan arvon vaihteluihin
ja suositteli metallirahan tlalle paperirahaa, joka olisi helpommin
sddannosteltivissic. David  [hwme piti metallivahan  metalliméirin
lieviii vithenlinustd hintojen alenemisen estimiseksi suotavana ja
siv James Steuart esitti ajatuksen hintaindeksiin perustuvasta raha-
kannasta, ajatuksen, jonka kestimittémyyden Ricardo sitten scl-
viistt osoittl viittaamalla tillaiseen jirjestelmiiin sisiiltyviin teknil-
lisiin Ja psvkologisiin vaikeuksiin 1.

Omalla vuosisadallamme amerikkalainen Ireing IFisher v. 1911
julkaisemassaan teoksessa »The Purchasing Power of Money» ryhty1
Lkorostamaan rahan ostokyvyn vakauttamisen merkitvstia.  Lukui-
sat talousmiehet suhtautuivat silloin hiinen ajatukseensa Liysin
kielteisesti.  Maailmansodan jilkeen lrving Fisher v. 1920 teokses-
saan »dtabilising the Dollary kehitteli samaa kantaa chdottacn,
etti rahan metalliarvoa jirjestelmillisesti muutettaisiin lisdamaélla
tai vihentamilld rahavksikon metallimaéraé, jolta siten voitaisiin
yllipitdda rahan ostovoima vakaana ja vilttyd metallin hinnan
vaihtelujen vaikutukselta tavaran hintothin. Irving Fisherin v.
1928 ilmestyneestii teoksesta »The Money Illusiony kivi ilmi, elti
rahan ostokyvyn vakauttamisajatus jo oli saanut lukuisia kannat-
tajia. Nithin aikoihin perustettiin Yhdysvalloissa rahan ostokyvyn

1 Rist, e.m.t. Siv., 379—382,
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vakauttamistarkoituksessa The Stable Money Association, ja asia
tuli kiytinnossi polititkan kohteeksi. 1 Fisherin huomattavimmista
kannattajista mainittakoon professorit Warren ja Pearson. Kéytiin-
nissit presidentti [ranklin Roosevelt vuoden 1933 Lkeskivaiheilla
suunnitteli kiinteitid dollarin suhdetta hintatasoon, misti mm. on
todistuksena hinen Lontooscen kokoontuncelle maailman talou-
delliselle konferenssille 3. 6. 1933 lihettiminsd vetoomus, jossa hin
sanoi: »Old fetisches of so-called international bankers are being
replaced by eflorts to plan national currencies a continuous purcha-
sing power which does not greatly vary in terms of commodities . . .
The United States seeks the kind of dollar which a generation hence
will have the same purchasing and debt paying power as the dollar
value we hope to attain in the near future. That objective means
more to the good of other nations than a [ixed ratio for a month
or Lwo in terms of the pound or franc.» 2 Vield voidaan viitata Roose-
veltin vuoden vaihteessa 1933/34 tekemiin yritykseen stabilisoida
dollarin suhde kultaan devalvoituaan ensin dollarin arvon.
Itavaltalainen Narl Menger oli Litid ennen huomauttanut Ricar-
doon yhtyen, etter rahan ostovoimaa voida koskaan vakauttaa,
koska rahan ostovoima muodostuu hyiodykkeiden vaihdossa, joten
vakaa rahan ostokyky merkitsisi hyddykkeiden tuotannonteki-
jiin  keskeniisten arvosuhteiden vakauttamista.3  Myéhemmin
J. M. Keynes osoitti, elti molemmat pidimiidrit, vakaa hintataso
ja vakaa vaihtokurssi, eiviit ama ole loteulettavissa, asettaen ctu-
sijalle vakaan hintatason.4 Vihdoin on Rist huomauttanut, etti
pyrkimykset hintatason vakauttamiseks: perustuvat sithen harha-
kiisitykseen, ettd rahalla olisi itsessidédn kansantaloudesta riippu-
maton ulkonainen arvonsa. Raha on kuitenkin todellisuudessa
hyédyke, jossa toisten hyddykkeiden suhteellisesta niukkuudesta
tai runsaudesta johtuvat vaihdanta-arvon vaihtelut kuvastuvat.
Sen vaihdanta-arvoa muuttamalla er ole voitu toteultaa pysyvia

I . A, von Hayek, eam.t. Siv. 217.

2 PavuL Ei~nzia, Monelary Reform in Theory and Practice. l.ondon 1935. Siv. 157,

3 KARL MENGER, Grundsdlze der Volkswirtschaftslehre, 2. Aufl. Leipzig 1923.
Siv. 299, 300.

4 J. M. KEYNES, A (racl on monetary reform, London 1923. Siv. 154 —176.
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hintatasoa, silli hintatasohan on rippuvainen mustakin talou-
dellisista tekijoisti kuin rahan omasta arvosta.l

Olemme tekemisissi kahdenlaisten rahanarvon vathtelujen
kanssa, joilla kummallakin on erilaiset syynsid, nimittiin rahan-
arvon vaihtelut ulkomaiseen valuuttaan ja kultaan verrattuna seki
toiselta puolen rahan ostokyvyn vaihtelut kotimaassa. Samalla
kertaa kuin niilla 1lmisilld on omat erilaiset syynsé, ne saattavat
mybs vaikuttaa toinen toisiinsa.

Finanssipolititkka on vli sadan vuoden aikana kohdistanut huo-
mionsa ensi sijassa rahan vakaan kulta-arvon ja vakaan ulkomaisen
vaihtokurssin turvaamiseen, se on toisin sanoen »ajatellut kullassa».
Tasta asenteesta on siirrytty ottamaan huomioon rahan ostokyky
eli »ajattelemaan tavaroissay. Tami kahden erilaisen tavoitteen
synteesi sisdltyy useimpien keskuspankkien yhtis- ja ohjesdéntoi-
hin.2 Siten esim. Suomen Pankin sekii entisessi ettd nykyisessi
ohjesdénnossa (1 §:ssi) sanotaan, ettd pankin tehtidvind on »Suomen
rahalaitoksen pitdminen vakavalla ja turvallisella kannalla seki
maan rahaliikkeen edistidminen ja helpottamineny. Eduskuntamme
pankkivaltuusmiesten johtosiaéinnossa (3 §) sanotaan, »ettd panlkki-
valtuusmiesten tulee kaikessa toiminnassaan niin menetelld, etti
Suomen raha siilyttdd laissa sdddetyn arvonsa». Piadjohtaja Ryt
tulkitsi Suomen Pankin 125-vuotisjuhlassa pitiméssiin puheessa
niaiden ohjeiden sisdltod antaen nimenomaan vahvistuksen sille
kisitykselle, ettd keskuspankin tehtaviin my6s kuuluu huolenpito
rahan ostovoiman vakaana pitdmisesti. Padjohtaja Ryti ndet mm.
lausui: »Keskuspankki tayttad parhaiten tehtivinsd, jos se kykenee
pysyttimédn rahan kotimaisen ostovoiman vakaana ja jos ulko-
maiset valuuttakurssit samanaikaisesti pysyvit vakaima. 1800-
luvun jilkipuoliskolla, joka oli vapaan ja alati kasvavan kansain-
vilisen kauppavaithdon ja pédomalitkkeen aikaa, sitoivat useimmat
maat rahansa kultaan. Keskuspankin tirkein tehtévi oli pysyttii
ulkomaisten valuuttain kurssit kiinteindi. Sittemmin ja erittdinkin
viime vuosina on alettu tdmin lisiksi ja vieldpi ensi sijassa vaatia,
etti sen on koetettava pitddi rahan kotimainen ostovoima vakaana.

1 Rist, e.m.l. Siv. 384.
2 Kiscu and IELkiN, Ceniral Banks. I.ondon 1928.
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Kumpaanko niusti keskuspankin tarkoitusperisti on Kiinnitet tivi
suurempaa huomiota, ellet kumpaakin voida samalla kertaa saa-
vuttaa, riippuu kussakin vksityistapauksessa ko. maan taloudelli-
sesta rakenteesta ja sitd, mikid merkitys kansainviilisilla kaupalli-
silla ja rahataloudellisilla suhteilla on maan clhinkemoelimille.y —
Tissit siis samalla myonnettiin, ettit keskuspankki saattaa joutua
tilanteeseen, jossa sen on luovuttava jommastakummasta cdelli
mainitusta tehtiiviistii maan elinkemoelimén hyviiksi.  Tillaisen
varauksen tarpeellisuuteen ovat useat kansantaloustieteilijat aikai-
semminkin viitanneet.

Jo kauan ennen viime maailmansotaa oli esitetty se mielipide,
ettel rahan suinkaan tarvitse olla sidottu metalliin tai aina samaan
ostovolmaan.

Professort Georg I'riedrich Knapp, joka ol laajalti syventynyt
kansantalouden historiaan, asettui v. 1905 ilinestyneessi teoksessaan
»Staatliche Theorie des Geldesy sille atkalaisilleen yllittiville kan-
nalle, ettd rahakannan ensi kddessi tulee palvella valtion etua ja
etti rahan ostovoima on ldhinnd lainsiéidinnén alaan kuuluva asia.
Rahateoria oli  hinen mielestiiéin  lainsiiiidéintohistoriaa.  Valtio
miéirid, huomautti Knapp, mihin rahayksikks oikeuttaa, eikii raha-
kannakst omaksutulla metallilla ole tissé kohden merkitysta. Olen-
naista on rahan »Geltungy, lain sille sdatamé skelpoisuusy tai »kity-
piisyysy. Kultakanta oli hinen mielestdiin kyllikin sopiva keino
rahan ulkomaisen vaithdanta-arvon vakaana pysyttdmiseksi, mutta
ei suinkaan ainoa. Kullan kiyttdminen kotimaisessa rahankierrossa
oli hiinestd samoin kuin sata vuotta aikaisemmin englantilaisen
Thorntonin mielestii turha. Rahalla itsellidn e1 Knappin mielesti
ollut arvoa, se oli luonteeltaan nimellistéd, eikic Knapp maininnut
arvon siilyttimistd sen tehtiviin kuuluvaksi. Hénen yksinomaan
juridinen ajatusrakennelmansa el varsinaisesti ottanut huomioon
rahan asemaa taloudessa eiki sitd kiytintod lainsdéddinnon alalla,
joka nimenomaisesti sitoo rahayksikon kullan arvoon.

Knapp joului ascttuessaan tidten tiahdentidméén rahan »nimelli-
svyLtdy Ja kieltiiesséiin rahalta sen oman sisiisen arvon puoltamaan
paperikantaa ja antamaan uutta virikettd miédritylle ajatus-
tuunnalle. Ervdit belgialaisen Ernest Solpayn koulukuntaan lit-
svvitt taloustieteilijiit arvelivat voivansa tehdid siitid tosiasiasta,
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etti rahan sijasta on yhid enemmin ryhdytty kiyttimédn vaih-
dannan villineind luottopapereita ja maksuosoituksia, sen johto-
piétoksen, ettd rahan tehtdvd arvon siilyttijini tulee hitvidmiiin. 1

Edelli selostettuthin talousteoreettisiin kisityksiin, jotka ensin
kohdistivat huomionsa rahan metalliarvon ja myéhemmin rahan
ostokyvyn vakaana pitimiseen sekii jotka milloin tidhdensiviit
kultakannan, milloin paperirahakannan tarkoituksenmukaisuutta,
liittyi vihdoin idltédédn nuorempi teoria »neutraalistay eli »passiivi-
sestay rahasta.2 Tiami luonteeltaan idealinen ja kitytinnslle koko
lailla vieras teoria el itse

ssiéin ole ristiriidassa metalliarvoltaan yhté
vithiin kuin ostokyvyltiin vakaata rahaa kiisittelevien kisitysten
kanssa, vaikkakin sen omaksuma katsantokulma on toinen. Rahan
neutraliteettia koskeva ajatus pohjautuu Sayn oppiin, ettit talouden-
pitotoiminnan pohjimmainen sisilté on tavaroiden vaihtamista
tavaroithin 8 ja etti rahan volyymin lisddiminen tietii (Neisserin
mukaan) jonkinlaisen »puhtaan»y kysynnin synlymistdi, joka on
tehty mahdolliseksi keinotekoisesti ilman edelld kitypéd, tuotetuissa
hyodykkeissé ilmaistua vastiketta. ¢ Neutraali, midriltiin muut-
tumaton raha on ikéénkuin varjo, joka kuvastaa talousprosessin
eri vaiheita, se el vaikuta tuotantoon eiki hintoihin, vaan ne muo-
dostuvat rahasta rippumatta. Hintojen keskinidinen suhde eiki
rahan oma arvo olisi tdmdn mukaan katsottava vakaaksi tekijiksi.
Neutraliteettl téssii tietiddi sitii, etti muut tekijit kuin raha saavat
vaikuttaa vapaastli. Sitd vastoin olisi rahan ja luoton volyymi,
rahan kiertonopeus ja ilman rahaa suoritettujen liiketoimien miiiiri
pidettivid muuttumattomana seké ulkoa tulevat hiiriot viltettivi,
jotta rahan ehdoton neutraliteetti toteutuisi. Neutraali raha sallii
-— huomauttavat sen kannattajat — todellisten tuotantosuhteiden
ilmetd sellaisella tavalla, ettii saavutetaan paras mahdollinen tasa-

1 Rist, e.m.t. Siv. 376.
2 JouaN G. Koormaxs, Zum Problem des »Neulralen» Geldes. Hayekin teok-

sessa Beitridge zur Geldtheorie. — I'. A. vox Havix, Geldlheorie und Konjunkiur-
theorie. Wien 1929, Siv. 53. — G. M. VERRIIN STUART, Inleiding (ol der Leer der
Waardevastheid van het Geld. Haag 1919. — Pierre RayNAUD, e.m. artikkeli

Revue d’Economie politique’issa v. 1937.
3 J. B. SAY, Traité d’Economie Polilique, 8 iéme ¢d., Paris 1876.
4 H. Nuissir, Der Tauschwert des Geldes. Jena 1928, Siv. 13.
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paino taloudellisten ponnistusten ja saavutetun tyydytyksen vililli.
Neutraali raha ei siis edellyti vakaata hintatasoa, silld esim. tek-
nillisten parannusten tai kysynnissi ilmenevien muutoksien tiytyy
voida kuvastua hintatasossa. Mikili sellaisia tekijoitd ei ilmene,
pysyvét hinnat muuttumattomina. Neutraalisuus edellvttis, etti
monetaariset tekijat eiviit pidise vaikuttamaan, so. olemaan aktii-
visia, mikéd tapahtuu silloin, kun rahan volyymi muuttuu. Rahan-
tarpeen kasvu erkitsee tdmén ajatuskannan mukaan siti, etti
rahan arvo on alentunut. Inflatooristen ja deflatooristen vaikutus-
ten vilinen O-piste osoittaa rahan neutraalisuutta. Hayekin mukaan
taten saavutettu talouselimiin tasapaino estié talouspulien synty-
misen.

Jos maailman kurssit vakautettaisiin toinen toisiinsa nihden ja
jos kunkin maan rahavolyvymi pysytettiisiin muuttumattomana,
osoittaisl ostovoimapariteetin muuttuminen, mihin suuntaan talous
on kehittymissd. Kun ostovoimapariteetti jossakin maassa muut-
tuisl, voitaisiin sen maan valuutan kurssia vastaavasti alentaa tai
korottaa. Devalvoimalla ja revalvoimalla wvoitaisiin pitii raha
oikeassa suhteessa tuotannon arvoon.1!

Neutraalia rahaa kisittelevd teoria ei hyviksy rahan arvon
sifinnostelyd vakaan hintatason saavuttamiseksi viitaten siihen,
ettd esim. inflatio on mahdollinen, vaikka hintataso ei muuttuisi-
kaan. Raynaud erittdd sen kannan, etti rahan ostokyvyn vakaut-
minen el héiritse vain hintatason suhteellista korkeutta wvaan
mydskin hintojen keskiniistii suhdetta. Hin tarkastaa tiltd niko-
kulmalta taloudellista edistystid jakaen sen kolmeen luokkaan: 1)
ekstensiivisesti laajencva kansantalous, jossa kaikki tuotannon-
tekijdt edistyviit samanaikaisesti vhtd suuressa miidrin, 2) inten-
siivisesti edistyvii talous, jossa vain jonkin tuotannontekijian tai
tuotantoryhmén teho lisddntyy tai jossa tuotannontekijit kehit-
tyviit erl suuressa médrin, 3) teknillisesti edistyvii talous, jossa tuo-
tanto kasvaa miidrdltiin, ilman ettii tuotannontekijéitd on tarvittu
Iiséitd. Raynaud huomauttaa, ettdi rahan ostokyvyn vakauttaminen
on edullista vain ensimmiisessii tapauksessa, jossa tuotannonteki-
jdin edistyminen on suhteellista; toisessa ja kohnannessa tapauksessa,

1 Revue d’Economie Polilique, 51. Siv. 1392.
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jotka kiytdnnossi oval lukuisimmat, ostokyvyn vakauttaminen
hiiritsee eri tuotannontekijiin keskiniistd suhdetta ja tasapainoa
tavalla, joka el vastaa tuotannon kokonaisuudessa aikaansaatua
muutosta. Hién viittaa myds sithen, etti hintojen keskiniisessi
suhteessa aikaansaatu hiiri el ole pahin haitta, vaan se seikka, etti
hintojen muutos ei ole lihtdisin taloudellisen todellisuuden maa-
peristd. Neutraali raha tietdisi niiiden haittojen valttamisti, se
estiisi monetaaristen syiden atheuttamat hintojen vaihtelut ja antaisy
hintasuhteiden siiilyé silloin, kun tuotannossa et ilmene muutoksia,
mutta mydskin muuttua, jos tuotannon teknilliset edellytykset tai
kysynnin laatu siti edellyttiavit. Tallaiset muutokset ovat kuiten-
kin kiytinndssd hitaat ja vihiiset verrattuina nithin hintojen muu-
toksiin, jotka atheutuvat rahan aktiivisuudesta. Rahan aktivi-
suudesta syntyviii haittoja on yleensid koetettu lieventdd vakaut-
tamalla hintataso ja ulkomaan kurssit. Havek varoittaa téllaisen
polititkan vaikeuksista ja suosittelee sen sijasta rahavolyymin
vakauttamista. Hinen mielestdéin rahateorian tulee muodostua
itseniiseksi rahanarvoteoriaan ndhden.!

Neutraalin rahan teoria on koettanut osoittaa tien, jota kulkien
voitaisiin turvata rahalle itseniiinen asema taloudessa. Teorian
toteuttaminen kiyvtinngéssd tietdisi rahan arvoa siilyttévin teh-
tivin tehostamista. Tiamin kisityksen kannattajien tiaytyy kui-
tenkin myéntid, ettd on vaikeata, ellei mahdotonta, loytdd taysin
luotettava kriterio, joka osoittaisi, milloin raha on neutraali.2 Sel-
laiset taloustieteilijit kuin esim. Rist pitéivit neutraalin rahan toteul-
tamista suorastaan mahdottomana.3

Kisitys sellaisen rahapolitiikan noudattamisesta, joka pyrkii
rahan  volyymia siitimélld vakauttamaan hintatason,® so. Lur-
vautumaan rahan aktiivisiin vaikutusmahdollisuuksiin, on parin
viimeksi kuluneen vuosikymmenen aikana saavuttanul yleisempii
kannatusta kuin neutraalia rahaa kisittelevi teoria, ja se on Knappin
kasityksiin liittyen eriiissii tapauksissa kokonaan alistanut aktiivisen

1 7. A. vox Havexk, Geldtheorie u. Konjunklurtheorie. Siv. 71.

2 Koopmans, e.m.l. Siv. 341.

3 Rist, e.m.t. Siv. 348.

4 Tamin suunnan kannattajista mainittakoon G. Cassel, J. M. Keynes, R. G.
Hawtrey, R. MacKenna ym.
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rahapolitiikan yleisen valtiojohtoisen taloussééinnéstelyn palveluk-
seen. Lisdksl on rahan ostovoimaa pyritty suojelemaan inflatoo-
risten ja deflatooristen vaikutusten tasapainolla.l

Rahakannan merkitys rahanarvon séiyttimisessd.

Kuten tiedimme, toimi kultakanta aikoinaan siten, ettid se hel-
potti kansainvilisii maksusuorituksia ja edisti maksutaseiden tasa-
painossa pysymisti sen kautta, ettd kultaa voitiin kdyttiia maksu-
vilineenid. Maassa, jossa maksutase osoitti talpumusta passiivi-
suuteen ja jossa ulkomaisten vekselien kurssit runsaan kvsynnin
vuoksi nousivat ulkomaisten saatavien kiydessd riittdamittomiksi
ulkomaisten velkojen maksamiseen, voitiin velkojat hyvittii suo-
rittamalla heidéin saatavansa kullassa. Kullan ja setelikatteen méii-
rdn pienentyessii vitheni myos liikkeessd olevan setelirahan miira,
mutta samalla rahan arvo kvantiteettiteorian mukaisesti nousi ja
tavarain hinnat alenivat. Tétd kehitystd keskuspankki saattoi
vield edistdd korottamalla diskonttokorkoa. Seuraus oli ennen pitkii
viennin lisdéintyminen ja tuonnin supistuminen seki maksutaseen
tasapainon palautuminen, silld tavarathan virtaavat sieltd, missi
ne ovat halvimmat. Pdinvastainen oli kehitys maassa, missi maksu-
tase kehittyl voimakkaasti aktiiviseksi. Sielli rahan runsaus johti
hintojen nousuun, rahan arvon alenemiseen ja viennin tyrehtymi-
seen sekil sitii tietdi taas tasapainoon. Tiésti yleisesti omaksutusta
kultakantajirjestelmistii johtui, etti maailmassa vallitsi ikddnkuin
kansainviilinen rahajirjestelmi, jonka puitteissa kansainviiliset
vekselikurssit vaihtelivat varsin vihin, miki seikka suuresti edisti
kaupan ja luoton kehitysta.

Rauhan vallitessa kansainvilinen kauppavaihto suoritettiin
hiirigittd lyhytaikaisia luottotoimia kéyttien, eikid pddoman pako-
lmioitd suojanhakutarkoituksessa esiintynyt. Useimmat keskus-
pankit noudattivat samanlaista luottopolititkkaa, jolle oli ominaista
diskonttokoron alentaminen, kun kulta virtasi maahan, ja sen kiris-
Liéiminen piinvastaisessa tapauksessa. Tiamén miltei standardisoidun
rahapolititkan onnistumisen edellytyksenid ei kuitenkaan todelli-
suudessa ollut vain pelkkd kultakannan sovelluttaminen, vaan sen
lisiiksi kolme tédrkedtd tekijdé, nimittdin: 1) uselmmat maat eivit
asettaneet esteitii lavaranvaihdolle (e1 tuontikieltoja, kiintisité

VL Wacesaxy, Wo kommt das viele Geld her, Berlin 1940.
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eikit  korkeita tulleja), 2) kunkin maan oli silloin helpompi kuin
nykyédin alentaa tuotantokustannuksiaan, eritoten palkkatasoaan,
tvovieston jirjestidytymisen tal sosiaalisen lainsdidinnén voimatta
siti estédi, 3) Lontoo toimi tavallaan tdmin jérjestelmin valvojana
ja kansainvilisen kaupan seki luottotoimien keskuksena jérjestien
luottoja maailman eri osille ja ohjaten luotonannollaan taloudel-
lisen tasapainon siilymisti.

Ennen maailimansotaa vallinneella kultaan sidotulla rahajirjes-
telmalla oli siis se suuri merkitys, etti se edisti kiinteiden raha-
kurssien siilymisti. Toiselta puolen ei jirjestelmiin vaikutus rahan
kotimaisen ostokyvyn siilymiseen ollut yhti tehokas. Se niet asetti
rarsin ahtaat rajat hallitusten ja keskuspankkien talouspolitiikalle
ja pakotti kotimaisen hintatason mukautumaan maan ulkomaisen
maksutaseen tasapainossa pysylitdmisen kulloinkin edellyttémiin
vaatimuksiin. Téstid oli erditi varsin haitallisia seurauksia. Siten
esim. tukkuhintaindeksin yleinen alentuminen 1870-luvun alusta
lihtien pahasti rasitti useiden maiden tuotantotoimintaa. Tama
indeksi niet vv. 1873-—1896 aleni 111:sta 61:eenl. Kullantuotannon
huomattava lisdédntyminen 1890-luvun lopulta lihtien taas kuvastui
tuntuvana hintojen nousuna, joka vv. 1896—1913 teki noin 25 9.2
Ennen maailmansotaa ilmenneet hintavaihtelut olivat vleensi myés
hitaampia kuin sodan jilkeen.

Maailmansodan pédtyttyd ja valuuttojen kurssien alkaessa eten-
kin maaliskuusta 1919 ldhtien suuresti heilahdella kivi rahatalou-
dellinen tilanne, jolle inflatio ja budjettivajaukset olivat useimmissa
maissa luonteenomaisia, siind méérin sekavaksi ja tuhoisaksi, etti
valtio- ja [inanssimiehet ryhtyivit pyrkim#dn ennen sotaa vallin-
neeseen kultakantaan. Tahdottiin ennen kaikkea piaistd vakaisiin
rahakurssethin ja luultiin, ettd ennen sotaa kiytdnnossd ollut

1 G. Cassir, Teorelisk Socialekonomi, 1934. Siv. 651. — Sauerbeckin indeksi-
taulukko:

Vuonna 1846 ........ 89 Vuonna 1873 ........ 111 Vuonna 1900 75
' 1850 wsssrowy +F 39 1875 <csnvesw 98 45 1905 72
. 1860 ........ 99 1885 ... T2, 1910 78
5 1870 ... 96, 1895 iziinww 62

2 Maailman kultaméairdn arvo oli v. 1875 — 22555 milj. Rmk, v. 1900 —

36 975 milj. Rmk ja 1910 — 52 600 milj. Rmk. (Casselin e.m.t.)
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kultakannan mekanismi nytkin toteuttaist timén padmidrin, silli
olivathan kurssit silloin pysyneet vakaina.

Kun olosuhteet kuitenkin olivat olennaisesti muuttuneet, scurasi
tasti  pyrkimyksestd huomattavia vaikeuksia, jotka pakottivat
turvautumaan raskaaseen deflatioon ja vihdoin devalvatioon.
Kultakannalla on kaikesta huolimatta vield 1930-luvulla ollut huo-
mattavia kannattajia. Ninpd kansainliiton kultadelegatio vuonna
1932 esitti sen kannan, etti vallitsevissa oloissa kultakanta edustaa
parasta kiytettdvissi olevaa rahamekanismia. Delegation mie-
lestd oli kullan hikkeiden sallittava vaikuttaa sekid maassa, josta
kulta virtaa pois, ettd maassa, jonne se virtaa. [Edelleen delega-
tio suositteli kaikille valtioille tasapainon ylldpitimistd budjeteissa.
Kultakantaa puoltava professori Hayek oli sitd mieltd, ettd puoli-
aulomaattisesta kultakannasta enemmin tai vithemmin mieli-
valtaisesti ohjattuun rahakantaan siirtyminen olisi tietinyt suu-
rempia vaaroja kuin puhtaan kultakannan ylldpitdminen.2 Pro-
fessori L. Robbins huomautti Lloyd’s Bank Review’n vuoden 1932
lokakuun numerossa julkaisemassaan artikkelissa, ettd kultakanta
tarjoaa kansainviliselle kaupalle paremmat edellytykset kuin mikiin
muu jérjestelmid ja ettd sithen palaaminen mitd pikimmin olisi
kaikille parasta. Lontoon cityn pankkimiehille pitiméssidan puheessa
Negtlle Chamberlain lokakuun 6 pnd 1936 tihdensi kultakantaan
palaamisen  merkitystd, jotta saataisiin tarkoituksenmukainen
kansainviélinen rahajirjestelmi. Télloin héin kuitenkin piti viltti-
miittéménd, ettii ensin saataisiin aikaan kansainvilinen sopimus
kullan hinnan vakauttamisesta. 3 Téamid ehto kuitenkin edellytti
vaikeasti aikaansaatavaa kansainvélistd sopimusta, jota ilman kulta
siis el olisi voinut toimia automaattisesti.

Kéaytdnnon antamat kokemukset ovat vuosi vuodelta yhi sel-
vemmin osoittaneet, etlii entiseen kultakantaan ei muuttuneissa
oloissa voida palata. Nykyajan rahajirjestelmit eivit endi ole
automaattisia, vaan »ohjattuja» tai sddnnosteltyji rahakantoja,
mika merkitsee sitd, ettd keskuspankin johto koettaa erilaisin

1 Royal Institute of International Affairs: Monelary Policy and the Depression,
London 1933. Siv. 75.

2 HavEexk, Prices and Production, 1931. Siv. 76 ja 110.

3 The Times, 7. X. 1930.
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toimenpitein —— varastoimalla ulkomaisia vekseleiti, vaikuttamalla
kullan liikkeisiin hyvissit ajoin suoritetuilla korkokannan muutok-
silla, myéntamilla palkkioita kullan myyjille ja toiselta puolen
vaikeuttamalla rahan vaihtamista kultaan, vaikuttamalla maan
kauppapolititkkaan, kiristamilld tai hellittamilld kotimaisia luotto-
markkinoita jms. — yllipitdi rahan ulkomaista arvoa vakaana ja
samalla huolehtia siitd, ettd rahan volyymi kotimaassa pysyy kan-
sanlalouden »oikeutettuja vaatimuksiay vastaavana.

Tarkastaessamme timin sa@dnnostelyn kannalta rahakannan
kehitystit kohtaamme ensiksi sddnndstellyn kultarahakannan, jossa
siainnostely ilmenee vain siini, ettii keskuspankki miidritietoisilla
korkokannan muutoksilla ja kullan vaihdosta suoritettavilla palk-
kioilla koettaa vaikuttaa kullan litkkeeseen seki siten kultakatteen
suuruuteen. Seuraava kehitysaskel on siédnnostelty kultarahakanta,
jossa siidnnostely kisittid ulkomaisten deviisien hankkimisen, jotla
niiti volitaisiin kiiyttii kullan asemasta ja jotta siten villtettiiisiin
kullan pako. Edelleen timi sidédnnostely saattaa pyrkii sterili-
soimaan lilan suuriksi  kityvit kultavarat, jotta kultakate el
paisuttaisi setelivolyymia. Vieli saatetaan ylldpitii sidiinnosteltya
kultarahakantaa, jossa setelistoi lisdtiddn tar supistetaan kulta-
reservistii rilppumatta ja jossa kultakatteen suuruus saa vaihdella
vaikuttamatta setelistéon ja luottoon, jotka sidinnostelliiin litke-
elimin tarpeiden mukaan. Tilloin kulta on olemassa vain kansain-
villisten selvitysten vakuutena. Kultaa on niitd selvityksid, so.
maksutaseen huippujen Llasoiltamista varten saalavissa, ja rahan
ulkomaisia kursseja pidetdéin vakaina kultapisteiden avulla. Tal-
laista rahakantaa kutsutaan siiiinnostellykst ja kullalla tuetuksi
rahakannaksi.  Vihdoin tunnetaan sidnnéstelty paperirahakanta,
jossa yleisolle er vaihdeta kultaa edes kansainvilisii maksuselvi-
tyksii varten, vaan jossa keskuspankki ylldpitédd rahan vakavuuden
tukena kultavarastoa, josta tarvittaessa suoritetaan siirtoja toisiin
keskuspankkeihin. Loppujen lopuksi saatetaan ajatella otettavaksi
kiytintoon siinnostelty paperirahakanta, jolla ei ole kultakatetta
tai kultatukea ja jossa setelivolyymin suuruus sidnndstelldén talous-
elimin tarpeiden mukaan.?!

1 EiNzig, Monelary Reform. Siv. 127112,
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Siadnnostellyn rahakannan ylldapitdmisessi voidaan pyrkid mah-
dollisimman vakaisiin ulkomaisiin rahakursseihin, mutta téillaista
kantaa vastaan voidaan huomauttaa, etti se saaltaa johtaa saman-
laisiin seurauksiin kuin kultakannan sovelluttaminen. T#llinhén
voi kivdi viillttdméttomikst kuristaa luottoa ja rvhtvi muihinkin
taloudellisiin -~ toimenpiteisiin - maan maksutaseen suojelemiseksi.
Se, minkii vapaa kultakanta aitkanaan teki automaattisesti, on nyt
suoritettava sidnnostelytoimin. Finanssijohto on usein joutunut
tilanteeseen, jossa sen on valittava joko vakaa rahan sisiiinen (koti-
mainen) arvo tai vakaa kansainvilinen kurssi, toinen voidaan to-
teuttaa vain toisen kustannuksella. Siéinnéstellyn setelirahakannan
kannattajien taholta on chdotettu, etté setelirahakanta sdénnos-
teltiiisiin - kussakin maassa vakaaks:r maan sisdisid oloja silmilli

pitien ja etti rahan ulkomainen kurssi saisi médrivtyi itsestian

ittdaisiin kulloinkin  vallitsevan

tal elld se médrdtietoisesti miii

A

maksutascetilanteen mukaan. Tamé ajatus perustuu .Casselin osto-
voimapariteettiteoriaan, jonka mukaan kahden maan valuuttain
vathtokurssit ajan oloon aina mukautuvat hintatasojen osoittaman
suhteen mukaan.? Niiin on arveltu hintatasojen viihitellen itsestiin
pyrkivin tasapainoon. Todellisuus on osoittanut, ettei niin suin-
kaan tarvitse tapahtua. Kun rahan kurssi alence, vaikuttaa timii
ilmié ulkomaisia hintoja korottavasti, ja korotus saattaa viihitel-
len kulkeutua myos vientitavaroiden hinnanmuodostukseen. Rahan
kurssi el niiin ollen jdi vksinomaan passivisekst tekijiksi. Usein
vaihtelevat kurssit aikaansaavat hitiriéitid, joten kurssien vakaana
pitiminen on talouselimén yleisen edun mukaista. Jos tahdotaan
eliminoida kauppatasecn hiiritsevit vaikutukset valuutan uiko-
maisiin  kurssethin, on otettava kiytintéon clearingjirjestelmi
ulkomaankaupassa. 2, 3

Ne rahatekmlliset toimenpiteet, joilla sekii kultarahakannan

1 (CassEL, camt. Siv. 472 ja 417--420.

2 EiNzig, e.m.t. Siv. 139.

3 HaBERLER suosittelee suurille valtioille hinlatason vakaana pitiamistia, ja
pienten valtioiden olisi hdnen mielestdén kiinnitettivi pédasiallinen huomionsa
valuuttojensa ulkomaisen kurssin vakaana pitamiseen. Revue d’Economie Poli-
tique 1937, siv. 1388, Katso myos Hasrrrer, Prosperily and Depression, Genéve
1933.
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ettd sidinnostellyn paperirahakannan vallitessa pyritién rahan arvoa
sdilyttidméidn, ovat suurin piirtein samanlaiset. Edellisessd tapauk-
sessa niiden liitkkeelle paneva voima lihtee itse jirjestelmin auto-
maattisesta mekanismista, jilkimméisessi tapauksessa ne ovat
lahtoisin finanssijohdon miidriitietoisesta harkinnasta.

Deflatooriset tovmenpiteet.

Rahan vaihtoarvon, sen ulkomaisten kurssien, osoittaessa tai-
pumusta alentumiseen on yleisesti suosittuna torjuntatoimenpiteeni
pidetty ostovoimavirran kuristamista vihentdmilli kiytettdvissa
olevien malksuvilineiddn méiriad, mikd on mahdollista esim. vetii-
méilld pois litkkeestd setelejd, kiristimélld luottoa seké kallistamalla
siti. Kvantiteettiteorian mukaisesti néilld toimenpiteilld on rahan-
arvoa korottava vaikutus.

Tilannetta, jossa rahan arvo, sen ostovoima, nousee tuotannon
ja menekin tyrehtvessid sen johdosta, etti taloudelle el anneta riit-
tiviisti ostovoimaa edustavia maksuvilineitii, sanotaan deflatioksi.
Tialloin el edes koko tyydyvtykseen oikeutettuakaan tarvetta edustava
kyvsynti ostovoiman puutteessa tule tyydytetyksi tarjonnan j#i-
dessd  kysyntiid suuremmaksi.  Deflatioillmis kohtaa tavallisesti
ensin vksityvistd menekin ja tuotannon alaa levitikseen vithitellen
muillekin aloille ja lvié vihdoin leimansa koko talouteen, joka joutuu
kidrsimiéin menekin ja tuotannon tvrehtvmisesti.

Talous reagoi tithin ilmison joko siten, ettit se pyrkil palautta-
maan ostovoimavirran entiselleen, niin ettd kuristettu rahankierto
jait vallitsevakst hintojen alentuessa, mikii merkitsee litkkeessi
olevan rahan ostovoiman nousua, tai siten, ettd talous koettaa
pitdi hinnat muuttumattomina, mutta lisiitd litkkeessi olevaa raha-
midridd tal tehostaa sen kiertoa.

Vanhan kisityksen mukaan tarjonta ja kysynti midrdavit
hinnan siten, ctlit se muodostaa tasapainon tarjonnan ja kysynnin
viillille. Hintojen tiytyisi niiin ollen nousta tai laskea siksi, kunnes
tarjonta ja kysvntd kohtaavat toisensa. Todellinen asiain tila ei
kuitenkaan ole nidin yksinkertainen. Useissa tapauksissa tarjonta
saattaa pysyé suurempana kuin kysynté hintojen silti muuttumatta.
Edelli mainitsemamme saéinto edellyttid, ettei tarjonta ole jérjes-
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tivtynyt pitdmidn hintoja kiinteind ja ettit hyédykkeiden tarjoojat
— vaikker jiarjestiytymisti olisikaan — ovat valmiit tuomaan tava-
ransa tarjolle alimpiin mahdollisiin hintothin. Kun néin ei kuiten-
kaan aina tapahdu, civiit hinnat deflatiotilassa olevassa taloudessa
alene vain siksi, etti tarjonta vlittda kysynnin. Tihin tarvitaan
muutakin. Voidaan ajatella, ettd tuottaja, huomatessaan menek-
kinsd viheneviin ja tistid johtuen vksikkéhintaan sisiltyviin voit-
tonsa pieneneviin kiinteiden kustannusten (overhead costs) suhteelli-
sen osuuden lisédntyessi, katsoo tavarainsa menekin lisadmiseksi
parhaaksi alentaa hintojaan. Ehki hién téiten vor alentaa kunkin
tuotantoyksikon osalle lankeavia kiinteitd kustannuksiaan menekin
liséidintymisen tolvossa, mutta varsinaisisla luotantokustannuksis-
taan (tyékustannuksistaan) hiin ei vol tinkii, ellei hin kykene niiti
alentamaan. Viimekst mainittu edellyttiist mm. palkkojen ja raaka-ai-
neiden hintojen alentamista. Tuotantokustannusten aleneminen johtaa
jatkuvaan hintojen alenemiseen. Téten saatetaan tulla tilanteeseen,
jossa rahan alkuperiinen ostovoima palautuu ja jossa aluksi riitté-
mitttomiks: havaittu rahaméiri alempien hintojen vallitessa suo-
rittaa entisen tehtiviinsi taloudessa. Ennen kuin tihin on piisty,
on deflatio saattanut johtaa kulutuksen vithenemiseen, tyéttomyy-
teen, vararikkothin yms. pulailmiothin. 1 Mutta titd  deflation
edellyttamédd hintojen alenemista vastassa on nykyisin joukko
estiivii voimia kuten monopolit, kartellit, palkkajirjestét yms.
IEdelleen ei kotimainen deflatio vaikuta ulkomailta tuotavien raaka-
aineiden hintoithin. Useinkin yrittdja voi pyrkii alentamaan hin-
toja vain pidomatuoton miiriimissi rajoissa lavolllaakseen siten
suurempaa menekkii ja siti tieti pddomatulon vihennysti vas-
taavaa korvausta. Otlaen huomioon, ettdi timi pidiomatulo sosiaali-
sessa tuotannossamme keskiméirin arviordaan enintiin 15 9:ksi,
eivit mahdollisuudet hintojen alentamiseen kannatlavaisuutta
vaarantamatta ole suuret, elle1 varsinaisia tuotantokustannuk-

1 Deflatooristen toimenpiteiden aiheuttamat vaikeudet tunnettiin jo vanhalla
ajalla. Niinpad GiBBoN kertoo teoksessaan »History of the decline and fall of the
roman empire» (11 luvussa), kuinka keisari Aurelianus v. 274 e.Kr. yritti defla-
toorisin toimenpitein korottaa rahan arvoa ja kuinka hénen toimenpiteensi syn-
nyttivat mellakoita, joissa 7 000 sotilasta kaatui.
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1 Jos suhen on tilaisuus, voidaan hinnanalennuk-

sia volida alentaa.
sen  kautta pédstii suurempaan rahan ostovoimaan. Tihin tulok-
seen el kuitenkaan tavallisesti péisti niin nopeasti, kuin miti teo-
rian perusteella oletetaan. Kiytinnossid hintoja koetetaan mahdol-
lisimman kauan pitii ennallaan, ellet niitd voida korottaa.

Deflatiotila  merkitsee  myyntimahdollisuuksien puuttumista.
Kansantalouden yhteenlaskettu menekki on tuotantomahdollisuuk-
sien  sallimissa rajoissa suuresti rilppuvainen siitd, missd miiéirin
kysyntd saa tarvitsemaansa ostovoimaa.

Deflatio oli alkuaan automaattisesti tolmivaan kultakantaan
hittyvid ilmis. Jos jonkin maan hintataso menetti tasapainonsa muiden
maiden hintatasoithin verrattuna, sai se palautua tasapainoon kullan
likkeiden vaikutuksesta. IKun kultakanta el maailmansodan jiilkeen
eniiit voinut tilli tavalla vapaasti vaikuttaa, olivat vanhan kulta-
kantajirjestelmédn kannattajatkin siti mieltd, ectti hallitusvallan
tuli médritietoisesti siiinnostellyn dellation avulla koettaa ylli-
pititit rahan kulta-arvoa. Midritietoinen deflatio tuli rahapoliitti-
seksi tavoitteeksi. Se otti huomioon, ettd hintojen ékillinen alene-
minen el tapahdu kaikkiin hyédykkeihin nihden samanaikaisesti
ja vhiil suuressa miiirin sekii ettit elinkustannusten ja kiinteiden
maksujen alenemisen hitaus on suurimmalta osalta syynd lasku-
kauden aikana syntyviian tyottomyyteen. Kiinteiden ja sidottujen
maksujen, eritoten velankorkojen, taakka tiillgin aikaansaa suurim-
mat maksuvaikeudet. Voimme niiin ollen ainakin teoriassa olettaa,
ettii jos deflatoorinen hintojen alentaminen toteutellaisiin saman-
aikaisesti  ja suhteellisesti vhtid suurena, viltyttiisiin deflation
kansantaloudelle turmiollisista seurauksista.

Hallitusvallan suunnitelmanmukaista ja pakkotoimin sdddettyi
hintojen alentamista on kutsuttu miiititietoiseksi deflatioksi, »con-
sistent deflationy, mik& nimitys lienee ldhtoisin Hollannin edus-
tajakamarin budjettikeskustelusta heiniikuussa 1935. Menettely
tietenkin merkitsee elinkeinoeliméin vapauden rajoittamista, silld
joudutaanhan tdtd menettelyi johdonmukaisesti sovelluttamalla
el vain pakkoméiriyksin alentamaan tavarain hintoja, palkkoja,
hotellimaksuja, vuokria ja lainain korkoja, vaan vielipd kenties

1 B, Lukas, Aufgaben des Geldes. Berlin 1937. Siv. 76.
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muuttamaan yksityvisten lainojen nimellisméériikin. »Midratietoinen
deflatio» on sisdiselti olemukseltaan joustavasti toimivan kulta-
kantajirjestelmidn perusajatuksen vastainen. Viimeksi mainit-
tuhan edellytti, ettii rahan katteena oleva kultamiiird vaihtelisi,
jotta hinnat kiytdnndssii olevassa rahassa ilmalstuina pysyisivit
vakaina. Maidrdtietoista deflatiota sovellutettaessa kivtiannossi
olevassa rahayksikdssd ilmaistut hinnat vaihtelevat (alenevat),
jotta rahayksikén kultamédri pysyvisi muuttumattomana. Til-
laisen deflation johdonmukainen toteuttaminen johtaisi sithen,
etti kaikkien kustannuslaskelmien perusteina olevat hinnat muodos-
tuisivat hiilyviksi ja etti talouselimiin stabiliteetti hitvidisi, Miiiri-
tietoisen deflatiopolitiikan sovelluttaminen kohtaa myés vasta-
rintaa ithmisluonteessa, joka aina pyrkii reagoimaan kaikkia tulon-
vihennyksii vastaan, vaikka ne todellisuudessa eiviit edes johtai-
sikaan tulon ostovoiman vithenemiseen.  Pakkoloimin suoritetut
tulonalennukset houkuttelevat helposti vallassa olijoita  kitvtti-
miin hyviitkseen néiti muutoksia. Jota harvemmin palkat ja hin-
nat muuttuvat, siti vithemmin tetenkin tillaiseen etuilemiseen
on tilaisuutta. Niin ollen saatetaan kenties kvsvid, kannattaako
sietdd lukemattomien eri hintojen muuttumisesta aiheutuvat hii-
riot, kun niiden sijasta voidaan selviti vhden ainoan hinnan, nimittéin
kullan, muuttamisella? [iko ole jirjetonti koettaa kaikissa olo-
suhteissa ja kaikin keinoin vllipitdd rahavksikon kulta-arvoa
vakaana tai pitdd titid tavoitetta kansakunnan korkeimpana piiii-
miirini? — Vaikka vastaammekin kieltdviisti tihidn kvsymyvk-
seen, on myvonnettiivi, etté madaritietoiseen deflatioon sisiltyy
nikokohtia, joiden toteuttamisella on rakentava merkitys talou-
delle. Hallitus, jolla on tivsi valta sidnnostelli tavarain hintoja,
palkkoja, elinkustannuksia, kiinteiti maksuja kuten korkoja ym.,
saattaa menestyksellisesti  estddt  ostovoiman epittarkoituksen-
mukaista kasaantumista. Téallaista valtaa kdvttden on myés voitu
lieventid kohtuuttoman korkotaakan rasitusta. Fdelleen on méiri-
tietoisella deflatiolla ollut huomattava merkitvs inflation vastus-
tamiskeinona. Kuten jirjestelmaélliset menettelvtavat vleensd ovat
ennemmin lihtoisin kiytinnon vaatimuksesta midirittynd ajan-
kohtana kuin ennakkoteoriasta, on miéiiriatietoinen deflatiokin ollut

hetken larpeen sanelema. Siten on pyritty vithentimiin ja rajoit-
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tamaan budjettimenoja alentamalla elinkustannuksia, jotta voi-
taisuin vilttyvi palkankorotuksista. Tamin lisikst on deflatioon
turvautumalla koetettu edistdid vientii ulkomaille ja maan tuo-
tannon kilpailukykyi kansainvilisilli markkinoilla. Todettuaan
ensin luottodeflation  haitalliset  vaikutukset kansantaloudessa
vastuunalaiset valtiomichet ovat ryhtyneet hakemaan toimen-
piteilleen tarkoituksenmukaisempaa ratkaisua piiédtyen tilloin  laa-
dtietoiscen deflatioon. Uuden jérjestel-

jemmalle ulottuvaan mii
miin keksijind on pidetty Mussolinia, joka v. 1931 pani toimeen
yleisen palkkojen alennuksen seké méirdsi timén toimenpiteen
helpottamiseksi vuokrien, hotellimaksujen sekii yleensi elinkustan-
nusten alentamisen. Diktaattori ryhtyr toistamiseen téllaiseen
toimenpiteeseen v. 1934 alentaen, tosin vapaaehtoisuuden varjolla,
tialla kertaa myds vksityvisten kiinnityslainojen samoin kuin valtion-
lainojen korkomiirii. Luottopolititkkaan ei kuitenkaan kajottu. 1
Vaikka niilld tommenpiteilli ei onnistuttukaan palauttamaan liiran
pariteelliarvoa, saavutettiin nilli rahan ostovoiman tuntuva nousu, 2
ja hintataso pysyi Italiassa aina vuoden 1934 loppuun saakka suun-
nilleen samana kuin kultakantamaissa.?3

Mussolinin antamaa esimerkkid alettiin pian seurala myos ns.
demokraattisissa maissa. Belgiassa ryhdyttiin jonkin aikaa ennen
belgan devalvointia deflatoorisiin  toimenpiteisiin, ja Ranskassa
atien dekree-

Lasal koetti seurata Mussolinin antamaa esimerkkii
tilli  vuokrien, elintarvikkeiden hintojen seki lainain korkojen
alentamisen, viimeksi mainittujen 10 %:1la. Niiti toimia perus-
teltiin silli, ettd ne olival vitlttamitlomid frangin kurssin suoje-
lemiscksi.  Muistamme  vield, kuinka Lavalin  deflatiopolitiikka
atheutti lydpaikoissa vakavaluontoisia levoltomuuksia ja kuinka
hallituksen vihdoin tédytyl perdintyd Loimenpiteistdin, joilla el
saalu elinkustannusten nousua pysavtetyksi. Lavalin antamaa
esimerkkid seurattiin myos Hollannissa, missi Colyn kesalla 1935

1 Einzig, e.m.t. siv. 233.

2 Italian tukkuhintaindeksi oli v. 1933 67 ja v. 193465 (1929 = 100),
Italian elinkust. indeksi oli v. 1933 80 ja v. 1931 74 (1929 = 100).

World liconomic Survey 1935/36. Siv. 267--278.

3 Iisim. Amerikan Yhdysvalloissa oli tukkuhintaindeksi v. 1934 78.2 (1909 =
100), World. Economic Survey.
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saadakseen valtion budjetin tasapainoon yritti alentaa obligatio-
lainojen korkomiirid, jotta valtion menot pienenisiviit. Edustaja-
kamari hylkisi  hiinen titi tarkoittavan echdotuksensa erdiden
vastustusryhmiiiin - kuuluvien edustajien  pitiessii  suunniteltuja
toimenpiteiti lian lievind ja vaatiessa, etti mydskin itse laina-
méiirii ol alennettava.l

Etenkin Ranskassa suoritetut deflatooriset toimenpiteet osoit-
tivat v. 1935 selviisti, ettii ne saatlaval johtaa aivan piinvastaisiin
tuloksiin, kuin mihin niilli on pyritty. Siellihén palkkojen alenta-
mista seurasi elinkustannusten kallistuminen eriiidden vhteiskunta-
[uokkien joutuessa entistii huonompaan taloudelliseen asemaan. 2
Palkanalennuksia olisi tiytynyt jatkaa, jos mieli saada aikaan tasa-
paino Ranskan hintatason ja muiden maiden hintojen viilisessa
suhteessa larvilsemalta alentaa frangin arvoa, so. turvautua deval-
vatioon.

Deflation vaikutuksia arvioitaecssa budjetin tasapainoon saatta-
misen kannalta katsoen on otettava huomioon, ettii deflatio aiheuttaa
myds tulojen pienenemisen, joten pian saatetaan jilleen olla sellai-
sessa tilanteessa, ettt palkkoja ja elinkustannuksia on koetettava
uudelleen alentaa.  Tidten joudutaan helposti noiduttuun kehéin,
josta et lovdy ulospidisyi.

Midritietoinen  deflatio, mukili silli  pyritidin  huomattaviin
hintojen alennuksiin, ei voi rajoittua vain korkomiéirien alenta-
miseen.  Sen Liviyy pyrkid keventdmiiin olemassa olevaa velka-
taakkaa, kuten Hollannin edustajakamarissa Colijnin ehdotuksen
vhtevdessi vaadittiing jotta velalliset siidistyisiviil maksukyvytti-
myyteen joutumiselta.  Mutta tillainen toimenpide koskist kipeiisti
pankkeihin ja rahalaitoksiin, joita —— jos tahdotaan olla tasapuolisia
— olist hyvitettivi ulottamalla alennukset myos talletuksiin. Tal-
lainen menettely saattaa kuitenkin helposti johlaa vleiseen talle-
tusten pakoon ja rahaolojen romahdukseen. Yhtendinen ja méiri-
tietoinen deflatio johdonmukaisesti toteutetluna on tilen omansa

hivittimiidn luoton ja luottamuksen. Velallisel vleensit ja erit-

U ldiNzig, e.m.t. Siv. 235.
2 Ranskan tukkuhintaindeksi oli v. 1935 54.2, v. 1936 59.6 ja v. 1937 87.7
(World Econ. Survey. Siv. 83 1936/37).
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tiainkin valtio joutuvat ajan pitkddn suorittamaan kalliin hinnan
deflation aikaansaamasta maksujen ja hintojen alentamiseen sisiil-
tyviisti helpotuksesta. Velkojat ja rahansijoittajat, jotka kenties
kerran ovat valmiit suostumaan sijoittamiensa piddomien arvon
alentamiseen, joutuval varmaankin pakomichalan valtaan, jos
tillaiset toimenpiteel osoittavat uusiutumisen merkkeja. Tillainen
pako taas saattaa johtaa velkasaatavien rahaksimuuttoon ja niiden
arvon alenemiseen, mistii seuraa, etti lainojen saaminen kohtuul-
lisilla ehdoilla kiy vaikeaksi. Valtiovallalle kiy niiissi olosuhteissa
vaikeaksi tai mahdottomaksi lainata rahaa, silli sijoittavan yleison
tiyltyy ottaa huomioon toistuvan arvonvihennyksen mahdollisuus.
Tallaisista lainansaantivaikeuksista oli Ranskan hallituksella tun-
tuvia kokemuksia Lavalin deflatooristen toimenpiteiden jilkeen.

Yhteniiset dellatiotoimenpiteet tekiviit epiilemitti kultakanta-
maille mahdolliseksi lykita devalvation toimeenpanemisen tuonnems-
malksi, mutta lopullista ratkaisua ne eiviit missdiin suhteessa tien-
neet. Miiritietoinen deflatio keinona korottaa rahan arvoa on ajan
oloon osoittautunut kansantaloudelle erittdin raskaaksi ja vaavalli-
seksi toimenpiteeksi.

Inflatooriset totmenpiteet.

Rahanarvon, eritoten rahan ostovoiman, korottamiseen tihltiii-
vien deflatooristen toimenpiteiden vastakohtana voidaan turvau-
tua toimenpiteisiin, jotka johtavat rahan arvon pienentymi-
seen.  Niistd toimenpiteistd on yleisimmin tunnettu inflatio,
sana, jota usein kiytetddn erilaisessa ja harhauttavassa merki-
tyksessd. Siitd on tavallaan tullut jonkinlainen kummitus, jonka
pelkkd mainitseminenkin herdttia kauhua ja joka saattaa hiipii
keskuuteemme, ilman ettid siti huomaammekaan.

Yhteiskunnan taloudenpitotoiminnan yllipitiminen edellyttii
mairittyd ostovoiman kiertoa, ja téllgin on ajateltavissa, ettii kiiy-
tettdvissi olevan ostovoiman vélittdjani kiertdvi rahaméiri saattaa
olla suurempi, kuin miti taloudenpidon luonne ja laajuus edellyt-
tavat. Midrdtty taloudenpitoltoiminnan yhteenlaskettu menckki
edellyttida Lkysynnédn varustamista menekkii vastaavalla osto-
voimalla. Kansantaloudessa saatetaan kuitenkin joskus varustaa
kysyntd niin suurella maaralld ostovoimaa, ettid tuotantovoimal
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civitt riitd kysynnidn tyvdyttamiseen.  Kysyntid voidaan tilloin
tyydyttdid vain midirdtlyyn rajaan saakka, minki jéilkeen raha ei
enitii samassa méirin kykene suorittamaan hyddykkeiden vilitti-
misti myyjiltd ostajille, silld rahahan ei kykene noita hysdykkeiti
luomaan. Lisdéintynyt rahamiird tehoaa kylli aluksi sielli tadlla
antaen kysynniille liséittyi ostovoimaa, joka taas vuorostaan vihi-
tellen kulkeutuu edelleen lisiten ostovoiman kiertoa, mutta samalla
rahan ostovoima heikkenee hintojen noustessa. Téllaista tilannetta
kutsutaan inflatioksi. Tasapainotila rahankierron ja nousseiden
hintojen vélilli palautuu inflatioprosessin pééttyessii, mutta tasa-
painotilan palautuminen vaatii aitkansa. Téllaista tasapainotilan
palautumista ei tietenkdéin tapahdu, jos inflatio ja rahan arvon
aleneminen jatkuvat. Inflatio on kisilli vain silloin, kun kansan-
talouden kiertiivid ostovoimaa lisdtain, vaikka silli jo entuudes-
taan on maksimitehoa varten tarvittava ostovoimaméiiri. Hinnan-
nousut, jotka eiviit atheudu téstd, eiviit ole inflatoorisia. Sikili
kuin rahaméirin kierron lisidntymisté vastaa kasvu kansantalou-
den vaihdannassa, ei kysymyksessi ole inflatio, silli liikkeessd ole-
van rahaméirdn lisddntyminenhén silloin on tarpeen, jotta ei jou-
duttaisi deflatioon. Rahaméirdn lisiéintyminen johtuu télléin
talousprosessin vilkastumisesta eitkd péinvastoin. !
Luonteenomaisimmat inflatiotapaukset ovat seuraavat: Kulta-
kantaisissa maissa voidaan joutua leimaamaan lisdd kultarahoja,
mistii atheutuu ostovoimavirran lisiéintyminen. Edelleen voidaan
ajatella jouduttavan samanlaiseen tilanteeseen, jos ulkomailta
tuodaan maahan kultaa tai deviisejii ja tarjotaan ne lunastetta-
viksi keskuspankille, joka tdmin lunastuksen perusteella laskee
litkkeelle vastaavan miédrdn seteleitd.  Vihdoin saattaa valtio
selvivtyikseen maksusitoumuksistaan laskea likkeelle lisiittyi
ostovoimaa, esim. myymilld vekseleiti keskuspankille. Tillainen
menettely tietenkin edellyttid, etté valtiolla on joko itselliéin mah-
dollisuus luoda lisiittyd ostovoimaa ja laskea litkkeelle uutta rahaa
tal ettii kiytettivissi olevat rahaa litkkeelle laskevat laitokset joko

1 Lukas, eam.t. Siv. 118—123. Taméan melko yleisesti omaksutun katsan-
tokannan vastakohtana mainittakoon kisitys, ettei rahavolyymid missdan ta-
pauksessa saisi muuttaa, mikéli halutaan siilyttdd rahan »neutraalisuus» (Ktso
edella siv. 298—299).
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vilittomisti tai valillisesti myoéntévit uusia luottoja. Myos yksityis-
taloudellinen yrittdjatoiminta vol luottona saada keskuspankilta,
jos tédmi sihen suostuu, enemmin rahaa kuin inflation viltté-
miscksi olisi tarpeen. Tillainen ilmié voi juontaa alkunsa koti-
maisen rahan ulkomaisen vaihtokurssin alenemisesta tai yleisesti
hinnannousuoireesta, joka houkuttelee litkemiehet tavallista suu-
rempiin ostothin poikkeuksellisen voiton saamiseksi. Myds odo-
tettavissa oleva korkokannan muutos saattaa kiithoittaa téllaisen
luoton hankkimiseen. Vihdoin saattaa tesauroitujen varojen ikil-
lisella kiertoon joutumisella olla inflatoorinen vaikutus.

On muistettava, ettid esim. ulkomaisten rahakurssien noususta
atheutuva ja yleiseksi muodostuva hintojen nousu ei ole inflatoo-
rinen, enintdin sitd voitaisiin kutsua proinflatooriseksi, inflation
kaltaiseksi 1lmigksi, kuten saksalainen professori Lukas tekee.l
Sama koskee muitakin hintojen nousuja ja rahanarvon alenemisia,
elleiviit ne atheudu rahavolyymin laajenemisesta. Proinflatooristen
hinnannousujen estimiskeinona Lukas suosittelee hintatarkkailua,
joka ei kuitenkaan tehoa, jos kysymyksessi on todelliseen infla-
tioon perustuva hintojen nousu.

Rahan vaihtokurssin merkitysti arvosteltaessa rahan osto-
voiman kannalta katsoen on muistettava, etti vaihtokurssi on
osittain yksikkéhinta ja laajemmassa mielessi ryhméhinta. Se on
ulkomaisiin  maksuvilineisiin ndhden myyntihinta, mutta koti-
maahan nidhden ulkomaisten maksuvilineiden ostohinta. Ulko-
maisten maksuviilineiden hintana on vaihtokurssilla se normaali-
tchtdvi, ettil se saattaa niiden tarjonnan ja kysynnédn tasapainoon.
Vaihtokurssin muutoksen huomattavin merkitys ilmenee siini,
etti se muuttaa tavaravaihdon edellytyksid. Maan vaihtokurssin
alentuessa kallistuvat maahan tuodut ulkomaiset tavarat ja maan
omat tavarat ulkomailla halpenevat. Ilmiglld el ole mitdin teke-
mista inflation kanssa. Mutta rahan vaihtokurssi saattaa alentua
kiynnissi olevan inflation vuoksi, tai passivinen kauppatase saat-
taa johtaa liialliseen velkaantumiseen ulkomaihin néhden, kenties
pidoman pakoon, mitka seikat sitten johtavat inflatioon. Kun til-

1 Luxkas, e.nnt. Siv. 150—151.
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16in joudutaan inflatioon, nousevat hinnat ensiksi ja ostovoiman
lisdédntyminen setelivolyymin kasvun muodossa seuraa jéljessa.
Rahan ostovoiman alenemiseen saatetaan myds joutua siten,
elli palkat yleisen palkkaliitkkeen tai markkinayhtvimien toimen-
piteiden vuoksi nousevat. Jos talloin yritetidéin padstd vaikeuksista

siiimiélld  rahavolvymid, joudutaan inflatioon. Toiselta puolen
el tilloin ole muuta valintaa kuin deflatio tai hintakontrolli.

Hintojen vakaina pysyminen olisi sisiiisessii ristiriidassa infla-
toorisen ostovoimakierron kanssa. Ostovoimavirta vksin ei saa
suuria aikaan eiki kykene vilkastuttamaan talousprosessia, ellei
tarvittavia tavaroita ja tuolantovilineitii ole olemassa, samoin
kuin emme taloudessamme péédse pitkille, vaikka noita tavaroita
olisikin riittiviisti talouselimin saattamiseksi kukoistamaan, ellei
ole tarvitlavaa ostovoimavirtaa, joka vilittiisi tavarain tuotannon
ja siirron. Jos talouden yliruokkiminen rahalla vallitsevien hin-
tojen pysyessi volmassa Johtaa suurempaan tavarain kysyntiin,
kuin miti tarjolla oleva tavaraméiri ja tuotantomahdollisuudet
voivat tyydyttid, silloin el hintavalvonnan avulla saada kysyntiii
ja tarjontaa kohtaamaan toinen toistaan. Hintojen valvonta saal-
taa enintéiin aikaansaada sen, ettii rahankierto hidastuu ja ostajien
on pakko suurin joukoin jiddd odottamaan sen vuoksi, ettd tava-
roita el ole saatavissa kaikille. T#ami el tietenkiiin millian tavalla
edisti kauppavaihtoa ja tuotantoa.

Toisin on aslanlaita, jos kyseessii on proinflatoorinen tai muun-
lainen hinnannousu, jota menekkitilanne tai kustannukset eivit
chdottomasti edellyti. Hinnannousun estimisen voidaan sellai-
sessa tapauksessa ajatella johtavan suurempaan menekkiin ja tuo-
tantoon seki ehki siti tietd halvempiin kustannuksiin kutakin
tuotantoyksikkoid kohden.

Lukas tihdentiid sitdé rahapolitikan tehtéivid, johon sisiltyy
huolenpito siité, etti kaikki tuotantovoimat saadaan kansantalou-
dessa mahdollisimman tehokkaaseen kiiyttoon ja etti viltytddn
sellaisilta rahanarvon sisédisiltd muutoksilta, jotka johtuvat raha-
midrin vaihteluista. Lukas, joka el hyviksy inflatoorisia yhti
vithin kuin deflatoorisiakaan toimenpiteiti rahapolittisina keinoina.
suosittelec valtiovallan harjoittamaa palkka- ja hintavalvontaa
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keinoina yllipitii rahan ostovoima vakaana.! Jos midritietoisesti
viltetdin deflatiota ja koetetaan aina huolehtia siitii, ettd talous
saa tarpeeksi kiertivéid ostovoimaa, on hinnoilla taipumus pyrkii
nousemaan. Jos yksipuolisen hinnannousun vuokst koetetaan tyy-
dyttid tdten syntyvad uutta tyydytyskelpoista kysyntédd suurem-
malla méérilld ostovoimaa, syntyy helposti vaarallinen kilpajuoksu
eri hintojen viililli sekit hintojen ja palkkojen vililli. Lopputulos
saattaa plan olla yleinen hintojen nousu eli rahan ostovoiman ale-
neminen, jolloin raha el eniii toimi arvon siilyttijinid. — On syyli
kysyé, kykeneekd hintojen valvonta tillaisen kehityksen estamiiin?
Jotta se muodostuisi tehokkaaksi, tiytyy sen perustua miltel yksin-
valtaiseen tai diktatooriseen ja etupurien syrjivaikutuksista riippu-
mattomaan seki miidritietoisesti toimivaan valtiovaltaan.

Llespanstivisel totmenpiteet.

Kisiteltyimme edelld inflatiota on syyti vielid tarkastaa eriiiti
-ahapolitttisia pyvrkimyksid, joiden tarkoituksena on talouseldmin
elvyttiminen ja tehostaminen silti aikaansaamatta hintojen nou-
suja, mutta jotka myés saattavat johtaa proinflatoorisiin hinnan-
nousuihin. Niille toimenpiteille on ominaista, etti ne eiviit, kuten
inflatio, pyri yhkylldstyttimédn taloutta lisitylli ostovoimavolyy-
milld, vaan ettd ne tiahtddvit uuden tuotannon ja kysynnédn luomi-
scen, jotka tarvitsevat lisdd maksuvilineitd. Tissd on kysymys
kahdenlaisesta ekspansionista, ensiksikin tuotantoluoton laajenta-
misesta ja toiseksi kuluttajain ostovoiman lisidimisesti.

Oikeaoppisten kultakantateoreetikkojen mielestii rahanarvon
perusedellytyksid oli rahan niukkana pitiminen. Téllainen raha-
politiitkka saattaa olla omansa estdmiéin tuotannon ja vaithdannan
laajenemista, silld rahan niukkana pitiminenhin merkitsee, ettei
kaikkia luottovaatimuksia tyydytetii. Kannattaako, voidaan kysyi,
uhrata vaurastuminen ja edistys rahan kansainvélisen vakavuuden
hyviksi. Ekspansionistit vastaavat tihin kieltivisti ja ovat kulta-
kannan vastustajia, vaikka ekspansionismin ja kultakantateorian
valilld ei olekaan periaatieellista ristiriitaa, edellyttien, etti luotto-
ekspansioni el vlitd kultareservin siédtiamii rajoja. Tamién suunnan
kannattajista mainittakoon J. M. Neynes, R. C. Hawtrey, Reginald
MceKenna ja Gustay Cassel. Ekspansionistien kisitvksen mukaan

1 Lukas, e.m.l. Siv. 589.

~1
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olisi luoton laajentamiseen pyrittivi a) tekemilli kultareservien
kiytto tehokkaammakst (ja taloudellisemmaksi), b) vihentimélld
pankkien kassavarojen suhdetta talletuksiin ja c) viithentimilld
keskuspankkien setelikatetta. Luottoekspansionin tarkoitusperit
mairiteltiin seuraavasti: McKennan mielestd on kaikki perustellut
luottotarpeet tyydytettavd, Hawtrey tahtoo luottoekspansionin
avulla huolehtia ruttdvien tyotilaisuuksien jirjestédmisestii, Cassel
pitdéd térkedind, etti luottopolititkalla kyetidéin lamakauden aikana
tukemaan hintoja. Vihdoin sosialistiset talousmichet yleensi toi-
vovat luottoekspansionin edistdvin palkkatason kohoamista ja
kuluttajain ostokyvyn lisdédmistd »ansiottomastay tulosta eldviin
kansanluokan kustannuksella seki oikeudenmukaisemman omai-
suudenjaon toteuttamista.!l Téamén suunnan kannattajat eivit
ilmeisestikéin ole riittivissi médrin ottaneet huomioon, ettei vksis-
tadn luoton saamismahdollisuus synnytii lisiituotantoa, uusia mark-
kinoita ja uusia tydtilaisuuksia. Nousukauden wvallitessa luoton
kysyntd on miltei rajaton, mutta laskukautena sen menekki on
pieni. Luotolla voidaan kenties hetkellisesti tukea hintoja, mutta
pysyviisesti runsas luotto ei itsessdin kykene hintoja nostamaan.2
Ekspansionistit ovat ilmeisesti lioitelleet luoton vaikutusta hin-
toihin olettaessaan, ettd jos esim. vehnin hinta Yhdysvallvissa

liikatuotannon johdosta alenee, seuraa téistd — edellyttiien, ctté
luottoa on riittiviésti tarjolla — muiden hyédykkeiden vastaava

hinnannousu, niin etti keskimidrdinen hintataso el pidse alene-
maan. Asianlaita on kuitenkin ilmeisesti se, ettii vehnin hinnan
aleneminen alentaisi vehnin tuotlajain ostokykyid, miki taas vi-
hentéisi tdmén suurilukuisen kuluttajamiirdn ostokykyi ja pai-
naisi muita hintoja. Yhden ainoan tuotteen hinnan aleneminen
saattaisi siten saada ailkaan useiden muiden tuotteiden hintojen
alenemisen, jota mikéién luoton laajentaminen ei poistaisi. Luotto-
ekspansioni el suinkaan sisilli mitdin yleispitevii ladkettd, joka
tehoaist hintojen lamaantuessa yhtié vihén kuin sen supistaminen
auttaisi hintojen liiallisesti noustessakaan, kuten useat ovat luulleet.

Periaatteessa oli luottoekspansionilla ennen viime lamakautta
erdiden Englannin talousmiesten keskuudessa useita kannattajia,

lviil.;'ZIG, e.m.t. Siv. 78.
2 Rist, e.m.t. Siv. 370—390.
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mutta kiytdnnossid luottoa tuskin téssd mielessi midrdtietoisesti
laajennettiin. Maailman keskuspankeilla ja yleissllda oli tuoreessa
muistissa maailmansodan Jilkeinen inflatio, ja johtavat finanssi-
miehet suhtautuivat sen vuoksi vastahakoisesti luoton laajenta-
miseen. Kultakantaan palaaminen ja valuuttojen yleinen vakaut-
taminen johtivat kuitenkin itsestdén luoton laajenemiseen timin
silti atheutumatta miidritietoisesta rahapolititkasta. Nousukaust
edisti osaltaan luoton laajenemista, jota viranomaiset vv. 1928—
1929 ryhtyivit rajoittamaan. Nousun muuttuessa lamakaudeksi
ryhtyivit my6s vksityiset rahalaitokset periméin takaisin luotto-
jaan sidstyidkseen tappioilta. Vuoden 1929 porssiromahduksen
jilkeen Yhdysvaltojen pankkiviranomaiset koettivat helpottaa
korkokantaa, joka muissakin maissa nopeasti aleni. Vuwoden 1931
finanssipula pakotti useiden maiden keskuspankit rajoittamaan
luotonantoa, mikd toimenpide kirjisti pulaa. Vuonna 1932 Eng-
lannin finanssijohto ryhtyi, luovuttuaan muutamia kuukausia aikai-
semmin kullasta, elvyttiméin kauppaa helpottamalla luotonantoa
ja ryhtymilld jarjestelméallisesti alentamaan korkokantaa. Yhdys-
valloissa ryhdyttiin v:sta 1935 ldhtien »reflatios-tarkoituksessa yhi
méidritietoisemmin  laajentamaan luotonantoa. Euroopan kulta-
blokkimaissa oltin osaksi deflatoorisista syistd, osaksi p#ioman-
paon pelosta erittdin pidéttyvéisia. Vuoden 1935 alussa Flandin
Ranskassa tahtol seurata Englannin esimerkkid ja koettaa elvyttia
maan likevaihtoa runsaalla luotonannolla sekd helpommilla korko-
ehdoilla.  On kuitenkin muistettava, ettdi Englannissa kaupan
vilkastuminen ldhinnd atheutul punnan arvon alentamisesta ja
tasapalnoon saatetusta budjetista eikd luoton laajentamisesta ja
koron alentamisesta. Ranskassa el niitd edellytyksid ollut, ja siksi
ei Flandinin finanssipolititkka olisi voinut johtaa tarkoitettuun
tulokseen. Hin el kuitenkaan Ranskan Pankin vastustuksen vuokst
saanut tahtoaan toteutetuksi, ja kesdkuussa 1935 Lavalin hallitus
omaksui deflatoorisen [inanssipolititkan koettaen siind pyrkii myos
alempiin korkoihin. 1

Niin kauan kuin valuutat olivat sidotut kultaan, oli luoton laa-
jentamispolitiikalla omat ahtaat rajansa. Kun 1930-luvulla useita
valuuttoja devalvoitiin ja kun kultakatteiden arvot timin johdosta
lisdéntylvit, laajenivat luotonantomahdollisuudet.

1AP. EI.\TZIG, World Finance 19356—1937. London 1937.
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Tavallaan  oman ryhmiénsié muodostavat ne talouspoliitikot,
jotka kimnittivit pddhuomionsa kuluttajain ostovoiman lisiimi-
seen. Ryhmiin radikaaliset ainekset, joiden joukkoon kuuluu sosia-
listeja, pitiviit suotavana, ettii valtiovalta on valmis ostovoiman
lisimistarkoituksessa  tyytymiadan tarvittaessa budjettivajauksiin
ja jopa turvautumaan inflatoorisiin menetelmiinkin. Tamén ajatus-
kannan mukaan kuluttajain ostovoima — eiké luoton laajuus —
midirdi kaupan vilkkauden ja hyvinvoinnin méirdn, miki katsanto-
kanta tietenkin on oikea, mutta silti ei oikeuta mihin johtopaitsk-
siin tahansa tdmin ostovoiman lisidmismahdollisuuksista. Yhdys-
valloissa on saatu kouraantuntuva kokemus siitd, miten suuri osuus
ostovoiman epétasaisella jakautumisella on ollut lamakauden pit-
kittymiseen. Nousukautena eivit palkat siellii péiisseet nousemaan
samassa suhteessa kuin voitot, jotka kerddntyiviit sididstovaroiksi
sen sijaan, ettd niitd olisi kiytetty ostovoiman elvyttimiseen siten,
ettii hintoja olisi alennettu, miké taas olisi tehnyt suuremman kulu-
tuksen mahdolliseksi ja parantanut teollisuuden tuotantotehoa, joka
pysyl 8060 %:n paikkeilla suurimmasta mahdollisesta tehosta. !

Ostovoiman liséidimistd tihdentivistd talouspoliitikoista toiset
oval sitd mieltid, ettd tuotanto lisiéntyy itsestiiiin riittivisti, jos
vain kuluttajilla on tarpeeksi ostovoimaa, toiset taas pitiviit myos
laajennetun luoton myéntiamisti tuottajille véalttimiattoméni. Mal-
tilliset tdmiin suunnan kannattajat, kuten professori E. R. A. Selig-
man, pitivit vihittdismaksujirjestelmin kehittamista erdédni rat-
kaisumuotona ostovoiman lisidmiseksi. 2 Pitemmille tihtidd majuri
Douglasin  suunnitelma, jonka mukaan kunnan jokaisen asukkaan
olisi saatava mééritly osuus kunnan alueella toimivien tuotanto-
laitosten tulosta. Niiiden ajatusten toteuttamista valmistelemaan
perustettiin - Albertassa erikoinen Social Credit Party. Yhdys-
valloissa tdmi suunta on kiyttinyt tunnusta »Share the Wealthy,
ja sen kannattajista mainittakoon senaattori Huey Long ja Loht.
Tosvnsend. Ranskassa on tillii ajatussuuntaa ajanut Dubois.3 Kulut-

1 H. G. Mouvrrox. [Income and Iiconom ic Progress, Washington 1935. Siv.
155—159.

2 E. R. A. StricyaN, The Economies of Inslalement Selling. A Study in Con-
sumers Credil. New York 1927,

3 EiNzig, Monelary Reform . . . Siv. 95.
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tajain ostovolman lisdéimiseen tihtdaviat myos pyrkimykset korot-
taa palkkoja ja estdd hintojen nousu. Samaa tarkoitusperdd edis-
tetidiin vield sosialista huoltoa tehostamalla. Mikiali kuluttajain
ostovoimaa lisiitdéin ottamalla sitii pois toisilta, merkitsee tillainen
toimenpide lisdtaakkaa tuottajille, joiden palkan- ja veronmaksu-
kyky sutd vihenece.

Jotta kuluttajain ostovoiman lisiiys muodostuisi tehokkaaksi,
tiytyisi koko yhteiskunnan ostovoiman kasvaa eikid vain jonkin
médirityn luokan ostovoiman toisten luokkien kustannuksella.
Tiami taas — ecllei ostovoiman lisiiys perustuisi tuotannon lisdyk-
seen — merkitsisi inflatiota. Téllaisen inflation el kuitenkaan tar-
vitse Jjohtaa hintojen nousuun, jos se liittyy litkatuotantoon,
jolloin hintojen alenemisesta viltytéaén.

Ostovoiman lisiidiminen lamakautena on méiritietoisen raha-
polititkan kohteena melko uusi.  Silti sithen on jo kauan kiin-
nitetty huomiota. Ninpid esim. Karl Marx koetti vakuuttaa, etta
kapitalistisen jirjestelmiin vallitessa kuluttajat eiviit saa riittavasti
ostovoimaa ostaakseen kaikki tuotetut tavarat ja ettii tdmén vuoksi
syntyy aika-ajoin ylituotannon aiheuttamia romahduksia. Sosialis-
tien kisityksen mukaan ei titi puutetta kyetd poistamaan,
minkd vuoksi kapitalistinen jirjestelmé tulee romahtamaan. Vuo-
sien kuluessa sosialistit ovat kuitenkin itse kaikin voimin koettaneet
saada tidssii kohden korjausta aikaan tukemalla tydldisia heiddn
pyrkimyksissdén ostovoiman lisiiimiseksi, so. suurempien palk-
kojen saamiseksi. Korkea palkkataso voi kuitenkin erdissd tapauk-
sissa Johtaa yleisen ostovoiman pienentymiseen. Jos palkat muissa
maissa muodostuvat alemmiksi, saattaa tdstd seurata oman maan
tuotannon lamaantuminen ja tyottémyyttd, mistd esim. Englannin
esimerkki on kuvaavana todistuksena. Erittdinkin vuosien 1929—
1935 kokemukset ovat osoittaneet, kuinka suuri merkitys kulut-
tajain ostovoimalla on ja miten sen vithenemistd olisi valtettava.
Mainittuna ajanjaksonahan ryhdyttiin ankariin deflatoorisiin toimen-
piteisiin, jotta saataisiin kustannukset alennetuiksi ja budjetit
tasapainoon, misti seurasi palkkatason ja yleisen ostovoiman ale-
nemista. 1 Tuottajat joutuivat hivittimédn suuria varastoja, joita
oli mahdotonta myyda, vaikka kuluttajat toiselta puolen kérsivit

L World Iconomic Survey 1937/38. Geneva 1938. Siv. 52, 53.
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tavaroiden puutetta. Tilanteesta on sattuvasti kiivtetty sanontaa
»poverty amidst plentyy.

Palkanalennusten vastustamisen kuuluttua ennen suurta maail-
manpulaa vksinomaan sosialistien iskulauseisiin timi ajatus 1930-
luvun alussa saavutti muissakin piireissa yleisti kannatusta, silli
kiisitettiin, ettd palkanalennukset kiristivit pulaa.

Kiytdnnossd Roosevelt ja Hitler tekivit ostovoiman lisddmisen
rahapolititkan kohteeksi. Rooseveltin reflatio tidhtdsi tihin, ja
kongressi myénsi varat, jotka suurimmaksi osaksi hankittiin taval-
lista lainaustietd kdyttden. Saksassa el lainavaroja ollut vastaavasti
kitytettavissit. Mutta hallitus pakotti sielld kaikki teollisuuslaitokset
ottamaan palvelukseensa méadrdtyn miéédrin lisityovikeid, vaikka
tuotantotoiminta ei sitd edellyttdnytkdin.  Yritykset joutuivat
titen kustantamaan aluksi tarpeetonta tyvévoimaa, mikid merkitsi
uuden ostovoiman likkeelle laskemista, lisdédntynytti menekkii
ja sen kautta uutta tydévoiman tarvetta, joten litka tvévoima tuli
taloudellisesti kéytetyksi. Lisdansiot johtivat talletusten kasvuun
ja tekiviit niin hallitukselle mahdolliseksi rahoittaa tydmenoja.

Yhdysvalloissa Rooseveltin »New Dealin olennaisimpiin  tar-
koitusperiin kuulwi pakottaa tyonantajat korottamaan palkkoja,
missét suurin piirtein onnistuttiinkin. Saksassa el tihin ollut suuria
mahdollisuuksia, silld sielld viennin avustaminen merkitsi jo entis-
tenkin palkkojen ollessa voimassa suurta rasitusta. Englannissa
Rooseveltin esimerkki johti palkanalennusten korvaamiseen. Kulta-
blokin maissa sitdvastoin deflatooriset toimenpiteet pysyivit voi-
massa. Yleensd eivdt ostovoiman lisdédmistd tarkoittaval toimen-
piteet, mikédli niilldi on pyritty korottamaan palkkoja, ole saaneet
huomattavia tuloksia aikaan.

Viime aikoina yleisimmin suosittu tapa edistdd kuluttajain osto-
voiman lisidmistd on yleisten téiden jérjestdminen, mitd mene-
telm#id kannattavaa koulukuntaa Englannissa on kutsultu nimellid
sthe spending schooly. Sithen kuuluvat talouspoliitikot ovat siti
mieltd, ettéi yleisten toiden kautta luotu ostovoiman lisi saattaa
rahan kiertokulun kautta muodostua paljon suuremmaksi — Key-
nesin mukaan 2 14 kertaa niin suureksi — kuin niiden téiden aiheut-
tama menoeri. Uuden ostovoiman suuruus riippuu suuresti myds
siitii, onko yleisiin téihin kitytetty lainavaroja vai inflatiovaroja.
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Téamé oppi uuden ostovoiman luomisesta, jonka huomattavim-
pana edustajana Keynesia on pidetly, on tdydellinen vastakohta
ennen sotaa vallinneelle sidstdmisperiaatteelle, jolla vielikin on
oikeaoppiset kannattajansa. Keynesin koulukunnan mukaan olisi
yleisten toiden jarjestimistd budjettivajaustenkin varassa pidet-
tivi mahdollisena maédrdtietoisen finanssipolitiikan keinona, jotta
siten voitaisiin tasoittaa lamakausien tuhoisia vaikutuksia.! Edel-
leen on tidtd menettelyd pidetty keinona kansallispddoman lisdédmi-
seksi silloin, kun yksityinen yrittdjitoiminta er kykene sitd teke-
midn. Se, ettd téllainen talouspolititkka johtaa julkisen velka-
taakan lis#intymiseen, el téméidn suunnan kannattajien mielesté
merkitse sanottavaa haittaa. He viittaavat sithen, ettid valtion
velkataakan lisddntyminen on yleiseen edistykseen ja elintason
nousuun liittyvi piirre. Titd julkisen talouden velkaantumista
on heidin mielestdin pikemminkin pidettivd hyvinvoinnin ja
elpymisen lihteend. Téamidn johdosta voidaan huomauttaa, etti
juuri julkisen velkataakan suuri lisidntyminen on useissa tapauk-
sissa lopuksi johtanut epiésuhteeseen kansantaloudessa esintyvien
saatavien, siis sitoumusten edustaman piddoman, ja toiselta puolen
kansallistulon vélilla.2 Téllainen kehitys pakottaa ajan pitkdédn
devalvoimaan rahan arvon. Saatavia edustavien sitoumusten koh-

1 KeyNEes, Tracl on Monelary Reform. Siv. 7—S8.

2 Vallion velkojen suhde kansallistuloon oli kansainliilon tilaston mukaan seu-

raava (World Economic Surwey 1938/39. Siv. (9):

1929 1936 1937 1938
Pohj. Am. Yhdysvallal 21 % 53 9%, 52 % 58 9%,
Japani ... 54 79 — (70—74)
Belgia v, iivicossasss @ 774) 91 85 —
Ranska «.ccvvssvmeies 114 184 171
Ruotsi .............. 24a) 28 — —
Saksa . ...oveeeinin... 12 (22) b (23)b (23)b
Englanti vo. coe s o wow v 174 163 152 (163)
Australia ............ 151a) 178 163 -
Kanala ;¢ owos s v ae 39 78 72 —
NOIJad weeve e 72 67 59 -
a) = 1930.
b) = ilman yliméair. lainasitoumuksia.

Suluissa oleval luvut eivit ole tidysin verrannollisia.
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tuuton suuruus merkitsee samalla taakkaa, joka painaa tuottajain
harteita.

Yleisii toiti on kautta atkojen jirjestetly Lyottomyvden lie-
venlamiseksi, viittaan vain esim. rautatierakennuksiin maassamme
1860-luvulla, mutta rahapoliittisiin  tarkoitusperiin tihtidvina
menettelynid se on uusi. Yhdysvalloissa Roosevelt 1930-luvulla pyrlki
tiiti tieti reflatioon ja hintojen nousuun kiyvttien tarkoitukseen
suuria midrdrahoja. Ranskassa ja Italiassa koetettiin yleisilld toilla
keventii deflation seurauksia.  Englannissa ja kultakantamaissa
ei titd keinoa ainakaan ennen vuotta 1933 pidetty tarkoituksen-
mukaisena lamakauden lieventdjanid. Yhdysvalloissa hintataso
vuonna 1935 nousi, tami koski etupidssid raaka-aineiden hintoja,
mutta on vaikea padttdd, missd médirin timi atheutur Rooseveltin
polititkasta. Se seikka, ettd hin rahoitti yleiset tvob etupitiissi
lainavaroilla eikii inflatiolla, heikensi osaltaan tavoiteltua refla-
tiotechoa. Lisiksi on huomattava, etti teollisuuden toimintateho
oli siksi pieni, ettel hintojen nousulla ollut suuriakaan edellytyksia.
Englannissa yritettiin kokeilla yleisilli téilli vasta v. 1935, mutta
talloin nulla tavoiteltin ennemmin yleispoluttisia kuin fin anssi-
poliittisia tarkoitusperid. Néihin aikoithin varustuspolitiikka alkoi
kiivdd ajankohtaiseksi. Viihitellen taloudellinen varustusekspansioni
johui hintojen nousuun sekd budjettivajaukseen. Mannermaalla
Italian ja Saksan yleisten toéiden polititkalla ei ollut rahapoliittisia
tarkoitusperid, vaikka ne johtivatkin hintojen nousuun, vaan nulli
pyrittiin sosialipoliittisiin ja varustuspoliittisiin padméérin.

Omansa ostovoimaa lisidmiin on vieli médritietoinen halvan
koron — easy money — polititkka, jota useissa maissa on kuluneella
vuosikymmenelld harjoitettu. Néiden pyrkimysten tarkoituksena
on ollut huojentaa tuotannon kustannuksia lamakauden aikana
ja sen jilkeen sekd siten elvyttdd yrittelidisyyttd. Mikalh halvan
koron politiikka ei johda ylituotantoon ja epéterveeseen keinotte-
luun, on silld tietenkin tuotantoa ja vathdantaa helpottava vaikutus.
Toiselta puolen se saattaa olla omansa vihentdmian sdéstévarojen
kertymistd. Sellaisissa tapauksissa, joissa rahan ulkomainen arvo
on vaarassa alentua, voi halvan koron politilkka edistid rahan
maasta virtaamista ja sen arvon alenemista. Kultakannan peri-
aatteiden mukaisesti kullan siirrot vaikuttavat korkokantaan niin,
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ellii se palauttaa lasapainon koti- ja ulkomaan vilisessi maksu-
tascessa. Nvkyvisin, kun kultamekanismi el endé toimi, tévtyy valtio-
vallan kivttid muita keinoja rahanarvon kannalta tarpeellisen

sidinnéstelyn  atkaansaamiseksi.

Degalyatio.

Rahan arvon nousua ja rahakannan pariteetin muodostumista
lian korkeaksi voidaan, kuten edelld esitetysti on kdynyt ilmi,
lieventiid inflatoorisiin tai yleensit ekspansiivisiin toimenpiteisiin
turvautumalla. Rahan arvon alentuessa, rahan depresioituessa, voi-
daan, kuten edelli on osoitettu, ajatella ryhdyttivin deflatoorisiin
toimenpiteisiin téillaisen kehityksen estamiseksi. Sikiili kuin téllai-
siin toimenpiteisiin et katsota voitavan ryhtyd, syntyy tilanne,
jossa raha on depresioitu, sen kurssi ulkomaanvaluuttothin ja kul-
taan verrattuna pariteettia alempi ja rahan kotimainen ostovoima
alentunut. Téllaisessa tilanteessa, johon helposti joudutaan, jos
maksutase siiinnollisesti pysyy passiivisena ja jos julkinen velka-
taakka muodostuu kansantalouden realiomaisuuteen verrattuna
kohtuuttoman suurekst (nin etter velkasitoumusten edellyttamia
ostovoimaa voida yleisen tulonmuodostuksen puitteissa tyydyttia
sitii vastaavalla tarjonnalla), on usein rahasuhteiden vakauttami-
seksi virallisesti vahvistettu depresioitunut rahan pariteetti, ja
titd menetelmid kutsutaan devalvatioksi.

Devalvatio kallistaa tietenkin ulkomaisten hyoédykkeiden hin-
toja kotimaan markkinoilla, mutta mikd on sen vaikutus koti-
maassa Luotettujen tavaroiden hintothin? Professori Ireing ['isher
teki sen johtopiitoksen, ettid kotimainen hintataso matemaattisella
tarkkuudella seuraa rahayksikon kultapitoisuuden osoittamaa ar-
voa.1l Vertaus kultaan ja toiselta puolen tavaroihin on kuitenkin
vertaamista tolsistaan suuressa médrin rilppumattomiin suureisiin,
joten harhapiitelimiin vaara on ilmeinen. Kokemus onkin osoit-
tanut, etteivit tavarain hinnat devalvation jilkeen ole nousseet
samassa suhteessa kuin rahan kulta-arvo on alentunut ja etti todettu
tavarain hintain nousu on ollut hidas.

1 Irving Fisurr, Stabilising the Dollar. New York 1920.
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Sielld, missid devalvatio on pantu toimeen, alkavat ulkomaista
riippuvat hinnat ensiksi nousta. Mitd kotimaanhintoihin tulee,
riippuu niiden nousu sitd, onko devalvatio toimeenpantu hintojen
jo ollessa nousussa, val pysyvien tai alenevien hintojen vallitessa.
Ensiksi mainitussa tapauksessa devalvatio suuresti edistdd hintojen
nousua, Jilkimmiisessid tapauksessa hintojen nousu viivistyy ja
jaa aluksi vihéiseksi.

Devalvatiota vastaan voidaan kenties esittii, ettd sikali kuin
hinnat nousevat rahanarvon devalvointia vastaavasti, ei yhteis-
kunta hyody kultareservid vastaavan tavara-arvon kasvusta ja
sikili kuin hinnat eivdt nouse rahanarvon laskua vastaavasti, ei
yhteiskunta hyédy toivotusta hintojen noususta. Témén johdosta
taas devalvation kannattajat saattavat huomauttaa, ettii vhteis-
kunta hyétyy pienestikin hintojen noususta ja, mikili nousua ei
aluksi ilmene, hyotyy kansantalous kultareservin kirjanpitoarvon
noususta. Einzig huomauttaa, ettii tecorian kannalta katsoen pitéisi
hintojen devalvoivassa maassa heti nousta, ja mikili muul maat
seuraavat esimerkkii, pitiisi hintatason niissii vuoron perdin nousta.
Kiytinnossd, — sanoo tdmi englantilainen talousmies — nousee
devalvoivan maan hintataso hitaasti, jota vastoin ei-devalvoivan
maan hintataso osoitlaa taipumusta laskuun, silli se joutuu ulko-
maankaupassaan kilpailemaan maan kanssa, jonka valuutta juun
on arvoltaan alentunut. Kun tdmi maa sitten vuorostaan devalvol,
nouseval hinnat siini jossain méirin, nin ctti ne todennikoisesti
tulevat tasapainoon ensiksi devalvoineen maan hintatason kanssa.
Jos kaikki maat devalvoisivat, jiisi eri maiden hintatasojen villinen
suhde ennalleen. !

Devalvation merkitys muodostuu huomattavaksi sielld, missi
velkasitoumusten miéérd on epiisuhteessa realiomaisuuteen. Hinta-
tason noustessa supistuu nédiden sitoumusten suhteellinen merkitys.
joten kansantalouden kidy helpommaksi kestdd niiden taakka,
Eraiden mielestd olisi maailmansodan jilkeen pitinyt antaa hinta-
tason nousta moninkertaiseksi ja sen jilkeen toimeenpanna vastaava
devalvatio. Téllgin olisi suurelta osalta péaidsty sotavelkojen luon-
nottomasta taakasta. Lisiiksi olist Kkultareservin tavara-arvossa

1 Einzia, Moneiary Reform . . . Siv. 194-—195,
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ilmennyl nousu — oltaen huomioon, etti se olisi jiddnyt pienem-
miiksi kuin rahanarvon alentumisprosentti ja ettii niin saatu reservi
olisi ollut huomattava — luonut mahdollisuuksia luoton laajenta-
miseen.

Kansantaloustutkijain keskuudessa tunnetaan yleisesti iskulause,
jonka mukaan maailmanhistoria on myés rahan arvon alenemisen
historiaa. Suunnilleen sama toteamus on ilmaistu viitteelld, etti
maailmanhistoria on inflation historiaa. Kokemuksesta tiedimme,
etti rahan arvo on aikojen kuluessa saattanut alentua siinii méérin,
etti rahayksikon asema rahajéirjestelmiissi on kokonaan muuttu-
nut tai etti entisen rahayksikon tilalle on otettu kokonaan uusi raha.
Viittaan vain esim. Englannin puntaan, sehin Amerikan loytoa
seuranneen rahan arvon alenemisen jélkeen otettiin shillingin tilalle,
joka jdi pennyn arvoasemaan viimeksi mainitun jiidessi pienim-
milksi rahayksikoksi.

Sodat ja vallankumoukset ovat vleensii johtaneet rahanarvon
alenemiseen, mikid  solien viéliaikoina  on  saattanul lyhyeksi
aikaa pysidhtyd. Napoleonin sotien ja suuren maailmansodan vili-
seni aikana rahajirjestelmit Englannissa ja Liinsi-Euroopan maissa
yleensit pysviviit melko vakaina, jota vastoin raha Keski-, [ti- Ja
Eteld-Euroopassa samoin kuin Eteld-Amerikan latinalaisissa maissa
ja Amerikan  Yhdysvalloissa arvoltaan aleni.  Kun maailman-
sodan mullistusten jialkeen pyrittiin vakaisiin olothin, muisteltiin
lihinnd ennen v. 1914 wvallinnutta rahakantojen vakavuutta ja
Tuultiin voitavan palata entisiin vakaisiin kurssiarvothin ja hinta-
tasothin.  Aselepoa seurannul hintojen aleneminen muodostui kui-
tenkin lyhytaikaiscksi, pian hinnat jélleen olivat vli koko maailman
nousussa, ja kevialli 1920 sodanjélkeinen inflatio ol tiydessi kiyn-
nissii. Sellaiset johtavat valtiot kuin Suur-Britannia, Yhdysvallat
ja Japani ryhtyivit Lilléin voimakkaisiin deflatoorisiin  toimen-
piteisiin palauttaakseen rahakantansa ennen sotaa vallinneeseen
pariteettiin. Kesélld samana vuonna hinnat alkoival voiumakkaasti
alentua kaikkialla, ja tdmi lasku jatkui vieli vuoden 1921 ensim-
miisen vuosineljinneksen kestdessii.  Nithin aikoithin  maailman
valtiot nityttiviit jakautuvan kahteen ryhméin, joista toiseen kuu-
luvat valtiot noudattivat v. 1920 aloitettua deflatoorista [inanssi-
politilkkaa ja toiseen kuuluvat palasivat suuremmassa tai pie-
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nemmissi miéidrin - sodanjilkeiseen inflatioon. Ensimmiiiseen
rvhmiin  kuuluivat  Suur-Britannia,  Yhdysvallat, Japani sekid
useimmat Euroopan puolueettomat valtiol. Toiseen rvhmiiéin taas
kuuluivat Tshekkoslovakiaa lukuun ottamatta useimmal sotaan
osallistuneet mannermaan valtiot, kuten esim. Saksa, Veniijd, [ti-
valta, Unkari, joissa inflatio kehittyi varsin pitkille, sekii latina-
laiset maat, joissa inflatio oli suhteellisen vithiiinen. Inflatoorisen
finanssipolititkan seurauksel tulivat néin ollen eri maissa olemaan
toisistaan suuresti poikkeavat. Kummankin ryhmén valtiot pyr-
kiviit samaan pédmidriin, nimittiin valuuttojensa arvon vakaut-
tamiseen, mutla keinot olivat erilaiset. Defllatioon turvautuvissa
maissa lopetettiin inflatooriset toimenpiteet vuoden 1920 kuluessa,
ja niissdi pédtettiin pyrkid ennen sotaa vallinneisiin valuuttojen
kurssisuhteisiin. Tami tavoite johti ne seuraamaan Yhdysvaltojen
dellatoorista [inanssipolititkkaa. Kun tdhdn ryhmiin kuula fi-
nanssipoliittisesti tdrkeitd maita, tuli nnden pohititkalla olemaan
ratkaiseva vaikutus vleisen kehityksen kulkuun noin kymmenen
vuoden aikana. Niiden maiden valuutat vakautettiin 1920-luvun
puoliviiliin mennessii, mutta sota-ajan ja sotaa seuranneen inflation
synnyttimit sitoumuksel suhleessaan realipdiomaan muodostivat
taakan, joka kidvi ylivoimaiseksi. Rahanarvon vakavuudelta puut-
tui tiiten ajan pitkddn perusta. Useissa inflatiorvhméin kuuluvissa
maissa inflatio milter kokonaan héavitti sitoumuksiin perustuvan
piadoman, jota ilman  teollisunstoiminnan  oli  mahdotonta
jatkua. Tamin johdosta oli vilttéimétonti turvautua kansainvili-
scen lainanottoon.  Péille  piditteeksi  sotakorvaukset  Saksassa
Ja eriissit muissa maissa  lisisivil  sitoumuspiiiioman  edustamaa
taakkaa. Ranskassa sodan havittdmien alueiden jilleenrakenta-
misesta atheutuneet julkistaloudelliset velat estivit [rangin deval-
vatiota aikaansaamasta huomattavaa helpotusta sitoumusten edus-
tamaan taakkaan. Italiassa ennen liiran vakauttamista ja sen
jilkeen harjoitettu miiiritietoinen deflatiopolitiitkka lisisi sitoumus-
padoman rasitusta. Yleensit rahakantojen arvon vakauttaminen
tiesi koko maailmassa sitoumuksiin perustuvan piddoman ikuista-
mista maailmansotaa edelli kdyneeseen aikaan verraltuna monin-
kertaiselle tasolle. Maailman jakautuminen kalleisiin maihin ja
halpothin mathin, joista ensiksi mainituissa valuutta vakautettiin
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vharvioidulle tasolle muthin valuuttoihin verrattuna ja jialkimmiii-
sissit aliarvioidulle tasolle, tiesi hiiirion vaaraa eri maiden viilisen
vaihdannan tasapainolle, miki seikka taas uhkasi rahan arvon
vakaana sdilymistda. Vakauttamiskauteen 1925-—1929 liittyi talou-
dellinen kukoistus ja nousu seké suuren maailmanpulan alkaminen.
Yritvkset pysyttii valuutat vakaina ajautuivat vihitellen karille
riittiiviin taloudellisen tasapainon puutteessa. Tuoreessa muistissa
sdilvy nousukauden muuttuminen lamakaudeksi FEnglannissa
kevailld 1929, Wall Streetin pérssiromahdus syys- ja lokakuussa
1929, talouspulan ja sitd johtuvan tyottomyyden kirjistyminen
Keski-Euroopassa v. 1930, pankkipula Ranskassa vuoden 1930
lopulla, Itavallan pankkipula vuoden 1931 keviiilli, Hooverin
ehdottama moratorio, MacMillanin raporttiin siséiltyvii esitys punnan
rasittuncesta tilasta seki vihdoin syyskuun 26 piivind punnan
erottaminen kullasta ja sen kurssin aleneminen. Devalvatiokysymys
oli néin tullut ajankohtaiseksi koko maailmassa. Puntaa seurasivat
paitsi Kanadan dollari ja Eteld-Afrikan punta, kaikki imperiu-
min muut rahakannat samoin Skandinavian ja Suomen rahajiir-
jestelmiit. Japani devalvoi joulukuussa, ja Englannin esimerkkii
seurasivat pian Kreikka, Etelda-Afrikka ja monet muut maat. Por-
tugali sitd vastoin omaksul puntaan ndhden itsendisen kannan.
Maailman valtiot jakautuivat kahtia: ne, jotka seurasivat puntaa
ja alensivat valuuttansa kurssiarvoa, sekéd ne, jotka pitivit kiinni
kullasta ja valuuttansa entisesti kurssiarvosta kultavaluuttoihin,
eritoten dollariin verrattuna. Heiniikuussa 1933 Lontoossa pidetvn
taloudellisen maailmankonferenssin atkana viimeksi mainitut nimen-
omaan jirjestaytyiviat skultaryhméksy. Téllainen kehitys oli tie-
tenkin omansa vaikeuttamaan niiden ert ryhmien kansantalouk-
sien vilisen tasapainotilan syntymisti samoin kuin kultaryhmiin
maiden valuuttajirjestelmien vakaana pitdmistd. Merkitykseltiin
tarkein valuutta, Yhdysvaltojen dollari, joutui kovan painostuksen
alaiseksi ihmisten alkaessa siirtdd pois varojaan New Yorkista.
Dollarin kurssi aleni aitka-ajoin kultapisteen alapuolelle, ja kansain-
vilisen piadomanlitkkeen heilahtelut muodostuivat vakavaluontoi-
siksi. Finanssijohto harkitsi vihdoin tarkoituksenmukaiseksi luopua
kullasta, mikd toteutettiin huhtikuussa 1933. Toimenpide osoit-
tautuikin tarkoitustaan vastaavaksi kiristyvén talouspulan helpot-



328 1. A. BERrG

tamiseksi.  Plan tdmin Jilkeen seurattiin Virossa sekii hieman
myodhemmin Tshekkoslovakiassa Yhdysvaltojen antamaa esimerk-
kid. Kultakannalle jiivit vielia Ranska, Belgia, Italia, Luxemburg,
Hollanti, Sveitsi ja Puola. Belgian belga joutui syksyllid 1934 kovan
painostuksen alaiseksi, vientikauppa osoittautui vaikeaksi punnan
kurssin alenemisen vuoksi, ja pidomanpaon merkkeji alkoi ilmeti.
Kevailla 1935 belga devalvoitiin 28 9:lla. TItalian liiran kurssin
annettiin néthin aikoihin painua noin 6—8 9, frangiin verrattuna.
Ranskassa Englannin punnan devalvointi aiheutti vv. 1931—
1934 hintojen alenemisen. Taloudelliset vaikeudet ja sosialinen
levottomuus johtivat tilanteeseen, jossa frangin devalvointi kivi
vilttamattomiksi. Syyskuun 26 piaivina v. 1936 hallitus tiedoitti
pidtoksensi ehdottaa edustajakamarille, ettd frangi devalvoitai-
siin. Ehdotuksen julkaiseminen merkitsi tapahtunutta tosiasiaa.
Hallitukselle my6nnetty devalvointi sai vaihdella 25—34 14 9,:iin.
Vilittomisti tdmén toimenpiteen jilkeen myds Sveitsi ja Hollanti
devalvoivat. Edellisessii tapauksessa alennusprosentti sai vaih-
della 25,94—34,56, jalkimmaiisessi sitii el midritelty, mutta kiytin-
nossi se teki 20 %. Italia devalvor lokakuun 5 p:nd 1936 noin 41
%:lla. Puola oli jo saman vuoden alussa ottanut kidytdnté6n siin-
nostelyn ulkomaan valuutan myynnissd, mikd kidytdnnossi mer-
kitsi devalvointia. Vuonna 1936 Tshekkoslovakia devalvoi valuut-
tansa uudelleen noin 16 9:lla. 1 Vuoden 1936 lopulla oli koko sivis-
tyneessi maailmassa pidsty vakaisiin valuuttaoloihin, ja timé
tilanne jatkul vield vuoden 1937 alussakin. Tyynen ja vakaan pin-
nan alla oli kuitenkin pohjavirtauksia, jotka uhkasivat muuttaa
tilanteen. Ensiksikin punnan asema melko yleiseksi kdyneen deval-
voinnin ja eritoten Ranskan frangin devalvoinnin johdosta heikkeni,
ja  Englanti menetti osittain syksylla 1931 suoritetun deval-
voinnin johdosta saavuttamansa etuoikeutetun aseman. Sen kauppa-
tase muodostul suhteellisesti liian korkeiden tuotantokustannuksien
vuoksi epiedulliseksi, ja dollareissa suoritetut termiinakaupat
osoittivat, ettd punta ilmeisesti oli yliarvioitu. Kullan laivaukset
Amerikkaan olivat myds aika-ajoin erittdin suuret. Vuoden

1 Dales of Principal Measures affecting I-xchange Rales. World Economic Survey
1936/1937, siv. 16, Leaque of Nations. Geneva 1937.
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1936 lopulla kulta alkori jalleen huomattavassa miirin virrata pois
Ranskasta, niin etti kurssien tasoltusta varten perustettu rahasto
vuoden 1937 alussa tyhjeni ja oli sithen valtiopankista siirrettivi
3 miljardia fr. kultaa. Ennen pitkdd ns. kolmen vallan sopimus
valuuttojen vakaina pitdmiseksi osoittautul tehottomaksi, ja seki
punnan ettii erittiinkin frangin kurssi aleni dollariin verrattuna
huomattavasti. 1

L Erdiden valuullojen kulla-arvo 9, :ssa vuoden 1929 parileelisla.
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Vuoden 1937 alusta lihtien FEuroopan vallat ryhtyivit
kaitkin vormin varustautumaan.! Useissa maissa ja erittdinkin
Englannissa tdmi uust taloudellinen péddmédri merkitsi tuonnin
Lisddintymistd, velkaantumisen lisddntymistd  ja  tvopalkkojen
nousua, siis punnan  kurssin  heikkenemistd edistéiviiin tekijiin
vahvistumista. Sotavarustusten kustantamisesta tuli uusi rahan
arvoon vaikuttava tekiji. Lisddantyneet tydtilaisuudet ja hankinnat
helpottival tietenkin suuresti verotulojen kartuttamista, mutta
silti oli julkista velkataakkaa suuresti lisdttivd. IKehitys ldhti
siis omalla painollaan kulkemaan kohti sitoumuspéidoman inflatio-
luontoista laajenemista ja kohti timén pédoman ja realipiioman
vilisen epiésuhteen kasvua ainakin sielld, missii velkataakka jo
entuudestaan oli suurl.

Edelld esitetty kehitys uutta hiirigtilaa kohti valuuttojen keski-
néiisissi arvosuhteissa ja niiden vakaassa arvonsiilyttimiskyvyssi
on tietenkin suurelta osalta poliittisen tasapainotilan héiriytymisen
tulos. Niin ollen voidaan kysyé, olisiko v. 19306 saavutettu stabili-
teetli jédnyl tal voinut jaada pysyvéiseksi, ellel lihestyvvi sota ja
sen edellyttimi valmistautuminen sotatalouteen olisi heittinyt
varjoansa taloudellisen yrittdjédtoiminnan okaiselle polulle?

Eri maiden kansantaloudet ovat poikkeuksetta joutuneet raha-
yksikkonsd seké kotimaisen ettd ulkomaisen arvon séilyttdmisessi
jonkinlaiseen umpikujaan, josta ne olisi saattanut pelastaa — mikiili
olisi noudatettu aikaisemmin hyviiksyttyji taloudellisen vapauden
periaatteita — vain vksi kidytettiivissi oleva keino, nimittdin de-

1 (World Econimic Survey 1938/39, siv. 59).

Puolustusmenol erdissd maissa (budjelin mukaan):
(miljooneissa)

I Raha- 1929 v‘ 1937 I 1938 | 1939 |

yksikko i 1929- 30\ 1937*738i 1938-—-39( 1939410
| | |
‘ |

! Yhdysvallat .\ dollari 703 1033 1120 | 1169
Japani ...... yen 495 4 422 6097 | 6432

I(v. 1928/29) Neuvostoliitto rupla 912 20102 27 044 40 885
Ranska frangi 10 687 19023 27 118 16 032
Suur-Britann. punta 96 248 382 608
Sveitsi frangi 85 160 240 | -

Ruotsi kruunu 138 185 278 | 272
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{latio. Sen johdonmukainen toteuttaminen olisi kuitenkin muodos-
tunut kansantaloudelle litan raskaaksi ja olisi ollut ristiriidassa itse
vhteiskunnan taloudenpitotoiminnan pohjimmaisten tarkoitusperien,
nimittiin - mahdollistmman monipuolisen tuotannon ja vathdannan
jirjestimisen kanssa.

Kun on pyritty tehostamaan kansantalouden tuotanto- ja vaih-
dantaprosessia  seki saamaan kaikki sithen kéytettavissi olevat
taloudelliset vormal tehokkaasti mobilisoiduiksi, on osoittautunut
tarpeelliseksi  laajentaa luottoa, luoda julkisesta aloitteesta uusia
tvitilaisuuksia  seki parantaa (von sosiaalisia edellytvksii.  Ndamii
toimenpiteel oval johtancel suurempaan kysyvntddn ja tarjontaan
sekii kansantalouden kehitystii edistiaviiin hintojen nousuun samoin
kuin myoskin julkisten menojen ja velkaantumisen hisiéintymiscen.!
Kehitys  on titen muodostunut luonteeltaan inflatooriseksi joko
rahavolyymin paisumisen tai julkisen velkaantumisen muodossa ja
edistiinyt rahan arvon heikkenemistid.  Mydskin alkuaan liian kor-
keakst omaksullu kurssipariteetti, joka on valkeuttanul tasapainon
svnlymisti ulkomaisessa kauppavathdossa, on eriissi tapauksissa
ajan oloon saattanut painaa rahan ulkomaista kurssiarvoa ja edistéi
rahan kotimaisenkin ostovoiman alenemista. Entisen kultakannan
oikeaoppiset  kannattajal oval suositelleet  tallaisen kehityksen
vastapainokst deflatoorisia toimenpiteitii.  Olemme jo viitanneet

L Vallion menol ©, kansallistulosla:
1929 | 1932 | 1933 | 1936 1937 1938 |
[

IKanada iscassapossmasans 7 14 14 13 -
Yhdysvallat .............. ! 8.5, 12 13 11 15
WJapani oo 15 19 20 17 — (42 -45)
BelGil v oo 18a) 23 21 20
Ranska Lo 19 26 28 205 - 28) |
SalSA, . .....sevssimasssaes 11 13 13
Gnkart s as s mescamassmans 25 30 32 33 31 28
NOFJA oot 16 18 157, 20 ' 19
RUotsi cismessmussamussmuss 10a) 15 15 13 . =
Fnglanti ... ... ... ... ... 18 22 19 18 19 (23)
Australia ooooooo oo 22 25 29 19

a) 1930 (World Economic Survey 1938, siv. 58).
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sithen, kuinka deflatio estdi tuotannollisia voimia pidsemisti
oikeuksiinsa ja tiyltdmistd tehlivéddnsd sekd kuinka nykvaikana
erindisten kustannusten kiinleys samoin kuin poliittisten etupiirien
jirjestiytyminen ovat mahdollisesti tavoitetun deflation vaikutuk-
sen esteend. Mikiili siis el tahdota turvautua médiritietoisiin defla-
toorisiin toimenpiteisiin - yhtd vithan kuin antaa kullan likkeiden
automaattisesti pakottaa maksutase tasapainoon ja kotimaiset
hinnat alenemaan sekd mikdli hintojen siiénndstelemiselld ei ole
edellytyksid, on turvauduttava devalvatioon. Jota uscampi maa
devalvoi valuuttansa, sitid vaikeammaksi kiy toisten olla noudatta-
matta annetlua esimerkkii. Téllainen kehitys on kuitenkin omansa
tekemiiiin rahan tehtévin arvon siilyttijani illusooriseksi ja — sen
jiilkeen kun deflatioon e1 ole tahdottu turvautua sen vuoksi, ettéd
rahalla on tirkeamypid tehlivii — on se kaytédnndssi johtanut sithen
katsantokantaan, ettid mikili maksuvilineitd el ole riittiviisti
yhteiskunnan hyviksymii tarpeita varten, on niiti luotava jopa
rahanarvon alenemisenkin uhalla. Toisin sanoen on
aikaisemmin itsenédisend pidetty rahajirjes-
telméi alistettu palvelemaan yleistd valtio-
johtoista taloussddnndéstelyid. Rahan arvo ei endia
vol automaattisesti, so. rahajérjestelmidn oman mekanismin avulla,
kuten ennen suurta maailmansotaa sovelletun kultakannan aikana,
pysyd vakaana, ellei sitd yllipidetd médritietoisella finanssi- ja
taloussiiinnostelyllid, joka kotimaisessa rahankierrossa estdéd infla-
toorisen rahavolyymin paisumisen, joka lisiikst hintasidnnéstelyn
avulla estii proinllatooriset hinnankorotukset (sellaiset, jotka eiviit
aiheudu rahavolyymin paisumisesta ja joita menekkitilanne tai kus-
tannukset eiviit nimenomaisesti edellyld) ja joka sidédnnostelee ulko-
maisen maksutaseen sdilymisen edellytyksiid niin, ettei maksutaseen
passiivisuus pidse jirkyttdmiadn valuuttapariteetin vakaana pysy-
mistid. Tallainenkaan suunnitelmanmukainen sdédnnostely tuskin
riittiid, ellei lisiksi saada ainakin toistensa kanssa vilkkaassa vaih-
dannassa olevien valtioiden kesken syntymiin mahdollisimman
suuria yhteenliittymi#, jotka noudattavat suurin piirtein katsoen
samanlaista tal yhteistd finanssiohjelmaa.

Vain edelld esitetyilld edellytyksilli voidaan rahan arvoa siilyt-
tavi tehtiivd toteuttaa nykyajan valuuttajirjestelmien puitteissa,
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mutla néitd edellytyvksida on, kuten tiedimme, mahdotonta toteut-
taa nykyisin sovellutettujen ns. kansanvaltaisten hallitusmuotojen
puitteissa ja tidhidn saakka vallinneissa kansainvilisissi suhteissa.

Vuoden 1936 lopulla ja 1937 alussa saavutetulla stabilitectilla
ei, vaikka wvarustustaloudelliset nikoékohdat eiviit maailmassa oli-
sikaan muodostuneet vallitseviksi, ollut sdilymisen edellytyksid
siksi, elli erdissi maissa sitoumuspidioman (julkiset velat) ja reali-
pidoman vélilla vield vallitst huomattava epésuhde, jollaista taas
tolsissa maissa el vastaavassa midrin ilmennyt, ja etti valuutat
jakautuivat yliarvioituthin ja aliarvioituihin. Kansainvilisessi vaih-
dannassa el néin ollen ollut kauppavathdon tasapainon ja valuutto-
jen vakaana pysymisen edellytyksii.

Varustustaloudelliset niikékohdat ovat tietenkin omansa néiti
edellytyksid entisestddn pienentdmidn. Sellaiseksi kuin
tilanne nyt on kehittynyt, tulee sitoumuspié-
oma suhteessaan realipddomaan ja kansallis-
tuloon ~vain entisestddn lisddntyméddn, ja
tastd kasvavasta taakasta on ajan oloon vai-
keata selvitd muutoin kuin alentamalla
rahan arvoa, mikid tietdd hintojen ja palkko-
jen nousua taiainakinonedellytyksend sille.
Realisen kansallistulon huomattavalla ja &killiselld lisddntymi-
selli olist kysymyksessi olevaa epidsuhdetta lieventivd vaikutus,
mutta se on saavutus, joka on erittiin vaikeasti ja hitaasti eiké
suinkaan riittidviissd médrin toteutettavissa.

Samanlainen vaikutus kuin varustustalou-
dellisilla ndakokohdilla on myoés eri maiden
raha-asiain hoidossa melko yleisesti omak-
sutulla ekspansionipolitiikalla, joka hylkaa
aikaisemmin omaksutut teoriat rahan niuk-
kuuden merkityksestid. Téssd on kaksi erl suunnilta
lihtenyttd poliittista katsomusta yhtynyt ajamaan taloudellista
ekspansionia tuotannollisia ja sosiaalisia tarkoitusperié silméllapitéen.
Totalitddrisissd maissa ollaan sitdi mieltd, ettei kdytettévissi ole-
vien maksuvilineiden méidra saa rajolttaa tuotannon suuruutta,
vaan viimeksi mainittu saa olla riippuvainen vain kiytettidvissi



334 . A. BERrG

olevasta tvévoimasta ja raaka-aineiden miérdstd.l Totalitidarisissi
maissa luotanto kulkee etuneniissd ja finanssijérjestelmid joutuu
seuraamaan tuotannon tarpeita eikd pédinvastoin kuten aikaisemmin.
Ns. kansanvaltaisissa maissa el samaa periaatetta vield ole
omaksuttu eikd sen omaksuminen vallitsevissa valtiomuotopuit-
teissa myoskddn olisi yhtd helppoa. Niissiikin on kuitenkin havait-
tavissa samaan suuntaan kulkeva pohjavirtaus, joka suuressa mii-
rin vaatii valtiota huolehtimaan tuctannosta ja myés hankkimaan
yksityisille tuotannon harjoittajille heidén tarvitsemansa luoton
sekii pyrkil julkisia toitéd jirjestimailld parantamaan kansalaisten
sosiaalisia oloja. Kansanedustusten enemmistét tiissd kernaasti
ajavat perille tahtonsa useinkaan vilittamittd budjettitasapainon
asettamista rajoista.

Sikédli kuin rahanarvon vakaana séilyttdminen saa véistyd mui-
den rahan tehtivien tieltd, syntyy uusia ongelmia, joista ensi sijassa
mainittakoon sddstopddoman tehtdvien korvaaminen ja huolehti-
minen tuotantopdiioman jatkuvasta ja riittdvistd hankkimisesta.

1 Esim. Saksassa ei setelivolyymi enié edellytd maariattyd kulta- tai deviisi-
katetta., Warruer Funk mdiidrittelee rahakannan suhteen valtioon seuraa-
vasti: »Nicht die Notenbank sondern die Staatsfiihrung ist fiir die Wihrung
verantwortlichsy (Wacemany, e.m. t. Siv. 76—77.)



