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TALOUDELLISEN TASAPAINON ILLUUSIO.

Kirjoittanut?!

Klaus Waris.

Kysymystéa taloudellisesta tasapainosta on vilme vuosina yhé
enemmin pohdittu miin kansantaloudellisissa tutkimuksissa kuin
talouspolitiikasta kiydyssd keskustelussa. Lieké niin, ettd tuo
tasapaino on saanut jonkinlaisen »kadotetun paratiisiny hohteen,
johon mielelliiéin  ajatuksissa palataan ja jota myds uudelleen
epitoivoisesti tavoitellaan. lmme tosin vol historiasta 16ytLdi

absoluuttisia tasapainotiloja — kaikkein véhiten ovat 1920- ja
1930-luku olleet tasapainoisia. Viime vuosien tasapainohiirididen
rinnalla  silloiset  jirkytvkset — suurta maailmanpulaa lukuun
ottamatta — kuitenkin nyt tuntuvat melko siedettivilti. Ja

vaikka tasapainon tiylyvykin jiddid saavuttamattomaksi, on sen
illuusio’ kuitenkin varsin sopiva, jopa lLarpeellinen ohjenuora
talouspolitiikalle.

Ansio sitéd, ettd tasapainoanalyysille nyltemmin on saatu
jonkin verran numerollista pohjaa, koituu lihinnd kansantulo-
laskelmien kehitykselle. Yritdn scuraavassa cridin esimerkein va-
laista, miten tillaisia laskelmia on kiytetty keskusteltaessa ta-
loudellisesta tasapainosta ja mitéi johtopiitdksia nitden perusteella
voidaan tehdi — tai mitd niistd el voida saada esiin.

Lihinnii on tarjolla mahdollisuus vertailla tutkittavana olevan
vuoden — sen Iyhempii perioodejahan ei kansantulolaskelmissa
meillid ole kiivtetty — ja jonkin »tasapainoisena» pidetyn vuoden
kansantulon jakaantumista komponentieihinsa. Varsinkin kiin-

1 Kansantaloudellisen Yhdistyksen kokouksessa joulukuun 28 paivana 1949

pidetyn esitelmiin mukaan.
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nostaval tédssi yhteydessd hyddykkeiden tuotannon ja niiden
kiytén jakaantuminen kulutukseen ja sijoitustoimintaan seki
toiselta puolen rahatulojen jakaantuminen eri tuotannontekijéille.
Sopivana vertallukohteena voidaan meiddn oloissamme chki
pitid vuoden 1938 kansantuloa. Viimeiset laskelmat kansan-
tulostamme oval taas saatavissa vuodelta 1948 yliaktuaari Eino
H. Laurilan kirjoituksesta Bank of Finland Monthly Bulletinin
numerossa 7—38, 1949. Seuraaval asetelmat onkin laadittu mai-

nitussa kirjoituksessa esitetlyjen lukujen perusteella.

Suomen  kansantulo vuosina 1938 ja 1948,

1938 1948 Kerroin

mrd.mk 9, mrd.mk 9, vista 1938
Bruttokansantulo markk. hint. 35.39  160.0 397.31 98.3 11.2
Tuontiylijadmi ............ - - 7.02 1.7
Kaytettavissi yhteensi 35.39  100.0 404.33  100.0 11.4
Kotimainen kulutus ........ 27.07 76.5 275.61 68.2 10.2
Kotimainen brulloinvestointi 7.99 22.6 116.55 28.8 11.6
Sotakorvaukset cess - 12.17 3.0
Vientiylijaama ............ 0.33 0.9 - -
Kéytelly vhteensi 3539 100.0 404.33  100.0 11.4
Palkal SRR R aE pEEE e s vsen  DdOD 12.2 189.33 16.8 12.7
Yksityisten yrittdjantulot .. .. 7.67 21.7 77.11 19.1 10.1
Vuokral ja korol 1.03 1. 18.04 1.5 4.5
Yhtioiden tulot e 2.87 8.1 25.19 6.2 i 8.8
Vililliset verol (./.subv.) .... 3.041 8.6 60.09 11.9 19.8
Poistol U ) R 2.83 S.0 27.55 6.8 9.7
Nettoluolonotto ulkomailta
(tai ulkom. saatavan viah.) .. - 7.02 1.7
Tulot yhteensi 35.39  100.0 404.33  100.0 11.4

Ylimmiissi asetelmassa nihdidn ehki ensimmiiiscksi verraten

suuren tuontiylijiimin vuoden 1948 kohdalla lisiinneen kiytetti-

vissid olleiden hyiodykkerden méirdd. Tami el merkitse sitd, etli
huoltomme olisi nyt enemmiin kuin ennen sotaa riippuvainen
tuonmnista. Piinvastoin osoiltaval tilastot, etti bruttokansan-
tulosta tuonti oli vuonna 1948 vain 17 9%, kun se vuonna 1938
oli 26 9. Niami luvut néytlivit puhuvan sen puolesta, etti
ulkomaankaupan merkitys olisi tuntuvasti vithentynyl kansan-

taloudessamme. Vaikka niéin lieneekin tapahtunul, on suunla
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todennikéisesti hioitellun voimakas johtuen vuoden 1948 suh-
teellisen »alhaisistay valuutlakursseista vuoteen 1938 verrattuna.

Sellaista tuonninenemmyyLti, jota vuosi 1948 Suomessa osoitti,
on usein pidetty scurauksena kysynnin ja tarjonnan epiisuhteesta
kotimaassa, tarkemmin sanoen »liian suurestay ulkomaisiin tava-
rothin ja palveluksiin kohdistuvasta kysynniisti. Tissd tapauk-
sessa olisi kuilenkin oitkeampaa sanoa, elli ulkomaisen luoton
ottaminen, joka tosin piidasiassa tapahtui edellisini vuosina,
multta voitiin realisoida tuontina suurckst osaksi vasta vuonna
1948, on ollut aiheena tuontiylijiimin syntymiseen. Sen esiin-
tymistii el kokonaisuuden kannalta voida pitid Lasapainon
puutteena siten kuin esim. Ruotsissa, vaan piinvastoin tasa-
painoa luovana tekijand. Tuontiylijiimin hiviiminen vuonna
1949 on puolestaan merkinnyt vastaavaa tarjonnan vihennysti.

Tallainen tuontiylijidmi, jonka ylldpitdminen luotoilla ajan
mittaan tielysti olisi mahdotonta, nidyttdd antavan perustetta
viitteelle, ettii olemme »elineet yli varojemme». Yli varojen eli-
misestit voimme sananmukaisesti puhua vain siinéi tapauksessa,
elli nettoinvestointi kansantaloudessa on negatilvinen, ts. p#a-
omaa kulutetaan. Toisesta asetelmasta huomataan kuitenkin,
eltd  bruttoinvestoinnin osuus kansantulossa oli vuonna 1948
prosenttisesti suurempi kuin vuonna 1938. Nettoinvestointia el
ole laskettu, mutta kolmannessa asetelmassa esiintyvii poistoerd
ainakin olist viithennettiivi brultoinvestoinnin summasta. Lisiiksi
on ulkomaisten saatavien viheneminen taikka velkaantuminen
ulkomatille, mikd on atheutunut edelli kosketellusta tuontiyli-
jadamistia, katsottava disinvestoinniksi. Téten laskien jéist netto-
investoinnikst vuonna 1948 noin 80 miljardia markkaa.

Jos halutaan miiritelld investoinnin reaalinen kehitys, kasvavat
virhemahdollisuudet huomattavasti. Laurila saa laskelmissaan
investoinnin reaalisenkin brultomiiirin vuonna 1948 tuntuvasti
suuremmaksi kuin vuonna 1938. On kuitenkin mahdollista, etti
redusoitaessa vuoden 1948 arvoja ei ole osallu kilyttdd riittdvin
korkeata hintaindeksida. Erdit esimerkit kustannuksista puhuvat
sen puolesta, elti investointitavaroiden hintataso on huomatta-
vasti  korkeampi, kuin mitkiin tavalliset indeksit osoittavat.

Niinpd voimalaitosten rakentaminen tulee vuosikilowattituntia
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kohden nyt arviolta 20 kertaa niin kallitksi kuin ennen sotaa.
Toisaalta muistettakoon, ettid raaka-aineiden menekin yms. teki-
joiden nojalla Laurila on saanut pidomatavaroiden tuotanto-
volyymin indeksiksi teollisuudessa, sotakorvaustuotteet mukaan
luettuna, 186, mutta kulutustavaroiden volyymiksi wvain 112
vuonna 1948, kun vuoden 1938 tuotantovolyymiksi merkittiin 100.
Rakennustuotannossa oli vuonna 1948 Laurilan mukaan todettu
volyymi-indeksiksi 111. Padomatavaroiden osuus el tuonnissakaan
ole pienempi kuin ennen sotaa, vaan péinvastoin suurempi.

Tuntuu siis siltd, ettd emme ole kuluttaneet tuotantopédomia,
vaan ettd piinvastoin investoinnit ovat olleet taloudellista tasa-
painoa silmilld pitden ehkd lian suuret. Vallinnut inflaatio on
varmasti saanut sytykettd vilkkaasta investoinnista, olkoon, etti
sen suhteen ei ole kaikissa tapauksissa ollut tinkimisen varaa.
On vield todettava, ettéi niisséi laskelmissa ei ole otettu huomioon
varastojen muutoksia, koska nithin el tilastollisesti ole péésty
kisiksi. Varastojen lisiys on tlielysti investointia, ja sitd on sodan
jilkeen eri portaissa todetlu tapahluneen runsaasti. Ajateltakoon
vain esim. puunjalostusteollisuuden raaka-ainevarastoja. Se, ett#
varastojen lisiilys noin 1%/, vuotta sitten rupesi nopeasti hidastu-
maan, oli nihdikseni tarkeimpii tekijoitd inflatorisen kehityksen
heikkenemiseen, jopa eriiiden »disinflaation-oireiden esiintymiseen.
Viimeksi mainitut osoittaval muuten, etld investoinnin vihennys
tasolle, jota ehki olisi pidetty normaalina ennen sotaa, atheuttaa
yhteiskunnassa héirigita, sikili kuin tuotantovarojen kiyttd jo
on ehtinyt mukautua suuriin investointeihin.

Kolmannesta asetelmasta mnidemme palkkojen nousseen eri
tulolajeista suhteellisesti ja absoluuttisesti eniten. Myds yksityls-
yrittdjiin tulot, joiden enemmistén muodostavat maanviljelijiin
tulot, ovat pitineet hyvin puolensa inflaatiossa. Yhtioidenkin
tulot ovat olleet koko lailla hyvit, mutta on muistettava, etti
piistd meni ennen sotaa veroihin vajaa kolmannes, vuonna 1948
suunnilleen puolet. Sen sijaan vuokrien ja korkojen osuus on
reaalisestl supistunut puoleen entisestééin. Suhteet ovat siis suu-
resti muuttuneet verrattuna vuoteen 1938, mutta voidaanko
sanoa, ettd tulojen jakaantuminen juuri silloin oli parahultainen
taloudellisen kehityksen kannalta?
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Juurl tdmén enempié esitelyistii luvuista el ehkd saadakaan
irti. Kansantulolaskelmiin vielikin sisiltyvdl suuret virhemah-
dollisuudet lisdaviat johtopddtésten epdvarmuutta. Pahin puute
kuitenkin on, ettd ne ovat kansantalouden vuositilinpidtéksen
luontoisia asetelmia, joissa tarjontaa ja kysyntdd edustavat erit
aina ovat tasapainossa ex post. Joskus on tuontiylijiiméi saattanut
olla tirkednd tasapainoittavana tekijdnd, mutta yhtd hyvin
myos esim. hintojen muutokset, joihin ostokyvyn ja tavaramidrin
vilinen epésuhde on johtanut. Tamié episuhde, joka viime vuosina
etupddssi on ilmennyt liikana ostokykyné, meitd kuitenkin eniten
kiinnostaa. Ja sitd nidmid aselelmat eivit luonnolljsesti ilmaise.
Me emme niiden perusteella tiedi, ovatko ihmisten aikomukset
ostaa kulutustavaroita ja tuottajien suunnitelmat ja mahdolli-
suudet tuottaa niitii keskendin tasapainossa. Tyévoiman kysynti
voi olla sen tarjontaan verrattuna lilan suuri, miki atheuttaa
palkkojen nousua. Yhteiskunnassa voi vuoden mittaan esiinty#
monenlaista tasapainon puutetta, joka usein on helpommin luet-
tavissa hinta- ja palkkaindekseistd kuin kansantulolaskelmista.
Nimenomaan talouspolititkan tarpeita varten olisi siis jalki-
kateen tehtyja kansantulolaskelmia — ex post-asetelmia — téy-
dennettidvi inflaatiojdnnitystd tai deflaatiopainetta ennakoivilla
ex ante asetelmilla. Osaksi titikin tarkoitusta varten

arvioilla
erdlssii maissa, mm. Norjassa, on yritetty laatia ns. kansanbud-
jetteja. Monin kohdin mne sitten kuitenkin ovat osoittautuneet
luvattoman epétodenmukaisiksi. Varovaisempaa menettelyd on
kokeiltu Ruotsissa, jossa Konjunkturinstitutet on koettanut
arvioida etukiteen, tavallisesti budjetin laadinnan vhteydessi,
mitki tiedossa olevat seikat ovat omansa tulevan vuoden aikana
lisidmidn kysynnin enemmyyttd — joka viimeksi kuluneina
vuosina on sielld ollut vallitsevana — ja mitké sitd vahentdméén.
Seuraavalla sivulla esitellidn téllainen laskelma vuodelle 1949,
jonka kuluessa kysyntdylijiimén arvioitiin kasvavan 60 milj.
Rkr:lla. Tata edeltédneessd laskelmassa oli sama »inflationsgap»
viela 1000 milj. Rkr., mutta vaikka se nyt onkin supistunut mel-
kein olemattomaksi, kelpaa tdmikin asetelma demonstraatio-

vélineeksi.
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KNysyntaylijidamdn arvtoidut muutokset
Ruotsissa vuodesta 1948 cuoteen 1949.

Kysyntdid lisddodt tekiydt:

milj.kr.

Tuonnin vihennys ja viennin lisidys .......... .. .. 700
Palkansaajain tulonlisivs ... ... o 0 L 400
Lisi@intvnyt julkinen kulutus ..oooo 000000000 120

Yhteensi 1 220

Nysyntdd vihentivdt tekijdt:

milj. k.

Tuotannen USEYS .« cwws vwm swos vmuy snms 55 smms 55 400
Jo tapahtunut kulutustavarain hintojen nousu ...... 260
Investointien vihennys ........ ... ... L 300
Varastojen lisiiyksen loppuminen .. ... .. ... ..., 100
Veroon menevii osa  palkansaajain  tulonlisiivksesti 100

Yhteensi 1 160

Kuten nitkyy, on téllainen asetelma varta vasten laaditiu
avuksi sellaisille talouspohittisille ratkaisuille, joiden pitiiisi pa-
lauttaa tasapaino. Kysymys ei siis ole »budjetistay, mika olisi
toteutettava, vaan péainvastoin osviitasta sellaiselle menettelylle,
etti tAmi ennustus el kivisi toleen.

Asetelmaa tarkasteltaessa muistettakoon, elti sen ensimméi-
nen erd, tuonnin vithennys ja viennin lisiys, oli valuuttapulan
vuokst  Ruotsissa  anneltu ja Jopa toivollu lasapainoyhtiloi
muuttava suure. Samoin oli asianlaita Suomessakin viime vuonna.
Palkkojen nousulle puolestaan el arveltu voitavan tehdid mitién,
mutla vastaavasti Lolvoltilm myds tuotannon lisdintyvin. Suu-
rimmat mahdollisuudet oval tillaisissa tapauksissa julkisen
kulutuksen ja i.vestointien vihennykseen. Varastojen arvioitiin
Ruotsissa kasvaneen edellisenii vuonna 100 milj. Rkr:n arvosta,
mutta témin kasvun nyl loppuvan. Jos varastoja suorastaan
supisteltaisiing voilaisiin siten vielikin enemmiin vaikuttaa tasa-
painoon. Tidhdn keinoon sen enempiii kuin tuontiylijiimiinkiin
¢i kuitenkaan voida kovin monena vuonna turvautua!
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Lisitly verotus tarjoutuu tietysti ainakin teoriassa avuksi
kysynnin enemmyyden neutraloimisessa. Télloin on kuitenkin
edellytettivi, ettel se vuorostaan synnytd uusia palkkojen tai
hintojen korotuksia. Luonnollista on, etti hintalason nousu on
merkitty kysyntiylijidméi supistavaksi tekijiksi. Tissd el kui-
tenkaan ole odotettu tapahtuvan uutta nousua vuoden 1949 aikana
- — ellei sitten ostokyvyn sitomisessa epidonnistula niin, etti se
purkautuu vield lisinousuna hintoihin. Toisaalta on tictysti myds
ajateltavissa, etld muul Loimenpiteel eiviil ainoastaan hiviti
kysyntiylijidmid, vaan atheuttavat periti ostokyvyn vajausta.
Silloin voisi téiti ex ante-arviota vastaavassa ex post-tilinpiitok-
sessit hintojen aleneminen tulla lopullisekst tasapainon luojaksi,
mutta tilli kertaa ylemmissi ryhmissd, siis kysyntid lisiddivien
tekijpiden joukossa. Mita palkkatulojen nousuun tulee, huomautet-
takoon vield, ettid se voi, vaikka itse vilittémisti on ostokyvyn
ja kustannusten nousuna inflatorista, tietyin ehdoin aiheuttaa
investointien vithentymisti ja siten erittiin voimakkaan vasta-
vaikutuksen inflatorisille voimille.

Minkilaisia mahdollisuuksia on sitten luottopolititkalla pitéaa
investoinnit sellaisissa rajoissa, ettd ne eivil hiiritse taloudellista
tasapainoa? Teoriassa asia on helppo, mutta Kiyldnnossd sité
vaikeampi. Séistojiahin er voida eriiéini vuonna tal kuukautena
ensin »keriitivy ja sitten seuraavana »kiyltdd», vaan molempien
tulee tapahtua samanaikaisesti. Investoinnit ovat meilli niin
kartoittamatonta tolmintaa, ettd itsendisvvtemme aikana on
moneen kertaan jo ehditly pahasti erehtyé nitden rahoittamisessa.
Sikdli kuin korkopoliittisilla toimenpiteilli on ollut tarkoitus
vaikuttaa investointivolyymiin, on niissd myds useimmilen myd-
hiastytty. Ajateltakoon wvain 1920-luvun loppuvuosia ja sodan-
jilkeistit atkaa. Sitépaitsi valuutta- ja verotuspolititkka voivat
ilmeisesti Lehokkaammin kuin korkokanta vaikuttaa yrittijien
imvestointipiitioksiin.

Varsin tirkednd yleisen taloudellisen tasapainon siiitelijéina
on totuttu pitdméadn finanssipolititkkaa, ja sitdhin se tietysti
onkin. Vakavana haittana on kuitenkin ollut valtiontaloutermme
suurt sidonnaisuus sodanjilkeisind vuosina, jolloin sen olisi pitdnyt
pystyi vaikuttamaan kontraktiivisesti, vastapainona richuvalle
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inflaatiolle. Lisiksi tulee se seikka, etti valtion taloussuunnitelmat
vahvistetaan pitkdksi ajaksi etukéteen ja ettd budjettikésittely
luonnostaan on kankeata.

Toivokaamme kuitenkin, ettd kompensoivaa finanssipolititkkaa
onnistutaan harjoittamaan, mikd merkitsee budjetin todellista
ylijddmdd nousukautena ja sen vajausta lamakautena. Jotta
nami ylijidmét tal vajaukset tédyttéisivdt tarkoituksensa, on
huolehdittava siitd, ettd ne todella supistavat tai lisddvit koti-
maassa kysyntinéd vaikuttavaa ostokykyid. Kysymys el ole vain yli-
jddimin tal vajauksen suuruudesta, vaan myds niiden laadusta.
Periaatteessa on ylijiamé pyrittdvi hankkimaan sellaisilla tulojen
lisdyksilla tai menojen vihennyksilld ja jirjestiméén niin suureksi,
ettd se poistaa ko. varainhoitovuonna yleisend taikka vain rajoi-
tettuna esiintyviksi odotetun likakysynnédn. Kéidntden koskee
tamé budjetin vajausta. Téssd on tasapaino-ongelman ydin valtion-
talouden kannalta, eikil siini, ettd vajaukseen jonakin vuonna on
skaytettavissiy sidsto)i edellisilta vuosilta. Varaukset esim. suh-
dannerahastoon ovat tosiasiallisesti mitiéin sanomattomia kirjan-
pidollisia erid, joilla kansantaloudessa ei ole mitddn reaalista
katetta myohempid vuosia ajatellen.

Raskashikkeisyys on muuten ominaista muullekin talouspoli-
titkalle. Sen onnistumisen edellytyksenid on télloin, etti talous-
elimi varsin suurelta osalta toimii kuin automaattinen mekanismi.
Niin et ole tdtd nykyd useimmissa maissa aslan laita, vaan talou-
dellinen tasapaino riippuu ratkaisevasti viranomaisten tekemisisti
tai tekemittd jiattamisistd. Tehtdvd on ylivoimainen lujemmal-
lekin hallitusvallalle kuin meilli. Sen sijaan, ettd tasapaino pyrit-
tdisiin konstruoimaan, sen on mielestint annettava mikili mah-
dollista syntyii. Mitid vihemmin lankoja valtiovallalla on kisissidn,
sitd tehokkaammin niitd todennikoisesti voidaan hoitaa.

Myéntikdiamme rehellisesti, etti olemme epdonnistuneel tasa-
painon luomisessa sa@nnostelyn avulla. Heikkona lohdutuksena on,
etti monet’ muutkin maat ovat tissd suhteessa meille seurana.
Onneksi sddnnostely nyt kuitenkin on nopeasti purkautumassa.
Vaikka joiltakin osin saamme ehké vield odottaa kauankin, suunta
on joka tapauksessa selvd ja ilahduttava. Suurin vaara on chka
nyt jo siind, ettd yksitylsid teiti pyritidn — maataloudessa.
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teollisuudessa, kaupassa ja ammattiyhdistyslitkkeessd — litan
innokkaasti korvaamaan yksityisin sopimuksin valtiovallan vihen-
tyvad sddnnostelyi. Talouselamissé tarvitaan tiettyjé jirjestettyjé
suhteita ja suojaa kovin jyrkkid markkinoiden heilahduksia vas-
taan, mutta el ole hyviksi, jos hinnat, palkat, korot ja vuokrat ym.
kerrassaan jaadytetdédn. Mitd vihemmén annamme niiden talous-
elimén luonnollisten séételijoiden toimia, siti enemméin voi
viime kidessé tvéllisvys ja terve taloudellinen kehitys siité kiirsié.



FINANSSIPOLITIIKKAMME TANAAN JA
HUOMENNA.

Esitelmi. jonka Kansantaloudellisen Yhdistvksen kokouksessa

marraskuun 29 paivini 1949 pia

Matti Leppo.

Maksuvdilineajattelusta — efektiioisen  kysynnéin ajatteluun.

Kvantiteettiteoria pyrkii hyvin sitkeisti hallitsemaan ajatte-
luamme talousteoreettlisessa ja talouspoliittisessa keskustelussa.
Pukeuduttuaan alkuaan setelien antamis- ja poisvetimisajatukseen
keskuspankin toimesta terminologia on myéhemmin viehdttynyt
kiyttamain sanontaa ostokyvyn muulokset, mutta ajatuksissa
pyrkii tialléinkin olemaan vain se kokonaisrahavirta tai maksu-
villinevirta, joka lihtee keskuspankista ja sinne takaisin palaa,
koska muutosten timién rahavirran miiirissi arvellaan osoittavan
samalla muutoksia ostokyvyssii.

Tosin siinii tapauksessa, elli ostokyky-ajattelussa tehdadan
analyysissii ero sen ostokyvyn viillli, joka todella kiytetidn kulu-
tukseen, ja sen vililld, joka pédtetiiiin siidistad, on luovuttu maksu-
viiline-ajattelusta ja siirrytty aivan tloisen ajaltelutavan piiriin,
multa tétd eroa ns. ostokyky-ajattelu el tavallisesti tee. Sen sijaan
se katsoo, ettd rahamiirdn lisddntyminen saa aikaan ostokyvyn
kasvun ja tdmid hintojen nousun. Piinvastoin taas rahamiirin
supistuminen merkitsee ostokyvyn pienenlymisti atheuttaen hin-
tojen laskua. Edellisen sanotaan vaikuttavan inflatorisesti ja jil-
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kimmaéisen deflatorisesti. Tamén ajattelun mukaan paitsi verot
myé6s valtion yleiséltéd tai yksityisiltd rahalaitoksilta ottamat lai-
natl imiesséiéin pois ostokykyéd vaikuttavat deflatorisesti, kun taas
valtionlainojen kuoletukset vaikuttaisivat inflatorisesti lisdamalli
ostokyky#. Toisin lausuttuna timéa ajattelu myds esittid, etté se,
mikid valtion kassasta virlaa pois, vaikuttaa inllatorisesti, kun taas
sillid, mika kassaan palaa, on deflatorinen vaikutus. Eiké tdmé kuu-
lostakin yksinkertaiselta ja uskottavalta? T&lld meiddn aikamme
kvantiteettiteorcetlisella ajattelulla on erittéiin huomattava edus-
taja tanskalainen Kjeid Philip, jonka v. 1942 ilmestyneestd vii
toskirjasta maist. Hetkkt Valpanne Xkirjoitti esittelyn Kansan-
taloudelliscen Aikakauskirjaan.*

Toiselta pohjalta lihtivit ns. lul\holmdn J\()ulukuuld Ja Acynes

jonka viimeksi mainitun vuonna 1936 ilmesty neelld ])ddLBOI\SL”rl
»General Theory’lli» tuli olemaan hyvin huomattava merkitys
uudemmalle ajattelulle. Tekisi mieli viiittda, ettd kuten raamallua,
voidaan Keynesinkin syleistd teoriaay lukea ja tulkita monella
tavalla. Joka tapauksessa tapaamme sieltii ne peruskisitteet, joita
lman emme modernin talouselimin kehitystd analysoidessamme
tule toimeen. Tosin uscimmat niisti peruskiisitleisld saamme yim-
mirtddksent vhti hyvin Tukholman koulukunnan etevien tutki-
jain ajaluksista. Téystyollisyyden tdrkeimpiind chtona on efek-
titvisen kysynunén riittiavyys. Saamamme tulot eivit vield merkitse
kysvntid, vaikka ne merkitseviitkin ostokykyéd. Kysyntind tulom-
me esiinlyy kiyltdessdmme sen kulutusmenoihin, Entd s#isti-
mémme tulonosat? Ne merkitsevit kysyntid siind tapauksessa,
eltdl yrittajat padttivit tehdd vastaavan médrin sijoituksia. Enna-
kolta (ex ante), kuten Tukholman koulukunta korosti, ei ole aina
niin, etld tulonsaajain séddstdmispiidtokset ja yrittijiin sijoittamis-
péitokset olisivat samat. Sddstimistendenssi vol olla joko suu-
rempi tai pienempi, kuin mitd vrittdjit ovat halukkaita sijoitta-
maan, vaikkakin sédstéiminen ja yrittdjien toimesta tapahtuva
pidomanmuodostus jilkeenpiin (ex post) tilastollisesti selvitettyini
ovatkin yhtéd suuret. Tulonsaajain kulutuskysyntéd ja sddstimis-

1 KyeLp Puiuip, Bidrag lil Laeren om Forbindelsen mellem det Offentliges

Finanspolitik og den @konomiske Aktivifel. lansantaloudellinen Aikakauskirja.
1947/11.
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okset sekd yrittajdin sijoituspadtokset ovatkin ymmirtadk-

seni ne kaikkein tdrkeimmit peruskisitteet, joita talouseldmin
kehityksen muutosilmioité selvittiessimme tarvitsemme. Rauhan-
ajan tyypilliselle nousukaudelle on luonteenomaista liian pieni
sddstdamistendenssi. Tulonsaajain kulutusalttius ja yrittdjien sijoi-
tushalu pyrkivét paisumaan litkaa sédstdmiseen verrattuna. Yhteis-
kunnan taloudellinen tasapaino horjuu kysynnin vlittdessd yhteis-
kunnan tuotantokyvyn. Elle1 talouseldmén sidéinnéstelyd muodossa
tai toisessa ole, pyrkivit litkakysynté ja »alisdédstéimineny johtamaan
hintainnousuthin ja likvidisyyden huomattavaan kiristymiseen yri-
tyksissd ja pankeissa. Juurl pédinvastainen piirre on luonteen-
omaista rauhanajan depressiovaiheclle eli lamalle. Laman aikana
kysyntd on lilan pient tuotantokykyyn verrattuna. Tulonsaajain
kulutuskysyntd ja yrittdjdin sijoittaminen ovat lilan vihéisid ja
sidstdiminen on lilan suurta; niin kauan kuin titd tilaa jatkuu.
vaivaa yhtleiskuntaa et vain kausi-, vaan suhdannetydttémyys.

Kysyttineen nyt, eiviitkd ndmé kaksi ajattelutapaa, ensiksi
kasittelemdmme nykyajan kvantiteettiteoreettinen ajattelu (mak-
suviline- tai kassa-ajattelu) sekéd nyt viimeksi puheena ollut koko-
naistulojen kiiyton eli efektitvisen kysynndn muutoksiin huomionsa
kiinnittdvi ajattelu kiyvtinnossid johda samaan tulokseen. Erdissi
tapauksissa on kylld adin, mutta ei ldheskdédn kaikissa. Analysoi-
dessamme esim. julkisen velan lisddmistd tal supistamista toi-
saalta ostokykyajattelun ja toisaalta tulojen kiiyttsteorian poh-
jalta tulemme niissd  tapauksissa juurl péinvastaisiin tuloksiin.

Julkisen velan lisddmisen tal supistumisen vaikutuksia eritel-
lessimme otamme asian ensin ostokyvyn muutosten ajattelun mu-
kaisesti. Saadakseni tissid tarkastelun konkreettiselle pohjalle lai-
naan eridstid tadlli atkaisemmin pidetysti esitelmistd kyseessi
olevan kohdan.? Tarkoittamani kohta kuuluu niin: »Valtio voi
(nimittiin) lasku- ja lamakausina yksinkertaisesti lisidtd luoton-
oltoaan keskuspankista, mahdollisesti myos ulkomailta. Verotusta
ja varsinkin kulutukseen kohdistuvaa verotusta on sitd vastoin
laskusuhdanteessa ryhdyttivi supistamaan. Nousukausina ei val-
tion loiminnan ja varsinaisten menojen, erityisesli investointien.
supistamisen saa antaa johtaa sithen, ettd myds verotusta lieven-

1 Kansantaloudellinen Aikakauskirja 1947, IV nide, s. 265.
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nelian, vaan valtion on painvastoin pyrittiavi budjetin ylijadmiin.
Niailla ylijaamilla ei ole tarkoitettua merkitysti, jos ne kiytetdén
esim. yleisélle tai rahalaitoksille sijoitetun kotimaisen velan lyhen-
tamiseen. Ne muodostuvat ostokykyé supistaviksi vain siind ta-
pauksessa, ettd nilla vihennetidn ulkomaista tai keskuspankki-
velkaay.

Ottakaamme tarkasteltavaksi kithtyvdn nousukauden ta-
paus. Asetamme vastattavaksemme kolme Kkvsymystd. Onko
oikein ajatella siten, ettd nousun epiterveeksi kithtymisen ehkéi-
semiseksi olisi pyrittavd verojen enemmyyteen menoihin verrat-
tuna ja siis budjetin yhjadmiin vain silla edellytyksellid, etti yli-
jaamaid el kiyteta vleisolle tar rahalaitoksille sijoitetun kotimaisen
velan lyhentdmiseen? Onko todella niin, ettéd jos yleisélle tai raha-
laitoksille maksetaan velanlvhennyksié, ns. ostokyky# lisidtiian jal-
leen, jolloin verojen enemmyydesti aitheutuva ns. ostokyvyn supis-
tuminen neutraloituu ja koko polititkan vaikutus suhdannekehi-
tykseen olisi olematon — »ostokyky» kun supistuisi ja laajentuisi
vhtd paljon? Entd olisivatko kyseessd oleval toimenpiteet kui-
tenkin suhdannepolittisesti edullisia siind tapauksessa, etti ylei-
sélle tai rahalaitoksille sijoitetun kotimaisen velan lyhentimisen
sijasta vithennettiisiin joko ulkomaista velkaa tai keskuspankki-
velkaa?

Koetan vastata ensin toiseen kysymykseen. Siis: atheuttaisi-
vatko nousukauden velanlyhennykset yleisélle tai rahalaitoksille
sellaisen ostokyvyn laajentamisen, joka neutraloisi lisiverotuksen
aikaansaaman budjetinylijiimén aitheuttaman ostokyvyn supis-
tumisen? Maksuvilineajattelun pohjalta nidyttdd aivan selviisti
juuri néin olevan asian laita. Mutta peréti toisenlaiseen tulokseen
piaddymme eritellessimme probleemin efektiivisen kysynnin ajat-
telun pohjalta. Jos mydnnamme, etté suhdannekehitykselle rat-
kaisevia ovat muutokset efektiivisessi kysynnidssd ja sddstdmi-
sessil, el meitid endd kilnnosta kysymys, miten budjetinylijiami ja
velanlvhennykset vaikuttavat rahavirran paisumiseen tai supistu-
miseen Ja tdssd mielessd ostokyvkywvn, vaan sen sijaan meitéd kiin-
nostaa, miten mainitut toimenpiteet vaikuttavat efektiiviseen ku-
lutuskysyntéén ja sidistamiseen. Tarkkailemme siis kulutuskysyn-
ta4, tulonsaajain sdiistimistd ja vrittdjdin sijoittamista ja muis-
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tamme, elli kithtyvissd nousukaudessa sddstdmisen oletamme
kokemuksen mukaisesti pyrkivén jééimiédn lilan piencksi likviidi-
syyden silloin kiristyessid. Miten siis verotuksella aikaansaatu bud-
jetinylijidmi sekd yleisélle tal rahalaitoksille maksettavat velan-
Ivhennykset vaikuttavat? Ymmirtiikseni ne vaikuttavat oikein
edullisesti, Juuri toivoltavaan suuntaan. Mikili lisiiverotus kohdis-
tetaan kulutukseen, supistuu kulutuskysynté erityisesti; ja samaan

suuntaan vaikuttaa myds luloverotus, vaikka suurten tulojen

saajain osalta timi vihenldd myos sédistamista. Miti kotimaisen
valtionvelan Ivhennyksiin yleisslle tulee, joutuvat kuoletussummat

tavallisesti piireille, joiden tuloissa korkotuloilla on jatkuvasti

merkitystii; etk ole mitddn svvti olettaa, etti nuo piieit nvt
pédltiisiviit luopua jatkuvasta korkotulosta ja kuluttaa kokonaan
likviideikst muuttuneet omaisuuksiensa osal. Huomaltava osa
kuoletuksista (snormaalityyppisten» valtionlainojen ollessa kvseessii
kiytinnollisesti katsoen koko midrid) jid titen sidstoiksi muo-
dossa tai loisessa. Rahalaitoksille tulevat kuoletussummat muult-
taval laas niilden saatavia hikviidiln muotoon. IHuomaannne siis,
ettiv velanlyhennvkset vleisolle ja rahalaitoksille lisiiiivit siiistii-
misti ja hkvitdisyyuti.

Olemme  saancel  ymmirtdikseni otkean vastauksen loiseen
kysymykseen. Velankuoletus vleisélle tai rahalaitoksille ei neutra-
loi lisiiverotuksen avulla saadun budjettivlijiimin terveellisti vai-
kutusta kithtyviin nousukauden suhdannekehitvkseen, vaan piin-
vastoin nuo kuoletukset vatkuttavat juurt toivollavaan suuntlaan.
Samalla saamme vastauksen ensimmiéiseen kvsvimykseen. Kithtyv-
viin nousukauden tervehdyttimisekst on suositeltava mm. budje-
tinvlijidmid, jotka atkaansaadaan kulutuskysyvntii supistavilla
verotustoimenpiteilli nimenomaan edellyttien, etti samanaikai-
sesti vordaan Ivhentiii seki yleisslle etti rahalaitoksille sijoitettua
valtionvelkaa.

linti kolmas kysymys? Olisiko kithtyvissi nousukaudessa edul-
lista lyvhentii budjetinvlijidmien avulla ulkomaista velkaa tai kes-
kuspankkiluottoa? Maksuvilineajattelun mukaisesti molemmissa

! Voidaan myos ajalella, ettd veromaidrid ci nosteta (kuten lainatussa koh-

dassa kai edellytetddn), mutta verotus kiristyy automaattisesti saaden aikaan
tarkoitetun kulutuskysynnian ja sijoittamisen jarrutuksen.
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tapauksissa todella néin olisi asian laita. Ajateltaneen, ettii lisi-
verotuksen avulla on mahdollista supistaa ostokyky#, mutta vain,
jos se myds lopullisesti tukahdutetaan juuri siten, ettid kyseessi
oleva rahavirta ohjataan keskuspankkiin taikka pois maasta ——
ulkomaille. Téllainen ajattelu on ymmirtiiksent liian mekaaninen;
ja ulkomaisen luoton Ivhentimisen osalta se kiisittidikseni johtaa
jalleen piinvastaiseen suositukseen, kuin minkéd suhdannepoliitti-
sesti huomaamme edulliseksi ajatellessamme kysymysti efektiivi-
sen kysynndn muutosten kannalta. Kithtyviissé nousukaudessa
pankkien ja liikeyritysten likviidisvys pyrkii kiristymiin sen
vuoksi, ettd tulonsaajain sddstéaminen pyrki jdadmadn lilan pie-
neksi kulutuskysyntidin ynni vrittijien sijoitustoimintaan verrat-
tuna. On huomattava, elli sen osan tuloista, mika siadstetiiin,
tiviyy vastata nettosijoituksia kokonaisuudessaan; ja nettosijoi-
tukset kasittavil reaalipdiioman nettolisdyksen omassa maassa
ynni ulkomaisten saatavien nettolisivksen. Jos nousukaudella
pyrimme lyhentémiin ulkomaista velkaamme, merkitsee se, ctti
viemme lavaroila tai palveluksia enemmén kuin tuomme, lisiim-
me ns. vientlenemmyyttd, mikd edellyttdisi entisti suurempaa
saastdmistd. Jos kerran sddstdminen muutenkin on liian pieni,
kiristdi tiallainen velankuoletuspolititkka likviidisyvttd.  Yhteis-
kunnan taloudellisen tasapainon palautumisen kannalta niyitii
ulkomaisen velan kuolettaminen huomnosti sopeutuvan suhdanne-
polititkan vaatimuksin, koska vientienemmyys pyrkii entisestién-
kin lisddiméin kokonaissijoittamista, johon siidistiminen ei muu-
toinkaan tahdo rittéa.

IT.

Nontraktiivinen, ekspansiivinen ja neutraali [inanssipolitithka sekd

paltion /Ill([/(’ffl'.

Valtiontalouden hoidolla on nykyaikaisissa valtioissa ratkaiseva
vaikutus talouseldmin kehitykseen. Onpa todenniikoisté, etti suh-
dannevaihtelut siddnnoéllisesti toistuvine aaltolitkkeineen lihinni
juuri noudatettavan finanssipolitiikan johdosta muuttavat koko-
naan luonteensa. Valtion talouspolititkan oppiessa taitavasti kivt-

)
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timédn finanssipolititkkaa depressiotendenssien poistajana voita-
neen vksityiskapitalistisessa talousjirjestelmissikin turvata jat-
kuvasti jokseenkin taydellinen tyéllisyys. Ennen kuin kiyvmme
tarkastamaan tissi kysymykseen tulevia finanssipolititkan kei-
noja, on syvtd korostaa, ettd Suomen ja muiden pohjoismaiden
suhdannekehitys on aina vahvasti myds ulkom:lmlkzlupem tilasta
rilppuvaa. Samoin palkka- ja hintalitkkeet varsinkin sdéinnéstelyn
aikana vaikuttavat kehitykseen. Mutta meikéliiseenkin suhdanne-
kulkuun on finanssipohtiikalla ensiluokkaisen tirked vaikutus, pal-
jon tiarkedmpi kuin korkopolititkalla, jonka merkitys on muodos-
tunut varsin vaatimattomaksi. Taitavasti hoidetulla finanssipoli-
tiikalla  voidaan nimittdin todennékéisesti melkoisessa  méiirin
elvyttdd kotimaista kulutuskysyntdd ja sijorttamista, silloin kun
viennin supistuminen saa aikaan depressiovaikutuksen. Jos olo-
suhteet oval suotuisal, voitaneen kotimaisen sijoitustoiminnan ja
kysynnin elvyttdmisen avulla kokonaankin kompensoida ulko-
maankaupasta syntynyl lamavaikutus.

Jos vhteiskunnan taloudellinen tasapaino horjuu siiti syysti,
elld sijoitustoiminta ja kulutuskysyntid vilkastuval siind miiérin,
eltd tulonsaajain sidstéiminen pyrkii kehityvksessi jiimiin jilkeen,
on meidédn syyti suositella sovellettavaksi kontraktiivista [inanssi-
polititkkaa. Tatd termii tahtoisin kiivttdid finanssipolitiikasta,
jolla pyrimme supistamaan kysyntdd.! Kysynaliit supistavaa eli
kontraktiivista finanssipolititkkaa tarvitsemme myds sodan luoman
inflaation atkana, jolloin pyrimme pysihdyttimiin hintatason

jatkuvan kohoamisen. Finanssipolititkkaa koskevissa  tutkimuk-

I Harvardin yliopiston tunnettu professori AvLviN II. ITaANsEN on oltanut
kiytantoon sanonnan »compensatory fiscal policy». Hin ei tarkoita fiskaali-
politiikalla eli finanssipolitiikalla yleensi julkisen talouden hoiloa koskevia
ratkaisuja, vaan ainoaslaan sitid osaa julkisen talouden hoidosta, joka nimen-
omaan tdahtaa tyollisyyden ylldpitimiseen. Sanonta »kompensoivasta» finanssi-
politiikasta larkoittaa yksityisen sektorin supistumisen korvaavaa eli kom-
pensoivaa toimintaa. Mielestini Kkdyttamiéni terminologia kontraktiivisesta,
ekspansiivisesta ja neutraalista finanssipolitiikasta on tarkoituksenmukai-
sempi (myos englanninkielisind termit »contractionary» »expansionary» seki
meutral» vastannevat hyvin tarkoitustaan; virkatoverini ja oppilaani tuntuivat
ne hyviksyvian luennoidessani syyslukukaudella 1948—49 New Yorkin val-
liossa Rochesterin vliopistossa).
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sissani olen kontraktiivisen [inanssipolititkan tehtéviid inflaatio-
kehityksessi eritellyt yhtilon avulla I — (s + t) = PQ, jossa yhté-
lon vasen puoli tarkoittaa tulonsaajain kulutusmenoerid (siind I
nimellisid tuloja, s sddstettyjd ja ¢t veroina maksettuja tulonosia)
ja oikealla puolella P kulutushyddykkeiden hintaindeksida ja Q
markkinoilla ostettuja kulutushyddykkeiti. Hinnansidinnostelyn
jatkuessa ja budjettivajausten licéitessii nimellisid tuloja syntyy
merkillinen likvitdisyys hikaostokyvyn muodossa.

Entd mitd keinoja kontraktiivinen f{inanssipolititkka voi kiyt-
tid tasapainon palauttamiseksi? Ns. normaalin ajan kithtyvén
nousukauden aitkana voimme suosiltella verojen enemmyylld me-
noithin verrattuna, erityisesti kulutusverotuksen korottamista,
julkisen sijoitustoiminnan supistamista ja mieluummin ulkomaisen
velan lisiéimistda kuin sen lyhentdmistid. Kotimaista velkaa voital-
siin erl tavoin tuntuvasti lyhentii. Nédin saadaan séidstiminen riit-
timiin, eiviitkid rahamarkkinat hiallisesti kiristy. Sodan luoman
inflaation pysihdyttimiseksi  voidaan suositella samantapaisia
loimenpileitd, mutta todennikdisesti jyrkemmiissi muodossa.
Ylimiiriisen ostokyvyn luoma latentti kysynti ja rahamarkkinain
liikalikviidisyys voival vaatia radikaaleja erikoisveroja, myds siiis-
limisti srankaisevieny verojen, kuten omaisuuteen kohdistuvien
verojen korotuksia.

Enti ekspansiivinen kysyntii ja tydtilaisuuksia lisiiivi finanssi-
polititkka? Milloin sitéd tarvitsemme ja mili keinoja siini kdaytiam-
me? Jos olemme jo joutuneet tal otaksumme jouluvamme pula-
aikaan ja vaikean tydéttomyysprobleemin eteen, on meidin pyrit-
tavi elvyttdmiin kulutuskysyntéi, rohkaistava yksityisten yrit-
tijien sijoilustoimintaa seké laajennettava julkista sijoitustoimin-
laa. Sidstimistd emme silloin suosi. Entéd kernot? Nyt jittdisimme
huoletta budjetin vajausta osoittavaksi. Alentaisimme erilyisesti
kulutusverotusta. Samalla laajentaisimme ns. liiketaloudellisesti
korkoa tuottamattomia sijoituksia, kuten maantie-, kanava- Ja
satamarakennustoilii seké sairaala- ja koulurakennuksia. Niinikéédn
laajentaisimme litketaloudellisesti korkoa pidomalle tuottavia sijoi-
tuksia.

Enti minkélaista finanssipolititkkaa meiddn olisi suositeltava
silloin noudatettavaksi, jos otaksumme talouselimin kehittyvin
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kitkattomasti eteenpéin, niin ettii vhteiskunnan taloudellinen tasa-
paino kysynnin, sddstémisen ja sijoittamisen kesken séilvy tyélli-
syyden pysyessi tyydyttivilla tasolla? Silloin tyydymme suhdan-
nepolititkan kannalta neutraaliin finanssipolititkkaan. Budjetin
verol ja muut varsinaiset tulot peittiiviit nyt valtion menot. Pii-
omabudjetti saa sellaisen laajuuden, kuin yleisilla tuotantopoliitti-
silla niikékohdilla voidaan perustella. Julkinen nettovelka ei silloin
lisiinny enempid kuin vapailla markkinoilla korkoa tuottaval
nettosijoitukset.

Kaikessa ylld esitetyn kallaisessa ajattelussa joudumme pakos-
takin operoimaan varsin usein kisitteelli »budjetin ylijdiméiy ja
»budjetin vajausy. Anglosaksinen, erityisesti amerikkalainen, kie-
lenkiytté on budjetin ylijadaméan kitytdnnollisesti katsoen samais-
tanul valtionvelan nettosupistumisen kanssa. Ruolsissa, Norjassa
ja Tanskassa budjetinylijaamilli ymnirretiin melkein samaa,
nimittiin tietylla tavalla kisitettiviin valtion netto-omaisuuden
lisdysti eli ns. kityttobudjetin tulosta. Negatiivista vlijidimii sano-
taan ticlenkin vajaukseksi.

Erityisen huomattavasta erosta ci ole kysymys amerikkalaisen
ja skandinaavisen budjetin ylijdédmin kisitteen kohdalla. Edelli-
sessit lapauksessa valtion nettovelka el voi lisdéntyd lainkaan tul-
kittaessa budjetin olevan tasapalnossa, jilkimmiisessi se voi
lisdéinlyd, mutta tosiasiallisesti varsin viithdn. Budjetin tasapainon
vallitessa tulevat veroilla rahoitetuiksi korkoa vapailla markki-
noilla tuottamattomat sijoitukset. Tosin, jos kiinteistéille arvioi-
daan vuokra-arvo tai korontuotto (kuten tapahtuu Ruotsissa ja
Tanskassa), julkisen rakennustoiminnan nettolisiys voidaan mydos
rahoittaa velkaa lisddamailld budjetin osoittamatta vajausta. Miti
litketaloudellista voittoa tai korkoa tuollaviin sijoituksiin tulee,
uusintarakentamisen eli  kulumista vastaavan rakentamisen
osalta sijoitukset tulevat rahoitetuiksi tariffin kustannustekijéihin
sisiltyvilld poistoilla. Mutta ndiden kannattavien sijoitusten netto-
lisiykset rahoitetaan velkaa lisddmilla budjetin ollessa tasapai-
nossa. Siten siis skandinaavisessa menettelyssd budjetin tasapai-
non vallitessa valtionvelan atheuttamat korkomenot yleensi lisdén-
lyviil samassa suhteessa, kuin sijoituksista saadut korkotulot
tai nithin verrattavat voitot tai muul ansaintatulotkin kasvavat.
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Kuten sanoin, ero skandinaavisen ja amerikkalaisen ylijaamin
kisitteen tulkinnan vililli on aivan vidhiinen. Kun kaikista sijoi-
tuksista lasketaan esille se erid, mikéd todella edustaa korkoatuotta-
vien sijoitusten nettolisiystid, tullaan milter sddnnéllisesti varsin
vaatimattomaan summaan. Jos siis valtionvelka vithinkin huo-
mattavasti kasvaa, se on tavallisesti osoituksena budjetinvajauksen
syntymiseslti myos skandimaavisessa mielessi.

Sen sijaan ylli mainituilla ja Suomen budjetin ylijidmin kisit-
teelld on suuri ero. Suomessa lasketaan yhteen varsinaiset tulot ja
padomatulot. Menoissa laas lasketaan yhteen varsinaisel menol ja
pidomamenol. Niin saatujen kokonaistulojen ja kokonaismenojen
villisti erotusta sanotaan ylijidmiksi (tai vajaukseksi). Tuloissa
ovat siis mukana lainojen lisiivkset ja menoissa lainojen kuoletuk-
sel. Niinpi Suomen valtion budjetin ylijiiimiin tai vajauksen kisite
merkitseekin lihinnid valtion kassavarojen muutosta.

Kuten aitkaisemmin mainitsin, kvantiteettiteoreettisella kassa-
ajattelulla on edustajia myés nykyajan kansantaloustiecdemiesten
keskuudessa; niistéi edustajista on ehkd huomattavin tanskalainen
Philip. Jos omaksuisimme Philipin ajattelutavan, olisi kai suoma-
laista budjetinyvlijidmin tulkintatapaa pidettivi ideaalisena. Mutta
mielestéint teoreettinen lihtékohta ei ole silloin oikea. Siksi olisi
lihdettivii anglosaksisesta tai skandinaavisesta budjetinylijdimén
kisitteestd. On muun muassa korostettu, ettd olisi miti tirkeinti
tehdd suunnitelma budjetin ns. kokonaisrahoituksesta, jotta mm.
julkisen talouden kassanmuutokset ja siten ns. maksuviiline-
efekti saalaisiin selville. Budjetin kokonaisrahoituksen problema-
titkka tulee kuitenkin toisarvoiseen valaistukseen, jos koko ajat-
telu keskuspankkiluoton, maksuvilineiden ja valtionkassan muu-
toksista siirretiidin taustalle varjoon ja jos etundyttimon valokel-
laan otamime yhteiskunnan taloudellisen tasapainon ja sithen vai-
kuttavien efektiivisen kyvsvnniin., siidstéimisen ja sijoillamisen
tarkastelun.

Palatakseni vield sithen, mistd esitelmin alussa lihdimme, on
syytd korostaa, ettd kysynnidn supistamiseksi on kontraktiivisen
finanssipolititkan nimenomaan pyrittdvd kulutuskysyntdid jarrut-
tavien verojen avulla ailkaansaamaan ylijadma, jolla nettokuolete-
taan julkista velkaa joko pankkeihin tai vleisille. Pdinvastoin taas
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ekspansiivisessa — kysyntdd elvyttdvissé — finanssipolitiikassa
budjettivajausten peittdminen lainoilla tapahtuu joko pankeista
(keskuspankki niihin luettuna) tai vleisoltd suoraan lainaamalla.

Jos maassa (kuten Englannissa ja Amerikassa) todella on
obligaatiomarkkinat, on ilmeisti, etti silloinkin lainojen nettokuo-
letuksilla on kontraktiivinen, kysyntiid supistava vaikulus, silli
verojen enemmyyden (julkisiin menothin verrattuna) supistavaa
vaikutusta kysyntédén ei eliminoi kuoletussummien tulo obligaa-
tioiden haltijoille. Namé# nimittdin kuuluvat piiasiallisesti suhteel-
lisen suurten tulojen saajiin; ja yleensii sitd suurempi osa tulosta
sddistelidin, mili suuremmasta Lulosta on kysymys. Poikkeuksen
sddnnostit tekevit sellaiset obligaatiol, jotka on propagandan
avulla sodan oloissa onnistullu sijoittamaan laajoihin viieston-
kerroksiin. Nitden kuolettaminen voi neutraloida osan lisiverotuk-
sen kulutuskysyntiiit supistavasta vaikutuksesta. Mikili joukossa
on nimenomaan pakko-obligaatiolainoja, on niidenkin vaikulus
useimmilen Lillainen, ts. kysyntid jilleen hisdivi, Mitd taas raha-
laitosten ja vakuutusyhtiditten hallussa oleviin obligaatioihin
tulee, eiviit lainojen kuoletukset tiltd osalta ollenkaan viithenni siti
kysynnidn supistumista, miki verojen enemmyvdelli menoihin

verraltuna saadaan ai]man.

111,
Idlispdivin Jinanssipolitiithkanime.

1930-luvun linanssipolitnkkaamme niin jilkeen piin arvioides-
samme emme nyl katso voivamme silloin tehtyji ratkaisuja pitié
onnistuneina. Sen  sijaan, ettd nyl suosittelemme mahdollisen
lamakauden aikana kulutusverojen alennuksia, silloin korotimme
niitd kautta hinjan. Pulan voitettuamme ol tuskin viisasta vienti-
vlijddmin avulla lyhentdéd ulkomaista velkaamme ripedisti, kuten
teimme. Sodanaikainen finanssipolitiikkamme oli ymmértiikseni
atka Jdrkeviid. Sen térkeimpid atkaansaannoksia kaiketi olivat
vuoden 1941 helmikuussa voimaan tullut mainio litkevaihtoverom-
me ja vuoden 1944 alusta kiytinléon otettu verojen ennakko-
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perintimenettely. Kun noin 2/3 menoista onnistuttiin rahoitta-
maan veroilla, jii siddnnéstelyjirjestelmidén littyvi ylimédiriisen
ostokyvyn muodostuminen sentiin suhteellisen vihiiseksi; siiti
atheutuva inflaationvaara ei kuitenkaan ollut viihdinen kulutus-
hyoédyketarjonnan huomattavasti supistuessa. Vuonna 1945 tapah-
tul tuo kuuluisa katastrofimme, jolloin tyépalkat korotettiin kak-
sinkertaisiksi ja jolloin hinnat nousivat myds melkein yhtid paljon
kuin tydpalkat. Vuonna 1947 oli jilleen palkkavyéry, mutta vai-
kutuksiltaan vaatimattomampi. Tuotantomme kohosi vuosi vuo-
delta ripedisti, mutta el tietenkidéin yhtd nopeasti kuin puheena
ollut palkkojennousu tapahtui. Kevialla 1948 uutta palkka- ja
hintavyoryé pelittdessi ryhdyttiin rahapolititkassa kouristuksen-
omaiseen toimenpiteeseen, diskonttokoron tavattoman jyrkkidian
korotukseen vanhanaikaisten rahapoliittisten mallien mukaan. Sit-
temmin on aleltu asteitlain alentaa jilleen korkotasoa. Tietiikseni
muualla, eriiiti aivanavihiisii poikkeuksia lukuun ottamalta, on
sovellettu kiintedd »halvan rahany polititkkaa, ja kansantaloudelli-
sen tasapainon vllipitoon on pyritly vaikuttamaan vain muilla,
korkoa paljon tirkedmmilla keinoilla, julkisen talouden kehitysti
saatelevilld finanssipolititkalla ja hinta-, palkka- seki luotonannon
valvonnan avulla.

On ollut valitellavaa, etld nidind vuwosina sodan jilkeen joko
emme ole voineet tai emme ole edes tahloneet noudattaa niin kireii
finanssipolititkkaa, etté olisimme téitd kautta edes jonkin verran
hillinneet ja supistancet toistuvien palkankorotusten wvalloilleen
padstdmai kithtyvii kulutuskysyntiad. Finanssipolititkkamme olisi
ymmirtdékseni pitinyt olla voimakkaasti kontraktiivista, vah-
vasti kysyntédi supistavaa, multa sitié se ei ole ollut. Olisi pitinyt
pyrkid huomattaviin kotimaisen velan nettosupistuksiin budjetin-
ylijadmien avulla. Erditd veroja oli villttdmatontéd alentaa, mutta
ylijddmit olisivat silti olleet mahdolliset, ellei menoja olisi niin
tavattomasti lisiitty. Vuoteen 1947 saakka kotimainen nettovel-
kamme jatkuvasti kasvol, sen sijaan ettd olisimme pidsseet siti
huomattavasti supistamaan. Vuosina 1948 ja 1949 suunta vasta
on muuttunut alenevaksi. Kokonaisvelka on yhé néiinékin vuosina
kasvanut, kun otetaan mukaan ulkomaisen velan — niissi erikoi-
sissa oloissamme ilahduttavana pidettivi — jatkuva lisééintymi-
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nen. Ulkomaisen velan kasvun (Joka vitdden kuluneen vaoden aikana
on ollut v1Ii 10 miljardia markkaa keskimiéirin vuosittain) tahtoisin
tulkita siten, ettd sen avulla mahdolliseksi kiitynyt tuonnin enem-
myyvs vientiim verrattuna on suureksi osaksi lykidnnyt sitd rasi-
tusta, miki sotakorvauksistamme Neuvostoliitolle nidinii vuosina
on meille atheutunut ja joka rasitus ilman néitd luottoja olisi ollut
reaalisesti vield paljon raskaampi kantaa. Jos nuo luotol olisivat
jddnect saamatta, olisi myés inflaatiokehitys muodostunut vielikin
pahemmaksi tarjonnan ollessa kaluneina vuosina markkinoillamme
paljon vihiisempi.

Palatkaamme kotimaisen nettovelan kehityvksen tarkasteluun.
On usein korostettu, etti sini korvauslaiman asema on alvan
vrityisl}'y])pin(*n. Vasta stinii vaitheessa, kun korot ja kuoletukset
maksetaan, tapahtuisi asiallisesti korvauksenanto. Vaikke1r valtio
koskaan olekaan saanut tavallisessa mielessid uulta laimaa korvaus-
lainan vhteydessii, on korvausobligaatioiden luonne kilylinnossi
muodostunul suuressa midrin samanlaiseksi kuin valtion muiden-
kin obligaatioiden. Niiti on kivtetly lainojen vakuutena rahalai-
toksissa ja niitd on myyty porssissi. Hyvin jvrkkida eroa tamin lai-
nalyvpin ja valtion muun kotimaisen velan vililla ei Jopultakaan
voitane tehdi.

Alempana esitin aselelman, jossa kuvastuu valtionvelan muut-
tuminen kuluneen viiden vuoden atkana, aina kunakin vuonna

marraskuusta lekakuuhun.

Valtionpelka, miljoonaa mk.

(Korvauslainan ~ Valtion-
Loka- Ulkomaista Kotimaista osuus koti- velka
Kkuussa velkaa velkaa maisesta ve- kokonai-
vuonna lasta) suudessaan
1944 5 470 59 927 ( 5523) 65 399

1945 19 919 64 839 ( 4973) 84 758
1946 28 206 76 137 (10 224) 104 343
1947 38 918 79165 (14 24 118 083
1948 43 616 80 034 (12 933, 123 650
1949 61 315 76 148 (11 306) 137 463
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Jos lihdemme siiti, etti julkisilla menoillamme on erityisen
inflatorinen vaikutus ja ettd huomattava osa veroistamme, kuten
piiiosa omaisuudenluovutusverostamme, ei supista kulutuskysyn-

lid vaan sidiistimisti, voitaneen valtionvelan lisiysti kokonaisuu-

deksi katsotlunakin - siis erottamatta erilleen ulkomaista velkaa—
pitid vajauksena, joka nimenomaan pyrki vaikuttamaan kithoit-
tavastl kysyntddn. Jos pidimme tiati tulkintaa oikeampana kuin
pelkiistiin kotimaisen velan muutoksen huomioon ottamista, tu-
lemme sithen tulokseen, etti valtionbudjettimme on jatkuvasti
ihiin piividin saakka osoittanut vajausta. Finanssipolititkkamme
vaitkutuksia arvioidessamme otkein tulkinta olisi kenties tilti vihlta.

Lience paikallaan esittdid vieli muutama muukin lukusarja,
nimittdin lukuja viime vuosien raha-, hinta- ja palkkakehityk-
sesti. Alempana esitetyssi aselelmassa nidemme luvut, jotka ku-
vaaval-Suomen Pankista otetun valtionvelan, seteliston, talletusten,
chinkustannusindeksin seké teollisuustvéliaisten keskituntiansioin-
deksin kehitvsti.

lLokakuussa

1944 1945 1946 1947 1948

FSN

Y

Valtionvelka Suomen

Pankille, nmlp.mk 18 014 19525 23 373 21 073 23 540 22 294
Setelisto, milj.mk .. 14 636 17 259 19 667 25 129 28 011 28 036

Talletukset rahalaitok-
sissa, milj.mk 45 266 54 874 67 988 81 390 Y8157 121 548
Elinkustannusindeksi.
VIIT 1938—VII .
1939 =100 ...... 203 387 469 632 310 328
Teollisuustyévieston
keskituntiansion in-

deksi, 1939 = 100,
miehet, IV vuosinel]. 238 505 612 939 1164 (1 182)

Ns. nettokansantuote tuotantokustannushintaan kehittyi reaali-

sesti seuraavasti (1938 = 100):

v. 1945 83 v. 1947 100
v. 1946 95 v. 1948 107

1 Vuodelta 1949 II vuosineljanneksen indeksiluku.
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Nédiden lukusarjojen johdosta kiinnitimme huomiomme ecri-
tyisesti sithen teorcettisesti kovin mielenkiintoiseen tosiseikkaan,
ettd kolmen viimeksi kuluneen vuoden aikana valtion luotonolto
Suomen Pankista el ole lainkaan lisddntynyt, vaikka palkat ja
hinnat ovat kohonneet miltei kaksinkertaisiksi ja setelistokin
yli 40 9. Eiké mekaaninen kvantiteettileoreeltinen setelirahoitus-
teoria niiiden lukujenkin valossa osoittaudu aivan riittamatto-
miksi nykyaikaisen valtion rahailmiéiden muutoksia selittamiiin?
Niiden lukujen valossa tekist milter mieli uskoa tanskalaisen
Jorgen Pedersenin viiilleeseen, etti tyépalkkojen muutokset ratkai-
sevasli midridvil rahanarvon muutokset. Piddn tosin yksipuoli-
sena viitteeni sitiikin, silli onhan nimenomaan linanssipolitiikalla
tavattoman tirked vaikutus rahanarvoon. Modernin valtion pankki-
jarjestelmi on varsin joustava. Esim. korkeammat palkat vaativat
vrittdjii kiyttiamiin enemmiin kiteistd rahaa. Tistd syystd ja
myds Luotannon kasvun johdosta kai setelistg oli lokakuussa
1947 suurempi kuin lokakuussa vuotlta aikaisemmin. Valtion-

velka Suomen Pankkiin oli tidlli vilin kuitenkin supistunut.

1V,
Finanssipolititkkamme nykyiset tehtdiyqit.

Siirryn nyt esitelmini viimeisecen osaan otlaakseni lopuksi esille
erditii kysymyksiid, jotka koskevat juuri timén hetken seki tule-
vaisuuden [inanssipolitilkkaamme.

Ensinnikin, olisiko meilli kehitettivit talouspolitttisen hallin-
tomme organisaaliola, niin ettd saisimme enlisten elimien lisiksi
vield yhden, nimittiiin samantapaisen kansantaloudellisten asian-
tuntijain suppean neuvoston, jollainen Yhdysvalloissa luotiin
vuoden 1946 Employment Act’in perusteella? Tutustuin viime
keviiind timiin neuvoston toimintaan Washingtonissa. Presidentti
antaa kaksi kertaa vuodessa, tammikuussa ja heinikuussa, neuvos-
ton valmistaman taloudellisen raportin kongressille. Siind on
paitsi analyysia tilanteesta myés lahimmén puolen vuoden talous-

polititkan suuntaviivat. On hdmmistyttivid havaita, miten
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nopeasti talouspolititkka ja erityisesti finanssipolititkka pyritdédn
sopeuttamaan muulluneeseen tilanteeseen. Finanssipolitiikalla on
toimenpiteiden joukossa keskeinen asema. Vield vuoden vaihteessa
1948/49 laaditussa raportissa inflaation ehkiisy oli piidtavoltteena
ja pyrkimys budjetinylijdéimiin erdénéd tirkedni keinona. Talous-
elamin jouduttua lievidin laskusuuntaan muutettiin heti seki
tavoitteet etld keinot. Julkisen sijoitussektorin laajentaminen ja
kulutukseen kohdistuvan verotuksen lieventiminen tulivat aktuel-
leiksi.

Aina valtlovarainministerion kansantalousosaston perustami-
sesta, vuodesta 1942 alkaen meilld on jo kehitetty aika pitkélle
sitd tormintaa, josla tidssd on kysymys, mutta kenties voitaisiin
menni vield pitemmaélle.

Niistd kidytannollisista talouspoliittisista probleemeista, jotka
mieltimme tilla kertaa lihinn# askarruttavat, koskettelen hiukan
vieli kysymysti budjetinylijidmista kiytannollisen talouspolitii-
kan vilineeni.

Nahdiksent olisi jo syytéd luopua pelottelemasta eduskuntaa
Suomen Pankista tapahtuneen luotonoton, ts. setelirahoituksen
peikolla. duskunta osoiltaa tosin toisinaan késittdmilontéd kevyt-
mielisyyttd valtion menojen lisidmisessii, mutta tihén tautin
tiviyy koettaa vaikuttaa jirkevilli perusteilla — kontraktiivisen
finanssipolitiikan, julkisia menoja supistavan, valtionvelan netto-
kuoletukseen pyrkiviin ja siten kysyntéién supistavasti vaikuttavan
finanssipolititkan vilttdmittémyyteen ja toisaalla verorasituksen
tasoon vetoamalla. Paras keino tietenkin olist saada hallituksen
ja eduskunnan villinen suhde sellaiseksi, etti eduskunta katsoisi
olevansa velvollinen uskomaan hallitukseen sentdén tédrkeimmissi
finanssipohittisissa ratkaisuissa, kuten nimenomaan budjetin yli-
jidmi- tai vajauspolitilkkaa koskevissa kysymyksissi.

Ettei kenellekidn jiisi sitd késitystd, ettd luotonoton lisda-
minen Suomen Pankista olisi aiheuttanut tapahtuneen inflaa-
tiomme kolmen viimeisen vuoden aikana, jolloin palkat ja hinnat
ovat nousseet ldhes kaksinkertaisiksi, otan tihin vield asiaa
valaiseval luvut.
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Valtion luotonotto Swomen Pankista, miljoonaa markkaa.

v. 1946 v. 1947 v. 1948 v. 1949
Lokakuussa 23 373 21073 23 540 22 294
Toukokuussa 21 889 17 517 14 674 16 136
Lisdys toukokuusta
lokakuuhun 1 484 3 556 8 866 6158

Kahtena viime vuonna on valtion keskuspankkiluoton tarve
ollut hyvin huomattavasti erilainen kevéailla ja svksylld. Niinpa
viime vuonna vitdessi kuukaudessa luotto kasvol lihes vhdeksén
miljardia vuoden huipputason pysyessi silti jokseenkin vuoden
1946 korkeudella.

Enti tuo budjetinylijdimiin tai budjetinvajauksen kisite, jota
nyl kiytimme niin monessa erl merkityksessia? Emmekéhian voisi
sopia siitil, etti toistaiseksi kiyttiisimme niiti kiisitteitd amerik-
kalaisen menettelyn mukaisesti ja  myéhemmin  budjettimme
rakennetta  kehittdmilld  ryhtylsimme lisiiksi  ottamaan  myés
korolliset nettosijoituksel vajausta vielii osoittamattoman velan-
lisiyksen oikeuttavana huomioon ja siirtyisimme silloin skandi-
naaviseen menettely yn. Silloin meidin on mm. kehitettivi korollis-
ten sijoilusten poistomenettelyi.

Enempid amerikkalaisten kuin skandinaavisten budjettikisit-
teiden mukaisesti emme issiidin tapauksessa saist valtionvelan
kuoletuksia nimittai valtion menoiksi (paitsi puhtaasti muodollis-
juridisessa  mielessid omassa piirissd). Tukholmalaisesta lehdesti
luin kevailla 1949 Suomesta kiisin annetun haastattelun, jossa
sanottiin valtion menojen olevan vuonna 1949 suurel crityisesti
huomattavien valtionvelan kuoletuserien vuoksi, mikd vaikeut-
taisi budjetin pitimistd tasapaimossa. Skandinaaviselle ja ymmiir-
tidkseni myds tieteellisesti perusteltavissa olevalle kielenkiytolle
timd sanonta on hyvin vieras. Ruotsalaiset eiviit kiytd meno-
sanaa reaali-investoinneistakaan, vaan puhuvat silloin sijoituksista.
Valtionvelan kuoletus ei ole edes sitd, vaan kuoletus (joka ymmiir-
retiadin nettokisitteeni) on mahdollinen juuri budjetinylijiimin
eli kidyttobudjetin tulonenemmyyden avulla.

Kansantaloustieteen tdvtyy talouspolititkalle antaa konkreet-
tisia, valvattomasti vmmérrettivia aseita kdvtettidviksi yhteis-
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kunnan taloudellisen kehityksen turvaamiseksi pahoilta héirisilta.
Me tarvitsemme nimenomaan myds budjetin yvlijidmén ja budjetin
vajauksen kiisitleitéd ja hypoteeseja edellisen kontraktiivisista ja
jalkimméisen ckspansiivisista  valkutuksista kysyntddn. Viime
vuosina Englannissa kiiyty keskustelu »deficit-spending’iny, meno-
jen lainarahoituksen merkityksestd ja Amerikassa pohdittu jul-
kisen velan uusi filosofia »the new philosophy of public debt»
lihtee néistd hypoteeseista. Dag IHammarskioldilli, Tukholman
koulukunnan edustajalla, tapaamme saman hypoteesin héinen
lausuessaan, ellii »stotsutgifter som finansieras med lan kunna anta-
gas represenlera ctt nettotillskott till efterfragan inom samhillety.

Enti minkélaiset tavoitteet finanssipolititkallemme olisi nyt
aselettava? Jotta voisimme Lihin lainkaan vastata, olisi meidén
tehtdvii diagnoosi tilanteesta ja prognoosi todennikoisestd kehi-
tyksesti. Tamid on hyvin vaikeaa. Ellei ole odotellavissa varsi-
naista depressio- eli lamakautta maahamme, vaan alnoastaan
paikallista — vaikkakin varsin laajaa — talvity5ttomyytté, ei ole
mitddn syyli soveltaa ekspansiivista [finanssipolititkkaa budjetin-
vajauksineen. Hallitus nédyttidd arvioivan lilanteen hiukan pessi-
mistisemmin. Erityisten — anomuksesta sallittavien -— helpotusten
suominen veroluksessa poistoista, jotka tehddén tyéllisyyden
kannalta suositeltavista rakennuksista ja konehankinnoista vuoden
1950 aikana, viittaa tdhidn. Ekspansiivinen politiikka nimittéin
voisi lisidtd siti inflaationvaaraa, miki altheutuu devalvointeja
seuraavasta tuontihintojen noususta ja taas indeksiin sidotuista
palkoista. Finanssipolitiikassa meiddn tdytyy péinvastoin ainakin
toistaiseksi pyrkid kontraktiiviseen — kulutuskysyntdéd supista-
vaan ja sidislimistéd sekd likviidisyylli elvyttavidn -— politiik-
kaan. Julkinen velka el saisi nvt kasvaa. Piainvastoin pitéisi pyrkié
budjetinylijidmiin ja siis julkisen velan nettokuoletuksiin. Talvi-
tydllisyyden yllapitdmiseksi on samanaikaisesti jarjestettdva riit-
livissd laajuudessa julkisia t61td, joten julkisen sijoitussektorin
on tistd syystd oltava tarpeecksi laaja.

Juuri ldhiajan finanssipolititkkamme kietoutuu monella tavalla
muuhun talouspolititkkaamme. Viittaan vain nithin kysymyksiin,

1 Dac HAMMARSKIOLD, P. M. angdende principerna [or budgetens balansering,
Bilaga till riksdagens protokoll 1946.
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joita vanhojen talojen vuokrien valttamitén korotus ja keskiluokan
palkkatason samanaikainen ja vhtd vilttdmitén korottaminen
tuovat mukanaan. Koron alentaminen on luullaksent myéds pian
edessi; mielestini oli turhaa sitd ollenkaan nostaa. Suuri kysymys
on sitten koko indeksiin sidotun palkkasidinnostelyn kohtalo.
Tédhén arkaan ongelmaan en nyl kuitenkaan uskalla kajota.

Erds tdrked jo lihiajan finanssipolititkkaamme littyvi kysy-
mys jii edelld késitteleméttd, nimittdin vaalimus nykyisen vero-
tuksen tason alentamisesta. Verotuksemme nykyiselld tasollaan
on luonnottoman korkea. Tietysti timi on jossain méérin poliitti-
nen kysymys. Mutta tuskinpa erehdymme otaksuessamme, ettii on
valkea loytdd maapallolta yhtéddin muuta maata, jossa kansalaisia
verot painaisivat niin raskaina kuin rakkaassa Suomen maas-
samme. Varsinkin keskiluokan asema on kdynyt timin johdosta
hyvin tukalaksi. Professori Aarne Rekola lausui taélla syyskuussa
pitdmissdin esitelmissd korkean verotuksen johdosta sattuvasti:
»Tdlla tavoin ollaan siind vaarassa, etli verovarojen kerdiminen
muodostuu kansalaisten péiasiallisekst tehtiviiksi ja jattdaa heille
liian vithiin aikaa ja varoja oman yksityvisen ja perheensii elimin
rikastuttamiscen ja kehittimiseen, mikd kuitenkin on yksi suurim-
mista thmiselimén liikkeelle panevista voimista, ja tekisi melkein
mieli sanoa, sen kallisarvoisin siséllys.

Entéd kuinka voimme samalla vaatia verojen alennuksia ja
samalla pyrkid budjetinylijdiimiin nettovelan supistuksineen? Vain
ryhtymilld vakavasti supistamaan menoja, paitsi tyollisyys-
poliittisesti tirkeitd sijoituksia.

Lopuksi muutama sana finanssipolititkastamme pitkin ajan
lihtdimelld. Se osa budjetistamme, joka tarvitaan valtiovallan
turvallisuus- ja jirjestystehtdvistd johtuviin menoihin seki sota-
korvauksiin, o1 varsin erityisluonteinen. Se niiet sitoo ty§voimaa ja
tuotannonvilineild, joita voitaisiin kiyttdd vieston elinkannan
kohottamista vilittomisti tai valillisesti tarkoittavaan toimintaan.
Taltd »turvallisuussektoriny osalta tilanne helpottuu huomattavasti
sotakorvaussuoritusten loppuessa kolmen vuoden kuluttua.

Kuinka laajan sijan budjetissamme annamme kulttuuri-, sosiaali-,
ja tuotantopoliittisille tehtéville, se on suureksi osaksi poliittinen
arviointikysvmys. Niin hyvin kulttuuripolitiikka kuin sosiaali-
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polititkka, viiestéon terveydenhoidon vaalinta viime mainittuun
myos mukaan luettuna, ansaitsevat arvokkaassa yhteiskunnassa
valtiovallan valppaan huomion osakseen. KKuinka pitkille katso-
laan tdssd voltavan mennd, sitd kysymystd tdylyy tarkastella
budjetin kokonaisuuden ja nimenomaan myés kokonalsverorasi-
tuksen taustaa vastaan. Sama koskee myds tuotantopolitiikkaa,
kuten eri alojen ammattikasvatusta, jota on pyrittéivi vaalimaan,
mutta jossa siinikin tulee budjetin kokonaisuus ottaa huomioon.
Tuotantopolititkkaan laajassa mielessd kuuluu maan koko inves-
tointipolititkka, myés julkinen investointipolitiikka. Investointi-
tarpeemme suuruudesta ja sithen hittyvistda rahoitusprobleemista
ministert Varjonen lausul tdilla varteen otettavia ajatuksia.

Se kevytmielinen tuhlaavaisuuden henki, joka eduskunnas-
samme toisinaan havaitaan, pitdisi saada hallituksen tiukempien
otteiden avulla muuttumaan. Toisaalta keskusvirastoja ja halli-
tusta tekisi miell muistuttaa siité, ettéi erilaisten julkisten tehtédvien
tirkeysjérjestyksen harkinta ja turvallisuus-, kulttuuri-, sosiaali-
ja tuotantopoliittisten menojen kokonaisuudessaan vertaaminen
verorasituksen tasoon (esim. sen alentamismahdollisuuteen) edel-
Iyttavit tiettyéd vastuuntunnetta. Nimenomaan liséimenoarvioitten
antamisessa Ldtd vastuuntunnetta ei aina muisteta. Ki lisimeno-
arvioon koskaan saisi oltaa menoeriid, joka oli tiedossa jo pii-
budjettia laadittacssa, mutta joka silloin katsottiin valttamitts-
miiksi karsia. Lukuisien lisiibudjettien antaminen voi viedd pohjan
koko tarkoituksenmukaiselta [inanssipolitiikalta. Mainitsemaani
tehtivien tirkeysjirjestyksen samanaikaista harkintaa ja koko-
naismenotalouden vertaamista verorasituksen tasoon el voida
toteuttaa. Koko finanssipolititkan vaikutus vhteiskunnan taloudel-
lista tasapainoa tukevana tekijind voi myds silloin muutlua tété
tasapainoa horjuttavaksi. Néinhén voi tapahtua, jos esim. vail-
kutukseltaan kontraktiiviseksi eli kysyntdd supistavaksi suunni-
teltu budjetinylijiimid muuttuu budjetinvajaukseksi ekspansiivi-
sine, kysyntidé laajentavine ja hintoja kohottavine vaikutuksineen
— tilanteessa, jossa ehkii juuri finanssipolitiikan avulla tulisi vieli
taistella 1nflatorista kehitystd vastaan.

Mité lisimenoarviothin tulee, olisi pian pédstiva siithen, cttéi
niitd el anneltaisi enemmiin kuin cennen sotaa. ts. vksi keviilla

ja vksi vuoden lopussa.



INFLAATION VAIKUTUS TULON
JAKAANTUMISEEN.

Kirjoittanut

T. Jux~iLa.

[nflaation taloudellis-sosiaalisiin scuraamuksiin kuuluvat mm.
sen vaikutukset omistussuhteisiin sckii sen tydllisyydessd ja tuo-
tantotehossa atkaansaamat muutokset, joita kumpiakin timén kir-
joittaja on aikaisemmin kisitellyt Kansantaloudellisen Aikakaus-
kirjan |)zilstt)illel.><N[uthl inflaation taloudellis-sosiaaliset seuraus-
ilmidt eiviit rajortu tihdn. Nithin kuuluvat lisikst mm. inflaation
tulon jakaantumisessa atheuttamat muutokset.

1. Inflaatio ja korkotulot.

Niistdi muutoksista, joita inflaatio saa aikaan tulon jakaantu-
misessa, on kaikkein ilmeisin sen supistava vaikutus lainaksi anne-
tusta rahapdiomasta saatavan korkotulon reaaliseen arvoon.
Samalla tavalla kuin inflaatio vihentlid itse rahaomaisuuden reaali-
arvoa, aivan samoin se suurimittaiseksi ehtineeni kaventaa miltei
tyhjiin sen tulon, jota rahaomaisuuden omistaja on kuvitellut
koron muodossa pidomastaan saavansa. Tarkasti suhteellinen itse
rahaomaisuuden reaaliarvon menetykseen timé korkotulon reaali-
arvon supistuminen on silloin, kun korko on ennakolta lainan koko
suhteellisen pitkikst ajakst kiintedprosenttisesti midritty. Niin on
yleensi asianlaita obligaatio- ja kuoletuslainojen kohdalla. Eriiissi
arvopaperilajeissa, jotka tavallaan edustavat osakkeiden ja obli-

X
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gaatioiden vilimuotoja', korko on tosin tehty joustavammaksi,
toisin sanoen muuttuvien olosuhteiden mukaan tietyin ehdoin vaih-
televaksi, mutta namé ovat kuitenkin — ja nimenomaan meikélii-
sissii oloissa — verraten harvinaisia poikkeuksia normaalien obli-
gaatiolainojen tyypisté, jolle on ominaista koron kiinted méa#rda-
minen obligaatiolainan koko juoksuajaksi. Obligaatiolainan o t t a-
j a, tavallisimmin valtio, on tosin pidédttimaissiin konvertoimis-
oikeudessa usein varannut itselleen mahdollisuuden koror alenta-
miseen olosuhteiden muuttuessa, mutta sen sijaan lainanantajilla,
toisin sanoen obligaatioiden monilukuisilla haltijoilla, ¢i ole mah-
dollisuutta suojautua sitd korkotuoton reaaliarvon tavatonta ale-
nemista vastaan, joka heitd saattaa suurimittaisen inflaation
tapahtuessa kohdata.

Mutta nimenomaan meikéléisissi oloissa rahaomaisuuden péé-
muotona eivit ole obligaatio-omistukset, vaan pankkitalletukset,
ja vastaavasti talletuskorko on meilli tédrkein rahaomai-
suudesta saatavan korkotulon muoto.

Obligaatiolainoissa korko saattaa olla, kuten edelld todettiin,
lainojen juoksuajasta riippuen vuosikymmeniksi — jopa periaat-
teellisestl ainaisesti, skuisteny korkolainojen tapauksessa — kiin-
tedsti madratty. Talletuskorko sen sijaan on periaatteellisesti vaih-
televa. Tavallisesti nykyisissi oloissa yksityistenkin talletuksia
kerddvien rahalaitosten korko riippuu keskuspankin soveltamasta
diskonttokorosta vaihdellen sen vaihtelujen mukaan. Diskontto-
korko taas on — tai on ainakin ollut — rahapoliittinen ase, jota
keskuspankki on olosuhteiden muuttuessa kédyttinyt niiden raha-
poliittisten péddmiirien saavuttamiseksi, joita keskuspankki kul-
loinkin on johtotdhtendin pitinyt.

Kun talletuskorko néin ollen e1 periaattecllisesti ole kerta kaik-
kiaan kiinni lydty, on ajateltavissa, etté tallettaja inflaatiokautena
saisi korkokannan noususta korvauksen siiti menetyksesti, joka
rahana saadun korkotulon reaaliarvosta inflaation sattuessa
vilttdmiattad tapahtuu. Mutte todellisuudessa néin ei ole mitta-
suhteiltaan hiukankaan suuremmassa inflaatiossa juuri milloin-

Vrt. T. JusNiLa, Inflaatio ja rahaomaisuus, Kansantaloudellinen Aikalkaus-
kirja n:o 4/1948, s. 309—310.
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kaan kaynyt. Vaikka lainapdioman »rahaméiriinen korkoy» (the
money rate of interest) inflaatiokautena nousisikin, rahan arvon
aleneminen laina-aikana on sdénnéllisesti suurempi, jolloin lainan
antajan saama todellinen korko (the real rate of interest), toisin
sanoen sovitun talletus- tai lainanantokoron ja laina-aikana tapah-
tuneen rahan huonontumisprosentin erotus, tavallisesti ji4 nega-
titviseksi.

Inflaatioajan olosuhteet, jolloin investointitolminta ja sen
mukana luotonkysynté pyrkii kithtyméén ja toisaalta taas siiisti-
minen lamaantumaan, ovat kylld omansa vaikuttamaan korko-
kantaa korottavasti. Aikaisemminhan my6s rahapolitiikka pyrki
tietoisesti koron korotuksella jarruttamaan inflaatiota, joskin tima
toimenpide tavallisesti jdl mittasuhteiltaan niln mitdttomiksi,
ettet silli ollut sanottavampaa neutraloivaa vaikutusta niihin
monin verroin vahvempiin voimiin, jotka vaikuttivat vastakkai-
seen suuntaan, toisin sanoen inflaatiota edistiviisti. Ja viime vuosi-
kymmenind kehitetyt halvan rahan teoriat oval saancet aikaan
sen, ettd niiden inflaatioiden kuluessa, jotka toisen maailmansodan
atkana ja jéilkeen eri maissa kehittyivit, voimakkaampi korko-
kannan korotus jitettiin useimmiten tictoisesti pois niiden talous-
poliittisten keinovarojen joukosta, joilla inflaatiota pyrittiin, vaikka
tavallisesti heikolla menestykselld, torjumaan.

Téminsuuntainen on asianlaita ollut myés meilli Suomessa,
jossa korkokannan korotuksiin ryhdyttiin vasta aivan iskeisen
inflaatiomme — jos siitd nyt vielikidn uskaltaa varmasti puhua
menneessi ailkamuodossa! — viime vaiheissa. Meikiiliisessi korko-
kehityksessa on avainasema Suomen Pankin diskonttokorolla,®ja
tamé siilyl kahdentoista ja puolen vuoden ajan, joulukuusta 1934
kesdkuuhun 1947 muuttumattomasti 4 9,:na (alin diskonttokorko.)
Sotavuosien erityisissd olosuhteissa, silloisesta inflaatiokehityk-
sesti huolimatta, korkokannan muuttumattomuuden ymmirtii
rahamarkkinain kehityksen valossa; silloinhan pankit erdissd vai-
heissa kiirsivit miltel sijoitusvaikeuksista luotonkysynnin yksi-
tyisen liikemaailman taholta ollessa eri syistii osittain tyrehtynyt.
Mutta sodan jilkeen tilanne muuttui tdydellisesti; investoinnit
sotakorvausteollisuuteen ja yleensd talouselimin kdyntiin pane-
minen demobilisoinnin  tapahduttua, sotavuosien puolittaisen
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pysihdyskauden jélkeen, synnyttiviat suurta luotonkysyntid.
Inflaation richuessa sitié el vastannut yhtd voimakas sdéstdmis-
toiminnan elpyminen, sidstdminen oli painvastoin pahasti lamassa.
Lihinnd kustannustason nousua peliten ei korkokannan korotuk-
seen ryhdytty, vaikka esim. vuonna 1945 jouduttiin kokemaan koko
kymmenvuotisen rahanhuononnuskauden pahin inflaatiovyory.
Vasta kun samanlainen vathe oli vuonna 1947 ja vuoden 1948
alussa uudistumassa, myos koron korotukseen tartuttiin inflaatio-
aallon patoamiseksi. Ensimmaéinen vithiinen askel aktiivisen korko-
polititkan suuntaan tapahtul kesdkuussa 1947, jolloin Suomen
Pankki nosti alimman diskonttokorkonsa 4 1/2 9,:1in. Niin lie-
villi korkokannan korotuksella ei silloisen pahimman inflaatio-
humalan aikana kuitenkaan ollut kiaytinnéllisti merkitysti, ja
uusiin korotuksiin oli pakko pian jélleen ryhtyid. Joulukuun 15.
piaivind 1947 Suomen Pankin alin diskonttokorko nousi 4 1/2
o%:sta 5 1/4 9%:1n, ja vajaata kahta kuukautta myshemmin, 6.
piiviand helmikuuta 1948, kerrassaan kaksi prosenttia yhdelld
kertaa, siis b 1/4 Y :sta 7 1/4 Y%:in. Téaméa merkitsi sodanjilkeisen
korkotason huippua. Vuotta myshemmin —- jolloin inflatorinen
kehitys oli jo ainakin tilapéisesti pysdhtynyt — helmikuun 1. péi-
vistd 1949, Suomen Pankki alensi diskonttokorkoaan 1/2 9%, joten
siis alin diskonttokorko laski 7 1/4 9%,:sta 6 3/4 9/ :iin, ja heindkuun
1. paivistd 1949 lihtien jilleen 1 9, siis 6 3/4 % :sta 5 3/4 9,:1in.
Vuoden 1947 kesikuussa laphtunut ensimmiinen vaatimaton
keskuspankin diskonttokoron korotus ei vield johtanut yksityis-
pankkien ottolainauskorkojen korottamiseen, mutta sitten kun
Suomen Pankki toisen kerran, joulukuun 15. péaivind 1947, oh
jilleen nostanut diskonttokorkoaan, myds talletuskorot nousivat
1. paivistd tammikuuta 1948, ei vield kuitenkaan sen enempiéé kuin
1/2 9. Kun sitten Suomen Pankki oli helmikuun 6. paivind korot-
tanut diskonttokorkoaan yhdellid iskulla 2 9%, yksityispankit seu-
rasivat hiukan myéhemmin peréssi téiysin méérin korottaen 1. pii-
vistid huhtikuuta 1948 seké otto- (talletus-) ettd antolainauskorko-
jaan 2 %. Liikepankkien talletus- ja siiéistotilien korot olivat siten
1. 4. 48—1. 7. 49 vilisend aikana 6 9,, sddstépankkien ja osuus-
kassojen taas 1/4—1/2 9, enemmén. Kuluvan vuoden heindkuun 1.
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pilvisti ottolainauskorkoja jélleen alennettiin — seurauksena
Suomen Pankin toimenpiteistd — 1 9%,.

Sotaa edelténeind 1930-luvun loppuvuosina talletuskorko liike-
pankeissa oli ollut yleisesti 3 1/2 %, seké plenemmissi séistopan-
keissa ja osuuskassoissa 1/4—1/2 %, suurempi. Huhtikuun 1. pai-
vistd 1948 lukien vilden vuosineljinneksen aikana sovellettu talle-
tuskorko oli sius litkepankeissa 1,70 kertaa, sdéisto- ja osuuskassoissa
taas 1,60—1,65 kertaa sodanedellisia korkomiirid korkeampi.
Mutta samana ajanjaksona 1930-luvun loppuvuosilta periytyneen
talletusmassan reaalinen arvo oli alentunut lihes 1/10:aan alku-
periisesté arvostaan! Saadakseen joskus vuonna 1938 tallettamas-
taan 100.000 mk:n sdéstopddomasta reaaliarvoltaan saman korko-
tulon kuin sodan edelld, tallettajan hyvikseen saaman koron olisi
inflaation viime vaiheissa tullut olla jo miltel 35 9 tienoilla, sen
sijaan etlit se viitattuna talletuskoron huipputason aikanakin oli
vain 6-—6 1/2 %. Ja titd korotettua korkoakin tallettaja paasi siis
naullimaan vain runsaan vuoden verran inflaation loppuvaiheessa,
kun sen sijaan talletuskorko oli inflaatiokauden ylivoimaisen pii-
osan ajan ollut muuttumaton. Tallettaja ei siis niiin ollen ollut saa-
nult korkeamman koron muodossa hyvitystd rahanarvon alenemi-
sen hinelle sekd padoma-arvon ettd vuoluisen tuoton menetykseni
atheuttamasta tappiosta.

Joulukuun péittyvessd 1938 oli vleisén talletustilien kokonais-
méidrid maamme pankeissa 17 672 milj. mk. Jos tarkan keskikoron
laskemisen asemesta — sitihdn vaikeuttaa pitemp## periodia sil-
millid pidettiessi, josla seuraavassa on kysymys, se, ettil erilaisia
korkomidrid soveltavien rahalaitosten osuus kokonaistalletusmai-
rastd vaihtelee ainakin jossain méérin vuodesta toiseen — tyytyy
olettamaan koron niistii talletuksista olleen keskiméirin 3,759,
tdmin talletuspddoman vuotuinen korkotuotto olisi ollut 663 milj.
mk. Talletuskorko siiilyi vuosina 1939—1947 samalla tasolla, milla
se oli vuoden 1938 piitiyessé ollut; erilaisia korkomééria sovelta-
vien rahalaitosten suhteellisen osuuden kokonaistalletuksista vuo-
slen mittaan muuttuessa keskikorko tietysti jonkin verran muuttui,
mutta se jitetddn, kuten sanottu, tdssd huomioon ottamatta.
Tamin talletusmassan (jonka omistajakunnassa tietysti tapahtui
tdnéd aikana lukemattomia muutoksia) kokonaiskorkotuotto inflaa-
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tiovuosina 1939—1947 oli siis, jos koron korkoa ei oteta huomioon,
suurin piirtein 9 X 663 = 5 967 milj. mk.

Palkkojen ja yrittdjantulojen inflaation edistyessd noustessa
— vaikkakaan el kaikissa inflaation vaiheissa suinkaan timén as-
tetta vastaavasti — inflaatiokaudelle viimeisiltda rauhanvuosilta
stirtyneiden talletusmassojen omistajilleen antama korkotuotto
sen sijaan pysvl markkaméiriisesti muuttumattomana. Minké-
lainen sen olisi pitdnyt olla antaakseen saajilleen saman reaaliarvoi-
sen tulon kuin ennen inflaatiokautta, siitd saadaan kisitys kerto-
malla talletusmassan #skeinen vuotuinen korkotuotto inflaatio-
vuosien keskimiiriisen tukkuhintaindeksin — jos timén muutok-
set valitaan rahanarvossa tapahtuneiden muutosten mittapuuksi
— ja »normaalikauden» tukkuhintaindeksin (= 100) viliselld suh-
teella. N#in menetellen péiistdin seuraavaan aselelmaan, joka
osoittaa, mikd puheena olevan kokonaissddstomassan korkotuotto
olisi kunakin vuonna reaaliarvoltaan vastannut peruskorkomaii-
rin 663 milj. mk rauhanaikaista reaaliarvoa, miké on néiden korko-
méidrien erotus ja kuinka suuri on korkotulon saajan menetys
nykymarkoissa laskettuna:

- Tukkuhintain- | Peruskorkotuo- . l Izro‘tukse‘n 'zlljvo
Vuosi Jeksin ton (=663 mil] Sen ja perus- | nykymarkkoeina?l
[ LA 9 . - 1 korkotuoton l (=Xkorkotuoton
| (1938/39=100) | mk) vastaava P
vuotuinen | AFYO erotus | saajan inflaa-
K et el . milj. mk. \ tiotappio)
keskiarvo milj. mk. [ | o "
| | milj. mk
l
1939 .... 106 703 40 371
1940 .... 142 “ 941 278 1 926
1941 .. .. 174 \ 1154 491 2777
1942 . ... 215 | 1425 { 762 3488
1943 .. .. 244 1618 ‘ 955 3 852
1944 .. .. 270 1 790 | 1127 1107
1945 .. .. 387 i 1903 1240 3153
1946 .... 607 ‘ 1024 3 361 5448 (
1947 ....| 730 1 840 4177 5631
(T Gl 984 Yhteensi 30 735

1 Laskettu siten, etta vuotuisten erotusten arvo on kerrottu nykyisen tukku-
hintaindeksin (elokuv 1949 = 984) ja tukkuhintaindeksin asianomaisten vuosi-
keskiarvojen suhteella.
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Asetelman vilmeisen sarakkeen summa antaa siis jonkinlaisen
kasityksen siitd, minkélainen on suuruussuhteiltaan nykymarkoissa
se menetys, jonka inflaatiokauteen siirtyneen talletusmassan omis-
tajat ovat kirsinect seurauksena siitd, ctté talletusten korkotuotto
el ole inflaatiokautena noussut rahanarvon alenemista vastaavasti,
vaan on sidilynyl vuodesla vuoteen muuttumattomana. Mutta
lisiksi on huomattava, ettii samanlaista tappiota, vaikka mitta-
suhteiltaan vuodesta vuoteen yhé pienenevii, on kirsinyt myos
se sidstopddomien l1s i y s, jota inflaatiokautena kuitenkin vuo-
desta vuoteen tapahtui, vaikkakaan ei liheskiédn inflaation astetta
vastaavastl. Tdmé olisl myis otettava huomioon, jos tahdottaisiin
esittdd jonkinlainen laskelma sen tulonsiirron mittasuhteista, mika
inflaatiokautena on korkotulon saajilta tapahtunut muille tulon-
saajaryhmille, lahinni tietysti niille, jotka viime kidessi — vaik-
kakin pankkien vilitykselli — joutuvat tallettajien korkotulon
maksamaan, siis lainanottajille, jotka ylivoimaiselta pidosaltaan
ovatl erilaisia yrittd)id tai julkisia vhteiskuntia (valtio).

Inflaation vaikutuksia korkotuloihin kisiteltiessi on syyti kos-
ketella myds elinkorkoja, vatkka nimi eiviit luonteeltaan ole-
kaan ilman muuta rinnastettavissa erilaisiin lainaksi — muodossa
annelusta raha-

tai toisessa, pankkien vilitykselld tal suoraan
paiiomista saataviin korkothin. Inflaation sattuessa clinkorot ovat
kuitenkin samassa asemassa kuin muutkin, varsinaiset korkotulot,
vielidpi talletuskorkoja huonommassakin sikili, ettd elinkorot ovat
vleensi kiintedsummaisesti ennakolta médrittyjd, kun sen sijaan
talletuskorko saattaa inflaatiokautena nousta, vaikkakaan tiamé
nousu ei, kuten juuri niiiinme, yleensi edes lihestulkoonkaan vastaa
rahanarvossa inflaation vuoksi tapahtunutta alenemista. Mutta
elinkoron haltijalla ei ole edes téllaisen vithidisen nousun toivoakaan;
hén on tidysin inflaation armoille jitetty, kuten pitkidaikaisten
obligaatioiden haltijakin.

Elinkorkojen merkitys tulomuotona on kuitenkin Suomessa
kidylinnossd varsin vdhédinen. Suomalaiset henkivakuutusyhtiét
myéntivit kylli myés elinkorkovakuutuksia -— suurelta osalta
tosin omille henkilskunnilleen! —, mutta niiden merkitys henki-
vakuutuksiin verrattuna on viistyvi. Vakuutustilaston mukaan
ol siten vuonna 1948 kotimaisten vakuutusyvhtiéiden myontdmii
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elinkorkovakuutuksia 6355 milj. mk:n arvosta, kun sen sijaan
maan henkivakuutuskanta oli samanaikaisesti 59 126,1 milj. mk.

2. Palkkatulot inflaatiokautena.

Melko yleinen perinndinen kéasitys palkkatuloista inflaatiovai-
heessa on se, etti vaikka palkkatulot rahamaiiréisesti inflaatio-
kautena nousevat ja ovat sikdll enemmin tai vihemmin kiin-
tedstl médrattyjd korkotuloja edullisemmassa asemassa, rahapalk-
kojen nousu el kuitenkaan vastaa rahan arvon alenemista. Palkalla
eldvien reaalipalkka niiin ollen alenee ja heiddn taloudellinen ase-
mansa siis huonontuu. Palkkatulon saajien ryhméltikin tapahtuu
tiaten, vaikkakin suhteellisesti paljon vidhilsemmissd méidrissi
kuin korkotulon saajilta, tulon siirtoa muiden yhteiskuntaryhmien,
lihinnd yrittdjien, hyvéksi.

Tamé perinnéinen kisitys el kuitenkaan ilman muuta kaikissa
olosuhteissa eikd kaikkien palkallaanecldjiryhmien osalta pida
paikkaansa.

Tosin esim. Saksan suurinflaatiosta ensimméiisen maailman-
sodan aikana saadut (jdlleen lahinnd Bresciant-Turronin kuvauk-
seen perustuvat) kokemukset olivat suurin piirtein tdmén ennakko-
kisityksen mukaisia.

Saksassa tapahtul varsin huomattavaa reaalipalkkojen alene-
mista — cridt sotatarviketeollisuudessa toimineet tydlédisryhmit
muodostivat tosin poikkeuksen — jo sotavuosien aikana, jolloin
inflaatio vield oli varsin »kohtuullista» verrattuna sithen, mité
sodan jélkeen tuleman piti. Seuraava asetelma osoittaa Ruhrin
alueen kaivostyoldisten sekd Saksan kirjanpainajien reaalipalkka-
indeksin (1913 = 100) kehitystd ensimmiisen maailmansodan
aikana ja ensimmiisend vuonna (1919) aselevon solmiamisen jil-
keen:?

Ensimmiisenii aselepoa seuranneena vuonna reaalipalkat nayt-
tiavit osoittavan huomattavaa nousua. Vuoden 1918 marraskuun
vallankumous néytti antavan erittdin suotuisan poliittisen aseman
Saksan tyéliisille ja sen mukana n#kéjdin myoés mahdollisuuksia
palkkatason kohottamiseen. Jérjestdytynyt tyévienluokkahan tuli

1 Vrt. BresciaNI-TurroNI1, The Economics of Inflation, London 1937, s. 304.
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" Ruhrin alueen 5y g
Vuosi . - Kirjanpainajat
kaivostyolaiset :

1913 ‘ 100 100
1914 ‘ 93,8 07,2 |
1915 81,3 77,3 ‘
1916 | 60,6
1917 j 19,4
1918 54,1
1919 72,3

uuden Weimarin tasavallan varsinaiseksi tukipylviiksi, ja tdméa
asiaintila 161 leimansa koko uuteen valtakuntaan. »Weimarin perus-
tuslaki yritti sovittaa yhteen parlamentarismia ja syndikalismia
’sosiaalisen liberalismin’. . . keinoin; se oli toisin sanoen liberaa-
linen systeemi, joka otti huomioon voimakkaan tyévienliitkkeen
ja lyoviien voimakkaat ammattiyvhdistykset ja niiden pyrkimyk-
set.yt

Vallankumouksen ensi seurauksena oli palkkojen huomattava
nousu, kuten juuri todettiim. Mutta inflaatio sail aikaan sen, ettd
reaalipalkkojen nouseva kehitvssuunta nopeasti katkesi. Inflaa-
tion eri asteilla palkkakehitys oli tosin erilainen, mutta kokonai-
suutena katsoen vallankumouksen puhjettua nikojiaéin alkanut
reaalipalkkojen nousu joko pysithtyl tai vaihtul eriiissi vaiheissa
varsin huomattavaksi laskuksikin.

Seuraava asetelma osoittaa Ruhrin alueen kaivostyéldisten
reaalipalkkaindeksii (1913 = 100) kuukausi kuukaudelta vuosina

Kuukausi 1920 1921 1922 | 1923
Tammikuu .......... 80,0 84,4 83,1 47,7

| Helmikuu .......... 70,2 783 78,8 75,8
| Maaliskuv .......... 62,7 88,0 76,8 86,2
| Huhtikuu .......... 69,3 92,2 73,8 79,0
. Toukokuu .......... 66,4 | 95,9 80,7 69,0
Kesdakuu .......... 72,8 92,0 75,1 70,8
| Heindkuu .......... 74,4 86,5 69,5 47,8
| Elokuw wvssmsssmess 846 81,0 59,1 78,5
| Syyskuu ... 85,0 ' 89,9 ‘ 75,6 74,1
| Lokakuu .......... 91,8 82,2 51,6 81,2
| Marraskuu .......... 38,4 | 97,5 52,6 55,7
Joulukuu .......... | 85,3 90,5 62,2 73,8

! BrEsciaNI-TurroNt, m.i., s. 305.
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1920—1923, toisin sanoen Saksan varsinaisena suurinflaatio
kautena:?

Asetelma osoltlaa losin vain hiilikaivostyélidisen palkkakehi-
tystd, mutta suurin piirtein katsellen tydévien reaalipalkkojen
kehitys muillakin aloilla oli saman tapainen. Asetelman erityis-
plirteeni on reaalipalkan suuri vaihtelu jopa kuukaudesta toiseen.
Tissi kuvastuu ammattiyhdistysten taistelu reaalipalkkojen pita-
miseksi kithtyvin inflaation edistyessi »ajan tasallan, mutta myés
tissd taistelussa kerta toisensa jdlkeen kirsityt tappiot. Elinkus-
tannusten alituisen, tavattoman nousun vuoksi tuli ammattiyhdis-
tysten vaatimuksesta inflaation pahimmissa vatheissa 1923
yleiseksi sellainen palkanmaksusysteemi, jossa palkat sidottiin
elinkustannusindeksiin, toisin sanoen nostettiin automaattisesti
sitdi mukaan kuin elinkustannusindeksi kohosi. Mutta timikddn
el muodostanut tarpeeksi tehokasta suojaa reaalipalkkojen alene-
mistendenssid vastaan nind kuukausina, jolloin inflaation kulku
oli vlen nopeata. Elinkustannusindeksin laskeminen ja julkaisemi-
nen vel, vaikka sitd nopeutettiinkin, aina jonkin verran aikaa, ja
niin ollen palkat, jotka juuri julkaistun elinkustannusindeksin
perusteella méérittiin, elvit endd vastanneetkaan todellisia hinta-
suhteita, koska hintataso jilleen oli hyvin matkaa ehtinyt nousta.
Muutamissa teollisuudenhaaroissa elinkustannusindeksin nousuun
perustuva palkkakerroin korvattiin timin vuoksi Berlinissi palkan-
maksupéivind noteeratun dollarin kurssin perusteella lasketulla
kertoimella. Toisilla teollisuudenaloilla taas palkanmaksut muu-
tettiin jopa péivittiin tapahtuviksi. Mutta kaikesta huolimatta
»jokainen uusi jyrkkd Saksan markan huonontuminen . .... .
atheutti reaalipalkkojen putoamisen. Tyévienluokka reagoi vaati-
malla nimellispalkkojen korottamista, ja téiten sen onnistul toisi-
naan saada verraten korkea, jopa melkein sodanedellisen veroinen
reaalipalkka. Mutta ennemmin tai myéhemmin markan uusi luhis-
tuminen vihensi huomattavasti reaalipalkkoja. Sitd seurasi taas
uusia vaatimuksia tydviienluokan taholta, jne. jne.?

1 BRESCIANI-TURRONTI, m.t., s. 450.
2 BreEscIANI-TURRONI, m.t., s. 310.
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Tyoviestolle kokonaisuudessaan téami reaalipalkkojen alene-
minen korvautui kuitenkin osittain silld, ettd tyottomyys inflaatio-
vaiheessa viheni, jopa erédissi valheissa kiytdnnéllisesti katsoen
kokonaan katosi. Mutta inflaation huippuvaiheessa, vuodenvaih-
teesta 1922/1923 jalkimmaiisen vuoden lopulle, e1 edes titd kom-
pensaatiota enié tapahtunut, vaan tyottémyys alkoi jilleen, vaikka
ei keskeytyksettd, lisiéintyd. Erityisesti se kohosi vuoden 1923
jalkipuoliskolla, jolloin rahaolojen sekasorto wviikko wvitkolta tuli
yhd pahemmaksi.

Kokemukset Saksan inflaatiokaudelta ensimmaéisen maailman-
sodan jialkeen niyttivit siis, kuten sanottu, vahvistavan sita
ennakkokisitystd, ettd tyodpalkat, vaikka niiden nimellismairat
nousevatkin, eivdt scuraa inflaatiokehityksen mukana, jolloin
reaalipalkka alenee. Mutta kaikkialla eivdt kokemukset ole lain-
kaan samanlaisia. Niinpia Englannissa jo ensimmiisen maa-
ilmansodan yhtevdessi syntyneen ja sen Jilkeen vield jonkin alkaa
jatkuncen inflaation aikana -— sen mittasuhteet olivat tosin ylen
vaalimattomia Saksan inflaatioon verrattuna — tyéldisten reaali-
ansiot  niyttiviit  jaksavan hyvin seurata inflaatiokehityksen
mukana.

Palkkatyéviien asemaa inflaatiovaiheessa kisitellessiin huo-
mauttaa Neynes: »Taloustieteellisten oppikirjojen kuluneena lause-
partena on ollut, ettd palkat pyrkiviit jddméén hintojen jilkeen,
mistéi on seurauksena, ettii palkasta eldjén reaaliansiot supistuvat
hintojen kohoamisen ajanjaksona. Témé on usein ollut totta men-
nelsyydessit ja saattaa olla totta nykyisinkin, jos on kysymys sel-
laisista tydliaisluokan ryhmisté, jotka ovat jostakin syystd huonossa
asemassa lal huonosti organisoituja asemansa parantamiseksi. Mutta
ainakin Iso-Britanniassa ja samoin Yhdysvalloissa eriiit tirkeat
tyévoiman haarat kykenivdt hydtyméédn tilanteesta el vain saa-
malla ostovoimaan katsoen yhti suuren rahapalkan kuin heilld oli
ennenkin, vaan hankkien my¢s reaalista parannusta asemaansa
saamalla samanaikaisesti tydtuntiméiérdnsd vihenemiddn .....,
ja he saavuttivat tdmén (sikédli kuin Iso-Britarniasta oli kysy-
mys) aikana, jolloin yhteiskunnan kokonaisvarallisuus aleni.

1 KevnNes, A Tract on Monelary Reform, L.ondon 1923, s. 27.
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Sodanjilkeisinéd ensi vuosina, jolloin hintataso vield nousi, tyé-
vienluokka siten vahvisti suhteellista asemaansa yhteiskunnassa
kaikkiin muihin luokkiin paitsi yrittdjiin verrattuna. Erdissd mer-
kittdvissd tapauksissa se paransi asemaansa absoluuttisestikin saa-
malla — ty6ajan lyheneminen huomioon otettuna — jokaista tys-
ponnistuksen yksikkééd kohden korkeamman reaalisen korvauksen
kuin aikaisemmin. Tyévien asema oli siten selviisti edullisempi kuin
erdiden k e s k1l u o k a n kerrosten, jotka Keynesin mukaan seké
Englannissa ettd Ranskassa samoin kuin — ja vield monin verroin

suuremmassa MAArassi Saksassa ja Itdvallassa ennen muuta
olivat se ryhmi, joka joutui raskaimmin tuntemaan rahanarvon
alenemisen mukanaan tuomat epidkohdat. »Kaikkialla Euroopassa
tapahtuneen keskiluokan heikkenemisen vaikutukset — keski-
luokan, josta enimmiit hyvit asiat ovat lihtéisin — tdytyy hitaasti
tulla nikyviin tieteen ja taiteen rappeutumisena.n!

Kokemukset, joita Suomessa on saatu toisen maailman-
sodan aikana ja sen jilkeen vallinneen inflaatiokauden aikana,
kulkevat monessa kohden samaan suuntaan kuin ndmi Keynesin
havainnot oloista Erglannissa ja erindisissi muissakin maiss:
ensimmiéisen maailmansodan jilkeen.

Seuraava asetelma, joka on laadittu Sosiaalisen Aikakaus-
kirjan ja Suomen Pankin taloustieteellisen tutkimuslaitoksen jul-
kaisemien »Taloudellisten selvitysten» erl numeroita ja valtion
virkamiespalkkojen osalta Olavt Hongan (Virkamiesten palkat,
Helsinki 1946) ja hallitussihteert Nuorvalan (Virkamiesten palkat,
Talouselimi n:o 45/1948) selvityksid lihteind kévitien, osoittaa
eriiden keskeisten palkansaajaryhmien raha-ansioiden kehitystéi
inflaatioperiodin aikana. Kaikkien sarjojen osalta 1938 = 100,
palkat tarkoittavat vuoden viimeisen neljinneksen palkkoja (paitsi
maataloudessa, jonka palkat ovat elokuun lukuja) ja elinkustan-
nusindeksin luvut joulukuun indeksilukuja:

Vain inflaatiokauden kolmena ensi vuonna, vv. 1939—1941,
elinkustannusindeksin kehitys kidy kaikkien palkkaryhmien —
ilmeisesti myds teollisuuden, josta tiedot vuosilta 1940—41 puut-
tuvat — palkkaindeksien kehityksen edelld. Reaalipalkkojen tivtyi

1 KeyNES, m.t. s 30.



44 T'. JUNNILA

Raha-anstoiden indekst erdissi palkansaajaryhmissi

Suomessa vv. 1939—48, (1938 = 100).

1939'1940‘1931119-12{1943‘19-14,’1945}1945‘ 1947 1948

‘ | [

Elinkustannusindeksi .. 108] 131 152 182] 199 205 107| 471 727| 805

Maatalouden palkat,? ; | ‘ !
miehel: sswasverismss 102/ 107 138 193] 247 ‘277‘ 540[ 7227 954 1 283
naiset .............. 105‘ 110] 141 186| 239 272/ 574| 7961 179 1 694

Palkat teollisuudessa,? .. o5 | ; R R R BTN AN RS S RS 152
miehet .............. 105 — | — | 204[.230] 51} 532| 645 990 1227

2

naiset  .............. 101 — | — | 197 225 256 643 7261159 1380
Virkamiesten palkat | ‘ ; ‘

palkkaluokat  1—10 100 1()()‘ ]19‘ 148] 166| 183| 388| 415/ 685 754

11—20 H)()i 1000 110 124| 143 15[5; 298| 359 610 671

21—27 100] 100] 102 116] 135] 145 250] 288] 499 549

28— 38 100/ 100 100/ 115 139 148 233 255! 472 519

siis kautta linjan alentua. Mutta aleneminen ¢i ollut tasaista. Jo
téalloin huomataan, etti ruumiillinen tys kykeni jo inflaation alku-
vatheissa paremmin pitdmédn puolensa rahapalkkojen ja elinkus-
tannusten nousun viilisessit kilpajuoksussa kuin valtion virkamie-
histo (ja yksityisten liikelaitosten virkailijat olivat ilmeisesti téssa
suhteessa suurin piirtein valtion virkamiehistéon rinnastettavissa,
osittain vielikin huonommassa asemassa, vaikka tarkkoja tietoja
niiden palkoista tissi vhteydessd puuttuukin).
Vuonna 1942 ruumiillisen tyvén tekijdin rahapalkkojen indeksi
elinkustannus-

kohoaa — sekid maataloudessa etti teollisuudessa
indeksin nousua korkeammalle siilyttien tdmén asemansa jarkky-
méitta ldpl viimeisten solavuosien ja myds ensimmiisten sodan
jalkivuosien, jolloin inflaatio monessa suhteessa riehui pahimmil-
laan. Kehitys ruumiillisen tvén eri rvhmissid ja myds miesten ja
naisten kohdalla on hieman erilainen. Vield vuonna 1943 miesten
palkat ovat nousseet hieman enemmin kuin naisten, mutta seuraa-
vana vuonna naisten palkkojen nousu teollisuudessa ylittdd jo hie-
man miesten palkkojen nousun, ja siti seuraavana vuonna niin
kvl myés maataloudessa, eikd miesten palkkojen nousu sittemmin
vhtenidkédn asetelmaan sisdltyvdand vuonna saavuttanut naisten

1 Omassa ruoassa olevien kesdpdivildisten palkkaindeksi.
2 Keskituntiansioiden indeksi.
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palkkojen nousua. -— Teollisuustydliaiset olivat viela vuonna 1942
maataloustyoliisii hieman palkkojen nousussa edelld, mutta siiti
lihtien maatalouden palkal yleensid ovat nousseel prosenttisesti
enemmin. Huomattava kuitenkin on, ettd maatalouden palkkataso
oli asetelman lihtékohdassa, ja vleensidkin »normaaleina» 1930-
luvun loppuvuosina, varsin huomattavasti teollisuuden palkka-
tasoa alempi.

Ruumiillisen tvin tekijoiden palkkakehityvs Suomen iskeisen
inflaatiokauden aikana on siis kulkenut samoja linjoja, mita Key-
nes on todennut sen kulkeneen Englannissa ja eriniisissi muissa
maissa ensimmiisen maailmansodan jialkeen. Ruumiillisen tyén
tekijit Loisin sanoen eivdl vain ole voineet nostaa rahapalkkojaan
elinkustannusindeksin nousun tasolle, vaan sitd korkeammalle, vie-
lipit erdissii rvhmissé erittédin paljon korkeammalle, joten reaalipal-
kal ovat aivan ilmeisesti nousseet. [Elinkustannusindeksi saattoi
tosin varsinkin erdind vuosina, jolloin sithen aikaan rehoittaneen
smuslan porssiny hintoja el otettu indeksid laskettaessa huomioon,
antaa elinkustannusten todellisesta noususta litlan »lieviny kuvan,
mutta nimenomaan vuonna 1948 tami tekijd ei ole endéi samalla
tavalla vaikuttanut. T#std huolimatta juuri viimeksi mainittuna
vuonna palkat olivat varsin »reippaasti» sitd tasoa korkeammalla,
jota elinkustannusten nousu olisi edellyttdnyt. Néin ollen reaali-
palkat ovat aivan ilmeisesti inflaatiokautena ruumiillisen tyén
osalta parantuncet. Samalla on huomattava, ettd tyolaiset ovat
Suomessa, aivan kuten Englannissa ensimmiisen maailmansodan
jalkeen, myds monessa muussa suhleessa parantaneet asemaansa:
lomaetuisuudet ovat parantuneet, kiytdntooén on otettu erittdin
merkittava lapsilisijarjestelmd jne. Tdmé kaikki tekee tvévien
reaalisen aseman paranemisen entistddnkin ilmeisemméksi.

Se tosiasia, ettd ruumiillisen tydn tekijat nédin hyvin saattoivat
pitdd puolensa elinkustannusten inflaation seurauksena noustessa,
saa osittain selilyksensi poliittisista tekijoistd. Varsinkin vuosina
1945—47 oli palkkasulun yllapitdminen periti vaikeata mm. siksi,
etti tilanne maassa oli silloin sek# siséi- ettd ulkopoliittisesti arka
ja vakaantumaton. Mutta toisena vahvana tekijanid kehityksessa
oli myds se korkea tyéllisyvden aste, joka silloin vallitsi. Kun tyot-
tomyys oli vaihtunut tyévoiman puutteeksi — »ylityéllisyy-
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deksi» —, oli selvdd, ettd yrittdjien kilpaillessa niukasta tyovoi-
masta palkkataso pyrki nousemaan.

Asetelman virkamichiston palkkakehityksestd antama kuva
poikkeaa sen sijaan jyrkésti ruumiillisen tyén tekijoiden palklka-
kehityksestd. Alimmissakin palkkaluokissa, joissa raha-ansioiden
nousu kuitenkin on ollut prosenttisesti voimakkainta, palkkaindelksi
on kautta koko inflaatioperiodin elinkustannusindeksin nousua
hitaampaa. Ja vield paljon selvemmin témi kuvastuu keskikor-
keissa ja ylimmissé palkkaluokissa. Vield vuonna 1941, jolloin elin-
kustannukset olivat kuitenkin jo nousseet 50 97, palkka-asteikon
vldpddssi el oltu saatu minkéinlaisia korotuksia. Ja kun niité
sitten lopulta téillikin oli pakko myéntéd, ne laahasivat kaiken
atkaa pitkdn matkaa elinkustannusten nousun jéljessa.

Reaalipalkkatason aleneminen oli virkamichistén osalta néin
ollen varsin selvi. Tamidn palkannauttijaryhmin kohdalla perin-
niinen kisitys inflaation reaalipalkkaa alentavasta tendenssisli
piti siis tdsmilleen paikkansa. Mutta palkallaan elidjien kokonai-

suuteen verrattuna virkamiehistd — vaikka sithen vield lisittiii-
siinkin vksityisten liikelaitosten laaja virkailijakunta — on sit-

tenkin vain osa eiki mitenkiéin hallitseva osa palkannauttijoista.
Ruumiillisen tyén tekijoille lankeaa palkkatulojen suuri pédosa,
ja niiden kohdalla perinniinen kiisitys inflaation vailkutuksesta
palkkatulothin el Suomen éskeisen inflaatiokauden ajalta enédé ole
pitinvt samalla tavalla paikkaansa.

Se, minka takia virkamichisto tiissd suhteessa oli erl asemassa,
riippuu er1 syistd. Sen kohdalla et ensinnékéén ollut vaikuttamassa
samanlaisia poliittisia tekijsitd kuin ruumiillisen tyon tekijoiden
palkkakehityksessid vv. 1945—47. Virkamiehisté pdinvastoin yleen-
si lojaalisesti — lyhytlaikainen virkamieslakko el olennaisesti muuta
tdta asiantilaa — koetti omalta osaltaan ymmirtid niitd vaikeuk-
sia, joissa valtio oli sodan ja sen jilkeisten vaikeiden vuosien aikana,
ja vol sanoa, ettd valtiovalta tavallaan kdytti hyvikseen tita lojaa-
lisuutta pitdmilld virkamiehiston palkkatasoa ruumiillisen tyén
tekijoiden palkkatasoa suhteellisesti paljon alempana. Tamén vuok-
si palkkakehitys henkisen tydn tekijoiden osalta jéi sellaiseksi kuin
asetelmamme osoittaa, vaikka myos taalla sylitysllisyydestian puhu-
minen ol erdissd vaiheissa aiheellista. Myés henkisen tyon teki-
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joistd oli niict pikemmin puutetta kuin ylitarjontaa, vaikka »yli-
tyollisyys» el henkisen tyén kohdalla ollutkaan niin ilmeinen kuin
ruumiillisen tyén kohdalla. — Huomattava on myds, ettd valtio
oman virkamieskuntansa osalta kykeni paremmin valvomaan ja
noudattamaan palkansdénnostelypolititkkansa periaatteita kuin
monilukuisten ja erdissi suhteissa varsin vaikeasti valvottavissa
olevien yksityisten tvénantajien palveluksessa olevaan ruumilli-
seen tyohdén nihden. Edelleen on muistettava, ettd ruumiillisen tyén
tekijoilld on, mitii el suinkaan vol pitid vihiarvoisena asiassa vai-
kuttaneena seikkana, tukenaan suuri valtakunnallinen ammatilli-
linen jiirjestonsd ja mahtavat poliittiset puolueet, jotka hallituk-
sessa samoin kuin eduskunnassa kykenevit saamaan #diinensi pal-
jon paremmin kuuluville kuin poliittisesti jo suhteellisen vihii-
lukuisuutensa ja myés Jarjestymittomyytensd vuoksi verraten
vaatimatonta tekijdd edustava virkamiehists.

Virkamiehistén palkkakehityksessid, tarkemmin sanottuna alem-
pien ja ylempien palkkaluokkien vélisten aikaisempien palkka-
erojen kaventumisessa, scké siini, ettd virkamiehiston palkkataso
(joka kuitenkin on ollut ja on keskiméérin edelleenkin ruumiillisen
tyon palkkatasoa korkeampi) kokonaisuudessaan on alentunut suh-
teessa ruumiillisen tyén palkkoihin, nikyy eriis ilmis, joka niyttiaa
olevan inflaatiokausille melko tyypillinen, nimittiin palk ko jen
nivelloituminen, alempien ja ylempien palkkatasojen vili-
sen erotuksen kaventuminen. Sama ilmig on ollut todettavissa
myds, vaikkakin ehkii vihemmén jyrkkiini, pelkiistdéin ruumiillisen
tyon tekijoiden keskuudessa, missi ammattitaitoisen ja samalla
korkeammin palkatun tyévoiman palkkaus nousi yleensd suhteel-
lisesti vihemmin kuin ammattitaidottoman. Samaan ilmiéryh-
méidn kuuluu naisten ja miesten vilisen palkkatason osittainen
tasoittuminen sekd huonoimmin palkatun maataloustyéviieston
palkkatason hieman teollisuuden palkkatasoa suurempi nousu.

Palkkatason nivelloitumisilmis oli havaittavissa myds ensim-
méistii maaillmansotaa erl maissa seuranneen inflaatiokauden ai-
kanal. Miti tulee nimenomaan suurinflaation jalkoihin joutunee-

1 Tiat4 on kasitelty mm. Kansainvilisen Tydjirjeston julkaisussa Fluctuations
des salaires dans différents pays de 1914 a 1921, Genéve 1922.
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seen Saksaan, sieltii loteaa usein siteeraamamme Saksan inflaa-
tion erikoistuntija Bresciani-Turroni, ettid silloisen saksalaisen
inflaatiokauden »karakteristisin i1lmié oli erotuksen supistuminen
tydlaisten eri luokkien (ammattitaitoisten ja ammattitaidottomien,
nuorten ja vanhojen, miesten ja naisten) palkkojen vilillan.2
Etsiessiiin syitd tihdn 1lmigon Bresciani-Turroni viittaa ensin-
niikin sithen, ettd Saksan markan depresionnin edetessi huonoim-
min palkatut ammattitaidottomat tydldiset joutuivat nopeasti
reaalipalkassaan toimeentulominimin rajalle, ja kun reaalipalkkaa
el siitd endéd voitu alentaa, rahapalkkojen oli sen jiilkeen noustava
suurin piirtein rahanarvon alenemisen méidrdaméssi tahdissa, kun
sen sijaan paremmin palkattujen ammattityéléaisten reaalipalkka-
tasoa voitiin vield pusertaa alas. Niin ollen heidéin rahapalkkojaan
voitiin korottaa suhteellisesti vithemmiin kuin ammattitaidotto-
mien, joille joka tapauksessa oli taattava toimeentulominimin edel-
Iyttimi vihimmiistulo. Samansukuinen syvyv vaikutti epaileméatti
myds Suomessa varsinaisten solavuosien aikana, jolloin suoranai-
nen nilké eriiissii vaiheissa oli uhkaamassa ja elintaso todella pai-
numassa lihelle toimeentulominimin rajaa — niin suhteellinen ja vai-
keasti médirittivissi oleva kuin timi raja onkin. — Edelleen Bres-
ciani-Turront huomauttaa siiti, ctti sodan jilkeen tydvieston
poliittisen aseman yleisen vahvistumisen yhteydessid juuri ammat-
titaidottomat, jotka olivat olleet vihimmin jirjestyneitd, liittyivit
suhteellisesti suuremmin joukoin ammattiyhdistyksiin ja saivat
niin ollen palkkataistelussa sen lisdedun, joka jo aikaisemmin oli
ollut vaikuttamassa jirjestyneiden ammattitaitoisten tyéliisten
palkkatasoon. Suomessa oval #skeisen sodan jilkeen hieman
samansukuisel ilmiot olleet nivelloitumisen syynid. Myds meilld
ammattivhdistyslitke rekrytol runsaasti uusia kannattajia, ja osit-
tain — esim. maataloustyéldisten ollessa kysymyksessd — juuri
heikommassa asemassa olevien tyélidisryhmien joukosta. Mutta
eniten ehkid meilla vaikutti kuitenkin se seikka, ettd wvéalirauhan
jalkeisissd poliittisissa oloissa, kahden silloin ldhes tasavahvan
tyéviienpuolueen kilpaillessa »tydlidisten sieluistan, dénestéjimas-
soina eniten merkitsevien laajojen ammattitaidottomien tydliis-

1 BreEsciaNI-TurroN1, m.t., s. 313.
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joukkojen voi havaila — tietoisesli tai stiedottomasti» — tulleen
erityisesti suosituiksi esim. valtion harjoittamassa palkansidéinnds-
telypolitiikassa.

3. Inflaation yatkutus yrittéjénvoittothin.

Edelld todettiin taloustieteellisten oppikirjojen perinniisend
oppina olleen, etté inflaatio vaikuttaa alentavasti reaalipalkkoihin.
Yhta perinteellisend véittdménd oppikirjoissa on ollut, ettd yrit-
tajanvoittoja inflaatio — tai yleensit nousevien hintojen kausi —
lisé4 ja ettd inflaatio niin ollen on yrittdjakunnalle suhteessa mui-
hin yhteiskuntaluokkiin edullista aikaa. Ja Keyneskin, joka ldhinnéa
Englannista ensimméisen maailmansodan aikana ja jélkeen tehtyi-
hin havaintothin vedoten kiistdd edellisen viitteen palkkansa-
pitivyyden — vksityisid palkansaajaryhmid lukuunottamatta —
on innokkaasti valmis mydntdméén jalkimmiisen todenperiisyy-
den: »On kauan tunnustettu niin hyvin litkemaailman kuin talous-
tieteilijéiden taholta, ettd nousevien hintojen periodi tietéiéd kiitho-
ketta yrittelidisyydelle ja on edullinen litkemiehille . . . .. Oli sitten
kysymyksessi kauppias tai teollisuudenharjoittaja, hén yleisesti
ostaa ennen kuin hiin myy, ja ainakin varastonsa erdén osan suh-
teen hidnen on aina varauduttava sithen riskiin, ettd hinnat tilla
villin muuttuvat. Jos tilléin kuukaust kuukauden jélkeen hénen
varastonsa arvo nousee héinen kisissédn, hin myy aina paremmalla
hinnalla kuin héin on odottanut ja hankkit titen odottamatonta
voittoa, jota hén el ollut ottanut laskelmissaan huomioon. Sellai-
sena aikana kaupan harjoittaminen tulee kohtuuttoman helpoksi.
Jokaisen, joka vol lainata rahaa ja jolla el ole poikkeuksellista epé-
onnea, on pakko voittaa ... .».

Se, ettd inflaatiokausi yleensi on ainakin aikaisemmissa inflaa-
tiovaiheissa osoittautunut suotuisaksi yrittdjikunnalle, saa seli-
tyksensd kahdenlaisesta asiaintilasta. Toinen on se, ettd yrittajat
yleensd suuremmassa tal vihemmissi méérdssd toimivat laina-
varoilla ja pédsevit niin ollen osallisiksi — velkojensa reaaliarvon
alituisesti vihentyessi — siitii omalsuuden siirrosta, joka inflaatio-

1 KevNESs, A Tract on Monetary Reform, s. 18—19.
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kautena tapahtuu rahasaatavien omistajilta, meikildisissi oloissa
lahinna tallettajilta, velallisille. Tamé#n kirjoittaja on toisessa
vhteydessi? selvittinyt nitd tavattomia tapploita, joita rahasaata-
vien omistajille on meiddnkin maassamme #skeisen inflaatiokauden
aikana koitunut. Tdméa menetys on muodostunut toisaalta eduksi
osaksi valtiolle, joka on monikymmenmiljardivelallinen myéskin
kotimaassa, mutta pédosaksi kuitenkin maan yrittdjikunnalle,
jonka kisiin erilaisina luottoina talletusten virta lihinné on pank-
kien vélitykselld kulkeutunut.

Nimityksisté kiisteleminen on tietysti makuasia, mutta ilmei-
sesti olisi edellisessd tapauksessa selvintd puhua pikemminkin
omaisuuden siirrosta kuin muutoksesta tulon jakaantumisessa.
Mutta myés tulon jakaantumisessa tapahtuu inflaatiokausina
sellaista muuttumista, joka koituu yrittdjikunnan eduksi.

Nousevien hintojen kautena — jo tavallisissa »kohtuullisissa»
nousukonjunktuureissa ja vield ilmeisemmin selvissd inflaatiossa
— tuotantokustannukset, joiden péitekijoind yleensd ovat tyo-
palkat ja materiaali- (raaka-aine-) kustannukset, niet yleensi pyr-
kiviit nousemaan yrittdjien myymien valmiiden tuotteiden hintoja
hitaammin. Ns. viivistysilmio, »lagy, on tissd ollut useina nousu-
kausina ja ainakin aikaisempina inflaatioperiodeina havaittavissa.
Tiallainen »lagy tietdd tietenkin yrittdjien volttojen kasvamista.

Tallainen asiaintila on luonnollinen, koska yrittdja juuri on se
distribut$éri, joka erl tuotannontekijéille jakaa kysyntii-tarjonta-
suhteiden mukaisesti niiden osuuden tuotantoprosessin tuloksesta,
ja hénelld on syytd lisdtd tuotantovilineiden kysyntd4 ja korottaa
niille maksettavia korvauksia vasta sitten, kun inflatorinen lisé-
kysyntd on ensin kohdistunut hédnen itse myymiinsd tuotteisiin
niiden hintoja kohottaen ja siten hidnen voittojaan lisiiten. Vasta
yrittéjlen voittoja tidten lisittyddn inflatorinen lisikysynti levida
myds tydvoiman ja materiaalin myyjille.

Tamén suuntainen kisitys yrittdjin asemasta inflaatiovaiheessa
on todella ollut, Keynesin toisessa yhteydessd kidyttdméaa ilmaisua
kéayttddkseni, »a commonplace of economic text-booksy. Taméi

2T. JunNIiLa, Inflaatio ja rahaomaisuus, Kansantaloudellinen Aikakauskirja
n:o 4, 1948.
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ilmenee esim. toistaiseksi miltel ainoasta hiukankin vaativampia
mittoja tayttavista — vaikka nyl jo auttamattomasti vanhentu-
neesta

alkuperiisestd suomenkielisestd kansantaloustieteen oppi-
kirjakst tarkoitetusta yleisesityksestd, nim. Nevanlinnan »Yhteis-
kunnallisen talouselamin péépiirteistin. Selostettuaan erilaisten
tulojen asemaa ensin noususuhdanteen akana Nevan-
linna toteaa, etté varsinkin alkavassa nousukonjunktuurissa yrit-
tdjdn tulo kasvaa skun tuotteiden myyntihinnat jo ovat entistidén
korkeammat, mutta tuotantokustannuksct, nimenomaan tyé-
palkat, eivit vielid ole kohonneet vastaavasti».! Ja vastaavasti varsi-
naisessa rahanarvon alenemisvaiheessa Nevanlinnan mukaan »nou-
sevat tuotteliden hinnat, joita el heti vastaa yhtéd suuri tuotanto-
kustannusten nousu . . ., lupaavat tuottajille entistdéin suurempaa
volttoar.

Tami oppikirjojen perinniinen kiisitys on kuitenkin sellainen,
ettd sithen on syytd suhtautua kokemuksen tosiasioiden valossa
ainakin nykyisissa olosuhteissa varauksin. Edelld on juuri osoi-
tettu, miten perinndinen késitys tydépalkkojen (rahapalkkojen)
jilkeen jéddmisestd nousevan hintatason aikana el nykyisin — tyo-
vieston ammatillisen Jérjestiviymisen vahvistuttua ja polittisen
aseman suurestl voimistuttua -— en##d suinkaan kaikissa olosuh-
teissa pidi paikkaansa. Edelld olevasta kiivi mm. ilmi, etti #skei-
sen inflaatiokautemme alkuvuosia lukuunottamatta tyévien raha-
palkat nousivat elinkustannusten kanssa eivit vain rinta rinnan,
vaan niiti Jopa nopeammin, joten tydviestd ainakin eréilti osiltaan
saattol vaikeina inflaatiovuosina jopa parantaa reaalista asemaansa
— sikdli kuin virallisen elinkustannusindeksin kehitystd todella
voidaan pitdd elinkustannusten todellisen nousun osoittimena.

Kysymykseen yrittdjien myymien valmiiden tuotteiden ja
palkkakustannusten suhteellisesta kehityksestd inflaatiokautena
el kuitenkaan saada selvyyttd tyopalkkojen ja elinkustan-
nusten keskindistd kehitystd vertailemalla, koska elinkustan-
nusindeksin taso riippuu monista muistakin téirkeistd hintaryh-

1 E. NEVANLINNA, Yhieiskunnallisen talouseldmdn pddpiirteet, Porvoo/Helsinki,
s. 101.
2 NEVANLINNA, m.l., s. 347.
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mistd — ja inflaatiovuosina juurt nédmi vaikuttivat osittain elin-
kustannusindeksin nousua jarruttavasti — eikd suinkaan yksistién
vain tuotannollisten yrittdjien myymien valmiiden tuotteiden hin-
noista. Hieman paremman kuvan tutkittavasta asiain tilasta antaa
tukkuhintaindeksin ja nimenomaan kotimaisten tavarain tukku-
hintaindeksin »teollisuustavarainy ryhmien hintakehityksen vertailu
teollisuuden palkkakehitykseen. Tdméd on inflaatiovuosilta suori-

teltu seuraavassa asetelmassa:

Teollisuustyiliisten palkkaindekst* (1938 = 100) ja teollisuustava-
rain tukkuhintaindeks (VIII 1938—VII 1938 = 100):

1944/1945/1946/ 1947 19;18|
\

Vuosi 51939‘19-10‘19»11‘1942;1943

Palkat teollisuudessa

miehet :cossmoosmesns 105 —  — 204 230 251 532 645 920 1227

naiset .............. 101 — | —— 1971 225 256/ 643 726 1 159 1 380
Teollisuustavarain tukku- | |

hintaindeksi  ........ 118 148 179 220, 246 263 509/ 553 677 872

Teollisuustuotteiden hintakehityksen suhde teollisuuden tyo-
palkkojen kehitykseen inflaatiovuosien aikana poikkeaa melkoisesti
elinkustannusindeksin ja teollisuuden palkkojen suhteesta, jota
sivulla 44 oleva asetelma valaisee. Elinkustannukset jéaividt jo

vuonna 1942 — vuosilta 1940—41 e1 asetelmaan valitetlavasti
sisiillv  teollisuuden palkkataso — jilkeen palkkojen mnoususta.

Teollisuustavarain tukkuhinnat pysyiviit sen sijaan vuodet 1942—
kehi-

44 suhteellisesti teollisuuden palkkoja hieman korkeampina
tys nilinii vuosina oli siis perinnéisen kaavan mukainen. Mutta suu-
ren »palkkavyoryny vuonna 1945 tapahtui kiédnne, teollisuuden
palkkaindeksi sivuuttaa seki miesten ettit varsinkin naisten koh-
dalla teollisuustavarain tukkuhintaindeksin nousun. Tillaisena
tilanne on pysynyt -—— erotuksen palkkojen nousun ja teollisuus-
tavarain hintojen nousun vililli yhd suurentuessa — myds vuo-
sina 1946 —1948. Vuodesta 1945 lihtien ci teollisen yrittdjin siis

vol enid kalsoa saaneen etua ainakaan palkkakustannuksissa

1 Vuoden viimeisen neljanneksen palkkataso.
2 Joulukuun indeksi.
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valmiiden tuotteiden hintoithin verrattuna ilmenevin »lag’iny
takia. Palkkakustannukset ovat piinvastoin nousseclt valmiiden
hyodykkeiden hintoja paljon nopeammin, ja vanha perinnéinen
kisitys yrittdjdn suotuisasta asemasta inflaatiovaiheessa el siis
ainakaan téltd osalta ole pitinyt paikkaansa Suomen iskeisen
inflaation vaikeimpina vuosina.

Toinen tekijd palkkakehityksen rinnalla, joka muuttaa talous-
tieteellisten oppikirjojen perinnéistii kuvaa yrittdjan suoluisasta
asemasta nousevien hintojen aikana yrittéjille epdedulliseksi, on se,
ettii yrittdjdn tuottamien tavarain tai palvelusten hintojen nousua
inflaatiokautena jarruttava hinnansédédnnéstely on kehit-
tynyt paljon aikaisempaa tehokkaammaksi. Suomen oloissa on
riikein esimerkki tdstd v u o k rie n kehitys dskeisen inflaatiomme
aikana. T#td kirjoitettaessa, lokakuussa 1949, vuokraindeksi on
iskeisistd korotuksista huolimatta yhd niin alhainen kuin 192
pistettd elinkustannusindeksin yleisen pisteluvun ollessa samaa
basista kiyttien 808 pistetti (elokuun 1949 indeksi) ja tukkuhin-
tojen 984 pistettd (VIII. 38—VIIL. 39 = 100).

Eri yrittdjaryhmien asema inflaatiovaiheessa saattaa olla sdén-
nostelyn tehokkuudesta ja monista muista tekijoistd rippuen
periiti erilainen. Juuri se yrittdjiryhmé, jonka tehtiavina on myyda
asuntojen tuottamia »palveluksiay, vuokrakiinteistéjen omistajat,
niyttiviit erl maissa ja eri inflaatiokausina joutuvan vaikeimpaan
asemaan. Vuokria on ilmeisesti verraten helppo siadnnéstelld, ja
toisaalta ne ovat yh# suurempaan vaikutusvaltaan péésseen
(teollisuus-) tydviden menoissa varsin huomattava tekijd, ja sen
vuoksi niiden »kurissa pitdmiseksi» kohdistetaan siddnnéstely-
viranomaisten toimesta erityistd huomiota.

Stephan Zwetg toleaa muistelmateoksessaan »Eilispiaivin maa-
ilmayn, joka mielenkiintoisella tavalla koskettelee Itivallan inflaa-
tiovuosia ensimméisen maailmansodan jalkeen, miten kuluttajat
inflaation kaikkien kurjuuksien keskelld kuitenkin saivat nauttia
erdstd erittiin térkedtd etua, nim. saivat asua kéytdnnéllisesti
katsoen ilmaiseksi tehokkaan vuokransdéinnostelyn ansiosta. »Pian

vuokralainen maksol keskisuuruisesta huoneistosta Itdvallassa
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koko vuodessa vihemmén kuin yhdestd alnoasta piivillisestént.
Ja alvan saman aslaintilan Saksasta vastaavana aikana toteaa
Bresciani-Turroni: »Vuosina 1922 ja 1923 vanhojen talojen vuokrat
muodostuivat markan nopean arvonalenemisen vuoksi mitdtts-
miksi. Téasté johtuen talojen arvo laski suuresti. Monien omistajien,
joiden kisissd talot nyt olivat arvottomia, koska vuokrat eivit
peittineet yllapitokustannuksia, oli pakko myydd ne. Saksalainen
tilasto osoittaa, ettd inflaatioperiodin aikana talo-omaisuuksien
vaithtumisnopeus oli paljon korkeampi kuin ennen sotaa.Ulkomaa-
laiset ja myds saksalaiset keinottelijat ostivat tilléin suurin jou-
koin taloja»®. Samaan seikkaan on viitannut myds Eulenburg laa-
jassa artikkelissaan »Die sozialen Wirkungen der Wihrungsver-
hiltnisse»®.

Ja kun huomautetaan, ettii yrittdjit reaaliomaisuuksien omista-
jina ja nimenomaan sen velkaisina omistajina hystyvit inflaatiosta,
on toisaalta huomattava, ettd moni yrittdjd, esim. kaupplas, saat-
tol hintojen nousun alkaessa, inflaation ollessa vield verraten koh-
tuullisella asteella, hieman kohonneiden voittojen houkuttelemana
myydd tavaravarastonsa — hyvédd rauhanajan tavaraa -— huo-
matakseen kohta sen jiilkeen, eltiéi vastaavilla hinnoilla eivoitu
hankkia uutta samanlaista, vaan ehké vain jotakin huonoa sota-
ajan korvikelavaraa, jos sitikidn. Témin vuoksi yrittdjisaattol
inflaatiokautena myos reaalisesti suuresti koyhtyé. Zweig dsken
viitatussa muistelmateoksessaan, kuvaillessaan Itivallan inflaatio-
ajan sekasortoa, kertoo mm. mitenké hintojen mielikuvituksellisesti
kohotessa jokin tavara »maksoi litkkeesséd, jonka omistaja oli
oikeaan aitkaan korottanut hintaa, kaksikymmentd kertaa enem-
min kuin toisessa, jossa kelpo kaupplas myl pahaa aavistamatta
tavaroitaan vield edellisen pdivén hintaan. Hédnen kunnollisuutensa
palkkana oli sitten liikkeen tyhjeneminen tavarasta yhdessd het-
kessi, silld toinen kertol asiasta toiselle, ja jokainen juoksi ja osti,
mité suinkin oli ostettavissa, piittaamatta mitéiin siitd, oliko se hi-
nelle tarpeellista vai el

1 StEPHAN ZWEIG, Eilispdivdn maailma, s. 323.

2 BresciaNt-TurroNt, m.t., s. 299.

3 8. 762, Jahrbiicher fiir Nationalékonomie und Stalistik 1924.
4 Zweia, Eilispdivdin maailma, s. 323.
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Mutta niin suuresti kuln muuttuneet olosuhteet ja muutkin sei-
kat pakottavatkin tarkistamaan sitii taloustieteellisten oppikirjojen
perinnéiskisitystd, ettd inflaatiokausi on nimenomaan yrittdja-
kunnalle suotuisaa aikaa, silti on asianlaita jatkuvasti niin, ettd
yrittdjikunta moniin muihin yhteiskuntaryhmiin verrattuna on
sittenkin paremmassa asemassa. Vaikka yrittdjd el pddsisikddn
hyétyméén hintojen noususta kustannuksia nopeammin ené yhti
suuressa méérdssi kuin aikaisemmin, hdnen velkojensa reaaliarvon
viheneminen helpottaa useimmissa tapauksissa hdnen asemaansa.
Ja kun inflaatio tavallisesti myés on suuren tavarain puutteen
aikaa, jo tdmé asiaintila tekee hyédykevirtaan nihden keskeisessi
jakajan asemassa olevan yrittdjian aseman kuitenkin yleensii ver-
raten edulliseksi. »Myyjan markkinat» ovat jatkuvasti yhi yritti-
jille suotuisampaa aikaa kuin se taloudellisten olosuhteiden tila,
jota »ostajan markkinat» luonnehtivat.

Erdénd osoituksena tistd, johon usein vedotaan, on se, etti
inflaatiot vihentdvit suuresti konkurssien lukumidrdda. Tamiin
kirjoittaja on toisessa yhteydessi® osoittanut, mitenkd Saksan suu-
rinflaation aikana ensimmiisen maailmansodan jilkeen konkurs-
sien lukuméidrd suuresti viheni. Sama asiaintila voidaan varsin
selvistl todeta myds Suomesta dskeisen inflaatiomme aikana. Vuo-
sina 1935—1938 (jolloin vaikeat pulavuodet jo oli voitettu ja yrit-
téjille verraten suotuisa »normaaliy aika vallitsl) maassamme pan-
tiin vireille vuosittain keskimidrin 612 vararikkoa. Inflaatioperio-
din eri vuosina konkurssien lukuméiird sen sijaan alenemistaan
aleni ja painui lopulta vain murto-osaan tdstd normaalivuosien
keskimiiristd, kuten ndkyy seuraavasta asetelmasta:

Vireille pannut vararikot Suomessa vo. 1939—1948:

Vuost .. 1939 1940 1941 1942 1943 1944 1945 1946 1947 1948
529 265 180 117 109 101 79 108 115 140

Konkurssien lukuméérd on siis Suomessakin inflaation olosuh-

teissa suuresti vithentvnyt, ja kuvaavaa kylld, niiden vihimmiis-
it A, J

midrd sattuu vuoteen 1945, jolloin inflaatio oli pahimmillaan.

Keynes’in toteamus, jonka mukaan nousevien hintojen kautena

5 T. JunNILs, Inflaation vaikutus tuotanfoon ja tyollisyyteen, Kansantaloudelli-
nen Aikakauskirja 3/1949, s. 233.
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sthe business of trade becomes unduly casy», névitédd siis pitdneen

paikkansa myds meillid dskeisten vuosien kuluessa.

Edelld on kysymysti inflaation vaikutuksesta tulon jakaantu-
miseen kisitelty rahapddoman suomien korkotulojen, tvépalkkojen
ja yrittdjintulojen kohdalta. Ensin mainitun ryhmin asema on
inflaation kuluessa riidattomasti vaikein, ja ilmeistd tulon siirtoa
tapahtuu jilkimmaiselle ryhmille, siis yrittdjille. Yrittijien asema
on kuitenkin nykyisisséi olosuhteissa, jolloin siddnnéstely puuttuu
entistd yksityiskohtaisemmin ja tiukemmin inflaation kulkuun, vi-
hemmién selvisti inflaatiosta hyotyvé kuin aikaisemmin; varsinkin
eriilld yrittdjaryhmilli on inflaatiokausina suorastaan suuria vai-
keuksia. Yrittdjien atkaisemman suotuisan »inflaatioposition»
heikentyessi keskimmiéisen ryhmin, palkannauttijain, asema taas
on parantunut. Nimenomaan ruumiillisen tyén tekijéiden palkka-
kehitys on viime inflaatioissa osoittanut kykyid hyvin seurata
inflaatiokausien hintatason nousua.

Suoritettu tarkastelu on ollut kaikkea muuta kuin tyhjentévii;
mm. sithen tiirkeddn tosiasiaan, ettéd seki »palkannauttijainy etti
»yrittdjieny ryhmit jakautuvat lukemattomiin alaryhmiin, joiden
asema inflaatiovaiheessa saalttaa olla peréiti erilainen, el ole voitu
puuttua juuri enempidi kuin viittauksenomaisesti, ja sellaisen
yrittdjien ja rahapdioman omistajien vilimuotoa edustavan ryh-
mén kuin osakkeenomistajien asema tulon saajina inflaatiovai-
heessa on kokonaan sivuutettu. — Nnnikédéin on »maankorko»-
ja »royalty» tulojen saajat, joilla meikiliisissi oloissa on vihiinen
tal olematon merkitys, sivuutettu, koska suppean artikkelin puit-
teissa on ollut pakko yrittdd keskittyid vain olennaisimpiin péié-
kysymyksiin. Ja esitys inflaation valkutuksesta tulon — ainakin
reaalitulon — jakaantumiseen vaatisi oikeastaan myés puuttumista
sellaiseen varsinaisen tulonjakaantumisprobleemin ulkopuolelle
menevadn mielenkiintoiseen 1lmiéon, kuin julkisten rasitusten
jakaantumiseen, jota inflaatio ilmeisesti erédissé suhteissa tavallaan
huomaamattomasti mutta silti perusteellisesti muuttaa, mutta
senkédn késittely el ole ollut néissd puilteissa mahdollista.

1 KeyYNES, A Tract on Monetary Reform,s. 19.
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