
NÄKÖKOHTm  TÄMÄN  HETKEN  TflLouDELLi-
SESTfl  flsEMflsTfl. i

Kirjoittanut

A.   Fj:,.   rnbdefi..

Kun   säännöllisiiiä   aikoina   luo   katsauksen   maan   taloudelliseen
asemaan,   kuuluu   siihen   täi.keänä   osana   silinäys   muiden   maiden
suhdanteisiin,  sillä  nii(len  suhdanneasemahan  olennaisesti  vaikuttaa
myös  Suomen  taloiidellisiin  näköaloihin.    Nyt  on  asia  toisin.    Suur-
sota  on  lyönyt  pirstoiksi  maailmantalouden,  ja  muiden  maiden  suh-
danteiden  vaikut`is  oloihimme  cm  mitätön,  mikäli  edes  voi  puhua
suhdanteista   ja   suhdannekehityksestä,  niin   kauan   kun   sotatalous
vallitsee   melkein   kaikkialla.

Tästä syysLä kohdistan  seuraavassa huomion yksin  oman  maaiii-
me  taloudellisiin  olosuhteisiin.    Niitä  arvosteltaessa  on  lähdettävä
kahdesta   tunnetusta   tosiasiasta.

Ensiksikin  on  Suomi  saanut  kestää  kaikki  vihollishyökkäyksen
aiheuttamat  kärsimykset  ja  rasitukset  sekä  alistua  Moskovan  i.au-
han  raskaisiin  ehtoihin.   Sodan  sankariuhi`eina  olemme  menettäneet
suui`en    määi`än    pai.asta    työvoimaamme.     0lemme    rauhanteossa
menettäneet   i`unsaasti   kymmenesosan   maamme   tuotantovoimia:
teollisuuslaitoksia,   i)eltoja   ja   metsiä.     Kansamme   toimeentulo   on
siten    lähiaikoina    vastaavasti   heikompi,    me    kaikki   vastaavassa
määi`ässä köyhemmät.   Sen lisäksi tulee,  että  sodan johdosta yhteis-
kunnan   huoltovelvollisuudet   ovat   suuresti  lisääntyneet.

Toiseksi  on  meidän  muistettava, että  suurvaltojen  sotaa edelleen

jatkuu  kaikkine  niine  seui`auksineen, jotka  siitä  johtuvat  maamme
1   Esit,elmä,   joka   pidctt,iiii    S`iomcn   l,iikemiesyhdisl,yksen   kokouksessa  jou-

lukuun   3   p:nä   1940.
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lalousclämälle.        ()lemme    t,ott`iiieet,  siiheii,   ct,tä  viennillä   ostainme

u]komailt,a   suuren   määrän   iiiitä   tai.vikkeita,  joita   käytämme joka-

]iäiväisessä  elämässämme  joh  sellaisinaan  tai  täkäläisen  teollisuu-
den  jalostamina.   Saiiioin  olemme  ulkomailta  tuoneet  paljon  koneita

.ja   raaka-aincit,a,   joita   t,äällä   olemine   käyttäneet   oinan   tuotanto-
koneistominc   kehittäi`iiscen.    N}'t   on  tämä   kansainvälinen  vaihto-
k€uippa  ellei  suorastaan  i)oikki  niin  ainakin  supistunut  suhteellisen
`.ähäiseksi   sillä   seurauksella,   että   osa   i`akentamaamme   tuotanto-
k(]neistoa   täl]ä   hetkcllä    on   kävtäntöä   vailla.     Sekin   on    oinansa
k€iventamaan   kansamine   jokapäiväistä   ]eipää,   kunnes   vienti   jäl-
leen   pääsec  oikeuksiinsa  tai  muuten  saamme  talo`iseläinän  sovelle-
Luksi   ajan  vaatiinusten   mukaan.

Mutta,  enncn  kuin luomine  silmäyksen  cteenpäin,  LarkasLakaam-
me,  miltä  talo`idellinen  t,ila  maamine  eri  aloilla  tällä  hetke]lä  näyt-
tää.    Tilastoa  on  tosin  nyt  saatavissa  niukemmin  kuin  säännöllisinä
aikoina,  mutta  eräistä  aukoista  huolimatta  saa  kyllä  kuv€`n  t,a]ous-
e]ämän   t,äi`keimmist,ä   puolista.

M(ia,t,alous.

.L\lan  maataloudesta,  koska  se  on  vanha  pääelinkeinomine,  jonka
t,uoLteista   elämisemme   nykyisen   eristyksen   aikana   t,avallista   suu-
remmassa määi`ässä  on riippuvainen.   Kaikki tiedämme,  että tämän-
`ruoLincn  sato  oli  heikomi)i  kuin  yleensä  viime  vuosina.   Tämä  joh-
t,uu  osaksi  rauhanteon  aiheuttamasta  viljellyn  alan  supistumiscsta,
osaksj  viiinc  kasvukauden  harvinaisesta  kuivuudesta  suurissa  osissa
maata.   Moriin pailmin myös miesten viipyminen puolustustehtävissä
oli   oinansa   viiväsLyttämään   ja   muut,en   haiLtaamaan   kevättöiden
suorit,tamisia.    Tärkeimpien  viljelyskasvien  sato  oli  siten  ennakko-
arvioiden   mukaan   17-35  °/o   pienempi  kuin   viime   vuonna.    Vain

perunain ja  juurikasvien  sato  oli  i.unsas.    T\Täin  o]1en  sato  maatalous-
hallituksen  laskelmien   mukaan   kaikkiaan   vastasi  vain   2 950   mil-

joonaa   rehuyksikköä   o]len   siten   noin   20  °/o   pieneinpi   kuin   viime
vuonm  ja  30  °/o  i)ienempi  kuin  vuonna  1938,  jo]1oin  meillä  oli  hyvä
sato.    Sato   oli   samalla   pienempi   kuin   ainoanakaan   vuonna   1930-
lu\'u]la.     Kun   hintataso   on   noussut,   lasketaan,   että   sadon   arvo
i`ahassa   l`ikicn   ]{`iiLenkin   on   muutamia   saloja   iniljoonia   suurempi
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kuin  viiine  vuonna.   Karjatalous  on  saiiioista  syistä  käi`sinyt,ja  kun
karjakanta  lience  supistunut  noin  ncljänneksellä,   sen  tuotanto   on
tuntuvasti  vähcntynyt.   Tuotteidcn  hinnat  ovat  samal]a  kohonneet,
mikä   maataloustuottajien   toimecntulon   kannalt,a   on   tärkcätä.

Ei    lienc    syytä    sen    enemi)ää    i)uutLua    elintarvekvsvmyksecn,
koska  sitä  niin  uscasti  on  .i.ulkisuudessa  selitetL}-.

Metsätyöt.

i\laalaisväestöii    loiiicn   rahalähde,    metsänm}/'ymistä   ja   inctsä-
Lt..tistä    sa€`dut     tiiloL,    ovaL    vientiteollisuuden    inenekkivaikeuksien

.ja    iyö`;-oiniicn    i)iiut,teen   johdosta    ollcet,    tunt`ivasti   \'ähäisemmät
.  k`iin  ylecnsä  viimc  vuosina.   On  arvioitu,  että  inaalaisväestön  t,ulot

im`init,uista   lähteist,ä   hakkuuk€`uLena    [939-1940   olivat   700  milj.
]i`iii`kan  paikkeilla,   kun  nc  hakkuukautcna   L938--4939  olivaL  2  `100
niilj.   inai`kkaa  ja  sitä  läliinnä  cdclliseiiä  3 950  miljoonaa.    Huoinat-
t,ava  on  kuii,enkin,  että  vaikka  tulojen  vajaus  on  suuri,  niin  t,ästä
iulolähteest,ä  saatu  t`ilo  ei  ole  painun`i[,  niin  vähäiseksi  kuin  viime
l.iinakauden    €\ikan€`.       Kun    t,oivottavasti    i)iiutavai`ain    ja    puun-

ialosteiden  vienti  uusicii   ka`ippasopimusLen   Lurvi[i  voi   nousta  edes

joltiseenkin   iiiäärään  ja   kun  halkojenkin  tai`ve   on  suur`i  ja  hinnat
koi`keat,   voinee   edellyLtää   metsätulo.].cn   i)aranevan   t,änä   svksvnä
alkaneen    liakkuukauden    aikana.

Teol,ltsLbu.H.

Kääniiän   sen   jälkccii   huomion   maamnic   Loiseen   i)äätuotanto-

haaraan,  teollisuuteen.    Sen  kehitys  aina  suursodcm  puhkeamisesta
alkaen  on  ollut  kaikkea  muuta  kuin  yhtenäinen.   Useimmissa  Leolli-
suushaaroissa  on  ollut  havaittavissa  tuotantovoiman  vähcnemistä,
mutta  tästäkin  säännöstä  on  i)oikkeuksia,  ja taantumisen voima on
hvvin   erilainen   eri   aloilla.    Enimmin   on   vientiteollisuus   kärsinyt.
Jo  viime  syksynä  scn  mahdollisuudet  viedä  tuotteitaan  ulkomajlle
vähenivät,,   samalla   kun   osa   sen   työvoiinaa   vaadittiin   puolustus-
t€htäviin.    Sen  jälkeen  vienti  entisiin  päävientimaihimine  on  mi;l-
kein kokonaan pysähtynyt, ei`inäisten tarvikkeiden saanti ulkomailta
niinikään.    SitLemmin  usciden  maiden  kanssa  tekemämme  kauppa-
sopimukset  ovat  avanneet viennille jo].takin  mahdomsuuksia,  mutta
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siitä    huo]imatta    täi.kcimiiiåt    vientitcollisuudet    edelleenkin   t).ös-
kentelevät  vain  puolella  voimalla,  kaikki  eivät  edes  silläkään.    Uni-
taksen  indeksin  n`ukaan,  jonka  edustavuus  k`iitenkiii  alueluovuius-
ten  takia  on  heikonLunut,  vicnLiLeoll].suuden  volyymi  kulu`t-an  `'uo-

pen  cnsimmä].sellä  neljäiincksellä  oli  vain  32  pistettä  kohoten  siLten
42  pistecsccn  toisella  ja  kolniannella  neljänncksellä.    Viime  vuoden
alkui)uolella,    kun    vielä    elett,iin    säännöllisissä    oloissci,    vastaava
indeksi  oli  vähän  päälle  `100  pistettä,  joten  puheena  olcva  tuotanto
nyt  on  vajaan  kaksiviidesosaa  silloisesta.

Tarkastettaessa  vientitco]lisuuden  päähaarojen  kehitystä   i)anee
merkille,   että   sahateo]Iisuus   aluksi   käi`si   enimmin   vientimahdolli-
suuksien   rajoituksista.     Kuluvan   vuoden   ensiminäisellä   neljännek-
sellä  sahojen  tuotant,o   ei  ollut  edes  neljättäosaa   siitä,   mitä  se  o]i
vastaavana  aikana  '[939.   Sen jälkeen  on tässä  kuitenkin tapahtunut
]iousua,     niin     eLtä     sahateollisuuden    volyymi-indeksi     Unitaksen
inukaan  on  nous.sut  20  pisteestä  /±8  pisteeseen  kolinannella  neljän-
nekse]lä  vastateii  82  i)istettä  samaan  aikaan  viiinc  vuonna.    Papei`i-
teollisuuksien  alalla  voitiin  aluksi  y]läpitää  vientiä,  joskin  rajoitet-
t,una,  ja  samaten  tuotanLo€`.    }riitla  kuluvana  vuonm  tuota]ito  sen
sijaan  vähitellen  on  supjstunut,  niin  että  sen  volyymi kolmannella
neljänneksellä oli vain 35 i)istettä vastatc]i 108 pistettä viime vuonna.
Faneeriteollisuuden  alalla  tuotanLo  on,  oltuaan  alkuvuodesta  vielä

i)ienempi,   nyt  iioin  puo]et  viime  vuodcn  tuotaiinosta.
Vientiteollisuuclen     heikkeneiiiiseen     verrattuna     koiimai`kkii]:`-

teollisuuden  asema  on  lohdullinen.   Tosin  useat  sen  alat  ovat  jouLu-
neet   pulaan   raaka-aineiden   ja   tarvikkeiden  saannin vaikeuLuessa,
mutta  toiselta  puolen  tuonnin  estyminen  vähensi  niiden  ulkoinai-
den  puolelta  tulevaa  kilpailua.    Kotimai`kkinateollisuuden  tuotanto-
volyymisLa  ei  ole  saatavissa  tietoja,  mutta  sen  tuotantoarvoa  esit-
tävä  indeksi,  joka  viime  vuoden  lopussa  aleni, on  kuluvana vuonna
vähitellen  noussut  aina  181  pisteeseen,  kun  vastaava  indeksi  viime
vuonna  oli  163.   Vaikka  ot,taakin  huoiniooii,  että  t,ämä  nousu  aiheu-
tuu  hintojen  kohoamisesta,  voi  tilannett,a  pitää  tyydyttävänä.

Kehitys  eri  teollisuudenhaaroissa   on  ollut  hyvin  erilainen  riii)-

puen  in.  m.   siitä,   missä  määrin  eri  teollisuuksia  mobilisoitiiii  puo-
lustuslaitoksen  töihin.    Käytettävissä  oleviin  arvolukuihin  vaikutti
huomattavasti  myös  hintakehityksen  erilaisuus.    Kaikkein  vilkkain
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toiminta  on  ollut metalli-ja koneteollisuudessa, jonka i.aaka-aineiden
hinnat  samalla   ovat  tuntuvasti  kallistuneet.    Tuotantoai`voindeksi
oli   kuluvan   vuoden   kolmannella   neljänneksellä   207   pistettä   eli
suunnilleen   saina   kuin   viime   vuonna,   mutta   vähän   alempi  kuin
tämän vuoden  alkupuolella.   Myös  ravinto-ja  nautintoaineteollisuu-
den tuotanLoarvo on, elintarvepulasta huolimatta, suuri.   Sen indeksi
kohosi  kuluvan  vuoden  kolmannella  neljäiineksellä  aina  194  pistee-
seen  oltuaan  sainaan  aikaan  1939  162  pistettä;   nousu  johtuu  tie-
tysi    hintojen    kohoamisesta.     Kutomateollisuudessa    on   tuotanto
vähentynyt,   mikä   on  luonnollinen  seuraus  raaka-aineiden  saannin
vaikeutumisesta.     Rakennusaineteollisuudessa    tuotanto    iiiinikään
on  piencmpi  kuin  viiine  vuonna,  mikä  ei heräi,täne ihmette]yä,  kun
rakennustoiminta   on   ollut   melkein   pysähdyksissä   ja   edelleen   on
sangen    rajoitettua.      Rakennusaineteollisuuden    tuotantoai`vo    on
kuitenkin   ]{uluvana   vuonna   neljännes   neljännekseltä   lisääntynyt.

Ra]€ennust,oi,mi,nta.

Mainitsin   i`akeniiustoiminnan.    Se  jouLui,   niinkuin  jokainen   on
voinut  nähdä,  viiine  talvena  kokonaan  pysähdyksiin.    Keväällä  ja
kesällä suoritettiin pääasiallisest,i sotavahinkojen korjaustöitä.   Vähi-
tellen  päästiin  myös  jatkamaan  kesken jääneitä  i.akennushankkeita,
mutta   uut,ta  yritteliäisyyttä  ei  juuri  lainkaan  ole  ilmennyt.   Tämä
on  hyvin  valitettavaa,  kun  alueluovutusten  johdosta  tarvitaan  niin

paljon  uusia   asuntoja  ja  kaikenlaisia  laitoksia menetettyjen sijaan,
mutta toisaalta ymmärrettävää, kun pääomien ja eräiden rakennus-
aineiden  saanti  tuottaa  tuntuvia  vaikeuksia.   Nyt  syksyllä  näyttää
kuitenkin   tälläkin   alalla   ilmenneen   uutta   yritteliäisyyttä,   osaksi

julkisten rakennustöiden muodossa.   Sementinkulut,us, jota on pidet-
ty  eräänlaisena   koko   maan  rakennustoiininnan  laajuuden  osoitta-

jana,  on  kuluvana  vuonna  ]isääntynyt  kuukausi  kuukaudelta  nous-
ten   syyskuussa    43 400   tonniin   vastaten   57 000-55 000   tonnia
syyskuussa  1939 ja  1.938.   Iiuomattava  on kuitenkin,  että sementtiä
on  käytetty  tuntuvin  määrin  myös  muihin  kuin  vai`sinaisiin  i`aken-
nustarkoituksiin.

Seikkaperäisempiä   tietoja   rakennustoiminnasta   on   saatavissa
vain  Helsingistä.    Täällä  on  ]okakuun  loppuun  mennessä  valmistu-
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nut  118  rakennustyötä  vastaten  477  viime  vuonna.    Valmistuneiden
i.akennusten   kuutio  oli  1250 000  m3  eli  melkein  saina  kuin  viime
vuonna,  mutta  uusien  huoneiden  luku  oli  vain  4 666  vastaten  6 885
sa]naan  aikaan  viime  vuonna.  T\Täniä  luvut  eivät  näytä  kovin  huo-
noilta, mutta on lisättävä, että kun viime vuoden tammi-elokuussa
o]i  hyväksyLty  200  uudis-  ja  lisärakennuksen  piirustukset,   oli  vas-
iaava  luku  tänä  vuonna  vain  1/i.    Syyskuussa  hyväksyttiin  lisäksi
'10  ja  lokakuussa  44.  piirustukset,  joten  suunta  on  nouseva.    Mutta

kun   rakennettaviksi  suunnitclLujen   uudis-ja   lisärakennusten   tila-
vuus  viime  viionna  oli  päälle  2 000 000  m3,  ei  sc  tänä  v`ionna  loka-
ku`in   lopi)uun  mennessä  ollut  kuin  138 000  in3,  siis  vain  murto-osa
siitä,   mikä   viimc  viiosina   on   ollut  tavallist,a   Helsing.issä.

'l`yömai.kki"t.

Saattaisi  odotta£`,   cLlä  tyött,ömyys  näissä   oloissa   olisi  i)aisunut
kovin   laajaksi.     Niin   ci   kuitenkaan   ole   asian   lait,a.     Työttömyys-
koi`tistoihin   oli   viinie   syyskuun   lopussa   inerkit,t`.   vain   noin   5 000
henkeä,  mikä  on  ]nitätön  määrä  veri`attuna  viime  vuosikymmenen
alussa    saaviitett,uun    työLlömien   hui])i)umäärään,    joka   oli   päälle
90 000.    Selityksenä  tähän  on  osaksi,  el,tä  siii`toväestöä  ei  ole  luettu
työttömiin.     Tässä   väest.össä   näyttää   vielä   olevan   inelko   paljon

yhteiskunnan  huollon  vai`assa  eläviä  henkilöitä,  joskin  on  Lyydytyk-
sel]ä  pantava  me].kille,   etiä  suui`in  ja  epäilemättä  pai.as  osa  siirto-
väestöä  pyst,yy  jo  elämääii  omast,a  työstään.    TyöLLömyyden  vähäi-
syys  johtuu  edel]ecn  siitä,  eLtä  vicntiteollisuus  kiitettäväl]ä  tavalla
on  järjestänyt  tilapäisiä  koi`jaus-,  rakennus-ja  hakkuutöitä  inuuten
työttömäksi   jääncelle   Lyöväelleen,   samaten   kuin   niistä   suui`ista

yleisistä  töistä,  joita  suoritetaan  eri  i)uolilla  inaata,  huomattavalta
osalta  maan  puolusLukscn  hyväksi.    On  myös  syytä  muistaa,  ettei
niitä   työläisiä,   jotka   tekevät  lyhempiä   työviikkoja,   ole  tilastossa
luet,tu  työttömiksi.

Ulkomaankauppa.

0len   jo   edellisessä   viitannut   ulkomaankauppaa   kohdanneisiin
i.ajoituksiin.   Talvisotamme   kestäessä   ulkomaankauppamme  i)ainui
hyvin vähäise]{si.   Kesän ja  syks}Jn  aikana saatiin sitteinmin kauT)pa-
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sopimuksia   so]mituiksi   Saksan,   i\Teuvosto]iiton,   R`iotsin,   Tanskan

ja   eräiden   muiden   maiden   kanssa.     r\Täiden   t,urvjn   on   ulkomaan-
kauppa  jonkin  vcrran  lisääntyn}rt,  ]nutta  edelleen  so  on  verraLt€`in
vähäistä  verrattuna viime vuosien kauppavaihtooii.    Tamini-loka-
kuun   kuluessa  tuotiin   inaahamme   tavai`oita   3 808.6   inilj.   markan
ai`vosta,   kun   vast,aavien   kuukausien   tuonti   oli   ]ähes   6 700   milj.
markkaa   viiine   vuonm   ja   i)äälle   7100   iniljoonaa   vuonna   1938.
Vient,i  on  valiteLtavasti  supistuTiut  enemmän  kuin  Luonti.    Sen  arvo
tammi~,lokakuulta   oli  näet  2107.3  milj.   inarkk{`a  oltuaan  lähinnä
edel]isinä   vuosina   6800-6 900   iniljoonaa.    Tu()nii   oli   siten   53  °/o
niutta vienti vain 31  °/o vuodcn  1938 vastaavastti  arvost,a.  Vähennys
tavaramääriin   nähden   on   vieläkin   suurempi.

Nyt  syksyllä  kaupankäynti,  niinkuin  mainittu,   on  vilkastunui.
Lokak`iussa  tuonnin  arvö  jo  lähent,e]i  noi`maalivuosien  määrää,   se
oli    näeL   silloin   632.8   milj.   inarkkaa   vastaten   noin   600   miljoona€`
viime  vuonna,  jolloin  sodan  vaikutus  kauppaan  oli  jo  alkanut  tun-
tua,  ja  760  miljoonaa  vuonna   `1938.   Viennin  {irvo  sen  sijaan  i)ysyi
ede]leen    lokakuussakin   vähäisenä   ollen   vain   376.8   inilj.   markkaa
veri`attuna  570 ja  878 miljoonaan  vuosina `[939 ja  4938  --On  syytä
huoriiautt,aa,  että  kaikki  csittämäni  luvut  koskevat  siviilikauppaa ja
cttä  melkoinen  i)uolustiisLarvikkeiden  tuonti  on  niiden  ulkopuolella.

Tuonnin    ja    viennin    kokooni)ano    on    i[iuuttunut    tuntuvasti.
Viennin  vähyyden  t,a]{ia  on  ollut  i)akko  rajoitLaa  tuonti  välttämät-
tömimpiin  tavaroihin,  mikä]i  niitä  on  ollut  saatavissa.   En  voi tässä

puuttua  }r-ksityiskohtiin.     Mainitsen  vain,  että  ravinto-ja  nautinto-
aineiden    tuonti,   joka   vuonna   1938   oli   1.4.o  °/o   koko   tuonnisLa,   oli
kuluvan     vuoden    tammi-syyskuussa    25.4  °/o    tuonnin    arvosta.
Sama]la    tavalla    raaka-aineiden    osuus    on    kasvanuL     /±`1.5    °/o:sta
50.8    °/o:iin,    kun   sitä   vastoin   n.  s.   >)muiden   k`ilutust,avarain»   sekä
l{oneidcn  osu`idet   ovaL  sui)istuneet.

Viennissä   on   tapahtunut   samanlaisia   i`akennemuutoksia.     Eläi-
]nistä    saatujen   ruokatavaroiden   viennin   arvo    on   alentunutl0.i

%:sta   3.4   °/o:iin,.  mikä  tietysti  on  seuraus  voinviennin  täydellisestä
pysähtymisestä.     Paperiteollisuustuotteiden   vienti    on   vähentynyt
41.5    °/o:sta   33.7   °/o:iin  sekä  puutavarain  ja  puuteosten  vienti  40.6
°/o:sta 35.4  °/o:iin.    Sen sijaan on n.  s.  y}muiden tavarain)) viennin osuus

lisääntvnvt  7.8  °/o:sta  27.5  °/o:iin,  kaikki veri`att,una  viioi,een  4 938.
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i\'iinkuiii  esittäiiiistiini luvuista  käy  ilmi,  on  kaui)paLase  muodt)s-
tuiiut   ei)äedulliseksi.   Tuonti   oli   näet    t,ammi~lokakuussa    t  700.7
inilj.  markkati  viei`t,iä  suurempi,  kun  seii  sijacm  viime viiosikynimc-
nellä   kaikkim\   \J-uosina   yhtä  lukuun  olt,amatta  syiityi  \.ienLienem-
myyttä,  os€`ksi  h}rvinkin  tunt,u\'assa  määrässä.    K€`uppataseen  pas-
siivisuu(1esta   seui.a€`,   et,tä   myös   inaksutase   on   inuodostumit   epä-
edullisem]naksi  kui]`  ]iienneinä  vuosina.

Kotimaanl{au})i)a   oli   i`lkuvuodesta   `'ei`rattain  pieiitä,   inut,La   t)ii

viiine    kuukausina    ollut   suunnilleen   s€`iiialla    tasolla    kuin    parina
viime   vuonii€`.     Kun   hintataso   on   noussut,`   mei`kits.c   tämä,   cttii
ta\/.ai.ainvaihto   määrältään  on  piene]itynyt.

Rahamarkki,rwt.

Suomen i.ahamai.kkinat olivat viime vuoden lopussa sangen kii`eät

johtuen,  niinkuin  muistetaan,  osaksi  s}/.yskuukausien  aikana  ilmen-
neestä  melkoisesta  luotonkysynnästä, mutta  ennen  kaikkea  syksyn
tai)ahtumien  aiheuttamasta  talletusvarojen  paosta.   Jo joulukuuss€i
1939  oli  ilineimyt  eräitä  keventymiscn  merkkejä,  ja  kuluvan  vuo-
den    alkupuolella    kireyden   laukeamista   jatkui,    niin   että   raha-
markkinat  kevätkesällä  olivat  hyvin  keveät.    Syynä  tähän  oli  pää-
asiallisesti  tavaravarastojen  hupeneminen  ja  muuttuminen  rahaksi.
Kun   varastoja  oli  vaikeata  uudistaa,  Iiikkeet  lyhensivät  velkojaan

pankkeihin ja  panivat liikenevät varat  shekkitileilleen.    Kummassa-
kin  tapauksessa  liikepankkien  asema  keveni.

Kaikkiaan     liikepankkien    luotonotto    lisääntyi    10 765.7    mil,]..
markasta   vuoden   vaihteessa   12 967.8   iniljoonaan   lokakuun   päätT
tyessä.    Lisäyksestä  johtui  pääosa  eli  2 000  milj.  mai`kkaa  shekki-
tilien  kasvamisesta  ja  vähän  päälle  neljäsataa  miljoonaa  talletus-
tilien  kasvusta,  kun  sitä  vastoin  luotonotto  muilta  luottolaitoksilta
väheni.   Niinkuin tavallista luotonoton lisäys pääasiallisesti kohdistui
vuoden   alkupuoliskoon.     Vuoden   jälkipuolella   shekkitilit   edelleen
ovat kasvaneet, mutta sitä vastoin talletustileiltä  on jälleen nostettu
melkoisia   määi`iä.    Muilta   luottolaitoksilta   otetun  luoton   tuntuva
väheneminen   alkuvuodesta   johtui   pääasiallisesti   siitä,   että   liike-

pankit  maksoivat  pois  i`ediskonttauksensa  ja  muut  keskuspankista
saamansa  luotot.    Samanaikaisesti  liikepankkien  luotonanto lisään-
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tyi,   mikä   osaksi   johtui   valLiovekselien   diskontLaamisesta.     Kaik-
kiaan   liikepankkien  luotonanto  siten  kohosi  9 909.0  milj.  mai`kasta
viime    vuoden   päättyessä   11399.8   miljoonaan   lokakuun   lopussa.
Pankkien    luotonoton    cnemmyys    luotonantoon    verratt,una,    joka
\iime   vuoden   lopussa   oli   855.8   milj.   mai`kkaa,   kohosi   vähitellen
toukokuun   loi)puun   meiincssä   1947.7   milj.  inarkkaan  eli  cntisclle
huipputasolleen.    Sen   jälkeen   on   tapahtunut   i)ientä  vähenemistä,
mutta uuden nousun jälkecn luot,onoton enemmyys lokakuun lo])ussa

jälleen   oli   noussut   1566.4   milj.   markkaan.    Rah`markkinat   ovat
siten  tällä  haavaa  keveät.

Säästöpankit    ansaitsevat    muutaman    sanan.      Syksyllä    t939
i€`pahtuneen  talletuspaon  jälkeen   niihin   kevätpuo]ella jällecn  alkoi
virrata  uusia  talletuksia,  niin  cttä  näiden  kokonaismäärä  jo  läheni
aikaisem])aa  huippua.   Mutta  clokuusta  alkaen  nostot  jälleen  ovat

ylittäneet  i)anot.    Tämä  koskee  vai.sinkin  kaupunkisäästöpankkeja,
kun   sitä   vastoin   maaseutupankkieii   luotonoLto   yleisesti   lisääntyi
aina   lokakuuhun   saakka,   jolloin   niissäkin   ot,ot   ylittiväL   panot.
Kaikkiaan   säästöpankkien  talletukset  tammi-hejnäkuussa  lisään-
tyivät  240.3  milj.  markkaa,  mutta  sen  jälkeen  ne  taas  ovat  vähen-
Lyneet    185.5   miljoonaa,   jolen   niiden   määrä   lokakuun   i)äättyessä
o]i  7 835.9   milj.  mai`kkaa  eli  noin  250  miljoonaa  yiimevuotista  huip-

it`ia    alemi)i.  Tämän   vähennykscn   takia   eräillä   säästöpankeilla   ei
`'uoden   päiviin   ole   ollut   mahdollisuutta   lainkaan   inyöntää   uusia
]ainoja,  ja joidenkin  on  ollut pakko  turvautua  yliinääräiseen lainan-
ottoon,  kun  eivät  ole  halunneet  sanoa  vanhoja  lainojaan  irti  asiak-
kailtaan.

Pääomainai`kkinat,  joille  suurin  osa  säästöpankkien  luol,onantoa
kuuluu,   ovat,  muutenkin  lamassa.

Mitä vihdoin tulee  Suomen  Pankkiin,  josta  sen väliaikainen  påä-

johtaja   äskettäin   antoi   ei`äit,ä   tietoja   julkisuuteen,   voin  tyytyä
toistamaan   lopputuloksena   hänen   toteamuksistaan,    että  Pankin
valuuttavarasto  edelleen  on  noin  1100  milj.  markkaa,  että  luoton-
anto  on  noussut lähes  5 500  miljoonaan ja  setelistö  hiukan  yli  5 200
miljoonan  ja   että  Pankin  käyttämätön  setelinantoreservi  oli  tasa-
luvuin  1800  milj.  markkaa.    Sen  jälkeen  ei  ole  tapahtunut  sanot-
tavia  inuutoksia  Pankin  asemassa.    Voidaan  siten  pitää  ilmeisenä,
että    vaikka   poikkeukselliset   olot   tuntuvasti   ovat   vaikuttaneet
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Suomen  Paiikin  asemaan,  niin  sillä  k€iikesLa  huolimalta  edelleen  t)n

e(lell\'t\tksiä   suoi`iitaa   iiiaan   kcskiisi)aiikille   kuiilii`.at   teht,ävät.   --`

l'alaan   edcmpånä   sctelistön   s`iiii`uuiccn.

Rahamarkki]`ain    kc`.e)-dcn    iii.i`kit\-st,ä    ci    kuilciikaan    s€`a    liioi-

tella,   sillä   se   johtiui,   iiiink`iin   jo   mainiLsiii,   s`iiirclt,a   osalLa   ei.jkois-

luontoisesia    lekijäslä,    kaui)pa\-:iriislojcn    iiiuuttuinisesta    i.ahaksi.

Edessä  olevat säännöllist,en verojcn  maksaminen sekä  ennen kaikkea
oiiiaisuudenluovutusvei.on  suoritta]ninen  merkitsevät  myös  talletus-
vai.ojcn  nost,oa  liike-ja  säästöi)ankeista  sekä  muistakin  luottolaitok-
sista  samaten  kuin  luotonkysyntää  niist,ä.    On  sitä  paitsi  huomat-
tava,   että   maamnie   uudestaanrakentamiseen  kuuluvat  laajat   teh-
tävät  tulevat   asettamaan  i.aha-  ja  pääomamarkkinoille  harvinaiscn
suuret   vaatimukset.

Tarkastakaamme    siis    niitä    tehtäviä,    joiden   toteuttaminen
antaa   ]eiman   lähivuosien   kehitykselle.

JäLlee"a]ceni.usohidmci.

Meillä    on    edessäiiimc    jällcenrakeimustyö,    johoii    liittyy    iiiit€.`
moninaisimi)ia   t,ehtäviä.    Tähän   työhön   on   ilmeisesti   ryhdyttävä
siltä  pohjalta,  että  ulkomaankauppammc  lähiaikoina  pysyy  sangen
rajoitettuna  siihen  verrattuna,  ]nihin  oleinme  tottunect.    Tämä  on
sangen valitettavaa,  sillä sehän iiicrkitsee  sitä,  että  emmc voi täysin
käyttää hyväksemiiic tuotantokoneistoamme ja l`ionnollisint,a i`aaka-
ainct,Lamme,   inct,sävarastoamiiie.    Toivomine   tietysti,   että   olosuh-
tcct  ennen  pitkää  kääntyvät  sellaisiksi, cLt,ä  vientikin  pääsee vauh-
tiin,   mikä   suui.esti   helpoitaisi   jälleeni.cal"nnustyötä,   mutt,a   varo-
vaisinta  on  kuitenkin  suunnitella  ]ähiininän  ajan  talouspolitiikka{i
iähtäämään  entistä  suureininan  omavaraisuuden  kehittämiseen.

I'yi`kimyksemine   on   kaikille   selvä:     Meidänhän   tulee   kehittäi.i
Suomen  kansanialoutta  sillä  tavalla,  että  kansan  elinkanta  voidaaii
kohottaa   entiselleen   ja   samalla   lujitLaa   inaamme   taloudellista   ja
henkistä    viljelystä    sekä    valtiollista    itsenäisyyttä.      Näiden    pää-
määrien   saavuttamiseksi   tai`vitaan   iiionipuolinen   ohjelma,   jonka
toteuttaniincn   melkein   kaikilta   kohdiltaan   vaatii   suurempia   tai

i)ienempiä    pääomansijoituksia.      Koskettelen    seuraavassa    talous-
toiminnan  kehittämiseen  tähtääviä  tehtäviä.
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Maatalouden   alalla   on  päämääi.änä  elintarvikkeiden  tuotannon
kohottaminen,  jotLa  niin  piLkälle  kuin  suinkin  voisimme  tulla  toi-
meen   oman   maan  tuotteilla.    Ottaen  huomioon  viime  kuukausien
kokemukset    on    r€`svakysymykseen    pantava    ei`ikoista    huomiota.
Täinän  johdosia  on,  riippumatta  siitä,  missä  määrässä  pika-asutuk-
sen   yhteydessä   luodaan   uutta   peltoa,   pyrittävä   voimalla   raivaa-
inaan   uusia   peltoja   ja   kehittämään   laidunviljelystä.    Mielihyvällä
on  todettava,  että  Pellonraivausyhtiö  tässä  työssä  on  ottanut  käy-
t,äntöön  uudenaikajsia,  eni,ist,ä  tehokkaampia  menetelmiä.    Kiihok-
keena   raivaustyöhön   ovat   myös   pellomaivauspalkkiot,   joita    on
korotettu   enLisestään.     Toivokaamme,   ett,ä   raivaustyö   täten   saa
sellaiscn  vauhdin,   että  muut,amassa  vuodessa  olemme  rakcntaneet
uutta  peltoa  ainakin  sen  300 000  hehtaa].in määrän, minkä  rauhan-
teossa   mcnetimme.     Kun   samalla   cntist,ä   määrät,ietoisemmin   jat-
kamme  työtä  maatalouden  voimaperäjstäniiscksi,  lannoituksen  pa-
rantamiseksi,    karjan-    ja    kasvinjalostukscn    t,ehostamiseksi    sekä
maatalouden koneellistamiseksi,  on nälkä kaukana  Suomen kodeista.
Maatalouden   alalla   on   vielä   muitakin   kehitystehtäviä,   joihin  on
kohdisicttava   huomiota,   varsinkin   sen   jälkeen   kun   tärkeimpien
elintarvikkei(1en   saaiiti  on  Lurvat,tu.  Viittaan  vain  scn  seikantutki-
miseen,    iiiit,ä   uusia   kasvjlajeja,    csim.   teollisuus-ja   lääkekasveja,
voidaan  ottaa  viljcltäviksi.   Selvitt,äiriisLä   ai]saitscc   myös   kysymys,
millä  edellytyksillä  lampaanhoiLo  jälleen  voitaisiin  iiostaa  kunniaan.
Tällä  tavalla  saisimme  maamme  Lalousclämän joiclenkjn  raaka-ainei-
dcn  osalta  vähemmän  i`iii)puvaiseksi  ul]{oinaist,a.

Toisellakiii  alalla  meillä  on  edel]ytyksiä  lisätä  koLiinaisten  i`aaka-
ainciden  saantia.    Viinie  aikoina  on  kaivosieollisuut,ta  syntynyt  eri

i)uolille  maatamme  ja  uusimmat  tutkimuksct  osoittavat,  että  mah-
do]lisuuksia tämän alan ede]leen kehittämiseen o]i olemassa.   Samalla
kun  g`eologisia  tutkimuksia  on  jatketLava  maammc  uumenissa  vielä

piilevien   r].kkauksien   löytämiseksi,    on   hai`kittava,    missä   määrin
kenties   tarvitaan  valtion  toimenpiteitä,  jotta  rautainalmin,   kupa-
rin,  nikkelin  y.  m.  inineraalien  löytöjä  saataisiin  käytetyiksi.   Niistä
saisimme   mitä   tärkeimpiä   raaka-aineita   kotimaiselle   metalli-   ja
konei,eollisuudelle  ja   sen   ohessa   ar.vokkait,a   vientitavaroita,   joilla
voimme  vaihtaa   itsellemme  muita  tarpeellisia  tuotteita.

Näiden  varassa  olisi  samalla  kehitettävä  maamme  teollist,a  tuo-
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Lmitokoneistoa,  korvattava  rauhanehtojen  aiheutt,ainat  menetykset

ja laajennettava toimintaa  uusillekin  aloille.   Tässä  ei  ole tari)eellista
koetLaa  selvittää  tämän  teollisuusi)olitiikan  suunLaviivoja,  viittaan
kuitenkin pariin seikkaan.   Suunnit,eltaessa uutta pääomansijoituksia
vaaLivaa   tuotantoa   on  tai`koin  harkitt,ava   scn  vastaisia   mahdolli-
suuksia, koska iiiuutcn on olemassa sc vaara,  että sijoitukset kauppa-

ja   yleispoliittisista   syistä   tulevaisuudessa   käyvät   kannattamatto-
miksi  tai  tari)eettomiksi.   Etusija  onkin  annettava  sille  tuotannolle,

jota  voidaan  suorittaa  jo  valmiissa  tehtaissa,  jotka  menekin  tai  raa-
ka-aineiclen  puutteessa  eivät  nykyisin  toimi.    Jos   esim.   paperi-  ja
selluloosateollisuuden  i.akeniiuksia,  laitteita  ja  koneistoa  toistaiseksi
voitaisiin  kävLLää  mTiuhun  tuotantoon,  olisi  se  kansantaloudellinen
\.oitto.

Täi`keätä  on  m}'ös  ijanna  huomiota  uusien  voimalaitosLen  raken-
taiiiiseen,  koska  voimansaanti  i)olttoainepulcm  johdosLa  on  vaikeata

ja   koska   Leollisuuden   laajenLaminen   joka   tai)auksessa   mei`kit,see
`iusien  voimalähteiden  tarvetta.    Onneksi  mcillä  vielä  on  runsaasti
i`akentamaLonta   koskivoimaa,   ja   suunniLelmiakin   on   jo   olemassa
ei`äiclcn Pohjois-Suomen koskien hevosvoiinien valjastamiseksi ihmis-
Len   palvelukseen.     On   myös   i)ideLtävä   huolta   siitä,   cttä   erilliset
sähköverkostoL saadaan yhdistetyiksi ja voiman saanti siten varmis-
tetuksi.   Maaseudun  jaLkuva  sähköistäminen  on  niinikään  suoritta-
]nisLaan  odottava  tehtävä,   sillä  voiman  ja  valaistuksen  puute  on
monissa  maalaiskodeissa  tämän  talvcn  \/-aikeimpia  vitsauksia.

Lähimmän  ajan  tehtäviä  on  edclleen  i`akennusLoiminnan  elvyt-
Läininen.     Se   merkitsee   menekkiä   monillc   teol]isuudenhaaroille   ja
työtilaisuul#ien   lisääntyvää   tarjontaa.     Rakennustehtäviä   onkin
kovin  runsaasti.    Uusien  asuin-  ja  talousrakennuksien  hankkiminen
siirtoväelle  on  kiireellinen  tehtävä,  koska  vain  siten  saadaan  maa-
seudun  siirtoväestö  tuotiavaan  työhön.     Ka`ipunkeihin  asettuneen
siirtoväestön  asuntotarpeen  tyydyttäminen  samaten  kuin  muuten-
kin    kaupunkien    vähäväkisten    lapsirikkaiden   perheiden    asunto-
olojen  parantaininen  vaatii  niinikään  sosiaalisista  syistä  huomiota

puoleensa.   Teollisuuden kehittäminen  tietää  sekin  melkoista raken-
nust,oimintaa.   Sen lisäksi on korvattava monet julkiseL i`akennukset,
sairaalat,   koulut   ja   muut   oppilaitokset,   kasai`mit   y.  m.  s.,   jotka
olemme  menettäneet.
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Vielä  on  syytä  viitata  kulkuneuvojen  alalla  tarvittavaan  raken-
nustyöhön.    Kaakkois-Suomen  i`autatieverkoston  aukot  on  täytet-
tävä  uusilla  yhdyslinjoilla,  satamalaitteita  on  laajennettava  mene-
tysten   korvaamiseksi,   Pohjois-Suomen   ja   rajaseutujen   kulkuneu-
voja on kehitettävä, mainitakseni vain eräitä tärkeimpiä tehtäviä.

Pååomien   t,ai.oe.

Vaikka   olen   vain   karkein   piirtein   hahmotellut   eräitä   jälleen-
rakennustyön vaatimia  tehtäviä,  käy  esityksestäni ilmi,  että tämän
ohjelman  toteuttaminen  edellyttää  oloihimme  ja  mahdollisuuksiim-
me  katsoen  valtavia  pääomia.

Julkisuudessa    esitettyjen    arviolaskelmien    mukaan    tarvitaan

yksin  maaseudun  siirtoväestön  rakennustarpeiden  tyydyttämiseen,
maatalouskoneideii   ja   -tarvikkeiden   hankkimiseen   sekä   pellonrai-
vausohjelman toteuttamiseen pääomia, joiden  määrä  ei  ole kaukana
10   miljardista.     Kun   kaupunkeihin   on   asettunut   150 000  henkeä
siirtoväkeä,   lasketaan  niiden   asunnontuotannon  edellyttävän  noin
3   miljardin   pääomansijoituksia.    Ijisäksi   tulevat   muut   edellisessä
koskettelemani  ja  mainitsematta  jättämäni  pääomatarpeet,  joiden
määrästä    ei   ole   ai`violaskelmiakaan   olemassa, mutta   jotka   nekin
nousevat  suui`iin  summiin,  ai`vatenkin  tuhansiin   milj.   markkoihin.
Tässä ei ole otettu huomioon koi`vausten suorittamista siirtoväestölle,
koska  se  periaatteellisesti  edellyttää  omaisuudensiirtoa  eikä  uuden

pääoman  luomista.    Mutta  selvää  on,  että  näidenkin  omaisuusei`ien
suoi`ittaminen  tulec  asettamaan  raha-  ja  pääomamarkkinoille  mel-
koisia vaatimuksia.

Kaiken   lisäksi   tulevat   julkisten  yhdyskuntien  pääomatai`peei.
P\Tiinkuin  lienee tunnettua,  on valtiovelka nykyisin noin 14 miljardia,
kun  se vuoden vaihteessa o]i 6 miljardia ja vuoden 1938 lopussa vain
3 200  milj.  markkaa.   Tällainen  kehitys  on  ollut  luonnollinen.   Sota-
han  vaatii  kävijältään  rahaa,  rahaa  ja  taas  rahaa,  eikä  viimetalvis-
takaan  sotaa  käyty  ilmaiseksi.    Eikä  maailmassa  riehuva  suursot,a
anna   meille  nytkään  mahdollisuutta  lepoon,   vaan  meidän  täyty}r

ylläpitää   mahdollisimman   tehokasta   puolustusvalmiutta,   ellemme
tahdo    hukkua   myrskyn   nostamaan   aallokkoon.     Niiden   suurten
kustannusten   lisäksi,  jotka  tästä  johtuvat,  valtiolla  on  ollut  ja  on

5
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edelleen  muitakin  suui`ia  ylimääräisiä  menoja  ennen  kaikkea  siirto-
väen  ja  invaliidien  huollon  johdosta  sekä  lisääntyneen  valtiove]an
aiheuttamat    kustannukset.     Vaikka    valtion   säännöllisiä    menoja
onkin  supistettu,   ei  valtiotalouden  tasapainoa  näissä  oloissa  voida

ylläpitää  ilman  tavattomia  ponnistuksia.   Eräitä  veroja  on  jo  koro-
tcttu,  uusia  veroja - sellaisia  kuin  liikevaihtovei`o  - on  otettu tai
on  otettava  käytäntöön.    Veroi-asitus  nousee  siten  meil]ä,  niinkuin
muuallakin,  tasolle,  johon täällä ei ole totuttu.   Mutta tämä on vält-
tämätöntä,   enkä   epäile,   etteikö   kansa   nurkumatta   siihen   alistu,
kun  se  Lietää,  mist,ä  on  kysymys.   Ja  kuitenkaan  ei  yksin  täLä  tietä
saavuteta  päämäärää.    Sen  lisäksi  on  jatkuvasti,   ainakin  kuluvan

ja  ensi  vuodcn  aikana,  hankittava  tarpeel]isia  lisävaroja  luot,onoton
avulla,  niinkuin  nytkin  jo  on  teht`r  ja  niinkuin  ensi  vuoden  t,ulo-ja
menoarviossa   on   edellytett}-.

Suurcksiko  pääoniant€`i`ve  kaikkiaan  nousce,  licnce  mah(lot,onta
sanoa.    Mutta  selvää  on,  ett,ä  tarpeet  asianhaai`ain  mukaan  on  jaeL-
tava    tyydytettäviksi    useiden    vuosien    aikana.     Taloustoiiiiinnan
kehittämiseen tähtäävät  tehtävät ja  muu  pääomankysyntä  on  sijoi-
tettava määrättyyn arvojärjestykseen siten,  että liikenevät pääomat
käytetään ensin tärkeimpien rahoittamiseen.   Vasta sen jälkeen pää-
scvät  vuoroon  vähemmän  kiireelliset  tarpeet  sainaten  kuin  ne,  joi-
den  toteuttaminen  jostain  syystä,  esini.  tarvittavien  raaka-aineiden
tai  koneiden  puutteen  takia  täytyy  lykätä  toistaiseksi.

En  katso  asiakseni  tässä  i.yhtyä  laatimaan  tuollaista ai`voluoki-
tusta.    I-Iuomautan  kuitenkin,  että  ensi  sijassa  on  pyrittävä  sellai-
siin    taloustoiminnan    laajemuksiin,    jotka    vaat,ivat    vain    vähän
uuLta   pääomaa,   siis   esim.   jo   valmiiclen   teollisuuslaitosten   käyLtä-
iniseen  uusiin  tehtäviin.    Etualalle  on  myös  pantava  sellaiset  sijoi-
tukset, jotka nopeasti lisäävät markkinoilla  olevien tavai.oiden mää-
i`ää,ensiksikin  koska  tavarain  puute  on  ilmeinen  ja  toiseksi  koska
lyh}.taikaiset   sijoitukset   aiheut,tavat   vähemmän   vaaroja   inflation
suht,cen.     Sijoitustehtävien  valinnassa  on   tärkeätä   kiinnittää huo-
miota   työmarkkinoihin,   sjllä   talo`istoiminta   on   välttämättä   niin
ohjatLava,   ettei  synny  työttömyyttä   eikä   sen  luomaa  yhteiskun-
nallista  rauhattomuutta.
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lJääomien  saant,;,.

0lisi  tietysti  eclulhsta,  jos  osa  lähiaikojen  pääomatai`peesta  voi-
taisiin   tyydyttää   ulkomaisin   lainoin.     Jonkin   veri`an   ulkomaista
luottoa  onkin  saatu  ja  mahclollisesti  on  vieläkin  jonkin  verran  saa-
tavissa,  mutt,a  ei voi odottaa,  että ulkomaista  pääomaa  nykyoloissa,
niin  kauan  kun  suursota  kestää,  olisi  saatavissa  niin  runsaasti,  että
se   ratkaisisi  pääomakysymyksen.

Mitä  mahdollisuuksia  lähivuosina  tulee olemaan saada t£\i`vittavat

pääomat    kotimaisilt,a    i)äåomamarkkinoilta,    on    vaikeata    sanoa.
Joitakin  osviittoja  antaa  seuraava  laskelma.    Suomen  ]{ansantulon
on  arvioitu  vuosina  1928-L936  keskimäärin  kohonneen  noin  `17  200
inilj.   markkaan.  Viime   viiosina   sc   karkean   arvioinnin   m`ikaan   on
ollut   jonkin   veri`an   korkeampi   cli   20 500   mi]joonaa   Tuonna   '1936,

pääl]e  27  000  milj.   `ruonna   1937  ja  lähes  25  000  miljoonaa  vuonna
L938.    \'.iime  vuonm  sc  ilmeisest,i  oli jonkin  vci`i`an  picncmpi.    Kulu-
vana  vuonna,  kiin  osa  väestöä  ci  ole  voinut  ot,taa  osaa  tuottavaan
toimintaan  ja  kun  vientiniai`kkinat  ovat  olleet  lamassa,  kansantulo
todennäköisest,i    on   melkoista   pienempi   kuin   viime   aikoina,   osto-
voimaltaan  arvatenkin  alapuolella  vuosien  1928-1936  keskiluvun.

Toisaalia   on   arvioitu,   että   vuosikymmcnenä   '1927-'1936   i)ää-
omansijoituksiin   käytettiin   noin   3 000   milj.   markkaa   viiosittain.
Tämä  summa  on  vaihdellut  tuntuvasti,  kenties  noin  1000  miljoo-
nasta  lamavuosina   aina  5 000  milj.   inarkkaan  nousukausina.    Jos

päästäisiin  siihen,   että lähivuosina  voitaisiin investoimisiin  käyttää
viimeksi   mainittu   summa,   olisi   tulosta   pidettävä   tyydyttävänä,
inutta tietysti on sitä edu]lisemi)aa,  mitä  enemmän  voimme käyttää
nåihin  tarkoituksiin.

Mahdollisuudet  tähän  riippuvat  ensi  sijassa  siitä,   kuinka  vilk-
kaaseen  toimintaan  talouselämä  voidaan  kannustaa  ja  miten  paljon
siten  voidaan  kansantuloa  lisätä.   Toiselta  puolen  on  ainakin  aluksi
mahdollista  päästä  tyydyttävään tulokseen vain  siten,  että jyrkästi
supistetaan  kansantulon  kulutukseen  käytettävää   osaa,  jotta  sitä
enemmän  liikenisi  pääomansijoituksiin.

Verotus,   mikäli   varat   eivät   kulu   valtion   juokseviin   menoihin
vaan   valtion   ei`ilaisiin   sijoitustehtäviin,   edistää   tähän   tulokseen

pääsemistä.     Kulutustavaroiden   säännöstely,   jonka   tarkoituksena
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ensi=sijassa   on   niukkojen   vai.astojen   jakaminen   tasaisesti   kaikille
kuluttajille;  palvelee  sekin  samaa  tarkoitusta,  varsinkin  kun  se  on
laajentunut   käsittämään  kutakuinkin   kaikki  tärkeimmät  ta\,-arat.
Se   pakottaa   näet   kuluttajat   alentamaan   elinkantaansa  ja  riistää
heiltä  mahdollisuuden käyttää näihin tai`koituksiin yhtä paljon osto-
voimaa  kuin  ennen.  Toisin  sanoen,  pakotetaan  kansalaiset  elämään,
niinkuin  vaatii  se  tosiasia,  että  kansamme  on  suuresti köyhtynyt.
T\Täin  vapautuva  ostovoima  olisi  kansamme  nykyisyyden  turvaami-
seksi ja  sen  tulevaisuuden  parantamiseksi  käytettävä  säästöjen  luo-
miseen   edellä   mainitsemieni   pääomansijoitusten   rahoittamiseksi.
Nämä  varat  olisi  joko   suoraan  yleisön  kädestä  tai  luottolaitosten
välityksellä  koottava  mainittuun  tarkoitukseen.    Valistuneet  kan-
salaiset,   jotka   käsittävät,   mikä  ratkaiseva   merkitys   näiden   pää-
•omien  keräämisellä  on,  antavat  tietysti  mielihyvin  varansa  valtion
käytettäväksi,    kunhan    heille    siihen    tai`jotaan   sopiva    tilaisuus.
Niinkuin  puolustuslainan  merkintä  viime  vuonna  kuului  luonnolli-
•siin   kansalaisvelvollisuuksiin,   niin   tulkoon   tänä   talvena   jälleen-

i`akennuslaina  -tai  mikä  nimi  sille  annettaneen  -jokaisen  sydä-
menasiaksi.    Tämä  velvoitus  koskee  tietysti  ensi  sijassa  niitä  kan-
salaisp`iirejä,  joilla  on  varoja  ja   melkoisia  tuloja,   sillä   ostovoimaa
ei   voi   i`iistää   niiLlä,   jotka   enneslään   elävät   toimeentulominimin
rajalla.    Hätätilassa   tulee  valtion  pakko  turvautua   pakkolainaan,

joLa  keinoa  ulkomaillakin  on  käytetty.
En  malta tässä  yhteydessä  olla  koskettelematta  erästä huomiot,a

ansaitsevaa  asianhaaraa.   Mainitsin  äsken,  että  setelistö  nyt  on  noin
5 200  milj.  mai`kkaa  eli  noin  3 000  miljoonaa  suui`empi  kuin  juui`i
ennen  suursodan  alkamista.    Tämä  johtuu  osaksi  siitä,   että  tai`\.i-
taan  enemmän  maksuvälineitä  kuin  ennen,  sen  jälkeen kun hinta-
taso  on  kohonnut  ja  rahankiei`to  hidastunut.   Mutta  hintainnousu
han  ei  o]e  kovin  suuri,  joten  se  vain  i)ieneltä   osalta   selittää  sete-
listön  lisääntymisen.

Katsokaamme,   miten   setelistö   on   kasvanut.   Niirikuin   muisi,e-
taan,   virtasi   jo   syksyllä   .1939   paljon   talletusvai`oja   pois   liike-   ja
säästöpankeista   sekä   erilaisista   säästökassoista.    Osa   varoja   kä}.-
tettiin  tietysti  tarpeellisten  menojen  suoi`ittamiseen,  mutta  melkoi-
sia  summia  on jäänyt käyttämättä lompakkoihin ja piironginlaatik-
koihin.   Myöhemmin,  esim.  viime  elo~lokakuussa,  nostettiin  jälleen
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melkoisia   määriä   talletusvaroja,   eivätkä   nämäkään   ole   palanneet

pankkeihin.     Vielä   oii   muistettava,    että   ei`äillä   kansalaispiireillä
i]meisesti viime talvena o]i tavallista suurempia rahatuloja ja monilla
kansalaisilla   vähemmän   mahdollisuuksia   tulojensa   käyttämiseen.
Kun  nämä  seikat  otetaan  huomioon,  yinmärtää,  että  tällä  hetkellä
noin   2  å  21/2   miljardin  markan  arvosta  seteleitä  on  yleisön  kät-
köissä.   Syynä tähäii lienee ensiksikin kansalaisten epävarmuus siitä,
saa`tatko  he  rahat  tarpeen  vaatiessa  nopeasti  nostetuiksi  luottolai-
toksista,  jos  ne  tällaisina   epävarmoina   aikoina   äkkiä  tarvittaisiin
ostoihin  tai  muihin  tarkoituksiin.   Siis  pyrkimys  tavallista  suui`em-

paan,   melkeinpä  sairaalloiseen  maksuvalmiuteen.    Toisissa  tapauk-
sissa  taas  lienee  verotuksen  pelko  syynä  rahojen  nostamiseen  pan-
keista.    Kesällä   annettu   määräys,   että   omaisuudenluovutusvei`oa
varten  oli  vei`oiksi  pidätettä`J'ä   kymmenesosa  kunkin  talletustilillä
olleesta  määi`ästä,   antoi  yllykettä  tälle  pelo]le,ja  monelta  jäi  huo-
maamatta,  että se ajankohta, jonka talletusten määi`ä  oli ratkaiseva,

jo   oli  takanai)äin.
Missään  tapauksessa  tällaiset  setelinhamstraajat  eivät  ole tulleet

ajatelleeksi,  mitä  vaikeuksia  ja  vahinkoja  he  toimenpiteillään  ovat
tuottaneet  sekä  asianomaisille  luottolaitoksille  että  vhteiskunnalle
sen kokonaisuudessa.  Niin kauan  kun  setelit pysyvät kätköissään, ne
tosin   eivät   ole  yhteiskunnalle  vaarallisia,  mutta  jos  ne  muuttuvat
todelliseksi    ostovoimaksi,   lisääntyy  inflation  vaara.   01isikin  mitä
suotavinta,   että   nuo   setelimäärät   jälleen   sijoitettaisiin   luottolai-
toksiin  tai  valtion  luottopapereihin  palvelemaan  yhteiskunnan  pää-
oniaiitarvetta.  ~  Samoista  syistä  o.1isi  tärkeätä,  että  liikepankkien
shekkitile.illä  olevat  varat,  jotka tänä  vuonna  ovat  paisuneet  niin

poikkeuksellisen  suui`iksi,  saataisiin  sidotuiksi  valtion  luotonottoon.
Palaan   vielä   lähiaikojen   pääomantarpeeseen.     Sen   suuruutta

ajatellen kysynette kenties, eikö niin suurten pääomien käyttäminen
mei`kitse inflatiota?   En voi tässä  yhteydessä  puuttua tähän laajaan
kysymykseen.    Totean  vain  lyhyesti,  että  jos  kohta  yhteiskunnas-
samme  on  olemassa  eräitä inflatoorisia tendenssejä, vaikuttaa täällä
sainalla  eräitä  deflatooi`isiakin  voimia,  ja  jälkimmäiset  vahvistuvat
todennäköisesti  ensi  vuoden  puolella,  kun  tulee  suurten  veronmak-
sujen aika; yleisrauhan syntyminen aiheuttaa myös varmasti tuonti-
tavaroiden   huomattavaa   halpenemista.    Yhteiskunnan   on   taistel-
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ta`.a  niin  inflatiota  kuin  deflatiota  vastaan, ja  sillä  on siihen mahdol-
lisuuksia,   niinkuin   m.  m.   Saksan   esimerkki   osoittaa.     Kun   meillä
ei ]`ahan  arvon muuttuminen liene  ainoankaan kansalaispiirin etujen
mukaista --i)aitsi jobbarien, ja  kuka  liikemies  haluaisi  saada jobba-
riii  maineen!  -  i)itäisi  valtiovallan  kyetä  asia  hoitamaan,  kunhan
vii.anoii`aiset  i)ontevasti  puuttuvat  sekä  tavai`a-  että  hintasäännös-
telyyn.   Oikeaan  suuntaan  onkin viime kuukausina toimittu.   Mutta
onnistumisen   edellytyksenä    on   toisaalta,    että   kansalaiset    myös

jokapäiväisessä   toiminnassaan   lojaalisesti   antavat    tukea   valtion
säännöste]}rlle   ja   muille   tarpeellisille   toimenpiteille,    eivätkä   esini.
myymällä   tuotteitaan   sa]akaupi)aan   tai   ostamalla   t,avaroita sala-
kaupasta  taikka  vaatimalla  tai  maksainalla  ylihintoja  i)äinvastoin
vaikeuta   ])onnistuksia   vakaan  rahanai`von   säilyttämiseks]..

Jä,i.iestdyLoiimnpiteitä.

Jot,ta   åskcii   niaiiiitsemani   suui.i   ])ääomanLar\.e   saat,aisiin   lähi-
vuosina  t}rydytetyksi,  tarvitaan  todcnnäköisesti  toiinenpiteitä  luot,-
tokoneiston   ja   luottoinenetelmien   kehittämiseksi.     Muun   muassa
o]isi  kenties   pyrittävä  saamaan  aika€`n  nykyistä  kiinLeämpi  yhteis-
t}rö  eri  luottolaitosten  ja  luottolaitosryhmien  kesken.    Samoin  olisi
harkittava,  millä  aloilla  ja  missä  muodoissa  valtion  suoranaista  luo-
tonantoa  kenties tarvitaan taloustoimimian ohjaamiseksi toivottuihin
suuntiin.

Yleensä  meidän  täyLyy  alist,ua  siihen  ajatukseen,   et,tä  sellainen

poikkeuksellinen  aika,  jossa  nyt  elämme,  vaatii  valt,ion  ohjaavaa  .].a
säännöstelevää  puuttuniista  monille  talouselämän  aloille.   Me,  jotka
olemme   iiähnect  ne  kauniit   saavutukset,  joihin  nykyisten  talous-

poliittisten  järjestysmuotojen  vallitessa  ja  niiden  turvin  on  päästy,
jotka  olemme  nähneet  yksityisyritteliäisyyden  siunaukset,  oliv€\iita
sen  harjoittajina  yksityiset  liikemiehet,  osakeyhtiöt  tai  muunlaiset

yhtiöt   taikkai)a   osuuskunnat,   me   suhtaudumme   kenties   epäilyk-
sellä  pitkälle  menovään  valtionjohtoon.    Mutta  näyttää  ilmeise]tä,
että  yksityisyritteliäisyys  nykyisissä  epävai.moissa  oloissa  tarvitsee
entistä  enemmän  tukea  valtion  taholta  ja  että  kenties  tulee  pakko
laajentaa  valtion  suoranaistakiii  tuotantotoimintaa,  milloin  ei  sitä
ilman  päästä  eteenpäin.
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Äskettäin  valtioneuvosto  on  asettanut  asiantuntijalautakunnan
valmist,elemaan   valtion   talouspolitiikan    suunnitelmaa    lähivuosia
varten.    En  tiedä,   onko  tämä   samalla  tai`koitettu   siksi  keskuseli-
meksi,  jolle  talouselämän  johto  uskotaan,  mutta  tuollainen  keskus-
elin  tulee todennäköisesti  tarpeelliseksi,  jotta  ei  jäädä  yksin  suunni-
telmantekoon, vaan  saadaan  suunnitelma  mvös  toteutetuksi  mah-
dollisimman   tehokkaasti  ja   pätevästi.

Katsoen  tehtävän  tärkeyteen   on  tuohon  talouselämän  johdon
keskuselimeen   tietysti   saatava   mahdollisimman   pätevät   voimat.
Mutta   se   ei   vielä   riitä.     Menestyksellisen   toiminnan   tärkeimpiä
edellytyksiä   on,   että  tuo  keskuselin  toiinii  kiinteässä  yhteistyössä
talouselämän   järjestöjen   kanssa.    Meillähän   monilla   talouselämän
aloilla  jo  vanhastaan  toimii  kiinteitä  järjestöjä.   Toisilla  aloilla   on
vasta  tämän  aian  vaikeuksista  herätty  käsittämään  yhteistoimin-
nan  tarpeellisuus.    Joka  tapauksessa  talouselämän  järjestäytyininen
nyt   on  voimalla   käynnissä   ja  jäi`jestöt   valmiina   yhteistoimintaan
valtion  elinten  kanssa.

Kansamme  elää  paraikaa  raskasta  etsikkoaikaa.    Me  sclviämme
siitä  ainoastaan,  jos  koko  kansa  ponnistaa  kaikki  voiinansa.    Siinä
tarvitaan valtion  vii.anomaisten,  talouselämän  eri  alojen  edustajien,
niin  työnantajien  kuin  työväen  järjestöjen,  sekä  kaikkien  yksityis-
ten   kansalaisten  yhteistyö.    Jos   saamme  kaikki  mukaan  yhteisiin

ponnistuksiin,  on  kansamme  taloudellinen  ja  henkinen  tulevaisuus
turvattu,  sen  elämä  itsenäisenä  valtakuntana  taattu.
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E.   A.   Bel`g.

Käsitykset  i`ahan  tehtävi,stä.

Kuluneina  kuukausina  on  tuo  itsessään  vanha  kysyinys  rahan-
arvon   säilymisestä   käynyt   maassamme   päivä   päivältä   yhä   ajan-
kohtaisemmaksi.     Sekä    tavalliset   kansanmiehet   että    raha-asiain
hoidosta vastuussa  olevat  kansalaiset  ovat turhaan hakeneet  noiden
kahden tehtävän synteesiä, joista toinen t,ietää i`iit,tävän rahamäärän
hankkimista    yhteiskunnassa    kulloinkin    ilmeneviin    tarpeisiin    ja
toinen  taas   tuon  i`ahamääräii   ostovoiman   pysyttämistä   vakaana.

Vaikka i`ahan tiedetään olleen käytännössä  ainakin  2 500  vuotta

ja  vaikka  aikamme rahateoria, jota käsittelevien teosten luku nousee
useihin  tuhansiin,  jo   on  lähes  neljännesvuosituhannen  ikäinen,   ei
ole  päästy  yksimielisyyteen  siitä,  millaiseksi  rahapolitiikan  tavoite
on  määriteltävä,    Tämä  asiain  iila  johtuu  lähinnä  siitä,   että  i`aha
on    suui`esti    riippuvainen    yhteiskunnassa    kulloinkin    ilmenevistä
erilaisista   etunäkökohdista   ja    että   rahajärjestelmälle   asetetuissa
vaatimuksissa  siten  kuvastuvat  sekä  yksilölliset  cttä  ryhmäkuntien
kollektiiviset   tarpeet.

Kun  tai`kastamme  rahan  aikojen  kuluessa  suoi`ittamia  tehtäviä,
huomaamme,   että  rahan  olennaisin  tehtävä  kansantalouden  kan-
nalta  katsoen  on  toimia  vaihdannan  välineenä  i.a  välittää  yhteis-
kunnan   taloudenpitotoiminnan   edellyttämää   ostovoiman   virtaa-
mista.   Toiseksi raha  toimii  taloudenpidossa  suorittamissamme  hyö-
dykkeiden   ja   palvelusten   arvioinneissa   arvon   mittana.    Kolman-
neksi   on   rahan   tehtäviin   kuuluvana   pidetty   arvon   säilyttämistä
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n}..k}'hetkestä    tulevaisiiuteen,    tehtävä,    jota   jo    toiseksi    niainitse-
]iiamme    ai`von   niittana   toimiminen   ta\-a]laan   eclellyttää.   Tämän
kolmannen   tehtä\t.än  mei`kit)-stä   kahden  ensiksi  mainitun  i`innalla
ovat   talousmiehet  jo   1700-luvulla   tähdentäneet.     Mainitsen   nimet
se]laiset    kuin    GczJZL.cmj,   HLttcheso7t,   4cJcm   Smj£h   ja   f{jccw.cZo,   jotka

saivat   tukea   käsit).kselleen  aina   Ai`istoteleelta   saakka.      Myöhem-
niän  ajan tutkijoista  useat  ovat i`ajoittuneet kahteen  ensiksi  mainit-
tuun,   nimittäin  vaihdannan  välittäjän  ja  arvon  mittaamisen  teh-
täviin.     Tämän   määrittelyn   omaksui`.at   useat   viime   vuosisadan
taloustieteilijät   aina   .Jt4i.che!   Chep¢JL.e).'stä   CoZsoniin,  ja  sen  tapaam-
nie   myös   Ccbssezin,   HcwC).e3/'n   ja   j?ober£sor}in   teoksissa.

Jos   rajoitumme  tällaiseen  määrittelyyn,  supistuu  rahan  tehtävä
saatavien    keskeneräiseen   selvittelyyn   sekä   tavaravaihdossa   ilme-
]]evien    hintaei`oavaisuuksien    tasoittamiseen.      Ei`äät    talousmiehet
ovatkin    huomauttaneet    (Walras);    ettei   rahan    tarvitse    edustaa
iiiinkäänlaista   aineellista  arvoa,  jos  kaikki  laskut  inääräpäivänä  sel-
vitettäisiin   tasaamalla  ne  vastasaataviin  ja  ellei  lainasaatavia  olisi
olemassa.    Professoi`i  C/toJ.ZeS  fiz.st  huomauttaa  tämän  johdosta,  että
lainasaatavien   muoclostuminen  talouse]ämässä  on  välttämättömyys

ja  että  näiden  saatavien  arvon  säil}-misellä on vaihdannalle olennai-
nen   merkitys. t      Rist   näkee   metallirahan   tärkeimmän   tehtävän
siinä,     että     se    säi]}J.ttää    määrät).n    arvon    tulevaisuuteen    inuo-
dostaen   ikäänkuin    renkaan   nykyhetken   ja  tulevaisuuden  välille,
kuten    Key7tes    sanoo. 2

Yleensä  viime vuosisadan taloustieteilijät edellyttivät rahan arvon
säilyttämisen  olevan rahan tärkeimmän tehtävän ja pitivät selviönä,
että  vain metalliraha ainearvonsa vuoksi saattoi kelvata rahakannan

pei`ustaksi.      Useiden  mielestä  oli  järjetön  ajatus,  että  tähän  tai`koi-
tukseen  voitaisiin  kä)J.ttää  muunlaista  rahaa,  paperirahaa.    Rahalla
-  niin  arveltiin  -  täytyi  olla  oma  ominainen  arvonsa.    W£!J;cm
Je¢ons  osoitti v.  1875,  että  kultaa  ensin on käytetty koristelutarkoi-
tuksiin,     toisessa    sijassa    varallisuuden    säilyttämismuotona    sekä

i   C,H.Ris,T,   His{oire  (ies   Docirines   i`eiaiiues,   (iu   Ci.6dii   ei   å   ia  Monnaie,  PairLs

1938.   Siv.   329.
2i   J. `£.  Kr±xNris,   The  Genei.al  '1`heoi.y  o|  Emploumenl,  Inlei.esl  and  Money, Lori-

(lon   1936.   Siv.   293.
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vjhdoin   vaihdannan  välineenä  ja  ar``.on  mittana.  ]  JtT(T.  Ji'.  L.   14/o!/.c(s

ja  J(-cw.Z J`4e7tgGr 2 tähdensivät  kumpikin  tämän  tehtävän  merkitystä,
ja    4Z/recz    J\4cw.sÅcij!    ]öysi    siitä    i)ei`ustan    arvoteorialleen,    samoin
KnL4C    WjcÅsc}jj3.     Samaa    ajatusta   tehostaneista    uudemman   ajan
taloustieteilijöistä  mainittakoon vielä esim.  itävaltainen P.  JV.  Hosej?-
stein-Rodan4,   F.  A.  von  llayek,  F.11.  Knighf   ia`   Pi,erre   Raynaud,

jotka   meidän   vuosikymmene]lämme    ovat   tehosLaneet  rahan  teh-
tävän  merkitystä  itsenäisenä  ai`von  säilytt,äjänä 5.

Mutta    raha    on   olemukseltaan   ollut   erilaista,   metallii`ahaa   ja

paperirahaa.       Ja   rahan   tehtävicn   lai`koituksenmukaisen    määi`it-
telyn  pitäisi   olla  sellainen,  että  se  sovc]tuisi  kaikkeen  rahaan.  Tässä
mielipiteet    ovat     jakautuneet    kahtia.      I-+:sim.    J('nc®pp    ja    J-JCLwf7.ey
samoin  kuin  Cczssez  ovat  huomanneet,  el,t,ei  ])a])eriraha  yksin kykene
suoi`ittamaan   arvon   säilvttämis(m  tehtä\-ä!i  saa]natta   siihen  ulkoa-

päin   iukea,     Knapp  k`i[s`ii  niitå  t,eor(.(.ljkko.ja,  joiden  mielestä  raha-

järjesielmän     t,äytyy     perustua     ar`-okk€`a+(`cn    metalliin,     metallis-
teiksi        Hän   oli   itsc   >)€`ntimct€`lli`sri>)   ja    omaksui   scn    kan]ian,    että

paperirahaa    o]i    picletlå`'ä   rah€oici;    jok:i    täyttää   rahan   tehtävät.
Mutta   Knapp   samoin  kuin  iiseat  mcla]listit  kieltå`.äi  iu`])ei.irahalia
kyvyn   toimja   ai`von  säilyttäjänä.    .\Ietallistien  käsityksen  mukaan
arvon   säilyttäminen  on  rahan  olennaisin  tehtä\'ä,  ja  hc  ei`.ät  pidä

paperirahaa   varsinaisena   rahana  siksi,   ettei  se  kykene  tätä   tehtä-
vää    suorittamaan.  6    -    Todelhsuus   on   kiistämättömästi   meille
osoittanut,   että  paperirahakin voi tämän  tehtävän  suorittaa  milloin

pai`emmin,   milloin   huonommin.     Pai)erirahalle   on  vain   oininaista,
että   sen  ostokyky  muussa  paitsi velan-  ja  kiinteiden  maksujen  suo-
rittamisessa   on   suuresti  vaihteleva.     Paperirahan  arvo  on  riippuva

1   S'[At:..u.T    JT``.\oxs,    La   iMonnaic   el   le   il\löc(inisine   de   l'Echanqc.   P:<a.T.is   1875.

Si\,,.     ]3.
®-   llanclu)öi`lerl)iicli   der   Slaalsiuisscnsc}ia/len.     ]e\\`.i  1900,   1T`  .2   i\\i£l.   Ge\d.   S.\`.

60---   105.
3    Kr`-L.T   l\\'icKsi.;LL,    J.`Ö`+.eJäs`m.i}gctJ.   !.  J}(t({.oJ}a/eÅ`oiioJm.,1906,11.   Si`/-.   6,   7,129.

4   >>Econoinicaiit>   v.     1936   elok.   ii:o:    Cooi.(lination   of   the   Genei`al   Theoi.ies   of

Moni`}.    and    Prices.
5    RisT,  e.m.t.  si\'.  337;  1-`.  A.  \.or`-HATEK,   Bez./rdge  z{!/`  Gc/cZ/hcort.c,  \\'ieii   1933

J.   G.   KoopMAr`Tsin  artikkeli  Zum  Prol)lem  des  >j`Teut,i.alei`)> Geldes; Revue d'  Ecoiio-

mie itolit,iq``c,1937, juil}et-aofit, Essais  siir  la monnaie  iieuti.c  i)ar PiERRE RAVNAUD.
6   RisT,   c.ni.L.   Siv.   31l-3J3.
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siiLä  käsityksestä,  mikä  sen haltijalla  kulloinkin  on  sen  ostokyvystä,

ja   t,ästä    aiheut,uva    epävarmuus   määritt,elce   sen   kyvyn   säilyttää
a1`V0nSa.

XIX  ja   XX   vuosisadan    tutkijoilla   näyttää  yleisesti  olleen  se
käsit}.s,    että   rahakannan   ylläi)itämisessä   on   pyrittävä   luomaan
ta]oudelle  hyvä  vaihtoväline  ja  vakaa  arvonsäilyttäjä.    Valtion  on
tällöin   huolehdittava   rahan   lyömisestä   ja   vastattava   siitä,   et,tä
kukin   rahavksikkö   sisältää   säädetyn   määrän   rahakannan   per`is-
taksi  va]ittua  meta]lia  ja   että  liikkeessä   oleva]la  pai)erirahalla   on
riittävä  kate.    Viimc  vuosisadalla  oli  yleisesti  vallalla  se  mielipide,
että  ihmiskunnan etu vaatii rahan ylläpitämistä kiinteässä suhteessa
kultaan,  jotta  rahayksikkö  säilyttäisi  vakaan  arvon.

Myöskin  rahan  sisäisen  arvon,  scn  cistovoiman,  vakaana  pys.vt-
tämisen  merkitykscen  on  jo  vuosisatoja  sitten  kiinnitct,ty huomiota.
Jo/?74  LctwJ   `iit,lasi  '1700-luvun  alussa  metallii`ahan  arvon  vaihteluihin

ja   suositteli   iiietamrahan   iilalle   r]aiterirahaa,  joka  o]isi  helpommin
säännöstcltä`issä.      Dciv;(/    //{.;t.e    piti    mct,allirahan    ]]ietallimäärän
lievää  \/.äheniämistä  hinLojen   aleneinisen   csLämiseksi  suotavana  ja
sir  Jcw7?cs  S£ezJcu'£  esitti  ajatuksen  hintaindeksiin  ])erustuvasta  i.aha-

kannasta,   ajaLuksen,   jonka   kestämättöm},.yden   f?jcc6t.do   siLten   sc`l-
väsLi   osoitti  `'iit,taamalla  t,äl]aiseen  järjestelmään  sisälLyviin  teknil-
lisiin   ja   i)s?'kologisiin   vaikeuksiin  1.

Omalla   vuosisadallamme   amcrikkalainen   J"Jjng   /`'js/Lcr  \..   '1911

julkaisemassaan  teoksessa  >)The  Purchasing  Power  of  Money»  ryht}'i
kor(tf`laiiiaan   i`ahan   ostok\'\'``]i   `'akaultamisci]    iiiei.kit\'st,ä.     Ijukiii-

sat    talousn-iiehet    suhLautiiivai    silloin    häiicn    ajatukscensa    täysin
kielteisest]..     }[aailiiiansodaii   jälkccn   li.`-ing`   Fisher  v,    1920   teokscs-

saan   t)Stabilising`   the    Dollai.t)   kehiLieli   samaa    kaiit,aa    ehdot,iacn,
että  i.ahan   metalliarvQa  järjestelmällisesti   muutettaisiin  lisäämällä
tai  vähentämällä  rahayksikön  metal]imäärää,  jotta  siten  voitaisiin

ylläpitää   rahan   ostovoima   vakaana   ja   välttyä   metallin   hinnan
vaihtclujen   vaikut,ukse]La   i,avaran   hintoihin.     Irving   Fishei`in   v.
1928  ilmest}rneestä  teoksesta  ))The   Money   Illusion))  kävi  ilmi,   että
rahan  ostokyvyn  vakauttamisajatus  jo  o]i  saanut  lukuisia  kannat-
tajia.    r\Täihin  aikoihin  perustettiin  Yhdysvalloissa  rahan  ostokyv.vn

1  RisT,  e.m.t.  Siv.  379-382.
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vakauttamistai`I{oituksessa   The   Stab]e   Money   Association, ja   asia
tuli  käytännössä  po]itiikan  kohteeksi.  1   Fisherin  huomattavimmista
kannattajista  mainit,takoon  professorit  Wcw`J.e7?  ja  Peo7.so7t.    Käytän-
nössä    presidentti    F7.cz,7t/f!£7t    j?oose(JeJt    vuoden    1933    keskivaiheilla

suunnitteli   kiinteätä  dollarin  suhdet,ta  hintatasoon,  mistä  mm.  on
todistuksena   hänen   Lontooseen   kokoontuneelle   maailman   talou-
delliselle  konferenssille  3.  6.  1933  lähettämänsä vetoomus,  jossa hän
sanoi:   t)01d   fetisches   of   so-called   international   bankers   are   being
replaced by  efforts  to  plan  national  currencies  a  continuous  purcha-
sing  power which  does  not  greatly vary in  tei`ms  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  do]lai`
va]ue  we  hope  to  attain  in  the  near  future.     That  objective  means
moi`e  to  the  good  of  other  nations  Lhan  a  fixed  ratio  for  a  month
or Lwo in Lerms  of the  pound  or franc.>) 2 Vie]ä  voidaan  viitata  Roose-
veltin  vuoden  vaihLeessa  1933/34  tekemään  yi`itykseen  stabilisoida
do]larin  suhde  kult,aan  devalvoit,uaan  ensin  dollarin  arvon.

Itävaltalainen  J('aJ.!  A'/e7tgcJ.  o]i  l,ätä  ennen  huoinauttanut  Ricar-
doon   yhtyen,   eLtei   i-ahan   ost,ovoimaa   voida   koskaan   vakauttaa,
koska  rahan  osr,ovoima  muodostuu  hyödykkeiden  vaihdossa,  joten
vakaa    i`ahan     ostokyky    mei`kitsisi    hyödykkeiden    t`iotannonteki-

jäin     keskenäisten    arvosuhteiden    vakauttainista.3      Myöhemmin
J.  J14.  K-cy7tes   osoitti,  että  inolemmat  päämäärät,  vakaa  hintataso

ja   vakaa  vaihtokurssi;   civät  aina  ole  toteutettavissa:  asettaen  etu-
sijalle   vakaan   hjnti`lason. 4    Vihdoin   on   Rist  h`iomauttanut,   että

ii}-rkim},'kset   hiiiLat,ason   \rakaut,ta]iiiseksi   pei`ustuvat   siihen   hai`ha-
käsitykseen,   että   i.ahalla   o]isi   itsessään   kansantalouclesta   riippu-
maton    ulkonainen   ai`vonsa.     Raha    on    kuitenkin   todellisuudessa
hyödyke;   jossa   toisten   hyödykkeiden   suhteellisesta   niukkuudesta.
tai   runsaudesta   johtuvat   vaihdanta-arvon   vaihtelut   kuvastuvat.
Sen  vaihdanta-arvoa   muuttama]Ia   ei  ole  voitu  toteuttaa  i)ysyvää

1   F`.   A.   vor`T   l-IA¥EK,    e.m.t.    Siv.    217.
•~   PAUL  E"z.iG,  Monelai`y  Reform  in  '1`heoi.iy  and  l'i.(iclice.  l.oL\clo\\ 19.35. SLv.  L57.

8   KALRL  MBNGBR,    Gi.undsä[=e   der    Volksuiii`lschaf lslehre,   `2.   A.u£\.  Le.\pz.\g  1923.

Si\..   299'   300.
4   J.  M.  KE`r`'Es,  .tL  /rc(c(  o/i  /)io/ic(aru  J`c/oJ./}t,   Lon(lon  1923.    Siv.154-176.
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hintatasoa,    sillä   hintatasohan   on   riippuvainen   mujstakin   t,aloii-
dellisista  tekijöistä  kuin  rahan   omasta   ai`vosta.1

01emme     tekemisissä     kahdenlaisten     i`ahanarvon     \J.aihLelujcn
kanssa,   joilla   kummallakin   on   ei`ilaiset   syynsä,   nimittäin  rahan-
arvon  vaihtelut  ulkomaiseen  va]uuttaan  ja  kultaan  vci`rattuna  sekä
toiselta   puolen   i`ahan   ostokyvyn   vaihtelut   kotimaassa.    Samalla
kertaa  kuin  näi]1ä  ilmiöillä  on  omat  erilaiset  syynsä,   ne  saattavat
mvös  vaikuttaa  toinen  toisiinsa.

Finanssii)olitiikka  on  yli  sadan  vuoden  aikana  kohdistanut  huo-
mionsa ensi  sijassa rahan vakaan  kulta-ai`von ja  vakaan  ulkomaisen
vaihtokurssin  turvaamiseen,  se  on  toisin  sanoen  i)ajatellut  kullassay).
Tästä  asenteesta  on  siirrytty  ott,amaan  huoinioon  rahan  ostokyky
eli   >)ajattelemaan   tavaroissa>).     Tämä   kahden   erilaisen   tavoitteen
synteesi   sisältyy   useimpien   kcskuspankkien  yhtiö-  ja  ohjesääntöi-
hin.2   Siten   esim.   Suomen   Pankin   sekä   entisessä   että   nykyisessä
ohjesäännössä  (1  §:ssä)  sanotaan,  että  pankin tehtävänä  on ))Suoinen
rahalaitoksen   pitäininen   vakavalla   ja   turvallisella   kannalla   sekä
maan  rahaliikkeen  edistäminen  ja  helpottamineni).    Fjduskuntamine

pankkivaltuusmiesten  johtosäännössä  (3  §)  sanotaan,  ))että  pankki-
valtuusmiesten   tulee   kaikessa   toiininnassaan  niin   menetellä,   että
Suomen  raha  säilyttää  laissa  säädetyn  arvonsa)).    Pääjohtaja  j?y£j
tulkitsi   Suomen   Pankin   125-vuotisjuhlassa   pitämässään   puheessa
näiden   ohjeiden   sisältöä   antaen   nimenomaan   vahvistuksen   sille
käsitykselle,  että  keskuspankin  tehtäviin  myös  kuuluu  huolen]iito
rahan  ostovoiman  vakaana  pitämisestä.    Pääjohtaja  Ryti  näet  mm.
Iausui:  »Keskuspankki täyttää  parhaiten  tehtävänsä,  jos  se  kykenec

pysyttämään   i`ahan   kotimaisen   ostovoiman  vakaana   ja  jos   u]ko-
maiset   valuuttakurssit   samanaikaisesti   pysyvät   vakaina.     1800-
luvun  jälkipuoliskolla,  joka  oli  vapaan  ja  alati  kasvavan  kansaiii-
välisen  kauppavaihdon  ja  pääomaliikkeen  aikaa, sitoivat  useimmaL
maat  rahansa  kultaan.    Keskuspankin  täi`kein  tehtävä  oli  pysyttää
ulkomaisten  valuuttain  kurssit  kiinteinä.     Sittemmin  ja  ei`ittäinkiii
viime  vuosina  on  alettu tämän lisäksi ja vieläpä  ensi sijassa vaatia,
että  sen  on  koetettava  pitää  rahan  kotimainen ostovoima  vakaana.

1   RisT,   e.m.t..    Siv.    384.

2   KiscH  and  ELKiN,   Ccn/ra!  Bari/(`s.   London   1928.
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I<um])aanko   näist,ä   keskuspankin   lai.koilusperistä   on   kiiniii.ic{bä`.ä

suui.cmpaa   huomiota,   e]Iei   kumpaakin   `'oida   sama]la   kertaa   saa-
`-uttaa,    i`iipi)uu   kussakin  yksityistapauksessa  ko.   maan  talouclel]i-
sesta   rakcnteesta  ja   siitä,   mikä  merkitys   kansainvälisillä   katipalli-
si]]a   ja   ]`ahatalouclellisilla   suhteilla   on   maan   clinkeinoelämälle.»  ~

Tässä   siis   samalla   m}rönnettiin,   että   keskuspankki   saatLa€i   joutua
tilanteeseen,   jossa   sen   on   luovutiava   .].ommastakummasta   cclellä
mainitusta   tehtäväst,ä   niaan   elinkeinoeläinän   hyväksi.     Tällaisen
varauksen  tarpeellisuuteen  ovat  useat  kansanta]oustieteilijät  aikai-
semminkin  viitanneet.

Jo  kauan  ennen  viime   maailmansotaa   oli   esiLett},.  sc   mie]ipide,
fJttei  rahan  suinkaan  tarvitse  olla  sidott,u  meLall].in  tai  aina  s£\maan

ostovoimaan .
Professori   Ceo7.g  F7.jccz7`c.ch   K7t¢pp,   joka   oli   laajalti   syvent,ynyt

kansantalouden historiaan,  asettui v.  4905 ilmestyneessä tcoksessaan
))Staatliche   Theoi`ie   des   Geldesy)  sillc   aikalaisilleen  yllättävälle   kan-

nalle,   että  rahakannan  ensi  kädessä  tulee  palvella  valtion  etua  i.a
että  i`ahan  ostovoima  on  lähinnä  ]ainsäädännön  alaan  kuuluva  asia.
Rahateoria    oli    hänen    mielest,ään    lainsåädäntöhistoriaa.      \raltjo
määrää,  huomautti Knapp,  mihin rahayksikkö  oikeuttaa, eikä  raha-
kannaksi  omaksutulla metallilla  ole tässä  kohden merkitystä.   0len-
na;sta   on   rahan   ))Geltung.J},  lain  sille  säätämä  J}kelpoisuust)  tai  ))käy-

päisyys)).    Kultakanta   oli   hänen   mielestään   kylläkin   sopiva   keino
rahan  ulkomaisen  vaihdanta-arvon  vakaana  pysyttämiseksi,  ]Tiutta
ei  suinkaan  ainoa.   Kullan  käyLtäminen  kotimaisessa  i`ahankierrossa
o]i    hänestä   samoin   kuin   sata   vuotta   aikaisemmin   eng]antilaisen
Thomtonin  mielestä  t,urha.      Rahalla  itsellään  ei  Knappin  mielestä
o]]uL   arvoa,   se   oli  luonteeltaan  nimellistä,   eikä   Knapp   maininnut
ai`von  säilyttämistä  sen  tehtäviin  kuuluvaksi.    Hänen  yksinomaan

jiiridinen   ajatusrakenne]mansa   ei   varsinaisesti   ottanut   huomioon
i`ahan  asemaa  taloudessa  eikä  sitä  käytäntöä  lainsäädännön  a]alla,

jo]{a  nimenomaisesti  sitoo  rahayksikön  kullan  arvoon.
Knapp  jouLui  asettuessaan  täten  tähdentämään  i`ahan  >)nimclli-

s}'ytt,äi)  ja  kieltäessään  rahalta  sen  oman  sisäisen  arvon  puoltamaan

paperikantaa    ja    antamaan    uutta    viriketLä    määrätylle    ajatus-
t`iunnalle.     Eräät   belgialaisen   E).7?e6.€   Sozm2/n   koulukuntaan   liit-
svvät   taloustieteilijät   arvelivat   voivansa   tehdä   siitä   tosiasiasta,
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että   i`ahan   sijasta   on  yhä   e,nemmän   i.yhdytty   käyttämään  vaih-
dannan   välineinä   luottopapereita   ja   maksuosoituksia,   sen   johto-

päätöksen,  että  rahan tehtävä  ai`von säilyttäjänä  tulee häviämään.1
Edellä  selostettuihin   talousteoreettisiin  käsityksiin,  jotka   ensin

kohdistivat   huomionsa   rahan   metalliai`von   ja   myöhemmin  rahan
ostokyvyn    vakaana    pitämiseen    sekä    jotka    milloin    tähdensivät
kultakannan,   milloin   paperirahakannan   tarkoituksenmukaisuutta,
liiLtyi   vihdoin   iältään   nuorempi   tcoria   ))neutraalista))   eli   ))passiivi-
sesta))  i.ahast,a. 2    Tämä  luonteeltaan  idcalinen  ja  käytännölle  koko
lailla  vieras  teoria  ei  itsessään  ole  ristiriidassa  inetalliarvoltaan yhtä
\-ähän  kuin   ostokyvyltään  vakaata  rahaa  käsittelevien  käsitysten
kanssa,  vaikkakin  scm  omaksuma  katsantokulma  on  toinen.   Rahan
neutraliteetiia koske`-a ajatus pohjautuu Sayn oppiin,  että taloudcn-

piLotoiminnan    pohjimmainen    sisältö    on    tavaroiden   vaihtamista
tavai`oihin  3   ja    että   i`ahan   volyymin   ]isääniinen   tietää   (.Vejs5Ku`in
]iiukaan)    jonkinlaisen   ))puhtaany)   kysynnän    syntymistä,    joka    on
tehty  mahdolliseksi  keinotekoisesti  ilman  edcllä  käypää, Luotetuissa
h}'ödykkeissä  ilmaistua  vastiketta.  4  Neutraali,   määi`ältään  muut-
t,`iinaton  raha   on  ikäänkuin  varjo,   joka   kuvastaa   talousprosessin
i`]`i  vaiheita,  se  ei  vaikuta  tuotantoon  eikä  hintoihin,  vaan  ne  muo-
dostuvat   i`ahasta   i.iippumatta.     Hintojen   keskinäinen   suhde   eikä
rahan  oma  ai`vo  olisi  tämän  mukaan  katsottava  vakaaksi  tekijäksi.
Neutraliteetti  tässä  tietää  sitä,  että  muut  tekijät  kuin  raha  saa\.at
vaikuttaa   vapaasti.    Sitä   vastoin   olisi   i`ahan   ja   luoton   volyymi,
rahan  kiertonopeus  ja  ilman  rahaa  suoritettujen  liiketoimien  määrä

pidettävä  muutLumattomana  sekä  ulkoa  tulevat  häiriöt  vältettävä,
jotta  rahan  ehdoton  neutra]iteetti  toteutuisi.      Neutraali  raha  sallii
-  huomauttavat  sen  kannattajat  -todellisten  tuotantosuhteiden
ilmetä  sellaise]Ia   taval]a,  että  saavut.etaan  paras  mahdollinen  tasa-

1   RisT,   e.m.t.   Siv.   376.

2   JOHAN   G.   KoopMAr`-s,    Zum   P/.ob/cm   c{cs  »NCLz/rc{len)>  Gc!dcs.    Hayekin  teok-

sessa  Beiträge  zur  Geldtheorie. -  F.  A.  voN  HAVEK,  GCJd(/!corz.e  und  Ko7i/.mk/ur-
lheorie.   `WLen  1929,    S±v.  53.  -G.  M.  VERRiJN  SrruA:RT,  Inleiding  1o1  der  Leer  der

Waardeuas{Åez.c!   uari   /ic£   Gc[d.  Haag  1919.    -     PiERRE   RAyNAUD,   e.m.   art.ikkeli

Revue   d'Economie   polit,ique'issa  v.   1937.
8   J.  8.  SA¥,  Trail6  d'Economie  Polilique,  81öme  6d., PzirLs  1876.
4   H.  NEissER,  Dcr  TauscÅtL)cr£  dcs  Gezdes.  Jena  1928.  Siv.  13.
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paino  taloudellisten  i)onnistusten ja  saavutetun  t}-}.dytyksen  välillä.
Neuti`aali  raha  ei  siis  edellytä  vakaata  hintatasoa,   sillä  esim.   tek-
nillisten  parannusten  tai  kysynnässä  ilmenevien  muutoksien  täytyy
voida   kuvastua   hintat,asossa.    Mikäli   sellaisia   tekijöitä   ei   ilmene,

pysyvät  hinnat   muut,t`imattomina.    Neuti`aalisu`is   edell}-ttää,   että
monetaariset  tekijät  eivät  ])ääse  vaikuttamaan,  so.    olemaan  aktii-
visia,   mikä   tai)ahtuu  si]loin,  kun  rahan  vol`-`rmi  muuttuu.    Rahan-
tarpeen   kasvu   merkitsee   täniän   ajatuskannan   mukaan   sitä,   että
rahan  arvo  on  alentuiiut.    Inflatooi`isten  ja  deflatooristen  vaikutus-
ten välinen  O-piste  osoittaa  i`ahan  neutraalisuutt,a.   J7c7,yeÅ.].n  mukaan
täten  saavutettu  talouse]ämcän  tasaiiaino  eståä  talouspu]ien  synty-
m]Sen.

Jos  maai]man  kurssit  vakautett,aisiin  t,oinen  toisiinsa  nähden  ja

jos   kunkin   maan   rahavol}-}-mi   p}'-sytettäisiin   muuttumattomana,
osoittaisi  ostovoimai)ariteetin  muuttuminen,  mihin  suuntaan  talous
on  kehittymässä.    Kun   ostovoimapariteetti  jossakin  maassa  muut-
tuisi,  voitaisiin  sen  maan  valuutan  kui`ssia  vastaavasti  alentaa  tai
korottaa.      Devalvoimalla   ja   revalvoimalla   voitaisiin   pitää   i`aha
oikeassa   suhteessa   tuotannon   arvoon.1

Neutraalia   rahaa   käsittele`-ä   teoria   ei   hyväks}-   i`ahan   arvon
säännöstelyä   vakaan   hintatason   saavuttamiseksi   viitaten   siihen,
että  esim.  inflatio  on  mahdolliiien,  vaikka  hintataso   ei  muuttuisi-
kaan.  Zic*y7tc*z4cZ  erittää  sen  kannan,  että  rahan  ostokyvyn vakaut-
minen    ei    häiritse   vain   hintatason   suhteellista   korkeutta   vaan
myöskin  hintojen  keskinäistä  siihdetta.    Hän  tai`kastaa  tältä  näkö-
kulmalta   taloudellista   edist}'stä  jakaen   sen   kolmeen   luokkaan:   `1)
ekstensiivisesti   laajeneva    kansantalous,    jossa    kaikki    t,uotannon-
tekijät   edistyvät   samanaikaisesti  }-htä   suui.essa   määrin,   2)   inten-
siivisesti   edistyvä   talous,   jossa   vain   joiikin   tuotannontekijän   tai
tuotantoryhmän   teho   lisäänt}.}-   tai   jossa   tuotannontekijät   kehit-
tyvät  eri  suuressa  määrin,  3)  teknillisesti  edist}'vä  talous,  jossa  tuo-
tanto  kasvaa  määi`ältään,  ilman  että  tuotannontekijöitä  on tarvittu
lisätä.   Raynaud  huomauttaa,  että  rahan  ostok?-vvn vakauttamine]i
on  edullista  vain  ensimmäisessä  tapauksessa,   jossa  tuotannonteki-

jäin edistyminen on suhteellista; toisessa ja kolmannessa tai)auksessa,

L   Reuue  d'Economie   Poliliqtie,  =ol.  S.\`..1`39.2.



RAIIAN   TEllTÄVIIN   SIS..``LT¥VÅ   RISTiRliTA                                                299

jotka   käytännössä   ovat   lukuisimmat,   ostokyvyn   vakauttaminen
häiritsee  eri  tuotannontekijäin  keskinäistä  suhdetta  ja  tasapainoa
tavalla,   joka    ei   vastaa   tuotannon  kokonaisuudessa  aikaansaatua
muutosta.     Hän   viittaa   myös   siihen,   että   hintojen   keskinäisessä
suhteessa  ajkaansaatu  häiriö  ei  o]e  pahin  haitta, vaan se seikka, että
hintojen   muutos   ei   ole   lähtöisin   taloudellisen   todellisuuden   maa-

perästä.    Neutraali   raha   tietäisi   näiden   haittojen   välttämistä,   se
estäisi moiietaaristen syiden aiheuttamat hintojen vaihtelut ja antaisi
hintasuhteiden  säilyä  sillo;n,  kun  tuotannossa  ei  ilmene  muutoksia,
mutta  myöskin  muutt,ua,  jos  tuotannon  teknillisei  edellytykset  Lai
kysynnän  laatu  sitä  edellyttäväL.   Täl]aiset  muutokset  ovat  kuiten-
kin  kä}J-tännössä  hitaat ja  vähäiset vei`rattuina  njihin  hintojen  inuu-
toksiin,   jotka   aiheutuvat   rahan   aktiivisuudesta.     Rahan   aktiivi-
suudesta  syntyviä   haittoja   on  yleensä   koetettu  lieventää  vakaut-
tamalla  hintataso  ja  ulkomaan  kurssit,.    Hayek  vai`oittaa  tällaisen

politiikan    vaikeuksista    ja    suosittelec    sen    sijasta    rahavolyymin
vakauttainista.     Hänen   mielestään   rahateorian   t,`ilee   muodostua
itscnäiseksi   rahanai`voteoi.iaan    nähden.1

Neutraalin  i`ahan  teoria  on  koettanuL  osoittaa  tien,  joia  kulkien
voitaisiin   tui.vata   raha]]e   itsenäinen   asema   taloudessa.     Teorian
toteuttaminen   käytännössä   tietäisi   rahan   arvoa   säilyttävän   teh-
tävän  tehostamista.    Tämän  käsityksen  kannattajien  täytyy  kui-
tenkin  myöntää,  että  on  vaikeata,  ellei  mahdotonta,  löytää  täysin
]uotettava  ki`iterio,  joka  osoittaisi,  milloin  raha  on  neutraali.2    SeL
]aiset taloustieLeilijät kuin esim.  Rist pitävät neutraalin rahan toteui-
tamista  suoi`astaaii  mahdottomana. 3

Käsitys    sellaisen   rahapolitiikan   noudattamisesLa,   joka    pyi`kii
rahan   volyymia   säätämällä    vakautt,amaan   hintatason,4    so.   tui`-
vautumaan   rahan   aktiivisiin   vaikutusmahdollisuuksiin,   on   parin
viimeksi  kuluneen  vuosikymmenen  aikana  saavuttanut  yleisempää
kannatusta kuin neutraalia rahaa käsittelevä teoria, ja se on Knappin
käsityksiin liittyen eräissä tapauksissa kokonaan alistanut aktiivisen

L   F.   A.  `To*   HA¥TiK,  Geldlheoi`ie  u.   Koiijunk(ui`theorie.  SLv.  71.

2   Kooi>MAr`'s,   e.m.t.   Siv.   341.

3   RisT`    e.m.t.    Siv.    348.

4   Tämäii  suunnan  kannattajisLa  mainittakoon  G.  Casse],  J.  M.  Keynes,  R.G.

rlawtrcy,   B.   MacKcnna  ym.

6
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rahapolitiikan  yleisen  valtiojohtoisen  taloussäännöstelyn  palveluk-
seen.    Lisäksi  on  rahan   ostovoimaa   pyritty   suojelemaan   inflatoo-
risten   ja   deflatooi`isten   vaikutusten   tasapainolla.1

RaJwha,niwn  mei.kitys  i.ahanaivon  säilyttämisessä.

Kuten  tiedämme,  toimi  kultakanta  aikoinaan  siten,  että  se  hel-

potti  kansainvälisiä  maksusuorituksia  ja  edisti  maksutaseiden  tasa-
painossa  pysymistä  sen  kautta,  että  kultaa  voitiin  käyttää  maksu-
välineenä.     Maassa,   jossa   maksutase   osoitti   taipumusta   i)assiivi-
suuteen  ja  jossa   ulkomaisten  vekselien   kurssit  runsaan   kysynnän
vuoksi   nousivat   ulkomaisten   saatavien   käydessä   i.iittämättömiksi
ulkomaisten  velkojen  maksamiseen,   voitiin  velkojat  hyvittää  suo-
rittamalla heidän saatavansa  kullassa.   Kullan ja  setelikatteen  mää-
rän  pienentyessä  väheni  myös  liikkeessä  olevan  setelii`ahan  niäärä,
mutta  samal]a  rahan  arvo  kvantiteettiteorian  mukaisesti  nousi  ja
tavarain   hinnat   alenivat.     Tätä   kehitystä   keskuspankki   saattoi
vielä  edistää korottamalla  diskonttokoi`koa.  Seuraus  oli ennen i)itkää
viennin  lisääntyminen  ja  tuonnin  supistuminen  sekä   maksutaseen
tasapainon   palautuminen,   sillä  tavarathan   virtaavat  sieltä,   missä
ne  ovåt halvimmat.  Päinvastainen  oli kehitys maassa,  missä  maksu-
tase   kehittyi  voimakkaasti  aktiiviseksi.    Siellä  rahan  runsaus  johti
hintojen  nousuun, rahan  arvon  alenemiseen  ja  viennin  tyrehtymi-
seen  sekä  sitä  i,ietä  taas  tasapainoon.    Tästä  yleisesti  omaksutusta
ku]takantajärjestelmästä  johtui,  että  maailmassa  vallitsi  ikäänkuin
kansainvälinen    rahajärjestelmä,    jonka    puitteissa    kansainväliset
\/'ekselikui`ssit  vaihtelivat  varsin  vähän,  mikä  seikka  suuresti  edisti
kaupan  ja  luoton  kehitystä.

Rauhan    vallitessa    kansainvälinen    kauppavaihto    suoritettiin
häjriöittä  lyhytaikaisia  luottotoimia  käyttäen,  eikä  pääoinan  pako-
i]]niöitä   suojanhakutarkoituksessa   esiintynyt.     Useimmat   keskus-

i)ankit  noudattivat  samanlaista  luottopolitiikkaa,  jolle  oli  ominaista
diskont,tokoron  alentaminen, kun  kulta  vir.tasi  maahan,  ja  sen  kiris-
täminen päinvastaisessa tapauksessa.    Tämän miltei st,andardisoidun
raha])oliti].kan   onnistumisen   edellytyksenä   ei   kuitenkaan   todelli-
suudessa  ollut  vain  pelkkä  kultakannan  sovelluttaminen,  vaan  sen,
]isäksi   kolme  tärkeätä  tekijää,  nimittäin:  1)  useimmat  maat  eivät
asett,aneet     esteitä    Lavaraiivaihdolle    (ei    tuontikieltoja,    kiintiöitä

t  E.  W^GE`i,\`'`',     T'l'o   /``ottt/iif,  (/f(s   tJ!.eJe   Gc[d  /ier,     Berlin  1940.
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eikä    koi`keita   tulleja),   2)   kunkin   maan   oli   silloin   helpompi   kuin
nykyään   alentaa  tuotantokustannuksiaan,   eritoten  palkkatasoaan,
työväestön  järjestäytymisen  tai  sosiaalisen  lainsäädäiinön  voimatta
sitä  estää, 3)  Lontoo  toimi  tavallaan  tämän  järi.estelmän  valvojana

ja    kansainvä]isen  kaupan  sekä  luottotoimien  keskuksena  ,järjestäen
luottoja    maailman   eri   osille   ja   ohjaten   luotonanno]Iaan   taloude]-
lisen    tasapainon   säilymistä.

Ennen   maailmansotaa  vallinneella  kultaan  sidotulla  rahajärjes-
telmällä   oli   siis   se   suuri   inerkitys,  että  se  edisti  kiinteiden  raha-
kurssien   säilymistä.   Toiselta  puolen  ei  järjestelmän  vaikutus  i`ahan
kotimaisen  ostokyvyn säilymiseen ollut yhtä tehokas.   Se  näet asetti
vai`sin   ahtaat  rajat  hallitusten  ja  keskuspankkien  talouspolitiikalle

ja   pakotti  kotimaisen  hintatason  mukautumaan  maan  ulkomaisen
maksutaseen    tasai)ainossa    pysyttämisen    kulloinkin   edellyttäiniin
v.aatimuksiin.    Tästä   oli  eräitä  varsin  haitallisia   seurauksia.     Siten
esim.    t,ukkuhintaincleksin   yleinen   alentuminen   `1870-luvun   alusta
lähtien   pahasti   rasitti   useiden   inaiden   tuotantotoimintaa.     Tämä
indeksi  näet  vv.1.873~1896  aleni  111:sta  6`l:eenl.  Kullantuotannon
huomattava  lisääntyininen  1890-luvun lopulta  lähtien  taas  kuvastui
tuntuvana  hintojen  nousuna,  joka  vv.  1896-1913  teki  noin  25  °/o. 2
Ennen  maailmansotaa  ilmenneet  hintavaihtelut olivat yleensä myös
h].taami)ia   kuin   sodan   jälkeen.

Maailinansodan   i)äätyttyä  ja  valuuttojen kui`ssien alkaessa  eten-
kin   maaliskuusta  1919  lähtien  suuresti  heilahdella  kävi  rahatalou-
dellinen  tilanne,  jolle  inflatio ja  budjettivajaukset  olivat  useimmissa
maissa   luonteenomaisia,  siinä  määrin  sekavaksi  ja  tuhoisaksi,   että
\;.£\ltio-   ja  finanssimiehet  ryhtyivät  pyi.kimään  ennen  sotaa  vallin-
neeseen   kultakantaan.    Tahdottiin  ennen  kaikkea  päästä  vakaisiin
rahakui`sseihin    ja    luultiin,    että    ennen    sotaa    käytännössä    ollut

1   G.   CAssF.i„    rco7.e/f.sÅ^  Soc£.c!/cÅ`onomz.,   1934.   Siv.   651.   ~  Sauerl)eckin  indeksi-

11\ulukl{o:

\-\lollna 89  \''uonna  1873    ........    111  Vuonna  1900

77         „           1875

99        „           1885

96        „           1895

„          1905

„           1910

2  i\'Iaailmaii   kultamäärän  ai`\-o  oli  v.1875-22555   milj.    Rmk,   v.1900-

30  975  milj.  Rmk  ja  1910 -52  600  milj.  Rmk.  (Casselin  e.m.t.)
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kult,akannan  mekanismi  nytkin  toteuttaisi  tämän  päämääräii,  sil]ä
olivathan  kurssit  silloin  pysyneet  vakaina.

Kun  olosuhteet  kuitenkin  olivat  olennaisesti  muuttuneet, se`irasi
täst,ä    pyrkimyksestä    huomattavia    vaikeuksia,    jotka    pakottivat
turvautumaan     raskaaseen    deflatioon    ja    vihdo].n     devalvatioon.
Kultakannalla   on  kaikesta  huolimatta  vielä  1930-luvulla  ollut  huo-
mattavia   kannattajia.    Niinpä  kansainliiton  kultadelegatio  vuonna
1932  esitti  sen  kannan,  että  vallitsevissa  oloissa  kultakanta  edustaa

parasta    käytettävissä    olevaa   rahamekaiiismia.     Delegation    mie-
lestä   oli  kullan  liikkeiden  sallittava  vaikuttaa  sekä   maassa,  jost,a
kulta   virtaa   pois,   että   maassa,   jonne  se virtaa.    Edelleen  delega-
tio  suositteli kaikille  valtioille tasapainon ylläpitämistä  budjeteissa.1
Kultakantaa  puoltava  professori  HCLyeÅ  oli  sitä  mieltä,  että  puoli-
automaattisesta    kultakannasta    enemmän    tai    vähemmän   mieli-
valtaisesti   ohjattuun   i`ahakantaan   siirtyminen   olisi   tietänyt   suu-
reinpia   vaaroja   kuin   puhtaan   kultakannan   ylläpitäminen. 2    Pi.o-
fessoi`i  Jj.  f?obz)j7%  huomautti  Lloyd's  Bank  Review'n  vuoden  '1932
lokakuun  numerossa  julkaisemassaan  artikkelissa,   että  kultakanta
tarjoaa kansainväliselle kaupalle paremmat edellytykset kuin mikään
muu   järjestelmä   ja   että   siihen   palaaminen   mitä   pikimmin   olisi
kaikille parasta.   Lontoon cityn pankkimiehille pitämässään puheessa
jve(Jjzze   Chcmz7e7'Zcbj7t   lokakuun   6   pnä   1936   tähdensi   kultakantaan

palaamisen      merkitystä,     jotta     saataisiin    tai`koituksenmukainen.
kansainvälinen  rahajärjestelmä.    Tällöin  hän  kuitenkin  piti  välttä-
mättömänä,   että   ensin   saataisiin   aikaan   kansainvälinen   sopiinus
kullan   hinnan   vakauttamisesta. 3   Tämä   eht,o   kuitenkin   edellytti
vaikeasti  aikaansaatavaa kansainvälistä  sopimusta,  jota  ilman  kult€\
siis  ei  olisi  voinut  toimia  automaattisesti.

Käytännön  antamat  kokemukset  ovat  vuosi  vuodelta  yhä  sel-
vemmin   osoittaneet,   että   entiseen   kultakantaan   ei   muuttuneissa
oloissa    voida   palata.     T\Tykyajan   rahajärjestelmät   eivät   enää   ole
automaattisia,    vaan   ))ohjattuja»   tai   säännösteltyjä   rahakantoja,
mikä    merkitsee    sitä,    että   keskuspankin   johto   koettaa   erilaisin

1   Royal  lnstitute of  lnteriiationa] Affaii`s: Mone/crJ.#  PoJz.cu  flnd  /Jie  DepJ.css[.or],

London   1933.   Siv.   75.
2   HA¥EK,  Pri.ccs  and  P/.odiic./{.ori,1931.  Siv.  76  ja  110.

8   The   'I`imes,  7.  `.1936.
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toiiiienpitein  ~  vai`astoimalla  ulkomaisia  vekseleitä,  vaikuttamalla
kullan  liikkeisiin  hyvissä   ajoin  suorit,etuilla  korkokannan  muutok-
si]la,    myöntämällä   i)alkkioita   kullan   myyjille   ja   toiselta   puolen
vaikeuttamalla   rahan   vaihtamista   kultaan,   vaikuttamalla   maan
kau]jpai)olitiikkaan,  kiristämällä  tai  hellittämällä  kotimaisia  luotto-
inai`kkinoita   jms.   -  ylläpitää   rahan  ulkomaista  ai`voa  vakaana  ja
samalla  huolehtia   siitä,  että  rahan volyymi kotimaassa  pysyy kan-
sant,alouden   ))oikeutettuja   v€\atimuksia»   vastaavana.

Tarkastaessamme    tämän    säännöstelyn    kannalta    i`ahakannan
kehitystä  kohtaamme  ensiksi  säännöstellyn  kultai`ahakannan,  jossa
säännöstely  ilmenee   \t.ain  siinä,   että   keskuspankki   määi`ätietoisilla
koi`kokannan  muutoksilla  ja  kullan  vaihdosta  suoritettavjlla  palk-
kioilla  koettaa  vaikuttaa  kullan  ]iikkeeseen  sekä  siten  kultakatteen
s`iuruuteen.    Seuraava  kehitysaskel  on  säännösteltv  k`iliarahakani,a,

jossa  säännösiely-käsittää  ulkoiiiaisten  deviisien  hankkimiscn,  jotia
niitä  `.oitaisiin  kä}-ttää  kullan  asemast,a   ja   jotta  siten  vältettäisiin
kullan   pako.      Edelleen    tämä    säännöstely   saattaa   i)yrkiä   stei.ili-
soimaan    liian    suuriksi    käyvät    kultavarat,    jotta    kultakate    ei

paisuttaisi  setelivolyymia.    Vielä  saatetaan  ylläpitää  säännösteltyä
kultarahakantaa,   jossa   sete]istöä   lisätään   tai   supistetaan   kulta-
reservistä  riippumatta  ja  jossa  kultakatteen  suuriius  saa  vaihdella
vaikuttamatta   setelistöön  ja   luottoon,   jotka   säännöstellään   liike-
elämän tarpeiden  mukaan.   Tällöin  kulta  on  olemassa  vain  kansain-
välisten   selvitysten   vakuutena.      Kultaa   on   näitä   selvityksiä,   so.
i"`ksutaseen   huippujen   tasoit,tamista   varten   saatavissa,  ja  i.ahan
ulkomaisia   kursseja   pidetään   vakaina   kultapisteiden   avulla.     Täl-
Iaist,a   rahakantaa   kutsutaan   säännöstellyksi   ja   kullalla   tuetuksi
i`aliakannaksi.     Vihdoin   tunnetaan   säännöstelty   paperirahakanta,

jossa   yleisölle   ei   vaihdeta   kultaa   edes   kansainvälisiä   maksuselvi-
t}-ksiä  vart,en,  vaan jossa keskuspankki  ylläpitää i`ahan vakavuuden
tukena  kultavarastoa,  josta  tarvittaessa  suoritetaan  siirtoja  toisiin
keskuspankkeihin.    Loppujen  lopuksi  saatetaan  ajatella  otettavaksi
käytäntöön  säännöstelty  pai)erirahakanta,  jolla  ei  ole  kultakatetta
tai  kultatukea ja jossa  setelivolyymin suuruus  säännöst,ellään talous-
elämän   tarpeiden   mukaan.1

1   Ei`TziG,   ilJJone{arv   Jie/o/.m.   Siv.    127---1+12.
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Säämöstellyn     rahakannan  y]]äpitämisessä  `'-oidaan  ])yrkiä  inah-
dollisinmicm    `'akaisiin   ulkomaisiin    i`ahakursseihin`    mutta  tällaista
kantaa   \.astaan  voidaan  huomauttaa,  että  se  saattaa  johtaa  saman-
]ajsiin   seurauksjin   kuin   kultakannan   sovelluttaminen.     Tällöinhän
voi   käydä   \-ä]ttämättömäksi  kuristaa  luottoa  ja  ryhtyä  muihinkin
taloudellisiin     toimenpiteisiin     maan     maksutaseen     suoje]emiseksi.
Se,   minkä   vapaa  kult,akanta  aikanaan  teki  autoniaattisesti,  on  n}-t
suoritetta`-a    säännöstelytoimin.     Finanssijohto   on   usein   joutunut
tilanteeseen,    jossa  sen  on  valittava  jolm  vakaa  rahan  sisäinen  (koti-
mainen)   ai`vo    tai  vakaa  kansainvälinen  kurssi,  toinen  \.oi(laan  to-
teuttaa  vain  toisen  kustannuksella.    Säännöstel]yn  setelirahakannan
kannattajien   taholta    on   ehdotettu,   että   setelii`ahakanta   säännös-
teltäisiin    kussakin    maassa   vakaaksi   maan   sisäisiä    oloja   silmä]Iä

pitäen   ja   että  i`ahan  ulkomainen  kurssi   saisi   määrä`-tvä  itsestäan
tai     että     se    määrätiet,oisest,i    määrättä].sijn    kulloinkin    Tal]itse\.an
maksutaseti]anteen   mukaan.     Tämä   ajatus  ])erustuu  .Cc/sseJin  osto-
voimapariteettiteoriaan,    jonka    mukaan   kahdili   ]naan   \t.aluuttain
vaihtokurssit   ajan  oloon  aina  mukautuvat  hiiila[asojeii  osoittam€`n
suht,een  mukaan. ]    r\.äin  on  arveltu hinLatasojeii \.ähitellen  itsestään

pyrkivän  tasa])ainoon.     Todellisuus   on   osoittanut,   ettei   näin   suin-
kaan  tai.vitse  ta})ahtua.     Kun  rahan  kurssi  alenee,  \-aikuttaa  tämä
ilmiö    ulkomaisia   hintoja   korottavasti,   ja   koi`otus   saattaa   vähitel-
len  kulkeutua  myös  vientitavai`oiden  hinnanmuodostukseeii.    Rahan
kurssi   ei   näin    o]len   jää   yksinomaan   passii\/-iseksi  tekijäksi.    Usein
vaihtelevat   kui`ssit   aikaansaavat  häiriöitä,  joten  kurssien  vakaana

pitäminen   on  l,alouselämän  yleisen  edun  mukaista.    Jos  tahdotaan
eliminoida     kauppataseen   häii.itsevät   `'aikutukset   valuutan    `.`iko-
maisiin     kui`sseihin,   on     otettava    käytäntöön     clearingjärjestelmä
ulkomaankaupassa.  2, 3

Ne     i`ahateknilliset    toimenpiteet,    joil]a    sekä    kultai.ahakannaii

]   GAssEL,   c.m.t.   Siv.   472  ja   417-420.

2   EiNziG.   c.m.l   Siv.   139.

3   HABERi,r:R   suosittelee   suurille   valt,ioille   hiiitatasoii   \'akaz`na   i)it€`mist.ä,   ja

pienten   `'altioideii   olisi  häneii   mielestään   kiinnitettävä   i)ääasiallinen   huomio]i`a
valuut,tojensa   ulkomaisen  kurssin  `'akaana  pitämiseen.    Revue  d'Ecoiiomie  Poli-
tiquc  1937,  siv.1388.   Katso  myös   HAi3Eiti.i.,R,   Pros/)eri.fu  cmd  Dc/ji.ess!.o/i,   Geiiö\te

1933.
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€ttä  säännöstellyn paperirahakannan vallitessa pyritään rahan arvoa
säilyttämään,  ovat  suurin  piirtein  samanlaiset.    Edellisessä  tapauk-
sessa  niiden  liikkeelle  paneva  voima  lähtee  itse  järjestelmän  auto-
maattisesta    mekanismista,    jälkimmäisessä    tapauksessa    ne    ovat
lähtöisin   finanssijohdon   määrätietoisesta   harkinnasta.

D eflctiooi.iset   toimenptieet.

Rahan  vaihtoarvon,   sen  ulkomaisten  kurssien,   osoittaessa   tai-

pumusta alentumiseen  on yleisesti suosittuna  toi`juntatoimenpiteenä
pidetty   ostovoimavirran   kuristamista   vähentämällä   käytettävissä
olevien  maksuvälineidän  määrää,  mikä  on  mahdollista  esim.  vetä-
mällä  pois  liikkeestä  setelejä,  kiristämällä luottoa  sekä  kallistamalla
sitä.    Kvantiteettiteoi`ian   mukaisesti  näi]lä  toimenpiteillä on i.ahan-
arvoa   korottava   vaikutus.

TilanneLta,   jossa   rahan   ai`vo,   sen  ostovoima,  nousee  tuotannon

ja  menekin  tyrehtyessä  sen  johdosta,  että  taloudelle  ei  anneta  riit-
tävästi  ostovoimaa  edust.avia  maksuvälineitä,  sanotaan  deflatioksi.
Tällöin  ei edes koko tyydytykseen oikeutettuakaan tarvetta edustava
k}'syntä   ostovoiman   puutteessa   tule   tyydytetyksi   tarjonnan   jää-
dessä    kysyntää    suuremmaksi.      Deflatioilmiö    kohtaa    tavallisesti
ensin  yksityistä   menekin  ja  tuotannon  alaa  levitäkseen  vähitellen
muillckin  aloille ja  lyö  vihdoin leimansa  koko  talouteen,  joka joutuii
käi`simään  menekin  ja  tuotannon  tvrehtvmisestä.

Talous  reagoi  tähän  ilmiöön  joko  siten,  että  se  pyrkii  palautta-
maan  ostovoimaviri`aii  entiselleen,  niin  että  kuristettu  rahankierto

jää    vallitsevaksi    hintojen    alentuessa,    mikä    merkitsee    liikkeessä
olevan   rahan   ostovoiman   nousua,   tai   siten,   että   talous   koettaa

pitää  hinnat muuttumattoiiiina,  m`itta lisätä liikkeessä  olevaa raha-
määrää   tai  tehostaa   sen  kiei`toa.

Vanhan   käsityksen   mukaan   tai`jonta   ja    kysyntä   määräävät
hinnan  siten,  ett,ä  se  muodostaa  tasapainon  tarjonnan  ja  kysynnän
vä]ille.   Hintojen  täytyisi  näin   ollen nousta tai laskea siksi,   kunnes
tarjonta  ja   kysyntä   kohtaavat  toisensa.   Todellinen   asiain   tila   ei
kuitenkaan   ole   näin   yksinkertainen.    Useissa tapauksissa tarjonta
saattaa pysyä suurempana kuin kysyntä hintojen silti muuttumatta.
Edellä  inainit,seinamnie  sääntö  edellyttää,  ettei  tarjonta  ole  järjes-
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täyt,),.n}-t  pitämään  hintoja  kiinteinä  ja  että  h}'ödykkeiden tarjoojat
~-\-aikkei järjestäytymistä  o]isikaan -ovat valmiit  t,uomaan tava-

i`ansa  tarjolle  alimpiin  mahdollisiin  hintoihin.   Kun   näin  ei  kuiten-
kaan  aina  tapahdu,  civät  liinnat  deflatiotilassa  olevassa   taloudessa
aleiie  vain  siksi,  että  tai`jonta  ylittää  kysynnäii.     Tähän  tai`vitaan
muutakin.    Voidaan   ajatella,   että   tuottaja,   huomatessaan  menek-
kinsä  vähenevän  ja  täst,ä  johtuen  yksikköhintaan  sisä]t,yvän   voit-
tonsa   pienenevän  kiinteiden  kustannusten (overhead costs)  suhteelli-
sen   osuuden   lisääntyessä,  katsoo   tavarainsa   menekin   lisäämiseksi

parh.aaksi  alentaa  hintojaan.    Ehkä  hän  i,äten  voi  alentaa  kunkin
tuot€`ntoyksikön  osalle  lankeavia  kiinteitä  kustannuksiaan  menekin
lisääntymisen   toivossa,   mutta   varsinaisista   tiiotantokustannuksis-
taan  (työkustannuksistaan)  hän  ei  voi tinkiä,  ellei  hän  kykene  niitä
alen i amaan. Viimeksi mainittu edell}Tttäisi miii. ])alkkojen .i.a raaka-ai-

neiclcn hintojen alentamista. Tuotantokustannusten aleneminen johtaa

jatkiivaan  hintojeii  alenemiseen.   Täten  saatet,aan  tulla  tilanteeseen,
i.ossa  i.ahan  allmperäinen  ostovoiina  palautuu  ja  jossa  aluksi  riittä-
mätt,ömäksi  havaitLu  rahamääi`ä   alempien  hintojen   \J.allitessa   suo-
ritt€`a  entisen  teht,ävänsä  taloudessa.    Ennen  kuin  tähäii  on  päästy,
on  (1eflatio  saattanut  johiaa  kulutuksen  vähenemiseen,  työttöinyy-
teeii,    vararikkoihin    yms.    pulailmiöihin. ]     Mutta    tätä    deflation
edellyLtämää    hintojen    alenemista    vastassa    on   nykyisin   joukko
estäviä   voimia    kuten   monoi)o]it,    kai.tellit,    palkkajärjestöt   yms.
Edclleen  ei  kotimainen  deflatio  vaikuta  ulkomailta  tuot,avien  raaka-
aineiden  hintoihin.    Useinkin  yrittäjä  voi  i}yrkiä   alentamaan  hin-
toja  vain  pääoinaluolon  määräämissä  i.ajoissa  tavoit,taakseen  siten
suurempaa   menekkiä   ja   sitä   tietä   pääomatulon  vähennystä  vas-
taavaa  koi`vausta.  Ottaen  huomioon, että  tämä  pääomatulo  sosiaali-
sessa  tuotannossamme  keskimäärin  arvioidaan  enintään  15   °/o:ksi,
eivät    mahdollisuudet    hintojen    alentamiseen    kannattavaisuutta
vaarantamatta    ole    suui`et,    e]lei    varsinaisia    tuotantokustannuk-

1   Deflatooristen   toimeiii)itei(1cii  aiheut,tamat  vaikeudet  t,unnet,tiiii  jo  vaiihalla

ajalla.   Niinpä  GiBBON  kertoo  t,coksessaan  »History  of  the  decline  aiid  fall  of  the
roman   empire»  (11  Iuvussa),  kuinka  keisari  Aurelianus  v.  274  e.Kr.  yritti  defla-
toorisin  toimenpitein  korottaa  rahan  arvoa  ja  kuinka  hänen  toimenpiteensä  syn-
iiyttivät  me]lakoita,  joissa  7  000  sotilasta  kaat,ui.
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si€`  voida  alentaa. ]    Jos  siihen  on  tilaisuus,  voidaan  hinnanalennuk-
sen    kautta   päästä   suui`em])aan  i`ahan   ost,ovoimaan.    Tähän  tulok-
seen   ci  kuitenkaan  t,aval]isesti  päästä  niin  nopeasti,  kuin  mitä  teo-
rian  ]]erusteella  oleLetaan.     Käytännössä  hintoja  koetetaan  mahdol-
lisimman  kauan  pitää  ennallaan,  ellei  niitä  voida  koi`ot,taa.

Deflatiotila      ]iiei`kitsee     myyntimahdollisuuksien     puuttumisia.
Kansantalouden   yhteenlaskettu  menekki  on  tuotantomahdollisuuk-
sien    sallimissa   i`ajoissa   suuresti   riippuvainen   siitä,    missä    määrin
k?.syntä   saa   tarvitsemaansa   ostovoimaa.

Deflatio    oli   alkuaan   automaattisesti   toimivaan   kultakantaan
liittyvä ilmiö.  Jos jonkin maan hintataso menetti Lasapainonsa muiden
maiden  hintatasoihin \J-ei`rattuna,  sai se palautua tasapainoon kullan
liikkeiden vaikutuksesta.    Kun kultakanta ei maailmansodan jälkeen
enää   voiiiut  täl]ä  tavalla  vapaasti  vaikuttaa,  olivaL  vanhan  kulta-
l*`ntajäi`jestelmän    kannattajatkin   sitä   inieltä,   että   hallitusvallan
tuli    määi`ätietoisesLi   säännöstellyn   deflation   avulla    koettaa    yllä-

pitää   i`ahan  kulta-ai`\/.oa.    Määi`ätietoinen   deflatio   tuli  rahapoliitti-
seksi  tavoitteeksi.     Se  otti  huomioon,  että  hintojen  äkillinen  alene-
minen   ei   tapahdu   kaikkiin   hyödykkeihin   nähden   samanaikaisesti

ja    yhtä  suui.essa   määrin  sekä   että  elinkustannusten  ja  kiinteidcn
maksujen    alenen`isen   hitaus   on   suurimmalta   osalta   syynä   lasku-
kauden  aikana  syntyvään  työttömyyteen.    Kiinteiden  ja  sidottujen
iiiaksujen,   eritoten  velankorkojen, taakka  tällöin  aikaansaa  su.ui`im-
i`iat  maksuvaikeudet.  Voimme  näin  ollen  aiiiakin  teoriassa  olettaa,
että   jos   deflatoorinen  hintojen  alentaminen  toteutet,t,aisiin  saman-
aik€`isesti     ja    suhteellisesti    yhtä    suurena,    vältyttäisiin    deflation
kaiisantaloudelle   tui`miollisista   seui`auksista.

Hallitusvallan   suunnitelmanmukaista  ja  pakkotoiinin  säädettyä
hintojen   alentamista  on  kutsuttu  määtätietoiseksi  deflatioksi,  t)con-
sistent    deflation)),    mikä    nimitys   lienee   lähtöisin   Hollannin   edus-
tajakamarin    budjettikeskustelusta    heinäkuussa    1935.     Menettely
tietenkin   mei`kitsee   elinkeinoelämän   vapauden   i`ajoittainista,   sillä

joudutaanhan    tätä   menettelyä   johdonmukaisesti   sovelluttamalla
ei   vain  pakkomääi`äyksin   alentamaan  tavai`ain  hintoja,   palkkoja,
hote]limaksuja,    vuoki`ia   ja   lainain   korkoja,   vaan   vieläpä   kenties

1    1.:.   IjuKAs,   .lii/gctbc/t  tJcs   Ge/dcb`.   Bei.lin   1937.   Siv.  76.
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muuttamaan }'ksityisten lainojen nimellismääi`iäkin.   >)}Iäärätietoinen
def]atio»   on   sisäiseltä   olemukseltaan   jousta`.asti   toimivan   kulta-
kantajärjestelmän    perusajatuksen    vastainen.      Viimeksi    mainit-
tuhan   edellytti,   että   rahan   katteena   ole\'-a   kultamäärä   vaihtelisi,

jotta   hinnat   käytännössä   olevassa   rahassa   ilmaistuina   i)ysyisivät
vakaina.      Määrätietoista    deflatiota    so\.ellutettaessa    kävtännössä
olevassa    rahayksikössä    ilmaistut    hinnat    vaihtele`-at    (.alenevat),

jotta    rahayksikön    kultamäärä    ])}-s}-isi    inuutt``mat,tomana.     Täl-
laisen    deflation    johdonmukainen    toteutLaminen    .i.ohtaisi    siihen,
että kaikkien kustannuslaske]mien i)erusteina  olevat  hinnat muodos-
tuisivat häilyviksi ja  että talouselämän  st,abiliteetti häviäisi.   Määrä-
tietoisen    deflatiopolitiikan    sovelluttaminen    kohtaa    myös    vasta-
rintaa  ihmisluonteessa,  joka  aina  ])}.i`ki].  i.eag`oimaan  kaikkia  iulon-
vähennyksiä   vastaan,   vaikka   ne   toclel]isuudessa   6ivät  edes  johtai-
sikaan    t,ulon    ostovoiiiian    `.äheiicinisc(ui.      Pakkotoimin    suoi`itet,`it

tulonalennukseL    houkuttelevat    hcli)ost;    \-allassa    olijoita    käytiä-
mään   hyväkseen  näitä   ]nuuLoksia.    .Jot€`   h`i.\-eminin   palkat  ja   hin-

nat   muutt,uvat,    sitä   `'ähenimäii    lielciikin   tällaiseeii    etuilemiseci`

on   tilaisuutt,a.     r\Täin   ollen   saat,ela€`]i   kenties   k\.s}.ä,    kannattatiko

sietää   lukemattomien   eri   hintojen   niii``tt,umisest,a   aiheutu`/-at   häi-
i`iöt, kun niiden sijasta voidaan selvitä `.hden ainoan hinnan, nimittäin
kullan,   muutLamisella?     Eikö   ole   jcärjetöntä   koettaa   kaikissa   olo-
suhteissa    ja    kaikin    keinoin    }rl]äi)itää    i`aha`.ksikön    kulta-arvoa
vakaana  tai  pitää  tätä  tavoitet,ta  kansakunnan  koi`keimpana  pää-
määränä?    -   Vaikka   vastaammekin   kieltä`-ästi  tähäii   k},'symyk-
seen,    on    myönnettävä,    että    määrätietoiseen    deflatioon    sisält}-y
näkökohtia,   joiden   toteuttamisella   on   i`akenta\-a   inerkit}/-s   talou-
delle.    Hallitus,  jolla  on  täysi  valta  sääiinöstellä  tavarain  hintoja,

palkkoja,   e]inkustannuksia,   kiinteitä   maksuja   kuten   korkoja  ym.,
saattaa     menestyksellisesti     estää     ostovoiman     epätarkoituksen-
mukaista  kasaantumista.    Tällaista  valtaa  käyttäen  on  m)-ös  voitu
lieventää  kohtuuttoman korkotaakan  rasitusta.   Eclelleen  on  määrä-
tietoisella   deflatiolla   ollut   huomattaTa   iner'kitvs   inflation   vastus-
tamiskeinona.    Kuten  järjestelmälliset  menettelyta\-at  vleensä   ovat
ennemmin   lähtöisin   käytännön   \-aatiinuksesta   niääi.ättynä   ajan-
kohtana  kuin  ennakkoteoriasta,  on  määi`ätietoinen  deflatiokin  ollut
hetken  tarp.en  sanelema.    Siten  on  p}-i`itt?-`.älientämään  ja  i.ajoit-
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tamaaii   l]udjcttimenoja   alent,amalla    elinkustannuksia,   jotta   `-oi-
taisiin   välttyä   palkankorotuksista.     Tämän   ]isäksi   on   deflatioon
i,urvautumalla   koetettu   cdist,ää   vientiä   u]komaille   ja   maan   tuo-
tannon   kilpailukykyä    kansainvälisillä    markkinoilla.     Todettuaan
€nsin     luottodeflation     haitallisct     vaikut,ukset    kansantaloudessa
vastuunalaiseL    valt,iomiehct    ovat,    ryhtyneet    hakemaan    toimen-

piLeilleen  tarkoituksenmukaisempaa  ratkaisua  päätyen  tällöin    laa-
jemmalle   ulot,tuvaan   määi`ätiet,oiseen   deflatioon.    Uuden  järjestel-
män   keksijänä   on   pidetty   A4zÅssoZ£rw.a,   joka   v.   4931   pani   toimeen

yleisen   i)alkkojen   alcnnuksen   sekä   määi.äsi   tämän   toimenpiteen
helpottamiseksi  vuokrien,  hotellimaksujen  sekä  yleensä  elinkustan-
nusten    a]entamisen.      Diktaattori    ryhtyi    t,oistamiseen    tällaiseen
toirnenpiteeseen  v.   4934  a]entaen,  t,osin  vapaaehtoisuuden  varjolla,
tällä  kertaa  myös  yksityisten  ]{iinn].tyslainojen  samoin kuin valtion-
lajnojen   korkomääriä.    LuotLo])olitiikkaan   ei   ]{uitenkaan   kajottu.1

Vaikka  näillä  toi]iieni)iteil]ä  ei   onnist,uttu]{aan  iialauttamaan  liii`an

pai`iteetLiai-voa,  saavutet,tiin niillä rahan ostovoii]ian tuntuva nousu, 2
ja  hintataso  i)},.s}/'i  lta]iassa  aina  vuoden  1934  Io].puun  saakka  suun-
nilleen  samana  kuin  kultakantamaissa.3

Mussolinin   ant,amaa   esimerkkiä   a]ettiin   pian   seui`aia   inyös   ns.
demokraattisissa  maissa.    Belg`iassa  ryhdyttiin  jonkiri  aikaa   ennen
belgan    devalvointia    deflat,oorisiin    toimenpiteisiin,    ja    Ranskassa
LcöfJ¢j  koetti  seurata  Mussolinin  antaniaa esiinei`kkiä säätäen dekree-
tillä    vuokrien,    elintarvikkeiden    hintojen    sekä    lainain   korkojen
alenlamisen,   viimeksi   maiiiittujen    10    %:]la.    `Täitä   toimia   i)erus-
telt,iiii   sillä,   etl,ä   iic   olival   \/'ältläiiiältöiniä   frangin   kui.ssin   suojc-

1emiseksi.       .\[uistainine     vielä,     kuinka     Lavalin     deflaLiortolitiikka

aiheut,ti   työpaikoissa   vakavaluontoisia   levot,tomuuksia   ja   kuinka
halliLuksen    vihdoin    täytyi    perääniyä    Loimenpiteistään,    joilla  ei
saatu    elinkustannusten    nousua    pysäytetyksi.    Lavalin    antaniaa
esimerkkiä   seurat,tiin   myös   Hollannissa,   missä   Co!i./.7?  kesällä   1935

'    EiNziG,   e.m.t.   siv.   233.

2   It,alian     tukkuhintaiiideksi    oli   v.193367    ja    \..193465    (1929  ±  100),

Itz`1ian  eliiikust.  iiideksi   oli  `'.   1933  80  ja  v.1934  7-'1  (l`J29  ±   100).

Woi.ld  l..:coiioinic   Sui`vc}'  1935/36.  Siv.  267--278.
3   Esim.   Amerikaii  Yhdysvalloissa  oli  tukkuhintaiiitleksi  v.193L{  78.2  (1909  ±

100),   World.    F,t`,oiiomic   S`irvey.
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saatlakscen    valtion   budjetin   tasapainoon   yritti   alentaa   obligatio-
]aiiiojen   korkomääi.iä,  jotta  valtion  menot  pienenisivät.   Edustaja-
kainari     hylkäsi    hänen    tätä   tarkoittavan    ehdotuksensa    eräiden
vastusiusryhinään     kuuluvien     edustajien     pitäessä     suunniteltuja
toimenpiteitä    liian   lievinä   ja   vaatiessa,   että   myöskin   itse   ]aina-
määi`iä    oli    alennet,tava.1

Etenkin    Ranskassa   suoritetut   deflatooriset  toimenpiteet   osoit-
t,ivat  v.  1935  selvästi,  että  ne  saati,avat  johtaa  aivan  päinvastaisiin
tiiloksiin,   kuin  inihin  niillä  on  pyritty.    Siellähän  palkkojen  alenta-
injsta    seurasi   elinkustannusten   kallistuminen   ei.äiden   }Thteiskunta-
l`iokkien    joutuessa   entistä   huonompaan   taloudelliseen   asemaan. Z
I'a]kanalennuksia   olisi  täytynyt jatkaa,  jos  mieli  saada  aikaan  tasa-

paino    Ranskan    hintatason   ja   muiden   maiden   hintojen   välisessä
suhteessa   tar\riisem€\tta   alentaa   frang`in  ai.voa,  so.  turvautua  deval-
vatioon.

Deflation   v€`ikuLuksia  arvioilacssa  bu(ljetin  tasapainoon  saatta-
]iiisen  kannalta katsoen on otettava huomioon, että deflatio aiheuttaa
myös   tulojen  pieneneinisen,  joten  i)ian  saatetaan  jälleen  olla  sellai-
sessa    tilant,eessa,   että   i)alkkoja  ja   elinkusLannuksia   on   koetettava
uuclellecn   alenraa.     Täten   joudutaan   hclposti   noiduttuun   kehään,

josta   ei   lövd`'   ulospääsyä.
Määräiietoinen     deflatio,     inikäli    silkl    i)yritään     huoinaitaviin

hintojen    alennuksijn,   ci   voi   i.ajoittua   va].ii   korkomääi`ien   alenta-
iiiiseen.      Sen   tä`7ty}'   i)}'rkiä   keventämään   olcmassa   olevaa   velka-
ta€`kkaa,   kut,en    Holla]inin    cdiista.jakainai`issa    C()lijnin    ehdotuksen

`-hte}.dessä    \-a€`tlittiiii,   jotta   velalliset   säästyisivåL   maksukyvyttö-

m\-)/.Leen  joutumiselta.     .\Iutta   tällainen   Loimciipide  koskisi  kipeästi

i)ankkeihin  ja  rahalaitoksiin,  joita  -jos  tahdotaan  olla  tasapuolisia
-   olisi  hyvitetLävä  ulottamalla  alennukset  myös  ta]letuksiin.    Täl-

]ainen    inciietLel}-saat,taa   kuitenkin   heli)osli   johLaa   }i'leiseen  talle-

t,usten   i)akoon  ja  i`ahaolojen  romah(liiksecn.    Yhtenäineii  ja  määrä-
tietoinen   deflatio  johdoninukaisesLi   toLeut,ett,una   on   täten   omansa
hävittämään    luoton   ja   luottainuksen.     VelalliseL   }rleenså   ja   ei.it-

1   Ei`'ziG,   e.m.t.   Si\..   235.

9   Ranskan    tukkuhintain(leksi  oli  v.   1935   54.2,   v.   1936   59.6   ja  v.   1937   87.7

(\\'orlcl   Econ.   Sui.vc}J.   Siv.   83   1936/37).
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täinl{in   valtio   joutuvat   ajan   pitkään   suoi`ittamaan   kalliiii   hiini{`n
deflation   aikaansaamasta  maksujen  ja  hintojen  alentamiseeii  sis:.`l-
tyvästä   heli)otuksesta.     Velkojat  ja  rahansijoittajat,   jotka   ktmiics
keri.an    ovat   valmiit   suostumaan   sijoittamiensa   pääomien   €`r\.on
aleni,amiseen,     joutuvat,    varmaankin    pakomielialan    valtaan,    jos
tällaiset   toimenpiteet  osoittavat  uusiutumisen  merkkejä.    Tällaitien

pako   taas  saattaa  johtaa  velkasaatavien  rahaksimuuttoon  ja  nii(lcn
arv(tn   alenemiseen,   mistä  seuraa,   että  lainojen  saaminen  kohtuul-
1isil]a   ehdoilla  käy  vaikeaksi.    Valtiovallalle  käy  näissä  olosuhteissa
vaikeaksi  tai   mahdot,tomaksi  lainata  i`ahaa,  sillä  sijoittavan  yleisön
täytyy   ottaa   huomioon  toistuvan  arvonvähennyksen  mahdollis`ius.
Tällaisista   lainansaantivaikeuksista   oli   Ranskan   hallituksella   tun-
tuvia    kokemuksia    Lavalin   deflatooristen   toimenpiteiden   jälkcen.

Yhtenäiset  deflatiotoimenpiteet  tekivät  epäilemättä  kultakanta-
maille  mahdolliseksi  lykätä  devalvation  toimeenpanemisen tuonnem-
maksi,   mutta   lopullista  ratkaisua  ne  eivät  missään  suhteessa  tien-
neet.   Määrätietoinen deflatio  keinona  koi`ottaa  rahan  arvoa  on  ajan
oloon  osoittautunut   kansantaloudelle   erittäin  raskaaksi  ja  vaai`€\Ili-
seksi  toimenpiteeksi.

Inflcdooriset   toimenpiteei.

Rahanarvon,   ei`itoten   rahan  ostovoiman, korottamiseen tähi,ilj{-
vien   deflatooristen   toimenpiteiden   vastakohtana   voidaan   turv€`ii-
tua     toimenpiteisiin,    jotka    johtavat    rahan    arvon    pienent}-mi-
seen.       Näistä     toimeiipiteistä    on    yleisimmin    tunnettu    inflatio,
sana,    jota    usein   käytetään   erilaisessa   ja   harhauttavassa   merki-
tyksessä.      Siitä   on   tavallaan  tullut  jonkinlainen  kummitus,  jonka

pelkkä    mainitseminenkin  herättää   kauliua  ja  joka   saattaa  hiiitiä
keskuuteemme,   ilman  että  sitä  huomaammekaan.

Yhteiskunnan    taloudenpitotoiminnan   ylläpitäminen   edellytiää
määrättyä  ostovoiman  kiertoa,  ja  tällöin  on  ajateltavissa,  että  käy-
tettävissä  olevan ostovoiman välittäjänä kiertävä rahamäärä saat,t,aa
olla   suurempi,  kuin  mitä  taloudenpidon  luonne  ja  laajuus  edellyt-
tävät.     Määrätty   taloudenpitotoiminnan   yhteenlaskettu   menekki
edellyttää     kysynnän    varustamista    menekkiä    vastaavalla    osto-
voimalla.     Kansantaloudessa   saatetaan   kuitenkin   joskus   vai`ustaa
kysyntä    niin   suurella   määrällä   ostovoimaa,   että   tuotantovoiim`t
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c`i\.äi,    i.iitä   kys}'nnän   ty}'d}.Ltämiseen.      Kysyntää   voidaan    tällö].n
t}-yd?'ttää  vain  määrätt}'}rn  rajaan  saakka,   ininkä  jälkeen  raha  ei
e]iää   samassa   määrin  kykene   suoi`ittamaan   hyödykkeiclen  välit,tä-
iiiistä  myyjiltä  ostajille,  sillä  rahahan  ei  kykene  noita  hyöd}-kkeitä
]uomaan.    Lisääntynyt  rahamääi`ä  tehoaa  kyllä  aluksi  siel]ä  täällä
antaen  kysynnälle  lisättyä  ostovoimaa,  joka  taas  vuorostaan  vähi-
te]Ien  kulkeutuu  edelleen  lisäten  ostovoiman  kiertoa,  mutta  samalla
i.ahan  ostovoima  heikkenee  hintojen  noustessa.   Tällaista  tilannetta
kutsutaan   inflatioksi.     Tasapainotila   rahankiei`ron   ja    nousseiden
hintojen  vä]illä  palautuu  inflatioprosessin  päättyessä,   mutta  tasa-

i)ainotilan   palautuminen   vaatii   aikansa.     Tällaista   tasapainotilan
pa]autumista   ei   tietenkään   tapahdu,   jos   inflatio   ja   i`ahan   arvon
aleneminen  jatkuvat.    Inflatio  on  käsillä  vain  silloin,   kun  kansan-
talouden  kiertävää   ostovoimaa  lisätään,   vaikka  sillä   jo   entuudes-
taan  on  maksimitehoa  varten  tai`vittava  ostovoimamäärä.   Hinnan-
nousut,   jotka   eivät   aiheudu   tästä,    eivät  ole  inflatoorisia.    Sikäli
kuin  rahamääi`än  kieri`on  lisääntymistä  vastaa  kasvu  kansantalou-
den  vaihdannassa,  ei  kysymyksessä  ole  inflatio,  sillä  liikkeessä  ole-
\,.an  rahamääi`än  lisääntyminenhän  silloin  on  tarpeen,  jotta  ei  jou-
dut,taisi    deflatioon.      Rahamäärän    lisääntyminen    johtuu    tällöin
talousprosessin   vilkastumisesta   eikä   päinvastoin.1

Luonteenomaisimmat  inflatiotapaukset  ovat  seuraavat:   Kulta-
kantaisissa   maissa   voidaan  joutua  leimaamaan  ]isää   kultarahoja,
mistä   aiheutuu   ostovoimavirran  lisääntyminen.    Edelleen  voidaan
ajatella    jouduttavan    samanlaiseen    tilanteeseen,     jos    ulkomailta
t,`iodaan   maahan   kultaa  tai  deviisejä  ja  tarjotaan  ne  lunastetta-
\-iksi   keskuspankille,   joka   tämän   lunastuksen   perusteella   laskee
liikkeel]e    vastaavan    määrän    seteleitä.       Vihdoin    saattaa   valtio
se]viytyäkseen     maksusitoumuksistaan    laskea    liikkeelle    lisättyä
ostovoimaa,   esim.   myymällä   vekseleitä   keskuspankille.    Tällainen
menettely  tietenkin  edellyttää,  että  valtiolla  on  joko  itsellään  mah-
dollisuus  luoda  lisättyä  ostovoimaa  ja  laskea  liikkeelle  uutta  rahaa
tai  että  käytettävissä  olevat  rahaa liikkeelle  laskevat  laitokset jo]{o

1   LUKAs,    e.m.t.   Siv.   118~123.   Tämän   melko   yleisesti   omaksutun   katsan-

tokaniian   vastakohtana   mainit,takoon   käsitys,   ettei   rahavolyymiä   missään  ta-

pauksessa  saisi   muuttaa,   mikäli   halutaan   säilyttää  rahan  Dneutraalisuus»  (Ktso
ed(.llä   siv.   298-299).



R.iH.i`-TEllTÄ\.Il`.   SIS..iLT`-V.i  I`ISTIRliTA                                              313

välittömästi  tai välillisesti myöntävät uusia luottoja.   Myös yksityis-
taloudellinen   }J.rittäjätoiminta   voi   luottona   saada   keskuspankilta,

jos   täinä   siihen   suostuu,    enemmän   rahaa   kuin  inflation  välttä-
miseksi   olisi   tai`peen.     Tällainen   ilmiö   voi   juontaa   alkunsa   koti-
maisen  rahan   ulkomaisen   vaihtokurssin   alenemisesta   tai  yleisestä
hinnannousuoii`eesta,   joka   houkuttelee   liikemiehet   tavallista   suu-
i`einpiin   ostoihin   poikkeuksellisen   voiton   saamiseksi.     Myös   odo-
tettavissa   oleva   korkokannan   muutos   saattaa   kiihoittaa   tällaisen
luoton  hankkimiseen.    Vihdoin  saattaa  tesauroitujen  varojen  äkil-
lisellä   kiei.toon   joutumisella   o]]a   inflatoorinen   vaikutus.

On  muistetta`.a,   että   esim.   ulkomaisten   rahakui`ssien  noususta
aiheutuva   ja  yleiseksi  muodostuva  hintojen  nousu  ei  ole  inflatoo-
i`inen,    enintään   sitä   voitaisiin   kutsua   proinflatooriseksi,   inf]ation
kaltaiseksi     i]miöksi,   kuten     saksalainen    professori    LL4Åcis    tekee.1
Sama   koskee  muitakin  hintojen  nousuja  ja  rahanarvon  alenemisia,
elleivät  ne  aiheudu  rahavolyymin  laajeneinisesta.    Proinflatooristen
hinnannousujen   estämiskeinona   Lukas   suosittelee  hintatarkkailua,

joka    ei   kuitenkaan  tehoa,   jos   kysymyksessä   on  todelliseen  infla-
tioon  perustuva  hintojen  nousu.

Rahan    vaihtokurssin    merkitystä    ai`vosteltaessa    rahan    osto-
voiman    kannalta   katsoen   on   muistettava,   että   vaihtokurssi   on
osit,tain   yksikköhinta  ja  laajemmassa  mielessä  ryhmähinta.    Se  on
ulkomaisiin    maksuvälineisiin    nähden    myyntihinta,    mutta    koti-
maahan    nähden   ulkomaisten   maksuvälineiden   ostohinta.     Ulko-
maisten   maksu`/.älineiden   hintana   on   vaihtokurssilla   se   noi`maali-
tehtävä,  että  se  saattaa  niiden  tarjonnan ja  kysynnän  tasapainoon.
Vaihtokui`ssin    muutoksen    huomattavin    merkitys    ilmenee    siinä,
että   se  inuuttaa  tavai.avaihdon  edellytyksiä.    Maan  vaihtokurssin
alentuessa   kallistuvat  maahan  tuodut  ulkomaiset  tavarat  ja  maan
omat   tavarat  ulkomailla  halpenevat.    Ilmiöllä  ei  ole  mitään  teke-
mistä   inflation  kanssa.    Mutta  i`ahan  vaihtokui`ssi  saattaa  alentua
käynnissä   olevan  inflation  vuoksi,  tai  passiivinen  kauppatase  saat-
taa   johtaa  liialliseen  velkaantumiseen  ulkomaihin  nähden,  kenties

pääoman   pakoon,  mitkä  seikat  sitten  johtavat  inflatioon.  Kuntäl-

1   LUK..\s,   e.in.t.   Si\'.   150-15+1.
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löin   joudutaan   inflatioon,   nousevat   hiniiat   ensiksi   ja   ostovoiman
lisääntyminen   setelivolyymin   l.casvun   ]nuodossa   seuraa   jäljessä.

Rahan   ostovoiman   alenemiseen   saatetaan   inyös   joutua   siten,
eLi,ä   palkat   yleisen   palkkaliikkeen   tai   markkiiiayht}rinien   toimen-

piteiden  vuoksi  nou;evat.   Jos  tällöin  }-i`itetään  ])äästä  vaikeuksista
lisäämällä    rahavol}/'}/.miä,    joudutaan    iiiflatioon.     Toiselta    i)uolen
ei   tällöin  ole  muuta  valintaa  kuin  deflatio  tai  hint.akonti`olli.

Ilintojen   vakaina   pysyminen   o]isi   sisäisessä   ristii`iidassa   infla-
tooi.isen    ostovoimakieri.on    kanssa.       Osto`.oimavii`ta    `.ksin   ei  saa
suiii`ia   aikaan   eikä   kykene   vilkastuttamaan   talouspi`osessia,   ellei
tar\/-ittavia    tavaroita   ja    1,uot,antovälineitä    ole    olemassa,    samoiii
kuin   emme   taloudessamme   pääse   i`)itkälle,   `J-aikka   noita   tavaroita
o]isikin   riittävästi   talouselämän   saattamiseksi   kukoistamaan,   el]ei
ole  tarvii,tavaa  ostovoimavirtaa,  joka  välittäisi  tavai.ain  tuotannon

ja   siii`ron.     Jos   talouden   yliruokkiminen   rahalla   vallitsevien   hiii-
tojen   pysyessä   voimassa   johtaa  suurempaan  ta\/-arain  kysyntään,
kuin   mitä   tarjolla   oleva   tavaramääi`ä   ja   tuotant,omahdollisuudet
voivat  tyydyttää,  silloin  ei  hintavalvonnan  avulla  saada  kysyntää

ja  tai`jontaa  kohtaamaan  toinen  toistaan.    Hintojen  valvonta  saat-
taa  enintään  aikaansaada  sen,  ett,ä  i`ahankierto  hidastuu  ja  ostajien
on   pakko   suurin  joukoin  jäädä  odottamaan  sen vuoksi,  että  tava-
i`oita  ei  ole  saatavissa  kaikille.    Tämä  ei  tietenkään  millään  tavalla
edistä   kauppavaihtoa  ja  tuotantoa.

Toisin   on   asianlaita,  jos  kyseessä  on  i)i`oinflatooi.inen  tai  muun-
lainen   hinnannousu,   jota   menekkitilannc   t,ai   kustannukset   eivät
ehdottomasti   edellytä.     Hinnannousun    estämisen   voidaan   sellai-
sessa  tapauksessa  ajatella  johtavan  suui`em])aan  nienekkiin  ja  tuo-
tantoon   sekä   ehkä   sitä   tietä   halvemi)iin   kustaniiuksiin   kutakin
tuotantovksikköä   kohden.

Lukas   tähdentää   sitä   i`ahapolitiikan   tehtä`-ää,   johon   sisälty}'
huoleiipito  siitä,  että  kaikki  tuotantovoiniat  saadaan  kansantalo`i-
dessa   mahdollisimman   tehokkaaseen   käyttöön   ja   että   vältytääii
sellaisilta   rahanarvon   sisäisiltä   muutoksilta,   jotka  .].ohtuvat  i`aha-
määrän   vaihteluist,a.     Lukas,   joka   ei   h).väksy   infla.toorisia   yhtä
vähän kuin deflatoorisiakaan toimenpiteitä rahapoliittisina keinoina,
suosittelec    valtiova]Ian    hai`joitLamaa    pa]kka-    ja    hintavalvontaa
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keinoin.a  }-11äpitää  rahan  ostovoima  vakaana. ]    Jos  määrätietoisesti
vältet,ään  deflatiota  ja  koetet,aan   aina  huoleht,ia   siitä,   että   talous
saa   tarpeeksi   kiertävää   ostovoimaa,   on  hiniioilla   taipumus   T)?'i.kiä
nousemaan.    Jos  )J.ksipuolisen  hinnannousun  vuoksi  koetetaan  t}r\'-
dyttää  täten   synt}.`J-ää  uutta  tyydyt}rskelpoista   k}.s}.ntää   suurein-
malla  määrällä  ostovoimaa,  syntyy helposti  vaai.allinen  kilpajuol#u
eri  hintojen  välillä  sekä  hintojen  ja  i)alkkojen  välillä.    Lopputu]os
saattaa  pian  olla  yle].nen  hintojen  nousu  eli  i`ahan  ostovoiman  a]c-
neminen,  jolloi]i  raha  ei  enää  toinii  arvon  säil}-ttäjänä.  -On  syylä
kysyä,  kykeneekö  hintojen valvonta  tällaisen  kehityksen  estämään?
Jotta  se  muodostuisi  tehokkaaksi,  tä}i.tyy  sen  pei.ustua  miltei  yksin-
valtaiseen  tai  diktatooi`iseen  ja  etupiirien  syrjävaikutuksista  riipp`i-
mattomaan   sekä  määrä.tietoisesti  tojmivaan  valtiovaltaan.

El"par.Siiviset   toimenpiteet.

Käsitelt,}-ämme  edellä  inflatiota  on  syytä  vielä  t,arkastaa  eräitä
rahapoliittisia   pyrkimyksiä,   joiden   tai`koituksena   on   talouselämän
clv}'ttäminen   ja   tehostaminen   silti   aikaansaamatta   hintojen  nou-
suja,   mutta  jotka  myös  saattavat  johtaa  proinflatoorisiin  hinnan-
iiousuihin.    r\Täille  toimenpiteille  on  omiiiaista,  että  ne  eivät,  kuten
inflatio,  p}'ri  }Tlikyl]ästyttämään  taloutta  lisätyllä  ostovoiinavoly}.-
inillä. vaan  että  ne  tähtäävät  uuden  tuotannon ja  kysynnän luomi-
scen,   jotka   tai`vitsevat   lisää   maksuvälineitä.    Tässä   on   kysym}'s
kahdenlaisesta   ekspansionista,   ensiksikin   tuotantoluoton  laajenta-
iiiisesta  ja  toiseksi  kuluttajain   ostovoiman  l].säämisestä.

Oil%aoppisten    ku]takantateoreetiklmjen    mielestä    rahanarvon

T>erusedellytyksiä   oli   i`ahan   niukkana   i)itäminen.     Tällainen   i``aha-
i)olitiikka  saattaa  olla  omansa  estämään  tuotannon  ja  vaihdannan
laajenemista,   sillä   rahan   niukkana   i)itäminenhän   merkitsee,   etiei
kaikkia  luotto\.aatimuksia t}i.ydytetä.   Kannattaako,  voidaan kysyä,
uhrata  vaurastuminen  ja  edist}rs  i.ahan  kansainvälisen  vakavuuden
hyväksi.   E1{spansionistit  vast,aavat  tähän  kieltävästi  ja  ovat  kult,a-
kannan   vastustajia,   vaikka   eksi)aiisionismin   ja   kultakantateo]`ii`ii
välillä  ei  olekaan  pei`iaattee]lista  i`istiriitaa,  edell}t.ttäen,  että  luotto-
ekspansioni  ei  y]itä  kultaresci`vin  säätämiä  i.ajoja.    Tämän  suunnan
l`annat,tsL3ista  "aii\ittsLkoon  `J.   M.   IieyiLes,  R.  C.1-lcwti'ey,  Regin(dd
Å4cJ(-e)tJ?ff   ja   C`i/6.tctv   Cc(6.scZ.     Eksi)ansio]iistien   käsitvksen    mukaaii

1    LUKAs,   c.m.t.    Si\..    589.

7
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olisi   ]uoton   laajentamiseen   i)yrittävä   a)   tekemällä   kult,arösei`vien
käyttö   tehokkaammaksi   (ja   taloudellisemmaksi),   b)   vähent,ämällä

pankkien   kassavarojen   suhdetta   talletuksiin   ja   c)   vähentämällä
keskuspankkien   setelikatetta.     Luottoekspansionin    tarkoitusperät
määriteltiin  seuraavasti:   MCKennan  mielestä  on  kaikki  perustellut
luottotarpeet    tyydytettävä,    Hawtrey   tahtoo    luottoekspansionin
avulla   huolehtia   riittävien   työtilaisuuksien   järjestämisestä,   Cassel

pitää  tärkeänä,  että  luottopolitiikalla  kyetään  lainakauden  aikana
tukemaan   hintoja.    Vihdoin   sosialistiset   talousmiehet   y]eensä   toi-
vovat    luottoekspansionin    edistävän    palkkatason    kohoamista    ja
kuluttajain   ostokyvyn   lisäämistä   »ansiottomasta))    tulost,a   elävän
kansanluokan   kustannuksella    sekä    oikeudenmukaisemman   omai-
suudenjaon   toteuttamista.1     Tämän   suunnan   kannattajat   eivät
ilmeisestikään  ole  riittävässä  määi`in  ottaneet  huomioon,  et,tci  yksis-
tään  luoton  saamismahdollisuus  synnytä  lisätuotantoa,  uusi{`  mark-
kinoita   ja   uusia   työtilaisuuksia.     Nousukauden   vallitessa   luoton
kysyntä   on   miltei   rajaton,   mutta   laskukautena   sen   mcnekki   on

pieni.    Luotolla  voidaan  kenties  hetkel]isesti  tukea   hintoja,  mutta
pysyväisesti  i`unsas  luotto  ei  itsessään  kykene  hintoja  nostamaan.2
Ekspansionistit   ovat   ilmeisesti   liioitelleet   luoton   vaikutusta   hin-
toihin   olettaessaan,   että   jos   esim.   vehnän   hinta    Yhdysvalloissa
liikatuötannon  johdosta   alenee,   seuraa  tästä  -  edellyttäen,   että
luot,toa   on   riittävästi   tarjolla  -  muiden  hyödykkeiden  vastaava
hinnannousu,   niin   että   keskimääräinen   hintataso   ei   pääse   alene-
maan.    Asianlaita   on   kuitenkin   ilmeisesti  se,   että  vehnän hinnan
aleneminen   alentaisi   vehnän   tuottajain   ostokykyä,   mikä taas vä-
hentäisi   tämän   suui.ilukuisen   kuluttajamäärän   ostokykyä   ja   pai-
naisi   muita   hintoja.    Yhden   ainoan   tuotteen   hinnan   aleneminen
saattaisi   siten   saada   aikaan   useiden   muiden   tuotteiden   hintojen
alenemisen,  jota  mikään  luoton  ]aajentaminen  ei  poistaisi.   Luotto-
ekspansioni   ei  suinkaan  sisäl]ä  mitään  yleispätevää  lääkettä,  joka
tehoaisi  hintojen  lamaantuessa  yhtä   vähän  kuin  sen  supistaminen
auttaisi hintojen liiallisesti noustessakaan, kuten useat ovat luulleet.

Periaatteessa   oli   luottoekspansionilla   enneii  viime   lamakautta
eräiden   Englannin   talousmiesten   keskuudessa   u§eita   kannattajia,

1   EiNziG,   e.m.t.   Siv.   78.

2  RisT,   e.m.t.   Siv.   370-390.
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mutta   käytännössä   luottoa   t,uskin  tässä   mie]essä   määi`ätietoisesti
laajennettiin.    Maailman   keskuspankeilla   ja   yleisöllä   oli   tuoreessa
muistissa   maailmansodan   jälkeinen   inflatio,   ja   johtavat   finanssi-
miehet    suhtautuivat   sen   vuoksi   vastahakoisesti   luoton   laajenta-
miseen.     Kultakantaan  palaaminen  ja  valuuttojen  yleinen  vakaut-
taminen   johtivat  kuitenkin  itsestään  luoton  laajenemiseen  tämän
silti    aiheutumatta   määi`ätietoisesta   rahapolitiikasta.     Nousukausi
edisti  osaltaan  luoton  laajenemista,  jota  viranomaiset   vv.   1928-
1929    ryhtyivät   rajoittamaan.    Nousun   muuttuessa   lamakaudeksi
ryhtyivät   myös  yksityiset  rahalaitokset  perimään  takaisin  luotto-

jaan    säästyäkseen    tappioilta.      Vuoden    1929    pörssiromahduksen
jälkeen     Yhdysvaltojen    pankkivii`anomaiset    koettivat    helpottaa
korkokantaa,   joka  muissakin  maissa  nopeasti  aleni.    Vuoden  1931
finanssipula     pakotti    useiden    maiden   keskuspankit   rajoittamaan
luotonantoa,   mikä   toimenpide  kärjisti  pulaa.    Vuonna   `1932   Eng-
lannin  finanssijohto r}'htyi,  luovuttuaan muutamia kuukausia  aikai-
semmin   kullasta,  elv}-ttämään  kauppaa  helpottamalla  luotonantoa

ja   ryhtymällä  järjestelmällisesti  alentamaan  koi`kokantaa.    Yhdys-
valloissa  ryhdyttiin  v:sta  4935  lähtien  »reflatio))-tai`koituksessa   yhä
määrätietoisemmin    ]aajentamaan   luotonantoa.     Euroopan   kulta-
blokkimaissa    oltiin   osaksi   deflatoorisista   syistä,   osaksi   pääoman-

paon   pelosta   ei`ittäin  pidättyväisiä.      Vuoden   1935  alussa   Flandin
Ranskassa  tahtoi  seurata  Englannin  esimerkkiä ja  koettaa  elvyttää
maan  liikevaihtoa  i`unsaalla  luotonannolla  sekä  helpommilla  korko-
ehdoilla.      On    kuitenkin    muistettava,    että    Englannissa    kaupan
vilkastuminen    lähinnä   aiheutui   punnan   arvon   alentamisesta   ja
tasapainoon    saatetusta   budjetista   eikä   luoton   laajentamisesta   ja.
koi.on  alentamisesta.    Ranskassa  ei  näitä  edellytyksiä  ollut, ja  siksi
ei    Flandinin   finanssipolitiikka   olisi   voinut   johtaa   tarkoitettuun
tulokseen.    Hän ei kuitenkaan Ranskan Pankin vastustuksen vuoksi
saanut   tahtoaan  toteutetuksi,  ja  kesäkuussa  1935  Lavalin  hallitus-
omaksui   deflatoorisen  firianssipolitiikan  koettaen  siinä  pyrkiä  myös
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 tämän johdosta
lisääntyivät,  laajenivat luotonantomahdollisuudet.

P.  E"z.iG,  World  Finance  1936-1937.  London 1937.
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Tavallaan     oman    ryhmänsä    muodostavat    ne    ta]ouspoliiiikot,

jotka    kiinnittävät   i)äähuomionsa   kuluttajain   ostovoiman   ]isääii`i-
seen.    Ryhmän  radikaaliset  ainekset,  joiden  joukkoon  kuuluu  sosia-
Iisteja,   pitävät  suotavana,   että   valtiovalta   on  valmis   ostovoiman
]isämistarkoituksessa     ty}rtymään    tarvittaessa    biidjettivajauksiin

ja  jorta  turvautumaan  inflatoorisiin  menet,elmiinkin.   Tämän  ajatus-
kannan   mukaan  kuluttajain  ostovoima  -  eikä  luoton  laajuus  -
määrää  kaupan `Ji]kkauden ja hyvinvoinnin määrän,  mikä katsanto-
kanta   tietenkin  on  oikea,  mut,ta  silti  ei  oikeuta  mihin  johtopäätök-
siin   tahansa  tämän  ostovoiman  lisäämismahdollisuuksista.    Yhd`-s-
va]loissa  on  saatu  kouraantuntuva  kokemus  siitä,  miten  suuri  osuus
ostovoiman   epätasaisella  jakautumisella   on   o]1ut  lamakauden   pit-
kitt).miseen.    Nousukautena.eivät  palkat  siellä  päässeet  nousemaan
samassa    suhteessa   kuin   voitot,   jotka   kerääntyivät   säästövai`oiksi
sen   sijaan,  että  niitä  olisi  käytetty  ostovoiman  elvyttämiseen  siten,
että  hintoja  o]isi  alennettu,  mikä taas  olisi tehnyt suuremman  ku]u-
t,uksen  mahdolliseksi  ja  parantanut  t,eollisuuden tuotantotehoa, jol{a

i)}rsyi   801~60  °/o:n   paikkeilla   suurimmasta   mahdollisesta   tehosta.1
0stovoiman   lisäämistä   t,ähdentävistä   talouspoliitikoista   toiset

ovat   sitä   mieltä,   että  tuotanto  lisääntyy  itsestään  riittävästi,   jos
vain   kuluttajil]a  on  tarpeeksi  ostovoimaa,  toiset  taas  pitävät  m}'ös
laajennetun   luoton  myöntämistä  tuottajille  välttämättömänä.  Mal-
tilliset  tämän  suunnan  kannattajat,  kuten  pi.ofessori  E.  f?.  4.  6`G!jg-
mc47?,    pitävät  vähittäismaksujärjestelmän  kehittämistä   eräänä   i`at-
kaisumuotona   ostovoiman  ]isäämiseksi. 2   Pitemmälle  tähtää  majuri
DowgJcmin    suunnite]ma,   jonka   mukaan   kunnan  jokaisen   asukkaan
olisi   saata\'a   määrätty   osuus   kunnan   alueella   toimivien  tuotanto-
Iaitosten   tulosta.    r\Täiden   ajatusten   toteuttainista   valmistelemaan

perustettiin     Albertassa     erikoinen    Social    Credit    Party.     Yhd}'s-
va]Ioissa   tämä   suunta   on  käyttänyL  tunnusta  J)Shai`e  the  Wealth)),

ja    sen   kannattajista   mainittakoon   senaattori  Hwey   Lo7tg  ja   t,oht.
Tow7"encz.   Ranskassa  on  tät,ä  ajatussuuntaa  ajanut DtAbojs. 3  Kulut-

1   H.   G.   M(>t,.i,To`..     J/2co;nc   nnd   Ji`coiioi}i  i.c    J'7.og7`c.ss,    \\'.ishingt,on    1935.     Siv.

155-159.
2  E.  R.  ^+.  SiiuG`i.\`,    The  Econoinics  oi   lnsl(ilemenl  Selling.  A  Study  ii\  C.o\\-

.sumers   Ci.edit,,   `-e\`.   `'oi`k   1927.
•8   Ei*z,Tc,,   .`lonel(ir[)   Re|orm   .   .   .  S.\`.  0=o.
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tajaiii   ostovoiman  lisääiniseen  tähtäävät  myös  pyi`kimykset  korot-
Laa   i)alkkoja  ja   estää  hintojen  nousu.    Samaa   tarkoii,usi)ei.ää   edis-
tetään    vielä    sosialista   huoltoa    tehostamalla.    Mikäli    kuluttajain
ostovoimaa   lisät,ään  ottainalla  sitä  pois  toisilta,  merkitsee  tällainen
toinmnpide   lisätaakkaa   tuottajille,   joiden   palkan-   ja  vei`onmaksu-
kyky  siitä  vähenee.

Jotta    kuluttajain   osLovoiman   lisäys   muodostuisi   tehokkaaksi,
tä)'tyisi   koko   yhteiskunnan   ostovoiman   kasvaa   eikä   vain  jonkin
määrätyn     luokan    ostovoiinan    toisten    luokkien    kustannuksella.
Tämä   taas   -  ellei  ostovoiman  lisäys  perustuisi  tuotannon  lisäyk-
seen   -  merkitsisi  inflatiota.     Tällaisen  inflation  ei  kuitenkaan tar-
vitse    johtaa    hintojen    nousuun,    jos    se    liittyy   liikatuotantoon,

jolloin  hintojen   alenemisesta   vältytään.
Ostovoiman    lisääminen   lamakaut,ena   on   inääi`ätieLoisen   raha-

i)olitijkan    kohteena    melko   uusi.        Silt,i   siihen   on   jo   kauan   kiin-
nitetL}'   huomiota.    T\Tiini)ä   esim.    Karl  Mai`x  koetti   vakuuttaa,   että
kapitalistisen  järjestelmän  vallitessa  kuluttajat  eivät  saa  riittävästi
ostovoimaa  ostaakseen kaikki tuotetut tavarat ja  että täinän vuoksi
syntyy  aika-ajoin  ylituotannon  aiheuttamia  i.omahduksia.    Sosialis-
tien    käsityksen    mukaan    ei    tätä    puutetta    kyetä     poistamaan;
minkä   vuoksi  kapitalistinen  järjestelmä  tulee  roinahtamaan.    Vuo-
sien  kuluessa sosialistit ovat kuitenkin  itse kaikin voimin  koettaneet
saada   tässä   kohden   korjausta   aikaan   tukemalla   työläisiä   heidän

pyrkimyksissään    ostovoiman    lisäämiseksi,    so.    suuremi)ien    palk-
kojen  saamiseksi.    Koi`kea  palkkataso  voi  kuitenkin  ei`äissä  tapauk-
sissa   johtaa  yle].sen  ostovoiman  pienentymiseen.    Jos  palkat  muissa
maissa   muodostuvat  alemmiksi,  saattaa  tästä  seurata  oman  maan
tiiotannon  lamaantuminen  ja  työttömyyttä,  mistä  esim.  Englannin
esimei`kki   on  kuvaavana  todistuksena.    Erittäinkin  vuosien  1929-
1935   kokemukset   ovat   osoittaneet,   kuinka   suuri   merkitys   kulut-
tajain   ostovoimalla   on  ja   miten  sen  vähenemistä  olisi  vältettävä.
Mainittuna  ajanjaksonahan ryhdyttiin ankai`iin deflatoorisiin toimen-

piteisiin,    jotta   saataisiin    kustannukset    alennetuiksi   ja   budjetit
tasapainoon,   mistä  seurasi  palkkatason  ja  yleisen  ostovoiman  ale-
nemista.1    Tuottajat  joutuivat  hävittämään  suuria  varastoja,  joita
oli   mahdotonta   myydä,  vaikka   kuluttajat  toise]ta  puolen  kärsivät

`   L  -TivoF_,ä-Econo,nic  su,`uey   1937|38.  Ge\\eva  1038.  S.,v.  52,  53.
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ti``-aroiden   ]juutetta.    Tilanteesta  on  sattuvasti  kä}rtetty  sanont,aa
»p()\.ert,}.    aniidst    i)Ientyi).

Palkanaleiinusten  vastustamisen  kuuluttua  eniien  suiirta  maail-
manpu]aa  },'ksinomaan  sosialistien  iskulauseisiin  tämä  ajatus   1930-
Iu`-un   €`lussa   saavutti   muissakin   piireissa   yleistä   kannatusta,   sillä
käsitettiin,   että  i)alkanalennukset  kii`istävät  pulaa.

Käytännössä    j?ooseve!£   ja   HL.£!er tekivät  ostovoiman  lisäämisen
rahapolitiikan   kohteeksi.     Rooseveltin   reflatio   tähtäsi    tähän,   ja
kongressi  m}/-önsi  varat,  jotka  suurimmaksi  osaksi  hankittiin  taval-
lista lainaustietä käyttäen.   Saksassa  ei lainavaroja  ollut vastaavasti
käytettävissä.   Mutta hallitus pakotti siellä kaikki teol]isuuslaitokset
ottamaan   palvelukseensa   määrätyn   määrän   lisätyöväkeä,   vaikka
tuotantotoiminta    ei   sitä   edellyttänytkään.       Yritykset   joutuivat
täten   kiistantamaan   aluksi   tai`peetonta.  t}.ö\-oimaa,  mikä  mei.kitsi
uuden    osto`/'oiman   liikkeelle   laskemista,    ]isäänt}.nyttä    menekkiä

ja  sen  kaut,ta  uutta  työvoiman  tarvetta,  joten  liika  t}rö\t'oima  tuli
taloudellisesti   käytetyksi.    Lisäansiot  johtivat   talletusten  kasvuun

ja  tekivät  näin  hallitukselle  mahdolliseksi  i`ahoittaa  työmenoja.
Yhdysvalloissa    Rooseveltin   »New    Deal»in    olennaisiinpiin   ta]'-

koitusperiin   kuuluj   pakottaa   työnantajat   koi.ot,tamaan   palkkoja,
missä  suurin  piirtein  onnistuttiinkin.    Saksassa  ei  tähän  ollut  suui`ia
mahdollisuuksia,  sillä  siellä  viennin  avustaminen  mei`kitsi  jo  entis-
tenkin   palkkojen   ol]essa   voimassa   suui`ta   rasitusta.     Englannissa
Rooseveltin esimei`kki johti pa]kanalennusten korvaamiseen.   Kulta-
blokin   maissa   sitävastoin   def]atooriset  toimenpiteet  pysyivät  voi-
massa.    Yleensä   eivät  ostovoiman  lisäämistä  tarkoittavat  toimeii-

piteet,   mikäli   niillä   on  pyritty  korottamaan  palkkoja,  ole  saaneet
huomattavia   tuloksia   aikaan.

Viime  aikoina  yleisimmin suosittu  tapa  edistää  kuluttajain  osto-
voiman   lisäämistä   on   yleisten   töiden   järjestäminen,   mitä   mene-
telmää  kannattavaa  koulukuntaa  Englannissa  on  kutsuttu  nimellä
»the   spending   school».    Siihen   kuuluvat   talouspoliitikot   ovat  sitä
mieltä,   että.  yleisten   töiden   kautta  luotu  ostovoiman  lisä  saattaa
rahan  kiei`tokulun  kautta  muodostua  paljon  suuremmaksi  -  Key-
nesin mukaan 2  1/2 kertaa niin suureksi -kuin näiden töiden aiheut,-
tama  menoerä.    Uuden  ostovoiman  suuruus  riippuu  suuresti  myös
siitä,   onko   yleisiin   töihin   käytett}-   lainavai`oja   vai   iiiflatiovaroja.
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Tämä   oppi  uuden  ostovoiman  luoinisesta,  jonka  huomattaviin-

pana    edustajana   Keynesia   on  pidetty,   on  täydellinen  vastakohta
ennen    sotaa   vallinneelle   säästämisperiaatteelle,   jolla   vieläkin   on
oikeaoppiset  kannattajansa.     Keynesin  koulukunnan  mukaan  olisi

yleisten   töiden   järjestämistä   budjettivajaustenkin   varassa   pidet-
tävä   mahdollisena  määi`ätietoisen  finanssipolitiikan   keinona,  jotta
siten   voitaisiin  tasoittaa  lamakausien  tuhoisia  vaikutuksia. 1  Edel-
leen   on  tätä  menettelyä  pidetty  keinona  kansallispääoman  lisäämi-
seksi   silloin,  kun  yksityinen  yrittäjätoiminta  ei  kykene  sitä  teke-
mään.     Se,   että   tällainen   talouspolitiikka   johtaa   julkisen   velka-
taakan   lisääntymiseen,   ei   tämän   suunnan   kannattajien   mielestä
merkitse   sanottavaa   haittaa.     He   viittaavat   siihen,   että   valtion
velkataakan    lisääntyminen   on   yleiseen   edistykseen   ja   elintason
nousuun   liittyvä   piii.re.     Tätä   julkisen   talouden   velkaantumista
on    heidän    mielestään   pikemininkin    pidettävä    hyvinvoinnin   ja
elpymisen   lähteenä.     Tämän   johdosta   voidaan   huomauttaa,   että
juuri   julkisen  velkataakan  suuri  lisääntyminen  on  useissa  tapauk-
sissa   lopuksi  johtanut  epäsuhteeseen  kansantaloudessa   esiintyvien
saatavien,  siis   sitoumusten  edustaman  pääoman,  ja  toiselta  puolen
kansallistulon   välillä.2     Tällainen   kehitys   pakottaa   ajan   pitkään
devalvoimaan  rahan  arvon.    Saatavia  edustavien  sitoumusten  koh-

1   I<T3¥¥r3s,  '1`i`acl  on  Monelaru  Re|orm.  SLv.  7--8.
8   Vallion   i)elkojen  suhde  kansallislul.oon  ol[  lcansaliiliilon  tllaslon  mLikaan  seu-

racfua  (Woi.ld  Economic  Surwey  1938/39.  Siv.  69):

1929

Pohj.   Am.   Yhdysvallat          21  °/o
Japani.............

Bel8ia................

Ranska..............

Ruotsi.......

Saksa................

Englanti..............

Australia............

Kanada..............

Norja    .1.  .

54

72

1936

a)   -   1930.
b)   ±   ilman  ylimäär.  lainasitoumuksia.

Sul`iissa   olevat,  luvut,  eivät  ole  täysin   veri`aiiiiollisi{i.

1938
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tu`itoii  suiirutis  merkitsee  samalla  taakkaa,  joka  painaa  tuottajain
hal`teita.

Yleisiä   töitä   on   kautta   aikojen   järjestetty   työttöm),-yden   lie-
\,-c]iLämiseksi,  viittaan  vain  esim.  rautatiei`akennuksiin  maassamme
1860-luvulla,     mutta     i`ahapo]iittisiin    tarkoitusperiin    tähtäävänä
meiiettelynä  se  on  uusi.  Yhdysvalloissa  Roosevelt `1930-Iuvul]a p}t-rki
tät,ä   t,ietä   reflatioon   ja   hintojen   nousuun   käyttäen   tai`koitukseen
suuria  määräi`ahoja.    Ranskassa  ja  ltaliassa  koetettiin  ).leisillä  töillä
keventää   deflation   seurauksia.      Englannissa   ja   kultakantamaissa
ei  t,ätä  keinoa   ainakaan  ennen  vuotta   1933  pidetty  tarkoituksen-
mukaisena    lamakauden    lieventäjänä.      Yhdysvalloissa    hintataso
vuonna   1935  nousi,   tämä  koski  etupäässä  raaka-aineiden  hintoja,
mutta  on  vaikea  päättää,  missä  määrin  tämä  aiheutui  Rooseveltin

politiikasta.     Se   seikka,   että   hän   rahoitti   yleiset   työt   etupäässä
]ainavaroilla    eikä    inflatiolla,    heikensi    osalLaan   tavoiteltua    refla-
tiot,ehoa.     Lisäksi   on   huomattava,   että   teollisuuden   toimintateho
o]i  siksi  pieni,  ettei  hintojen  nousulla  ollut  suuriakaan  ede]Iyt}.ksiä.
Eng`lannissa  yritettiin  kokeilla  yleisillä  töillä  vasta  v.   `1935,  mutta
tällöin    niillä   tavoite]tiin   ennemmin   yleispoliittisia    kuin   finanssi-

poliittisia  tarkoitusperiä.    Näihin  aikoihin  varustuspolitiikka   alkoi
kä}'dä  ajankohtaiseksi.   Vähitellen  taloudellinen varustusekspansioni

johii    hintojen   nousuuh    sekä    budjetLivajaukseen.      Mannermaalla
ltalian  ja  Saksan  yleisten  töiden  politiikalla  ei  ollut   i`ahai)oliittisia
tarkoitusperiä,  vaikka  ne  johtivatkin  hintojen  nousuun,  vaan  niillä

pyi.ittiin  sosialii)oliittisiin  ja  varustuspoliittisiin  päämääi`iin.
Omansa   ostovoimaa   lisäämään  on  vielä  määrätiet,oinen   halvan

koron -easy money -politiikka, jota useissa maissa on kuluneella
vuosikymmenellä   harjoitettu.     r\Täiden   i]yi`kimysten   tai`koituksena
on   ollut   huojentaa   tuotannon   kustannuksia   lamakauden   aikana

ja  sen  jälkeen  sekä   siten  elvyttää  yi`itte]iäisyyttä.    Mikäli   halvan
koron  politiikka   ei  johda  ylituotantoon  ja  epäterveeseen  keinotte-
luun,  on sillä tietenkin tuotantoa ja vaihdantaa helpottava vaikutus.
Toiselta  puolen  se  saattaa  olla  omansa  vähentämään  säästövarojen
kertymistä.     Sellaisissa  tapauksissa,  joissa  rahan  ulkomainen  ai.vo
on   vaai`assa   alentua,   voi   halvan   koron   politiikka   edistää   rahan
maasta   virtaamista   ja   sen   ai`von   alenemista.    Kultakannan   peri-
aatteiden   mukaisesti   ku]Ian   siirrot   vaikuttavat korkokantaan niin,
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et,tä   sc   i)alauttaa   Lasai)ainon   koti-   ja   ulkomaan   välisessä  maksu-
taseessa.    \'}/.k}7isin, Imi kultamekanismi ei enää toimi, täytyy valt,io-
vallan    käyttää    ]nuita    keinoja    i`ahanarvon    kannalta    tari)ee]Iisen
säännöstelyn    aikaansaamiseksi.

1)epcilvctii,o.

Rahan    ai`von   iiousua  ja  i`ahakannan   pariteetin  muodostumista
liian    koi`keaksi   `-oidaan,   kuten   edellä   esitetystä   on   käynyt   il]ni,
lieventää    inflatooi.isiin   tai   yleensä    ekspansiivisiin   toimeni)iteisiin
turvautumalla.    Rahan  arvon  alentuessa,  rahan  depresioituessa,  voi-
daan,  kuten  edellä  on  osoitettu,  ajatella  ryhdyttävän  deflatoorisiin
toimenpiteisiin  tällaisen  kehityksen  estämiseksi.    Sikäli  kuin  tällai-
siin   toimenpiteisiin   ei   katsota   voitavan   ryhtyä,   syntyy   tilanne,

jossa  raha  on  depresioitu,  sen  kurssi  ulkomaanvaluuttoihin  ja  kul-
t,aan  vei`raLtuna   pariteettia   aleiiipi  ja  rahan  kotimainen  osLovoiiria
alentunut.    Tällaisessa   ti]anteessa,   johon   helposti   joudutaan,   jos
maksutase   säännöllisesti   pysyy   passiivisena  ja  jos   julkinen  velka-
taakka    muodostuu    kansantalouden    rcaliomaisuuteen    verrattuna
kohtuuttoman   suureksi   (niin   ettei   velkasitoumusten   edellyttämää
ostovoimaa  voida   yleisen  tulonmuodostuksen  puitteissa  tyydyttää
sitä   vastaavalla    Larjonnalla),   on  usein  rahasuhteiden  vakauttami-
seksi    virallisesti    vahvistettu   depresioitunut   i`ahan   pariteetti,   ja
tätä  menetelmää  kutsutaan  devalvatioksi.

Devalvatio   kallistaa   tietenkin   ulkomaisten   hyödykkeiden   hn-
toja   kotimaan   inarkkinoilla,   inutta   mikä   on   sen   vaikutus   kot,i-
maassa  tuotettujen  tavaroiden  hintoihin?    Professoi`i   J).¢£r}g  J+TL.sher
teki  sen johtopäätöksen,  että  kotimainen  hintataso  matemaattisella
tarkkuudella   seuraa   rahayksikön   kultapitoisuuden   osoittamaa   ar-
voa.1    Vei`t,aus  kultaan  ja  toiselta  puolen  tavaroihin  on  kuitenkin
vei`taamista  toisistaan  suuressa  määi`in  riippumattomiin  suureisiin,

joten  hai`hapäätelinän   vaara   on  ilmeinen.    Kokemus   onkin   osoit-
tanut,   etteivät   tavarain   hinnat   devalvation   jälkeen   ole   nousseet
samassa suhteessa kuin rahan kulta-arvo on a]entunut ja että todettu
tavarain  hintain  nousu  on  ollut  hidas.

1   1RviNQ   FisimR,   Sl{ibili`sing   lhe   l)ollai..   Ne\N   York   1920.
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Siel]ä,   missä  devalvatio   on  i)antu  toimeen,   alkavat  ulkomaista
riippuvat   hinnat   ensiksi   nousta.     Mitä   kotiiiiaanhintoihin   tulee,
riippuu  niiden  nousu  siitä,  onko  devalvatio  toimeenpantu  hintojen

jo   ollessa   nousussa,   vai   pysyvien  tai  alenevien  hintojen  vallitessa.
Ensiksi  mainitussa  tapauksessa  devalvatio  suui`esti  edistää  hintojen
nousua,    jälkimmäisessä   tapauksessa   hintojen    nousu   vii`rästyy   ja

jää   aluksi  vähäiseksi.
Devalvatiota  vastaan  voidaan  kenties  esittää,  että  sikäli  kuin

hinnat    nousevat   rahanai`von   devalvointia   vastaavasti,   ei  yhteis-
kunta   hyödy   kultai`eserviä   vastaavan   tavai.a-arvon   kasvusta   ja
sikäli   kuin   hinnat   eivät   nouse   rahanai`von  laskua  vastaavasti,  ei

yhteiskuiita  hyödy  toivotusta  hintojen  noususta.   Tämän  johdosta
taas   devalvation  kannattajat   saattavat   huoma`ittaa,   että   yhteis-
kunta   hyötyy   pienestäk].n   hintoje]i   ]]ous`ist€`   j.i,  mikäli   nousua  ei
a]uksi   ilmene,   hyöt}7}r   ka]isanta]o`is    kiiltai`(`sei.`.iii   kii.janpitoarvoii

noususta.    E{.nzi:g  huomautt,a€`,  etLä   i.o].ii`n  kanna]ia  katsoen  pitäisi

hintojen   devalvoivassa   maassa   heti   nousi:i,  ja   mikäli  muut  maat
seuraavat esimerkkiä,  rtjt,äisi  hinLatcason  niissä \/.uoi`on i)erään nousta.
Käytännössä,  -  sanoo  tämä  eng`lantilainen  talousmies  -  nousee
devalvoivan   maan   hintat.aso   hitaasti,   jota   `-astoin   ei-devalvoivan
maan  hintataso  osoittaa  taii)umusta  ]askuun,  sillä  se  joutuu   ulko-
maankaupassaan  kilpailemaan  maan  kanssa,  jonka  valuutta  juur]
on  ai`voltaan  alentunut.   Kun  täinä  maa sitten vuorostaan  devalvoi,
nousevat  hinnat  siinä  jossain  määrin,   niin  että  ne  todennäköisesti
tulevat  tasapainoon  ensiksi  deva]voineen  inaan  hintatason  kanssa.
Jos  kaikki  inaat  devalvoisivat,  jäisi  ei`i  maidcn  hintatasojen  välinen
suhde  ennalleen.  1

Devalvation   merkitys   inuodostuu   huomattavaksi   siellä,   missä
velkasitoumusten  määi`ä  on  epäsuhteessa  realiomaisuuteen.    Hinta-
tason  noustessa  supistuu  näiden  sitoumusten  suhteellinen  inerkitys.

joten    kansantalouden    käy    helpommaksi    kestää    niiden   taakka,
Eräiden  mielestä  olisi  maailmansodan  jälkeen  pitänyt  antaa  hinta-
tason nousta moninkertaiseksi ja sen jälkeen toinieenpanna vastaava
devalvatio.    Tällöin  olisi  suui`elta  osalta  päästy  sotavelkojen  luon-
nottomasta    taakasta.      Lisäksi    olisi    kultai`esei`vin    tavara-arvossa

1    Ei`.7.i( .,,. `/o/tc>/({/.v   /?e/o/`/}i   .   .   .   Si`'.194-195.
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iliiienn}'l   nousu   -   otLaen  huomioon,   et,t,ä   se   olisi  jäänyt   piene]n-
mäksi   kuin  i.ahanarvon  alentumisprosentti ja  et,tä  näin saatu i`eservi
olisi    o]]ut  huomat,tava  -  1uonut  mahdo]listiuksia  luoton  laajenta-
mlseen.

Kansantaloustutkijain keskuudessa  tunnetaan yleisesti` iskulause,

jonka  mukaan  maailmanhistoria  on  myös  rahan  arvon  alenemisen
historiaa.    Suunnilleen  sama  toteamus   on  ilmaistu  väitteellä,   että
maailnianhistoria  on  inflation  historiaa.    Kokemuksesta  tiedämme,
että  i`ahan  ai`vo  on  aikojen  kuluessa  saattanut  alentua  siinä  määi`in,
että   rahayksikön  asema  i`ahajärjestelmässä   on  kokonaan  muuttu-
nut tai et,tä entisen i.ahayksikön tilalle on otettu kokonaan uusi raha.
Viittaan   vain   esim.   Englannin   puntaan,   sehän   Amei`ikan   löytöä
seuranneen  i`ahan arvon  alenemisen jälkeen  otettiin shillingin tilalle,

joka    jäi   i)enn}.n   arvoasemaan  viimeksi   mainitun  .jäädessä   pieniiTi-
mäksi  i`ahayksiköksj.

Sodat   ja    \'allankuii`o`ikset   ovat  }J-leensä  johLaneei   ]'ahanai`von

aleiieTniseen,     mikä      soLien     väliaikoina     on     saattanut     lyhyeksi
aikaa  pysähtyä.    Napoleonin  sotien  ja  suui.en  maailmansodan  väli-
senä  ai]{ana  i`ahajärjestelinät  Englaiinissa  ja  Länsi-Eurooi)an  maissa

yleensä   pysyivät   inellm   vakaiTia,   jota   vastoin  raha   Keski-,  Ttä-j:`
Ete]ä-Eui`ooi)assa  samoin  kuin  Etelä-Amei`ikan  latinalaisissa  inaissa

ja    Ainei`ikaii    Yhdysvalloissa    arvoltaan    aleni.        Kun    inaailman-
sodan   mullistusten   jälkeen   i)yi`itLiin   vakaisiin   oloihin,   muisteltiin
lähinnä   ennen   v.    4.94./t   v€`]linnutta   rahakantojen   vakavuutta   ja
]uumiii   voil,€\van   iialala   eTLtisiiti   val{€\isiiii   kui`ssiai`voihin   ja   hinta-

tasoihin.    Aselcpoa   seurantiut  hinto.jeii  aleiieminen   muodostui   kiii-
tenkin lyh}/-laikaiscksi,  i)ian  himiat  jälleen  olivat  yli  koko  maailmaii
nousussa, ja  keväällä  `1920  sodanjälkeinen  inflatio  oh  täydessä käyii-
nissä.    Sellaiset  johtavat  valtiot  kuiii  Suur-Britannia,   Yhdysvallat

ja   Japani   ryhtyivät   iäl]öin   voimakkaisiin   deflatooi`isiin   toiinen-
piteisiin   palauttaakseen   rahakantansa   e]]nen   sotaa   vallinneeseeii
pai`iteettiin.    Kesällä  saniana  vuonna  hinnat  alkoivat  voimakkaasti
aleiitua  kaild{ialla,  ja  tämä  lasku  jatkui  vielä  vuoden  192`1  ensim-
mäisen   vuosineljäiineksen    kestäessä.     Näihin    aikoihin    maailman
valtiot  näyttivät  jakautu\.aii  kahteen  i`yhniään,  joisLa  toiseen  ku`i-
luvat  valtiot  noudaLtivai  v.   1920  aloitettua  deflatoorista  finaiissi-

politiikkaa    ja    Loiseen   kuuluvat   i)alasivat   suuremmassa   tai   i)ie-
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nem][iässä      määrin       soclanjälkeiseen     inflatioon.          Ensimmäiseen
i.}.hmään     kuuluivat     Suur-Bi`itannia,     Yhdys`'allat,     Jai)ani    sekä
useiminat  Euroopan  puolueettomat  valLiot.    Toiseen  i`}7hmään  taas
kuuluivat   Tshekkoslovakiaa   lukuun   ottamatta   useiinmat   sotaan
osal]istuneet  mannei`inaan  valtiot,  kuten   esim.   Saksa,  Venäjä,   Itä-
\/'alta,   Unkari,   joissa   inf]atio   kehitt.yi   vai`sin   pitkäl]e,   sekä   latina-
laiset   maat,   joissa   inflatio   oli   suhteelhsen   vähäinen.     Inflatoorisen
finanssii)olitiikan  seuraukseL   tulivat   näin  ollen  erj   iiiaissa   olemaan
toisistaan   suurest,i   poikkeavat.    Kummankin   ryhmän  valt,iot   pyr-
kivät  samaan  pääinäärään,  nimittäin  valuuttojensa   arvon  vakaut-
tamiseen,   mutta   keinot   oli\/.at   e]`ilaiset,.     Deflatioon   turvautuvissa
maissa  lopetettiin  inflatooriset  toimenpiteet  vuoden   1920  kuluessa,

ja   niissä   i)äätettiin   pyrkiä   ennen   sotaa   vallinneisiin   valuuttojen
k`irss].suhteisiin.    Tämä  t,avoite  johti  ne  seui`aamaan   Yhdysvaltojen
ileflatoorista     finanssipo]itiikkaa.     Kun   tähän   i.},.hmään   kuului   fi-
nai]ssipoliittisesti    tärkeitä   maita,   tu]i   niiden   i)o]itiikalla   olemaan
i`atkaiseva   vaikul,us   }.leisen   kehiLyksen   kulkuun   iioin   kyinmenen
\.uoden   ajkana.    T\Täiden   maiden  valuutat  vakautettiin   1920-luvun

ijuo]iväliin  mennessä,  mut,ta  s(tLa-ajan  ja  sotaa  seui`anneen  inflation
s)rnn}'tt,ämät   sitoumukset   suhLeessaan   realipääomaan  muodostivat
taakan,  joka  kävi  }'livoimaiseksi.    Rahanarvon  vakavuudelta  puut-
t,tii  täteii  ajan  pitkään  i)erusta.    Useissa  inf]atioryhmään  kuuluvissa
maissa   inflatio   millei   kokonaan   hävitLi   sit.oumuksiin   perustuvan

pääoman,       jota      ilman       teollisuustoiminnan       oli      mahdotonta
j€`tkua.    Tämän  johdosta   oli  välttämätöntä   tui`vautua   kansainväli-
sccn     lainanoitoon.      Pääl]e     päätteeksi     sotakorvaukset     Saksassa

ja    eräissä    m`iissa    maissa    lisäsiväi    sitoumuspääonian    edustainaa
t,aakkaa.     Ranskassa   sodan   hävit,tämien   alueiden   jälleenrakenta-
misesta   aiheutuneet  ju]kistaloudemset,  velaL   estivät   frang.in   deval-
vatiota  aikaansaamasta  huomattavaa  heli)otusta  sitouniusLen  edus-
t,amaan    iaakkaan.     Italiassa   ennen   liii`an   vakauttamista   ja   sen

jälkeen  harjoitettu  määi`ät,ietoinen  deflatiopolitiikka  lisäsi  sit,oumus-
pääoman   rasitusta.     Yleensä   rahakantojen   arvon   vakauttaminen
tiesi   koko   maailmassa   sitoumuksiin   ijei`ustuvan   pääoman   ikuista-
mista  maailmansotaa  edellä  käyneeseen  aikaan  verrattuna  monin-
kertaiselle    tasolle.     Maailman   jakautum;nen    kalleisiin    maihin   ja
halpoihin  maihin,   joista   ensiksi   mainituissa   valuutta   vakautettiin
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yliarvioidulle   taso]le  muihin  valuuttoihin  vei.ral,tuna  ja  jälkiinmäi-
sissä    aliai`vioidu]Ie   tasolle,   tiesi  häiriön  vaaraa   eri  maiden  vähsm
vaihdannan   tasapainolle,    mikä   seikka   taas   uhkasi   rahan   i`i.\.on
vakaana  säilymisLä.    Vakauttamiskauteen  4925-1929  liittyi  talttu-
de]liiien  kukoistus  ja  nousu  sekä  suuren  maailmanpulan  alkaminen.
Yrit}.kset  pysyttää  valuutat  vakaina   ajautuivat  vähitellen  karille
riitt,ävän   taloudelliscn   tasapainon   i)uutteessa.   Tuoreessa  muistissa
säi]\-)-     nousukauden      muuttuminen     lamakaudeksi      Englannissa
ke\,.ääl]ä   1929,   Wall   Streetin   pörssiromahdus   syys-   ja   lokakuussa
1929,   talouspulan   ja   siitä   johtuvan   työttömyyden   kärjistymiiicn
Keski-Euroopassa    `'.    1930,    pankkipu]a    Ranskassa    vuoden    1930
]opulla,    Itävallan    pankkipula    vuoden    4931    keväällä,    Hooverin
ehdottama moratorio,  MacMillanin raporttiin sisältyvä esiLys i)unnan
rasittuneesta   tilasta   sekä   vihdoin   syyskuun   26   päivänä   punnan
erottaminen  kul]asta ja.sen kui`ssin  aleneminen.   Devalvatiokys}'ni`.s
oli  näin tullut  ajankohtaiseksi  koko  maailmassa.   P`intaa  seurasivat

paitsi   Kanadan   dollai`i   ja    Etelä-Afrikan    punta,   kaikki   impe]`iu-
min   muut   i`ahakannat   samoin  Skandinavian  ja   Suomen  rahajäi.-

jestelmät.   Japani   devalvoi  joulukuussa,   ja   Englannin   esimerkkiä
seui.asivat  pian  Kreikka,  Etelä-Afrikka  ja  monet  muut  maat.    Poi`-
tugali   sitä   vastoin   omaksui   puntaan   nähden   itsenäisen   kannan.
Maailman  valtiot  jakautuivat  kahtia:  ne,  jotka  seurasivat  puntaa

ja  alensivat  valuuttansa  kurssiarvoa,  sekä  ne,  jotka  pitivät  kiiniii
kullasta   ].a   valuuttansa   entisestä   kurssiarvosta   kultava]uuttoihin,
eritoten  dollariin  verrattuna.    Heinäkuussa  1933  Lontoossa  pidet}rn
taloudellisen maailmankonferenssin aikana viimeksi mainitut nimen-
omaan  järjestäytyivät  »kultaryhmäksit).    Tällainen  kehitys   oli  tie-
tenkin   omansa   vaikeuttamaan  näiden  eri  ryhmien  kansantalouk-
sien   välisen  tasapainotilan   syntymistä   samoin   kuin   kultaryhmän
maiden  valuuttajärjestelmien  vakaana  pitämistä.    Merkitykseltään
tärkein  valuutta,  Yhdysvaltojen  dollari,  joutui  kovan  painostuksen
alaiseksi   ihmisten   alkaessa   siii`tää   pois   varojaan   New   Yorkista.
Dollai`in  kurssi  aleni  aika-ajoin  kultapisteen  alapuolelle,  ja  kansain-
välisen   pääomanliikkeen   heilaht,elut   muodostuivat   vakavaluontoi-
siksi.   Fiiianssijohto  harkitsi vihdoin tarkoituksenmukajseksi luoi)ua
kullasta,   mikä   toteutettiin   huhtikuussa   1933.    Toimenpide   osoit-
tautuikin  tarkoitustaan  vastaavaksi  kiristyvän  talouspulan  he]i)ot-
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i:imiseksi.      Pian    tämän    jälkeen    seui`attiin    Virossa    sek!i    hieman
iii}7öheinmin   Tshekkoslovakiassa   Yhdysvalto.ien   antainaa   esimerk-
kiä.    Kultakannalle  jäivät  vielä  Ranska,  Belgia,  Italia,  Luxemburg,
ITol]anti,  Sveitsi ja  Puola.   Belg`ian bc]ga joutui syksy]lä  1934  kovan

])ainostuksen   alaiseksi,   vientikauppa   osoittautui  vaikeaksi  i)unnan
]{urssin  alenemisen  vuoksi,  ja  pääomanpaon  merkkejä  alkoi  ilmetä.
Keväällä   1935   belg`a   devalvoit,iin   28   °/o:11a.     Italian   liii`an   kurssin
annettiin  näihin  aikoihin  painua  noin  6-8  °/o  frangiin  verrattuna.
Ranskassa    Englannin    punnan    devalvointi    aiheutti   vv.    1931-
1934   hintojen   a]enemisen.     Taloudelliset   vaikeudet   ja   sosialinen
levottomuus   johtivat   tilanteeseen,   jossa   frangin   devalvointi   kävi
välttämättömäksi.    Syyskiiun  26  päivänä  v.   1936  hallitus  tiedoitti

päätöksensä   ehdottaa   edustajakamarille,   että   frangi   devalvoitai-
siin.     Ehdotuksen   julkaiseminen   merkitsi   tapahtunutta   tosiasiaa.
Hallitukselle  myönnetty  devalvointi  sai  vaihdella  25-34 1/2  °/o:iin.
Välittömästi  tämän  toimenpiteen  jälkeen  myös  Sveitsi  ja  Hollanti
devalvoivat.     Edellisessä    tapauksessa    alennusprosentti    sai   vaih-
della 25,94-34,56, jälkimmäisessä sitä ei määritelty,  mutt,a käytän-
nössä  se  teki  20  °/o.    Italia  devalvoi  lokakuun  5  p:nä  1936  noin  41
°/o:lla.   Puola  oli jo  saman  vuoden  alussa  ottanut  käytäntöön  sään-

nöstelyn   ulkomaan   valuutan   myynnissä,   mikä   käytännössä   mer-
kitsi  devalvointia.    Vuonna  1936  Tshekkoslovakia  devalvoi  va]uut-
tansa  uudelleen  noin  16 °/o:lla. ]   Vuoden  1936  lopulla  oli  koh  sivis-
tyneessä   maailmassa   päästy   vakaisiin   valuuttaoloihin,   ja    tämä
tilanne  jatkui vielä  vuoden  1937  alussakin.   Tyynen  ja  vakaan  piri-
nan   alla   oli  kuitenkin   pohjavirtauksia,   jotka   uhkasivat   muuttaa
ti]anteen.  Ensiksikin  punnan  asema  melko  yleiseksi käyneen deval-
voinnin ja  ei`itoten  Ranskan frangin  devalvoinnin johdosta heikkeni,

ja     F.ng]anti     menetti    osittain    syksyllä    1934    suoritetun    deval-
voinnin johdosta saavuttamansa etuoikeutetun aseman.   Sen kauppa-
tase  muodostui  suhteellisesti liian  korkeiden  tuotantokustannuksien
vuoksi    epäedulliseksi,    ja    dollareissa    suoritetut    termiinakaupat
osoittivat,   että   punta  ilmeisesti   oli  yliai`vioitu.    Kul]an  ]aivaukset
Amerikkaan     olivat     myös     aika~ajoin     ei`ittä].n    suui.et.      Vuoden

1  Dates  of  Principal Measures affecting Exchange Rales. "ror\d Ec.onom}c Survey

1936/1937,   siv.   16,   Leaque   of   Nations.   Geneva   1937.
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1936  lopulla  kulta  alkoi  jälleen  huomattavassa  iiiäärin  vii`rata  i)ois
Ranskasta,   niin   et,tä   kui`ssien  tasoitusta  vai`ten perustettu i'ahasto
vuoden  1937  alussa  tyhjeni  ja  oli  siihen  valtiopankista  siirrettävä
3   iniljardia   fi..   kultaa.    Ennen  pitkää   ns.   kolmen   vallan   sopimus
valuuttojen  vakaina  pitämiseksi  osoittautui  tehottomaksi,  ja  sekä

punnan   että   erittäinkin   frangin   kurssi   aleni   dollariin   verrattuna
huomattavasti.1

\   Ei`äiden  ualuullojen  I<ulla-ai`i)o  °,lo:ssa  uuoden   1929   pai.lleellsla.
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Vuoden      1937     alusta     lähtien     Euroo])an    `-allat     ryhtyivät
kaikin   voimin   varustautumaan. ]     Useissa    maissa    ja   erittäinkin
Englannissa   tämä   uusi   taloudellinen   päämäärä   mei`kitsi   tuonnin
lisääntymistä,      velkaantumisen     lisääntymistä     ja      työpalkkojen
nousua,     siis    ijunnan    kurssin    heikkenemistä    edistäväin   tekijäin
vahvistumisLa.     Sotavarustusten   kustantamisesta   tuli   uusi   rahan
arvoon vaik`ittava  tekijä.   Lisääntyneet  työtilaisuudet ja  hankinnat
hel]iottivat   tietenkin    suui`esti    verotulojen    kartuttamista`    mutta
silti    oli   julkista   velkataakkaa   suuresti   lisättävä.     Kehitys   lähti
siis  omalla  i)ainollaan  kulkemaan  kohti  sitoumusi)ääoman  inflat,io-
luontoisLa   laajenemista  ja   kohti  tämän  pääoman  ja   i`eahi)ääoman
vähsen   epäsuhteen   kasvua   ainakin   siellä,    missä   ve]kataakka   jo
ent`iudestaan   oli   suui`i.

Edellä  esitetty  kehitys  uuLta  häiriötilaa  kohti  valuuttojen  keski-
näisissä   ai`vosuhteissa  ja   niiden  vakaassa   arvonsäilyttämiskyvyssä
on  t,ietenkin  suurelta  osalta  poliittisen  tasapainotilan  häiri}rtymisen
tulos.    Näin  ollen  voidaan  kysyä,  olisiko  v.  4936  saavutettu  stabili-
teetti  jäänyt  tai  voinut  jäädä  pysyväiseksi,  ellei lähestyvä  sota  ja
sen    edellyttämä   valmistautuminen   sotatalouteen    olisi   heittänyt
varjoansa  taloudellisen  yrittäjätoiminnan  okaiselle  polulle?

Eri  maiden  kansantaloudet  ovat  poikkeuksetta  joutuneet  raha-

yksjkkönsä  sekä  kotimaisen  ett,ä  ulkomaisen  arvoii  säilyttämisessä
jonkinlaiseen  umpikujaan,  josta ne olisi saattanut pelastaa -mikäli
olisi   noudatettu  aikaisemmin  hyväksyttyjä  taloudellisen  vapauden

periaatteita   ~  vain   yksi  käytettävissä  oleva  keino,  nini.ittäin  de-
1   (World  Econimic  Sui`vey  1938/39,  siv.  59).

Puoluslusmenol  ei.äissä  maissa  (budjelin  mukaan):
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flatio.   Sen  johdonmukainen  t,oLeuttaminen  o]isi  kuitenkin  muodos-
tu]`uL   kansantaloudelle  liian  i`askaaksi  ja  olisi  ollut  ristiriidassa  it,se

yhteiskunnan  taloudenpitotoiminnan pohjimniaisten tarkoitusrterieii,
niinit,t,äin   mahdo]lisimman   moni])iioliscn   t,uota]`non   ja   vaihdanm`ii

järjesLämisen    kanssa.
Kun   on  ])yi`itiy  tehosi£\maan  k€`nsanialoudcn  tuotanto-j:`  vaih-

dantaprosessia     sel{ä    s€`ainaan    k:`ikki    siihen    kä}rteLtävissä    ()IevtiL

ta]oudelliscL    `'t)iinaL   t,ehokki`asi,i    "iol>ilisoiduiksi,    on   osoitta`itun`it

tarpee]liscksi      laaje]iLaa     lit()ltoi`,     liiodti    .i`]1kiscsl€L     aloilteesl€\    \Lusi€i

t`.ötilaisuuksia     sekä    parant,aa   t}'ön   s{osia€`lisia   eclel]yt}rksiä.     .\'äniå

to].mcnpiteel    ovat   johtancet   s`iui`enii)a{i]i   k`.s\Jntään   ja   tarjoriLam

sekä   kansanialouden  kchitystä  e(ljstäväån  ]iintojen  nous`i`m  sainoin
k\iin   ]ii\'öskin   .ju]kistcn   menojen  ja  vell{t`ant`Lmisen   ]isäänt};'[Tiiscen.1

I{(hiLys     oii    tät,en    muodostunul    l``oiiicclLaan    inflatooi`iscksi   joko

rahavol}.}/'min   i)aisumisen   tai  julkiseii   velka€`iitum].sen  miio(lossa  ja

e(lisLänyt  rahan   ai`von  heikkenemistä.     Myöskin  alkuaan  ]iian  kor-
kt`€\ksi   oiiiaksuLLu  kurssipariteetti,  joka  on  vaikeuttanuL  iasapainoii

s`'ni}rin].stä    ulkomaisessa   kauppavaihdossa,   on   ei`äissä   tapauksissa
ajaii  o]oon  saaLtanut  painaa  i.ahan  ulko]iiaista  ]{tii'ssiai`voa  ja  edistää

rahan  kotimaisenkiii  ostovoiman  alenemista.     Entisen  kultakannan
oikeaoi)piset     kannattajat    ovat    suositelleet.   tällaisen    kehtyksen
\-:\siapainoksi    deflat,ooi'isia    toimenpiteitä.      0lemmc   jo    viitannect

1    Vallion   mcii(il   °,i'o   kansallislulosla:

|-T9läTi-9-ä2T=;3TTiä3T6T7Ti=
1

kana(la     ..........                                  7             14

`.htlysvallat     .......                                £t      ,         8,5,

LJ:\])ani      ..............             15         i         19

il3elgia     ......                                                                   18z`)\        23        '

:i2:`I:`sS€:`t`..                                                        ::      ,      `::             `::
`.iikari    .......                                                       25        ,       :}0       .        3`2

:::l,;jta`i:  ,......                                          1:a)l       ::      11;:,,7 13

:;,:::::z`,i: ,.... :.                             '    ,;:          :`:     i     ;:;    +:
a)    1930                                                      (\\'oi`l(l   l.:coiiomic   S`ii.`.e}'   1938,   siv.   58).
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siihen,     kuinka     deflatio    estää    tuotannollisia    voimia    ijääseniästä
oikeuksiinsa   ja   täyttämästä  tehtäväänsä   sekä  kuinka   n}'kyaikana
erinäisten   kustannusten   l{jinteys   samoin  kuin i)oliittisten  etupiirien

järjestäyt}.minen   ovat   mahdollisesti  tavoitetun  deflation  vaikutuk-
sen  esteenä.     Mikäli  siis  ei  t,ahdot,a  tui`vautua  määrätietoisiin  defla-
toorisiin   toimcnpiteisiin   yhtä   vähän   kuin   antaa   kullan  liikkeiden
automaattisesti     pakottaa     maksutase    tasapainoon    ja    kotimaiset
hinnat    alenemaan    sekä   mikäli   hintojen   säännöstelemisellä   ei   ole
edellyt},-ksiä,    on   turvauduttava   devalvatioon.    Jota   useampi   maa
devalvoi   valuuttansa,   sit,ä  vaikeammaksi  käy  toisten  o]Ia  noudatta-
mat,ta   annettua  esjmerkkiä.   Tällainen  kehitys  on  kuitenkin  omansa
tekemään  rahan  tehtävän  arvon  säilyttäjänä  il]usooriseksi  ja  ~  sen

jälkeen   kun   deflat,ioon  ei   ole  tahdot,tu  turvautua  sen  vuoksi,  että
rahalla  on  tärkeämpiä tehLäviä -on se käytännössä johtanut siihen
katsantokantaan,     että     mikäli    maksuvä]ineitä    ei    o]e    riittävästi

yhteiskunnan   hyväksymiä   tarpeita  varten,   on  niitä  luotava  jopa
rahanai`von      alenemisenkin     uhalla.          Toisin     sanoen    on
aikaisemmin   itsenäisenä    pidetty    rahajärjes-
telmä    alistettu    palvelemaan    yleistä    valtio-

j  o h t o i s t a    t a 1 o u s s ä ä n n ö s t e 1 y ä.    Rahan   ai`vo   ei   enää
voi   automaattisesti,  so.  i`ahajärjestelmän  oman  mekanismin  avulla,
kuten   ennen  suui`ta  maailmansotaa sovelletun kultakannan  aikana,

p}t.syä   vakaana,   ellej   sitä   yl]äpidetä   määrätietoisella   finanssi-   ja.
ta]oussäännöstelyllä,   joka   kotimaisessa   i.ahankierrossa   estää   infla-
t,oorisen   rahavolyymin   paisumisen,   joka   lisäksi  hintasäännöstelyn
avulla  estää  proinflatooriset  hinnankorotukset  (sellaiset,  jotka  eivät
aiheudu rahavolyymin  paisumisesta ja joita  inenekkitilanne tai kus-
tannukset  eivät  nimenomaisesti  edellytä)  ja  joka  säännöstelee  ulko-
maisen  maksutaseen  säilymisen  edellytyksiä  niin,  ettei  maksutaseen

i]assiivisuus  pääse  järkyttämään  valuuttapariteetin  vakaana  pysy-
mistä.     Tällainenkaan   suunnitelmanmukainen   säännöstely   tuskin
riittää,   ellei  lisäksi   saada  ainakin toistensa  kanssa  vilkkaassa  vaih-
dannassa    olevien    valtioiden    kesken   syntymään   mahdollisimman
suuria   yhteen]iittymiä,   jotka   noudattavat   suurin  piirtein  katsoen
samanlaista  tai  yhteistä  finanssiohje]maa.

Vain  edel]ä  esitetyil]ä  ede]1ytyksillä  voidaan  rahan  ai`voa  säilyt-
tä`-ä   tehtävä  tot,euttaa  nykyajan  valuuttajärjestelmien  puitteissa,
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mut,ta   näit,ä   eclell}-tyksiä   on,   kuten   tiedämme,   mahcloto]ita  toteut-
taa   nykyisin   sovellutettujen  ns.  kansanvaltaisten  hallitusmuotojen

Tniitteissa   ja    tähän   saakka   vallinneissa   kansainvälisissä   suhteissa.
Vuoden   1936   lopulla  ja   4937   alussa   saavutet,ulla   stabiliteetjlla

ei,   vaikka   varustust,alouclelliset   näkökohdat   eivät   maai]massa   oli-
sikaan    muodostuneet    val]itseviksi,    ollut    säilymisen    edellytyksiä
siksi,    että   eräissä  maissa  sitoumuspääoman  (julkiset  velat)  ja  i.eali-

pääoman   välil]ä   vie]ä  va]litsi  huomattava   epäsuhde,  jollaista  taas
toisissa   maissa   ei   vastaavassa   määrin   ilmennyt,   ja   että   valuutat

jakautuivat  yliarvioituihin  ja  aliarvioituihin.   Kansainvälisessä vaih-
dannassa  ei  näin  ollen  ollut  kauppavaihdon  tasapainon  ja valuutto-

jen   vakaana   pysymisen   edellytyksiä.
Vai`ustustaloudelliset   näkökohdat  ovat  tietenkin   omansa  näitä

edellytyksiä    entisestään   pienentämään.      Sellaiseksi     kuin
tilanne   nyt   on   kehittynyt,tulee   sitoumuspää-
oma   suhteessaan   realipääomaan   ja   kansallis-
tuloon      vain      entisestään      lisääntymään,      ja
tästä    kasvavasta   taakasta   on   ajan   ol_cmn  vai-
keata       selvitä       muutoin      kuin      alentamalla
rahan    arvoa,  mikä   tietää   hintojen   ja   palkko-

jen   nousua   tai   ainakin   on  edellytyksenä   sille.
Realisen    kansallistulon    huomattavalla    ja    äkillisellä    lisääntymi-
sellä   olisi   kysymyksessä   olevaa   epäsuhdetta   lieventävä   vaikutus,
mutta  se  on  saavutus,   joka   on   erittäin  vaikeasti   ja   hitaasti  eikä
suinkaan  riittävässä   määrin   toteutettavissa.

Samanlainen   vaikutus   kuin   varustustalou-
dellisilla    näkökohdilla    on    myös    eri    maiden
raha-asiain    hoidossa    melko    yleisesti    omak-
sutulla    ekspansionipolitiikalla,   joka    hylkää
aikaisemmin    omaksutut    teoriat    rahan   niuk-
kuuden    merkityksestä.    Tässä   on   kaksi    eri   suunnilta
lähtenyttä   poliittista   katsomusta   yhtynyt    ajamaan   taloudellista
ekspansionia tuotannollisia ja sosiaalisia tarkoitusperiä silmälläpitäen.
Totalitäärisissä   maissa   ollaan   sitä   mieltä,   ettei  käytettävissä ole-
vien   maksuvälineiden   määrä   saa   rajoittaa   tuotannon   suuruutta,
vaan   viimeksi   mainittu   saa   olla   riippuvainen   vain   käytettävissä
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olevasta   työvoimasta  ja  raaka-aineiden  määrästä.1   Totalitäärisissä
maissa    tuotanto    kulkee   etunenässä   ja   finanssijärjestelmä   joutuu
seuraamaan  tuotannon  tarpeita eikä päinvastoin kuten aikaiseniinin.
Ns.      kansanvaltaisissa    maissa     ei    samaa     periaatetta    vielä     ole
omaksuttu   eikä   sen   omaksuminen   vallitsevissa   valtiomuotopuit-
teissa  myöskään  olisi  yhtä  helppoa.   Niissäkin  on  kuitenkin  havait-
tavissa  samaan  suuntaan  kulkeva  pohjavirtaus,  joka  suuressa  mää-
rin   vaatii  valtiota  huolehtimaan  tuctannosta  ja  myös  hankkimaan

yksityisille    tuotannon   harjoittajille   heidän   tarvitsemansa   luoton
sekä    pyrkii  julkisia   töitä  järjestämällä   parantamaan   kansalaisten
sosiaalisia     oloja.      Kansanedustusten    enemmjstöt   tässä   kei`naasti
ajavat   perille  tahton,sa  useinkaan  välittämättä  budjettitasapainon
asettamista   rajoista.

Sikäli   kuin  rahanai`von  vakaana  säilyttäminen  saa  väistyä  mui-
den  rahan tehtävien tieltä,  syntyy uusia ongelmia, joista  ensi sijassa
mainittakoon    säästöpääoman  tehtävien  korvaaminen  ja   huolehti-
minen   tuotantopääoman   jatkuvasta   ja   riittävästä  hankkimisesta.

L  Esim.   Saksassa  ei  setelivolyymi  enää  edellytä  inäärättyä  kulta-  tai  dcviisi-

katetta.    WALTiiER   FL.NK   määrittelee   rahakannan   suhteen    valtioon  seuraa-
vasti:    ))Nicht  die   Notenbank  sondern  die   Staatsftihi`ung  ist   ftir  die  Wäln.ung
verant\`.ort,lich.})    (WAGF.MANr`',   e.  m.  t.    Siv.   76-77.)


