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Nykyaikaiselle  verotukselle  ei  ole  luonteenomaista  vain  sen  anka-
ruus, vaan myös sen  monimutkaisuus. Jo  sekin seikka,  että valtion väli-
tön verotus tapahtuu sekä tulon että omaisuuden perusteella, vaikeuttaa
suuresti  kokonaiskuvan  saamista verorasituksesta.  Nykyään  on  verotuk-
sessa  myönnetty  myös  kaikenlaisia  verovapauksia ja  alennuksia  niiden
vapauksien  lisäksi, juita kansalaiset ovat omavaltaisesti ottaneet itselleen

päästäkseen   edes   hiuka.n   pienemmillä  veroi]la.   Kysymystä  aviopuoli-
soiden   yhteis-   vai   crillisverotuksesta   kärjistää   tari)eettomasti   se,   että
veroasteikosta  sellaisenaan  on  miltei  mahdotonta  välittömästi  todeta,
kumpi  verotusjärjestelmä  missäkin  tapauksessa  on  esim.  verovelvollisen
kannalta  edullisempi.  On  siis  monia  verotuskysymyksiä  sekä  c7e  /Gge  /czf¢
että  de  /egG /G7mJ4,  joista  selväpiirteisen  kuvan  saaminen  ilman  perus-
teellista  erittelyä  on  hyvin  vaikeata.

Välittömien   verojen   aiheuttaman   kokonaisverorasituksen   havain-
nollistamiseksi   onkin    pariin    otteeseen   ryhdytty   erikoistutkimuksiin.
Näistä  on   huomattavin   7-.  Jcmnc./czn   suorittama  fyysillisille  henkilöille
välittömistä    veroista    aiheutuvaa    verorasitusta    koskeva    tutkimus.1
Tässä   tutkimuksessa   on   osaksi   taulukoin,   osaksi   graafisin   piirroksin
kuvattu  mm.  sitä,  kuinka  suuren  osan  toisaa]ta  tuloverotus,  toisaalta
omaisuusverotus  ottaa  esimerkkejä  varten  valittuihin  tulo-  ja  vara]li-
suusluokkiin  kuuluvien  verovelvollisten  tuloista.  Vaikka  tällä  menetel-

\ T. ]uNNiLA  -   G. MODf3EN,  Fyysillisten  henkilöiden  verorasilu£  Suomessa  i)uosina 1938

j'a  J945,  Suomen   Pankin   taloustieteellisen  tutkimuslaitoksen julkaisuja,  Sarja  8:  5,
Helsinki    1945.
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Kuvio 1. Käyrät edustavat tulo-ja omaisuusveron yhteenlaskettua määrää markkoina.

mällä on monia hyviä puolia, ei se mielestäni kuitenkaan anna riittävän

yhtenäistä kuvaa kokonaisverorasituksesta, kun vertaillaan erilaista tuloa
nauttivia  ja  erilaista   omaisuutta   omistavia   verovelvo]lisia   keskenään.

0lisi  siis  etsittävä  yksinkertainen  keino  verotuksen  graafiseksi  esit-
tämiseksi   samassa   kuviossa,   silloin   kun   verotus   määräytyy   kahden

perusteen kuten sekä tulon että omaisuuden nojalla, antamalla kumman-
kin   muuttujan   saada   kaikki   mahdolliset   arvot.   Graafisesti   voitaisiin
tietenkin  kahden  muuttujan  funktiota  kuvata  kolmiulotteisella  koordi-
naatistolla,   mutta  kuvion  selvä  esittäminen  tasolla  perspektiivipiirus-
tuksineen   olisi   kuitenkin   siksi   monimutkaista,   että   se   tuskin   vastaisi
tarkoitustaan.

Sen sijaan verotustutkimuksissakin voidaan käyttää monissa tieteissä
usein harrastettua tilastollista menetelmää, jonka avulla kahden muuttu-

jan funktiota voidaan kuvata  kaksiulotteisessa  koordinaatistossa ja joka
perustuu  tasa-arvokäyriin.  Tasa-arvokäyrähän  on  niiden pisteiden ura,
joiden  koordinaattien  ilmaisemat  muuttujien  arvot  antavat  funktiolle
yhtä suuren arvon.  Eri tasa-arvokäyrillä ei ole siis ainoatakaan yhteistä
pistettä.   Silloin  kun  funktio  kasvaa  kummankin  muuttujan  kasvaessa,
edustaa  kahdesta  tasa-arvokäyrästä  suurempaa  funktion  arvoa  aina  se,

joka  on  kauempana  origosta.
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Tutkiessamme  sekä  tulon  että  omaisuuden  perusteella  maksettavaa
verotusta  voimme  soveltaa  edellä  mainittua  menetelmää  esim.  siten,
että  annamme  koordinaatistossa  x-askelin  edustaa  verotettavaa  omai-
suutta ja  y-akselin  verotettavaa  tuloa.  Yhdistämällä  ne  pisteet, joiden
koordinaattien edustama tulo ja omaisuus merkitsevät yhtä suurta veron
kokonaismäärää,  saadaan  tasa-arvokäyriä,  joita  tässä  tapauksessa  voi-
taisiin  nimittää     esim.  samaverokäyriksi.  Nämä  käyrät  ovat  alenevia
sekä  kuperia  ylöspäin  siinä  tapauksessa,  että  joko  tulo-  tai  omaisuus-
verotus  tai  molemmat  ovat  progressiivisia.   Progressiivisuudesta johtuu
niin ikään,  että verrattaessa  mitä  tahansa  kahta veron  kokonaismäärää
keskenään, suuremman ja pienemmän veromäärän välinen suhde on aina
suurempi  kuin  vastaavien  samaverokäyrien  ja  origon  välisten  etäisyyk-
sien  suhde.   Esimerkin  vuoksi  on  kuviossa   1   kuvattu  111  veroluokkaan
kuuluvan   lapsettoman   verovelvollisen   maksett,avan   veron   kokonais-
määrää  tulon ja  omaisuuden  funktiona  o]ettamalla,  että  tulo-ja omai-
suusveroa on maksettava valtiolle vuodelta  1953  toimitettavaa verotusta
varten  säädettyjen  veroasteikkojen  mukaan]  ja  kunnallis-  ja  kirkollis-
veroa yhteensä  10  °/o  verotettavasta  tulosta.

Vielä  mielenkiintoisempaa  kuin  verrata  sellaisia  tuloltaan ja  omai-
suudeltaan  erilaisia  verovelvollisia,  joitten  on  maksettava  yhtä  suurta
veron kokonaismäärää, on tasa-arvokäyrien avulla kuvata tulonja omai-
suuden  funktiona  sitä  käytettävissä  olevaa  eli  disponiibelia  tuloa,  joka

jää  jäljelle,  kun  verovelvollisen  kokonaistulosta  on  vähennetty  hänen
sekä   tulon  että  omaisuuden  perusteella  maksamansa  verot.2 Jos  vero-
velvollinen  nimitt,äin  haluaa,  ett,ei  hänen  omaisuutensa  vähene,  on  hä-
nen  maksettava  omaisuusveronsakin  tuloistaan.  Niin  on  lainsäätäjäkin
tarkoittanut  verovelvollisen  tulon  omaisuusveron  lähteeksi, joten  omai-
suus  on  vain  veron  määräämisperuste.

Koordinaatistossa,  jossa   x-akse]i   edustaa   verotettavaa   omaisuutta

ja  y-akseli verotettavaa  tuloa,  alkaa  samaa  disponiibelia  tuloa  edustava
käyrä   tietystä   y-akselin   pisteestä,  joka   ilmaisee,   kuinka   suuri   tulon
määrä  on  sellaisen  verovelvollisen  saatava,  jolla  ei  ole  lainkaan  vero-

L  Laki  iulo-ja  omaisuusverolain 48  §..n  väliaikaisesto  mutiltamisesta,  a.nncttu  14  på.\v`ä.n-ä

ma.rra.skuuta   \952,  jzL   Laki   lulo-jo  omaisuusverolain  väliaikaisesta   muullamisesla   (49  g),

annettu  28  päivänä joulukuuta   1951.
2 LAURi  0.  AF.  HEURL",   Yksityinen   omistwoikeus ja  talouspoliliikka,   Kansz\ntzL\ou-

dcllinen  Aikakauskirja  195l:IV,  s.  277-280.
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Kuvio  2.  Käyrät  edustavat  disponiibelia  tuloa  markkoina.

tettavaa  omaisuutta,  jotta  hänelle jäisi  käyrän  edustama  disponiibeli
tulo.  Tämän  jälkeen  käyrä  kohoaa,  koska  verotettavan  omaisuuden
lisääntyessä  verovelvollisen  on  saatava  yhä  enemmän  tuloa  voidakseen
maksaa  omaisuusveronsa ja  tulon  kasvamisen  aiheuttaman  tuloveron
lisäyksen, jotta hänelle jäisi käyrän edustama disponiibeli tulo.  Sekä tu-
loveron   että   omaisuusveron   progressiivisuus   vaikuttaa   siihen,    että
käyrå kohoaa kiihtyvästi  (kuvio  2, joka on laadittu samojen veroasteik-
kojen  perusteella  kuin  kuvio  1).

Verrattaessa keskenään samaa disponiibelia tuloa nauttivaa omista-
matonta  ja   omistavaa   verovelvollista   havaitaan,   että   omaisuudesta
aiheutuvat  verot   eli   omistavan  ja   omistamattoman    verovelvollisen
maksamien  verojen  väJinen  erotus  on  suurempi,  kuin  omaisuusvero-
asteikko  sellaisenaan  ilmaisee.  Tämä johtuu  siitä,  että  omistava  vero-
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Kuvio  3.   Käyrät  edustavat  kokonaistulon  suhdetta  omaisuuteen  prosentteina.

velvollinen  joutuu   maksamaan   tuloveroa   siitäkin   tulosta,  jolla   hän
maksaa omaisuusveronsa ja joka siis ei ole hänen disponiibelia tuloaan.

Kuviosta  2  käy sitä paitsi selville,  kuinka monta prosenttia verovel-
vollisen  tulon  on oltava  hänen verotettåvasta omaisuudestaan, jotta  se

juuri  täsmälleen  riittäisi  hänen  verojensa  maksuun.  Tämän  ninrittäin
ilmaisee  disponiibelin  tulon  nollakäyrällä  olevan  kyseistä  omaisuutta
edustavan  pisteen  ja  origon  kautta  kulkevan  suoran  kaltevuuskulma.
Kyseisen  nollakäyrän  tietyssä  pisteessä  sivuavan  suoran  kaltevuuskul-
ma  ilmaisee  puolestaan,  kuinka  suuri  omaisuuden  niin  sanoakseni  vii-
meisen  erän  eli  rajaomaisuuden  tuloprosentin  tihisi  olla, jotta  se juuri

pystyisi korvaamaan  aiheuttamansa  veronlisäyksen.  Kuviossa  2  on  esi-
merkin vuoksi piirretty origon ja  19 000 000 markkaa  edustavan  nolla-
käyrän  pisteen  kautta  suora  A  sekä  nollakäyrää  mainitussa  pisteessä
sivuava  suora  8.

Vielä selvemmin voidaan kuvata sitä vaikutusta, joka kokonaistulon

ja   omaisuuden   tietynsuuruisella   suhteella   on   disponiibeliin   tuloon,
koordinaatistossa,  jossa   x-akseli   edustaa   verotettavaa   omaisuutta  ja

y-akseli disponiibelia tuloa  (kuvio  3). Yhdistämme nyt tässä koordinaa-
tistossa tasa-arvokäyrällä kaikki ne pisteet, jotka edellyttävät, että koko-
naistulo  on  tietty  proserittimäärä  omaisuudesta  eli  että  -  kuten  sitä
seuraavassa  nimitämme  -  tuloprosentti  on  vakio. Jollei  mitään  vero-
tusta olisi, kuvaisi samaa tuloprosenttia tietenkin origosta lähtevä puoli-
säde,  jonka  kulmakerroin  on  yhtä  suuri  kuin  kyseinen  tuloprosentti.
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jos sekä tulo-että omaisuusvero olisivat suhteelliset,  kuvaisi samaa  tulo-
prosenttia   edelleenkin   origosta   lähtevä   puolisäde,   mutta   sen   kulma-
kerroin  olisi  nyt  pienempi.  Sitä  vastaa  nimittäin  yhtälö

y -  (p  - p . vt  - vk) x

jossa p on kokonaistuloprosentti, vt tuloveroprosenttija vk omaisuusvert>-
prosentti.

Jos   vain   tulovero   on   progressiivinen,   niin   samaa   tuloprosenttia
edustava  käyrä  alkaa  orig.osta ja  nousee  alinomaa,  kunhan  vain  nouda-
tetaan  sitä  periaatetta,  että  tuloverotuksen  tulee  aina  jättää  suurem-
masta   tulosta   enemmän   jäljelle   kuin   pienemmästä.   Progressiivisuus
aiheuttaa  kuitenkin  sen,  että  mainittu  käyrä  nousee  hidastuen.

Jos  sekä  tulo-  että  omaisuusverotus  ovat  progressiivisia,  niin  samaa
tuloprosenttia  edustavat  käyrät  nousevat  origosta  alkaen  aluksi  kaikki,
mutta alemmat käyrät tiettyä tuloprosenttia  edustavaan  käyrään saakka
saavuttavat   äärel]isesti   maksimipisteensä,  jonka  jälkeen   nämä   käyrät
alenevat  kiihtyvästi,  lopulta  x-akselin  alapuolelle.  Sen  sijaan  mainittua
käyrää  korkeammat  käyrät  nousevat  alinomaa,  mikä johtuu  siitä,  että
tulon ja  omaisuuden  kasvaessa  kyllin  suuriksi  rajaveroprosentti  eli   -
verotustermiä käyttääkseni  - veroprosentti alarajan yli menevältä tulon
tai  omaisuuden  osålta saavuttaa määrätyn maksimiarvon  eikä  siis  enää
nouse.  Tiettyä  tuJoprosenttia  edustavan  käyrän  maksimipiste  merkitsee
nimittäin  sitä,  että  sen  ilmaiseman  omaisuuden  kohdalla  rajaomaisuus-
veroprosentin ja rajatuloveroprosentin summa on yhtä suuri kuin käyrän
edustama  tuloprosentti.  Toisin sanoen jos verovelvollisen omaisuus  tästä
tasosta  kasvaa  sen  tuoton  vastatessa  kyseistä  tuloprosenttia,  vaikuttaa
tämä   alentavasti   hänen   disponiibeliin    tuloonsa.   Jos   verovelvollisen
omaisuus on niin suuri, kuin tuloprosenttia edustavan käyrän ja x-akselin
leikkauspiste  osoittaa,  hänen  kaikki  tulonsa  menevät  veroihin.

Edellä  oleva  graafinen  menetelmä  on  sopiva,  silloin  kun  halutaan
havainnollistaa   määrätynlaisia   veroasteikkoja   tulo-  ja   omaisuusvero-
tuksen   yhteisväik`ttusta   tutkittaessa.  Jos   kuitenkin   halutaan   samassa
kuviossa  tarkastaa  minkälaisia  veroasteikkoja  tahansa  esim.  verouudis-
tuksia    laadittaessa,    voidaan    turvautua    seuraavanlaiseen    graafiseen
menetelmään.

Annamme   koordinaatistossa   x-akselin   edustaa   tuloveroprosenttia

ja  y-akselin  sekä  omaisuusveroprosenttia  että  tuloprosenttia  (kuvio  4).
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Kuvio  4.   x-akseli  edustaa  tuloveroprosenttiaja y-akscli sekä  omaisuusveroprosenttia
cttä   tuloprosenttia.

Tulovero-ja  omaisuusveroprosenttia  edustavan  koordinaatiston  pisteen

ja x-akselin  100  °,/o  edustavan  pisteen  kautta  piirretyn  suoran ja  y-akse-
lin  leikkauspisteen  y-koordinaatti  ilmaisee  tällöin,  kuinka  monta  pro-
senttia  tulon  on  oltava  omaisuudesta,  jotta  se  täsmälleen  riittäisi  sekä
tulo-  että  omaisuusveron  maksuun.  Tietenkin  se  voidaan  laskea  myös
kaavastaL  (merkit  ovat samat  kuin  edellä)

Vk
p _ TööTi:

Verovelvollisen   tuloprosenttia   edustavan   y-akselin   pisteen  ja    100  %
edustavan x-akselin pisteen kautta piirretyn suoran ja tulo-ja omaisuus-
veroprosentteja  edustavan  pisteen kautta  piirretyn y-akselin   suuntaisen
suoran   leikkauspisteen   y-koordinaatin   sekä   tuloprosenttia   edustavan

y-koordinaatin   erotus   ilmaisee   puolestaan,   kuinka   monta   prosenttia
verovelvollisen disponiibeli tulo on hänen omaisuudestaan. Jos mainittu
erotus on negatiivinen,  ilmaisee tämä tietenkin sitä,  kuinka monta pro-
senttia  verovelvollisen  omaisuudesta  on  hänen  maksamiensa  verojen ja
saamansa  tulon  välinen  erotus.  Tässä tapauksessahan eivät verovelvol-
]isen tulot riitä edes hänen verojensa maksuun.

Yllä olevassa koordinaatistossa voidaan tulo-ja omaisuusveron yhteis-
vaikutusta  havainno]1istaa  myös  yhdistämällä  tasa-arvokäyrillä  ne  pis-

1  HEURLiN,   m.Å.,  s.   281  -282.
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teet, jotka edustavat tuloveroprosentin vaihdellessa yhtä suurta tulon ja
tu]overon  vä]isen  erotuksen  suhdetta  omaisuuteen  prosenteissa  lausut-
tuna.  Verovelvo]lisen  disponiibeli  tulo  prosenteissa  hänen  omaisuudes-
taan on nyt näin saatu prosenttiluku, josta vielä on vähennetty omaisuus-
veroprosentti. Kyseiset  tasa-arvokäyrät ovat hyperbelejä, joiden asymp-
tootteja ovat x-akseli ja  x-akselin  100 °/o  edustavan pisteen kautta  tätä
vastaan  piirretty kohtisuora.  Se  näistä hyperbeleistä` joka  ]eikkaa  y-ak-
selia omaisuusveroprosenttia edustavassa pisteessä, ilmaisee siis y-koordi-
naateillaan, kuinka monta prosenttia kulloinkin verovelvollisen tulon on
oltava  hänen  omaisuudestaan, jotta  se  täsmälleen  riittäisi hänen  veroi-
hinsa. Kuvio havainnollistaa siten sitä seikkaa, että tietty tuloveron koro-
tus  aiheuttaa  sellaisenaan  suhteellisesti  sitä  suuremman  omaisuudesta

johtuvan verorasituksen kasvun, mitä korkeampi tu]overo alun perin on.
Omaisuudesta johtuvaksi  verorasitukseksi  katsotaan  tässä  paitsi  omai-
suuden  perusteella  maksettavia  veroja  myöskin  sen  tulon  aiheuttamaa
tuloveroa,  jolla   omaisuusvero   maksetaant.

Jos kuviossa 4 annamm; x-akselin edustaa  tuloveroprosentin   sijasta
rajatuloveroprosenttia  ja   y-akselin   vastaavasti   rajaomaisuuden   tulo-

prosenttia ja  rajaomaisuusveroprosenttia,  riin  hyperbeli,  joka  leikkaa
y-akselia    rajaomaisuusveroprosenttia    edustavassa    pisteessä,    ilmaisee
y-koordinaateillaan,   kuinka   suuri   rajaomaisuuden   tuloprosentin   on
oltava, jotta  se  vastaisi  omaisuuden  kasvun aiheuttamaa veionlisäystä.
Toisin  sanoen  se  ilmaisee,  kuinka  monta  prosenttia  tulonlisäyksen  on
oltava  omaisuuden  lisäyksestä, jotta  verovelvollisen  disponiibeli tulo ei
vähenisi  omaisuuden kasvun johdosta.

Paitsi  sitä,  että  veroa joudutaan  maksamaan  sekä  tulon  että  ornai-
suuden  perusteella,  vaikeuttaa  todellisen  kuvan  saamista  verorasituk-
sesta myös se seikka,  että osa tuloista voi olla verottomia.  Lain mukaan
tällaisia ovat nykyään mm.  talletusten korot, komiteapalkkiot, stipendit

ja   puolet   kansanedustajan   palkkiosta.   Laittomasti   onnistuvat   lisäksi
monet  saamaan  tuloja  verottomina  tulojen  salaamisen  ja  verotuksen
kiertämisen avulla. Jotkut saavat ammatissaan sellaisia sosiaalisia etuja,

joita  ei  lueta  heidän  verotettavaksi  tulokseen,  mutta jotka  silti  tyydyt-
tävät  heidän  tarpeitaan,  joten  niitä  voidaan  verrata  verottomiin  tu-
loihin.  Tavallaan verottomana  tulona voidaan pitää myöskin sitä  etua,

1  HEURLiN,  7n.Ä.,  s.  277-278.
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Kuvio  5.  Kukin käyrä
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edustaa  sitä  disponiibelia  tuloa,jonka  ilmaisee  sen  x-akselilla
olevan   päätepisteen   x-koordinaatti.

että  sattuu  asumaan  huoneistossa, jonka  vuokra  on  huomattavasti  alle
käypien   asumiskustannusten.

Verrataksemme  keskenään  verovelvollisia,  jotka  eroavat  toisistaan
siinä,  kuinka  suuri  osa  heidän  tuloistaan  on  verotonta,  esitämme vero-
velvollisten  disponiibelin  tulon  heidän  verotettavan  ja  verottoman  tu-
lonsa funktiona tasa-arvokäyrillä koordinaatistossa, jossa x-akseJ i edustaa
esim.  verotonta ja  y-akseli  verotettavaa  tuloa  (kuvio  5, joka  perustuu
samoihin   tuloveroasteikkoihin  kuin  kuviot   1,   2  ja   3).   Siinä  tapauk-
sessa, että asianomaisen tulo kokonaisuudessaan on verotonta, on hänen
disponiibeli  tulonsa  tietenkin  yhtä  suuri  kuin  hänen  kokonaistulonsa,

joten kyseinen tasa-arvokäyrä alkaa x-akselin siitä pisteestä, joka vastaa
käyrän   edustamaa   disponiibelia   tuloa.  ]os   tämä   kokonaisuudessaan
veroton  tulo vähenee tietyllä erällä,  niin asianomaisen on saatava luon-
nollisestikin  suurempi  erä  verotettavaa  tuloa  tilalle,  jotta  hän  pääsisi
samaan  disponiibeliin  tuloon  kuin  aikaisemmin,  koska  verotettavasta
tulosta  on  verot  vähennettävä.  Yhtä  suuret  verottoman  tulon  vähen-
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nykset  edellyttävät  yhä  suurempia  verotettavan  tulon  lisäyksiä,  jotta
disponiibeli  tulo säi]yisi samana,  kun verotettavan  tulon  noustessa vero-

prosentti  kasvaa  progressiivisuuden  johdosta.  Näin  ollen  disponiibelia
tuloa  kuvaava  käyrä  alettuaan  x-akselilta  lähestyy  y-akselia,  vaikkakin
hidastuen,   mutta   etääntyy   läht,öpisteen   kautta   piirretystä   suorasta,

jonka  kulmakerroin  on  -1   ja  joka  edustaisi  disponiibelia  tuloa  siinä
tapauksessa, että tuloverotusta ei olisi. Siinä tapauksessa taas,  että asian-
omaisen  tulo  kokonaisuudessaan  on verotettavaa,  on  hänen  disponiibeli
tulonsa  luonnollisestikin  yhtä  suuri  kuin  hänen  kokonaistulonsa,  josta
tulovero on vähennetty, joten  kyseinen tasa-arvokäyrä päättyy y-akselin
sellaista  verotettavaa  tuloa  edustavaan  pisteeseen,  joka  verovelvollisen
on  saatava,  jotta  hänelle jäisi  käyrän  edustama  disponiibeli  tulo.  Ly-
hyesti   sanottuna   disponiibe]ia   tuloa   kuvaava   tasa-arvokäyrä   päättyy
akseleille ja  on  sitä  kuperampi  akseleihin  päin,  mitä  progressiivisempi
veroasteikko  on.

Sinä  etuna,  jota  tietyn  tuloerän  verottomuus  jollekin  verovelvolli-
selle merkitsee,  voidaan pitää sitä tulon  määrää, joka samaan veroluok-
kaan  kuuluvan  kaikista  tuloistaan  veroa  maksavan  verovelvollisen  on
saatava  lisää, jotta  hän  pääsisi  yhtä  suureen  disponiibeliin  tuloon  kuin
edellinen.  Toisin sanoen  kyseinen etu on yhtä suuri kuin kaikista  tulois-
taan veroa  maksavan  verovelvollisen  kokonaistulo  vähennettynä  samaa
disponiibelia    tuloa    saavan    sel]aisen    verovelvollisen    kokonaistulolla,

jonka  tulosta tietty erä on verotonta.  Tiettyä verotettavaa ja verotonta
tuloa   saavan   verovelvollisen   kokonaistuloa   kuvaa   graafisesti   kyseisiä
tuloeriä   edustavan   pisteen  koordinaattien  summa  ja  siis  myös  kysei-
sen  pisteen  kautta   ~ 1  kulmakertoimena  piirretyn  suoran  ja  y-akselin
leikkauspisteen    y-koordinaatti.    Kun   tämä   puolestaan    vähennetään
kyseisen   pisteen   kautta  kulkevan   disponiibelin   tulon   tasa-arvokäyrän

y-akselilla   olevan   päätepisteen   y-koordinaatista,   saatu  jana   ilmaisee
kuviossa tietyn tuloerän verottomuudesta verovelvolliselle koituvaa etua.
Kuviosta voimme tällä tavalla saada mm. selville, kuinka nopeasti tämän
tietyn   tuloerän   verottomuudesta   koituva   etu   kasvaa   verovelvollisen
kokonaistulojen  noustessa.

Tässä  tutkimuksessa  käytetty  tasa-arvokäyriin  perustuva  graafinen
menetelmä  verorasituksen   kuvaamiseksi   soveltuu   myöskin   havainnol-
listamaan   monimutkaista   kysymystä   aviopuolisoiden   tuloverotuksesta.
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Kuvio  6.  x-akseli  edustaa  toisen,  y-akseli  toisen  aviopuolison  tuloa.  Kuviossa  ole-
vasta  kahdesta  käyräsarj.asta  alempi  edustaa  tiettyä  pienempää,  ylempi  tiettyä  kor-

keampaa   disponiibelia   tuloa.   Kuvio   perustuu   kuviteltuihin   veroasteikkoihin.

Aviopuolisoiden  yhteenlaskettua  disponiibelia  tuloa  voidaan  nimittäin
nyt  kuvata  kummankin  aviopuolison  verotettavien  tulojen  funktiona
tasa-arvokäyrillä   koordinaatistossa,   jonka   x-akseli   edustaa   toisen   ja

y-akseli  toisen  aviopuolison  verotettavaa  tuloa  (kuvio  6, joka  perustuu
kuviteltuihin   veroasteikkoihin).   Siinä   tapauksessa,   ettå  aviopuolisoja
verotettaisiin  heidän  yhteenlasketusta  tulostaan,  ilman  että  heidän  sal-
litaan  tehdä verotusta silmällä pitäen minkäänlaisia vähennyksiä  tulois-
taan,   on   luonnollisestikin   se   yhteenlaskettu   kokonaistulo,   joka   hei-
dän  on  saatava, jotta  heille  yhteisesti jäisi  tietynsuuruinen  disponiibeli
tulo,  täysin  riippumaton  siitä,  kuinka  tämä  kokonaistulo  on  jakaan-
tunut   kummankin   aviopuolison   kesken.   Näin   ollen   tietynsuuruista
disponiibelia   tuloa   kuvaa   akselien   välinen  jana,  jonka   kulmakertoi-
men  itseisarvo  on  1   (kuvio  6,  A-janat).  Niitä  tapauksia,  joissa  ainoas-
taan   toisella   aviopuolisoista   on   verotettavaa   tuloa,   edustavat  janan
molemmat  päätepisteet  akseleilla,  sillä  näiden  koordinaatit  ilmaisevat
sitä  verotettavaa  tuloa, joka  kokonaisuudessaan  on  saatava, jotta jäisi

jäljelle janan  edustama  disponiibeli  tulo.
Se  tapaus,  että  aviopuolisoja  verotetaan  heidän  yhteenlasketun  tu-

lonsa  perusteella,  mutta  pienempituloisen  aviopuolison  sallitaan  vähen-
tää  määräosuus  tulostaan,  merkitsee  samaa,  kuin  että  aviopuolisojen

yhteenlaskettu tulo on kokonaisuudessaan verotettavaa, jos vain toisella
heistä on tuloa, mutta osa siitä on verotonta, jos kummallakin on tuloja,
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ja  että  tämä veroton  tulo  on  sitä suurempi,  mitä  lähempänä  aviopuo-
lisojen  tulot  ovat  toisiaan.  Toisin  sanoen  se  kokonaistulo, joka  heidän

yhteensä on saatava, jotta jäisi jäljelle tietty disponiibeli tulo, on suurim-
mil]aan  silloin,  kun  vain  toisella  aviopuolisolla  on  tuloa, ja  pienenee,
kunnes  kummankin  aviopuolison  tulot  ovat  yhtä  suuret.  Verotuksen

progressiivisuudesta  johtuu,   että   tämä   kokonaistulon   pieneneminen
hidastuu  molempien  aviopuolisojen  tulojen  lähetessä  toisiaan.   Koko-
naistulon  pieneneminen  disponiibelin  tulon  säilyessä  samana,  rierkitsee
nimittäin   asiallisesti,  että   veroton   tuloerä  kasvaa  ja  että  verotettava
tulo  pienenee,  aiheuttaen sen,  että verottoman tuloerän  kasvun tuoma
etu  suhteel]isesti   pienenee   huolimatta  sen  absoluuttisen  määrän  nou-
susta.  Tämä  on  yhteydessä  sen  jo  aikaisemmin  toteamamme  seikan
kanssa,  että  tietyn  tuloerän  verottomuuden  verovelvolliselle  tuoma  etu
on  sitä  suurempi,  mitä  suurempi  hänen verotettava  tulonsa  on.  Edellä
olevasta   seuraa   graafisesti,   että   disponiibelin   tulon   tasa-arvokäyrä
kuvatussa  tapauksessa päättyy akseleille, jotka  edustavat aviopuolisojen
tuloja,  sekä  on akseleihin päin kupera  (kuvio 6, B-käyrät).. Kun vähen-
nys suoritetaan aina nimenomaan pienempituloisen aviopuolison tulosta,
niin kyseinen tasa-arvokäyrä on  symmetrinen koordinaattikulman  puo-
littajan  suhteen.

]os  kuitenkin  yhteisverotusta  silmällä  pitäcn  pienempituloisen  avio-
puolison tulosta suoritettava]la vähennyksellä on tietty enimmäismäärä,
niin  se  merkitsee  samaa,  kuin  että  aviopuolisojen  yhteenlaskettu  koko-
naistulo   disponiibelin   tulon   säilyessä   samana   on   riippumaton   siitä,
kuinka   tämä  kokonaistulo   on  jakaantunut  kummankin  aviopuolison
kesken,  silloin kun pienempituloisenkin aviopuolison  tulo on niin suuri,
että  siitä  suoritetaan  verotusta  varten  enimmäisvähennys.    Graafisesti
edellä   oleva   merkitsee   sitä,   että   tietystä   tasa-arvokäyrästä   ylöspäin
aviopuolisoiden   disponiibelia   tuloa   edustavat   tasa-arvokuvaajat   ovat
määrätyltä osalta keskikohdaltaan suoria, joiden kulmakertoimen itseis-
arvo  on  1   (kuvio  6,  B-käyrän  MN-jänteet).  Mainittujen  suorien  osien

päätepisteet  muodostavat  kaksi  akselien  suuntaista  puolisädettä,  jotka
päättyvät  samaan koordinaattikuJman  puolittajan  pisteeseen  (kuvio  6,
QLM-ja  QN-puolisäteet).   Tämä  piste  edustaa  sekä  x-että  y-koordi-
naateillaan  sitä  pienintä  verotettavaa  tuloa,  jonka  kohda]la  pienempi-
tuloisen   aviopuolison   tulosta   tehtävä  vähennys   saavuttaa   enimmäis-
määränsä.
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Se  tapaus,   että  aviopuo]isoja  vei'otetaan  erikseen,  siis  kumpaakin
oman  tulonsa  perusteella,  merkitsee  verotuksen  ollessa  progressiivinen
mm.  sitä,  että  tietynsuuruinen  yhteenlaskettu  kokonaistulo  tulee  kor-
keamman  veroprosentin  mukaan  verotetuksi, jos  se  on  yhden  aviopuo-
1ison  saama,  kuin jos  se  on jakaantunut  kummankin  aviopuolison  kes-
ken.  Vähiten  he joutuvat  erillisverotuksessa  maksamaan  veroa  tietyn-
suuruisesta yhteenlasketusta kokonaistulosta siinä tapauksessa, että kum-
ma]lakin  on  yhtä  suuri  verotettava  tulo.  Tästä  seuraa  myös,  että  se

yhteenlaskettu  kokonaistulo,  josta  tietty  disponiibeli  tulo  jää  jäljelle,
sitten  kun  kummankin  aviopuolison  verot  on  siitä  vähennetty,  on  sitä

pienempi,  mitä  lähempänä  heidän  tulonsa  ovat  toisiaan.   Graafisesti
tämä   merkitsee   sitä,   että   disponiibelin   tulon   tasa-arvokäyrän   kukin

piste  on  sitå  lähempänä  origoa,  mitä  lähempänä  se  on  koordinaatti-
kulman puolittajaa  (kuvio 6, C-käyrät). Verotuksen progressiivisuudesta
on myös seurauksena, että tietyn yhteenlasketun kokonaistulon puitteissa
tapahtuva   aviopuolisojen   tulojen   välisen   erotuksen   kasvu   aiheuttaa
heidän yhteenlaskettujen verojensa kiihtyvän kasvun.  Tämä puolestaan

johtaa   siihen,   että   se   kokonaistulon   pieneneminen,  jonka   aiheuttaa
aviopuolisojen  tulojen  lähestyminen  toisiaan  yhteenlasketun  disponii-
belin  tulon  säilyessä  samana,  on  hidastuva,  joten  disponiibelin  tulon
tasa-arvokäyrä  on  kupera  akseleihin  päin.  K,un  aviopuolisot  maksavat
veroa saman veroluokan mukaan, on disponiibelin tulon tasa-arvokäyrä
symmetrinen  koordinaattikulman  puolittajan  suhteen.  Lyhyesti  sanot-
tuna:   erillisverotuksen  vallitessa  aviopuolisojen  yhteenlasketun  dispo-

• niibelin  tulon  tasa-arvokäyrä  päättyy  akseleille  ja  on  sitä  kuperampi

akseleihin päin, mitä jyrkempi veron progressiivisuus on.
Edellä  mainittujen  tasa-arvokäyrien  kunkin  pisteen  koordinaattien

yhteenlaskettu  määrä  vastaa  sitä  kokonaistuloa,  joka  aviopuolisoiden
on saatava, jotta  heille jäisi käyrän  edustama disponiibeli  tulo. ]os dis-

poniibelia tuloa edustava tasa-arvokäyrä on kokonaan kupera,  on vero-
tuksen kannalta  aviopuolisoille  sitä  edullisempaa,  mitä vähemmän  hei-
dän verojensa suuruus eroaa toisistaan. Jos taas disponiibelia tuloa edus-
tava  tasa-arvokuvaaja  on joltakin  osalta  suora, jonka  kulmakertoimen
itseisarvo  on  1,  on  suoran  edustamien  tulojen puitteissa aviopuolisoille
verotuksen kannalta samantekevää, miten tietty kokonaistulo on heidän
keskensä  jakautunut,   kuten   yhteisverotuksessa   tapahtuu   silloin,   kun

pienempituloisen  aviopuolison  tulosta  suoritettava  vähennys  on  vakio.
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Kyseisen  vähennysoikeuden  rajoittamisen  eräänä  tarkoituksena  onkin
ilmeisesti  se,  että  ne  aviopuolisot,    joilla  on  tilaisuus järjestää  tulonsa
mahdollisimman lähelle toisiaan, eivät pääsisi kovin paljon vähemmällä
verotuksella  kuin  ne, joilla  tällaista järjestelymahdollisuutta  ei  ole.

Aviopuolisoiden  verotusta  koskevista  ongelmista  on  kuitenkin  mie-
lenkiintoisin  se,  kumpi  verotusjärjestelmä,  erillis-  vai  yhteisverotus,  on
aviopuolisoille    edullisempi.    Viime   kädessä    tämä   tietenkin   riippuu
toisaalta  siitä,   minkä]ainen  veroasteikko  on,  ja  toisaalta  siitä,  kuinka
suuria  vähennyksiä  yhteisverotuksessa  sallitaan.   Kussakin  tapauksessa
voidaan  tästä  kysymyksestä  saada  havainnollisin  kuva  siten,  että  yllä
kuvatussa  koordinaatistossa  verrataan  keskenään  yhtä  suurta  disponii-
belia  tuloa  edustavia,   mutta  erilaisiin  verotusjärjestelmiin  perustuvia
tasa-arvokäyriä.  Kahdesta  erilaiseen  verotusjärjestelmään  perustuvasta
käyrästä  edustaa  aviopuolisoille  edullisempaa  se,  joka  on  lähempänä
origoa,  koska  kyseisen järjestelmän  vallitessa  heidän  tarvitsee  yhteensä
saada   vähemmän   kokonaistuloa,  jotta   heille  jäisi   käyrän   edustama
disponiibeli   tulo.   Tietenkin  on   olemassa   myös   se  mahdollisuus,   että
toista  verotusjärjestelmää   edustava  tasa-arvokäyrä  on  joiltakin   osilta
lähempänä  origoa  ja  joiltakin  osilta  kauempana  origosta  kuin  toista

jäijestelmää  edustava käyrä.
Esimerkin vuoksi sovellamme  edellä kuvattua  graafista  menetelmää

nykyisten   lakiemme   mukaiseen   aviopuolisoiden   yhteisverotukseen  ja
vertaamme  sitä  erillisverotukseen.   Koska  kuitenkin  kuviossa  6   esitet-
tyjen  periaatteiden  mukaan  piirretyt  käyrät  olisivat  hyvin  lähellä  toi-
siaan,  muunnamme  menetelmää  hiukan  ja  käytämme  seuraavanlais-
ta  koordinaatistoa   (kuvio  7).  Annamme  x-akselin  edustaa  siinä  avio-

puolisoiden    yhteenlaskettua,    kokonaistuloa    ja    y-akselin    pienempi-
t`iloisen aviopuolison tulon ja yhteenlasketun tulon välistä suhdetta pro-
sentteina.  Tällöin  voimme  esittää  x-akselin  vain  relevantilta  osaltaan.
Disponiibelin  tulon  tasa-arvokuvaajat  ovat  kuviossa  7  x-akselilta  alka-
via   y-akselia   lähestyviä   käyriä,  jotka   päättyvät   50 °/o   edustavan   y-
akselin pisteen kautta kulkevalle vaakasuoralle. Kuvio 7 A kuvaa 500 000
markan  ja  kuvio  7 8   1  000 000  markan  yhteenlaskettua  disponiibelia
tuloa.   Niissä  vastaa   111   veroluokan   mukaan   toimitettua   yhteisvero-
tusta   ilman   vähennysoikeuksia   llla-jana.   Yhteisverotus   nykyiset  vä-
hennysoikeudet    (siis   ensin   60 000   markkaa,   sitten   jäljelle   jäävästä
vähemmän  ansainneen  aviopuolison  tulosta  puolet,  ei  kuitenkaan  yh-
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Kuvio   7.  x-akseli  edustaa  aviopuolisoiden  yhtecnlaskettua  kokonaistuloa,   y-akseli

pienempituloisen aviopuolison tulon suhdetta aviopuolisojen yhtcenlaskettuun  tuloon
prosentteina.   Kuviossa`  7   A   kuvaajat   edustavat  500 000   markan   yhteenlaskettua
disponiibelia  tuloa,  kuviossa  8  taas  1  000 000 markan yhteenlaskettua disponiibelia

tuloa.

teensä  enempää  kuin  175 000  markkaa)  huomioon  ottaen  on  merkitty
lllb-viivalla.   111   veroluokan  mukaan  toimitetuksi  kuviteltua  erillisve-
rotusta edustaa lllc-käyrä,11 ja 1 veroluokan mukaan toimitettuja vero-
tuksia  edustavat  kuvaajat  on  vastaavasti  merkitty  11 ja  1.  Yhteisvero-
tusta edustavat tasa-arvokuvaajat ovat luonnollisesti y-akselin suuntaisia
suoria  niiltä  osiltaan, joiden  pisteiden  edustamien  tulojen  kohdalla  ky-
seinen  vähennysoikeus  säilyy vakiona,  sillä  disponiibelin  tu]on  säilyessä
samana  myös  kokonaistulo  pysyy  muuttumattomana  huolimatta  avio-

puolisojen  tulojen  keskinäisessä  suhteessa  näissä  puitteissa  tapahtuvista
muutoksista.

Tarkastellessamme kuvioita voimme  välittömästi  havaita,  että  eril-
lisverotus  olisi  aviopuolisoille  yhteisverotusta jonkin verran  edullisempi
siinä  tapauksessa,  että  pienempituloisen  aviopuolison  tulot  ovat  muita
kuin  ansiotuloja, joista  siis  lain  mukaan  minkäänlaisia  vähennyksiä  ei
saa  tehdä.  ]os  taas  on  kysymys  ansiotuloista,  olisi  erillisverotus  avio-

puolisoille  vain   häviävän   vähän   edullisempi  kuin  saman  veroluokan
mukaan  toimitettu  yhteisverotus,  kunnes  vähemmän  ansainnut  avio-

puoliso  saavuttaa  sen  tulon,  josta  saadaan  vähentää  verotuksessa  lain
sallima  korkein   määrä.   Silloin   kun   aviopuolisoiden   tulot  ovat  yhtä
suuret,    olisi   erillisverotus   korkeammissa   tuloluokissa   aviopuoJisoille

jonkin  verran  edullisemi)i. Jos  taas  erillisverotus  toimitettaisiin  1  vero-
luokan  mukaan,  olisi  se  nykyisten  veroasteikkojen  vallitessa  aviopuoli-

5
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soille   aina   epäedullisempi   kuin   111   veroluokan   mukaan   toimitettu

yhteisverotus.  Sen sijaan  1  veroluokan  mukaan  toimitettu  erillisverotus
olisi  aviopuolisoille  korkeammissa  tuloluokissa  suunnilleen  yhtä  edulli-
nen  kuin  11  veroluokan  mukaan  toimitettu  yhteisverotus  siinä  tapauk-
sessa,  että  aviopuolisojen  tulot  ovat  suunnilleen  yhtä  suuret.  Nykyään
tulee  maassamme  tuskin  koskaan  käytännössä  kysymykseen,  että  mies

ja  nainen   tulisivat  ankarammin  verotetuiksi   avioliitossa,   kuin jos  he
vihkimättöminä  eläisivät  yhteistaloudessa,  edellyttäen  että  kummalla-
kaan  ei  ole  lapsia.

Ede]lä  oleva  esitys  ei  ole  tarkoitettu  systemaattiseksi  veroasteikon
analyysiksi,  vaan  pikernminkin  viitteeksi  siitä,  miten  graafisilla  mene-
te]millä voidaan  eritellä  niitä  totuuksia, joita kätkeytyy verotuslainsää-
dännön yhä mutkikkaampiin sokkeloihin. Mitä ankarampaa verotus on,
sitä  tärkeämpää  on  lainsäätäjän  saada  havainnollinen  kokonaiskuva
niistä  seuraamuksista,  jotka  jo  sellaisenaan  välittömästi  sisältyvät  sen
säätämiin  verolakeihin,  jotta  se  voisi  tämän  kuvan  perusteella  saada
selville,   vastaavatko   nämä   seuraamukset   todellakin   asetettuja   pää-
maarla.



VALTION  RAIIALAITOSTEN  LUOTONANTO.

Kirjoittanut

Tuur¢  jumila.

Kuten  muistamme,  käsiteltiin  kansantaloustieteessä  1930-ja  1940-
luvuilla,   suuren   maailmanpulan   syiden  ja   seuraamusten   tutkimisen

yhteydessä,  sellaistakin kuin  ns.  kypsän  talouden  ongelmaa.  Tälle  teo-
reetikkojen  »kypsän talouden»  tilalle oli ominaista niin  suuri  pääoman
runsaus ja  toisaalta  sijoitusmahdo]lisuuksien  puuttuminen,  että  yritte-
1iäisyys ei enää jaksanut käyttää kaikkea säästämisen keräämää rahapää-
omaa.  Säästäminen,  väitettiin,  saattoi muodostua. investointihalua  suu-
remmaksi.   »Kokonaiskysyntä»  supistui,  ja  lamaantuminen  levisi  yhä

pahempana  kansantalouteen.
Ainakin  meidän  päiviemme  suomalaisten  kokemusten   perusteella

tällaiset  pohdiskelut  tuntuvat  kui.n  toiselta  taivaankappaleelta  kotoisin
olevi]ta,  kerrassaan  elämälle  vierailta,  siinä  määrin  olemme  tottuneet
omaan huutavaan pääoman puutteeseemme.  Meillä ei totisesti ole ollut
kysymys siitä,  että  elinkeinoelämä  ei olisi halunnut käyttää  niitä raha-

pääomia, joita pankkeihin ja muihin rahalaitoksiin on kertynyt. jokai-
nen  markka  on  kilvoitellen  lainattu,  ja  vaikka  korkokanta  olisi  ollut
moniaita prosentteja meillä sovellettua vielä korkeampikin,  luotonkysy-

jistä olisi tuskin silloinkaan  ollht puutetta.
Näin on ollut koko sodanjälkeisen ajan, ja näin on yhä tänäkin päi-

vänä.  Tavatonta  pääoman  tarvetta  esiintyy  kaikilla  aloilla:  välttämät-
tömien   voimalaitosten   rakennusohjelman   sanotaan   vaativan   ehkäpä
satakunta  miljardia  markkaa,   asunnonvajauksen  täyttämiseen  menisi
ehkä  vielä   enemmän,   viime  swskautena   pohdiskeltiin   eduskunnassa
rappiollisen   maantielaitoksemme   kohentamismahdollisuuksia,   jolloin
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niin  ikään  on  kysymyksessä  kymmenien  miljardien  varaintarve,  rauta-
tielaitos  vaatii  puolestaan  muutamia  kymmeniä  miljardeja  uudistuk-
siinsa  jne.  jne.

Eikä pääoman  tarve  ole vähäistä myöskään  sen  kansantaloutemme
tärkeän  sektorin  piirissä,  jota  on  totuttu  nimittämään   »elinkeinoelä-
mäksi»  sanan  ahtaammassa  merkityksessä,  siis  maamme  teollisuuden,
kaupan ja  liikenteen  piirissä.  Teollistamiskomiteahan  on  laatinut  teol-
listamisohjelman, jossa investointeihin tarvittava pääoma jälleen kohoaa
erittäin  kunnioitettavaan  määrään  miljardeja. Ja jos  investointisuunni-
telmat ja pääoman tarve olisivatkin kaupan ja liikenteen piirissä hieman
vähäisempiä,  suuria ne ovat sielläkin.

Mieletön verotuksemme kaventaa elinkeinoelämän itserahoitusmah-
dollisuuksia, ja pääoman tarpeessa .on suuressa määrin käännyttävä eri-
laisten    rahalaitosten    puo]een.    Teollisuuden,    kaupan   ja    liikenteen
»omina»  rahalaitoksina  tulevat  lähinnä  kysymykseen  maamme  harvat
liikepankit.  LTseista syistä, joihin tässä ei voida  perusteellisesti paneutua,
niiden  luotonantokyky  on  kuitenkin ollut rajoitettu.  Todettakoon  vain,
että   liikepankkien   kokonaisottolainaus,   josta   niiden   luotonantokyky
lähinnä  riippuu,  on tällä  hetkellä  vain  n. 9-kertainen verrattuna otto-
lainaukseen  vuoden  1938  päättyessä,  kun  sen  rahan  arvon  aleneminen
-  tukkuhintaindeksin  nousulla  mitattuna  -  huomioon  ottaen  pitäisi
olla  n.    15.5-kertainen.

Liikepankkien  suhteellinen  merkitys  on  kuitenkin,  elinkeinoelämän
vahingoksi, heikentynyt ei vain rahan arvon aJenemisen takia, vaan myös
rahalaitostemme  koko  järjestelmässä  tapahtuneiden  muutosten  takia.
Liikepankit ovat toisin sanoen menettäneet merkitystään suhteessa mui-
hin  rahalaitostyyppeihin.  Niiden  tilei]Ie on  ensinnäkin varsinaisia  talle-
tuksia kertynyt vuosi vuodelta suhtee]lisesti vähenevässä määrässä mui-
den  rahalaitostyyppien   -  säästöpankkien  ja  viime  vuosina  varsinkin
osuuskassojen ja  osuuskauppojen  säästökassojen   -  saadessa  niitä  vas-
taavasti lisääntyvässä määrässä.  Syitä tähän on useitakin, mutta yhtenä
merkittävänä  syynä  on  epäilemättä  ollut  ta]letuskoron  erilaisuus.

Mutta  liikepankkien  asema  on  tavattomasti  heikentynyt  myös  suh-
teessa erääseen toiseen rahalaitosryhmään, nimittäin v a 1 t i o n  r a h a-
1 a i t o k s i i n.  Luen tähän ryhmään kolme laitosta, nimittäin Suomen
Pankin,   Postisäästöpankin  ja   Kansaneläkelaitoksen.   Oikeastaan   ryh-
mään olisi luettava eräitä muitakin,  esim. sellainenkin kuin Kauppa-ja
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teollisuusrahasto, joka  viime vuosina  on ottanut itse]leen eräitä pankki-
tehtä,viä  esim.  tuontikaupan  rahoittamisessa.  -  Todettakoon  siis,  että
näiden kolmen rahalaitoksen yhteenlaskettu kokonaisluotonanto o]i vuo-
den  1938 päättyessä  -jolloin tosin juuri toimintaansa aloitteleva Kan-
saneläkelaitos  ei  vielä  esiintynyt  lainkaan  luotonantajana   -  n.   1  900
milj.  markkaa  eli  18.5  °/o  liikepankkien  silloisesta  kokonaisantolainauk-
sesta,  n.  10 350 miJj.  markasta.  Vuoden  1951  päättyessä sen  sijaan mai-
nittujen   valtion   rahalaitosten   kokonaisluotonanto   oli   n.  87 400 milj.
markkaa  eli  miltei  yhtä  suuri  kuin  liikepankkienkin  ]uotonanto,  joka
mainitun vuoden päättyessä oli n.  87 950  milj.  markkaa.  Valtion raha-
laitosten  ryhmä  on  siis  luotonantajana  nykyisin jo  liikepankkien  veroi-
nen, ja jos kehitys jatkuu nykyisellään, se jättää ennen pitkää liikepankit
kauas jä]keensä.

S u o m e n  P a n k k i  on näiden valtion rahalaitostenjoukossa poik-
keusasemassa sikäli, että ne pääomat`, jotka se lainanantajanajakaa, eivät
ole syntyneet tulosäästöistä, mistä yhteisestä lähteestä kaikki muut raha-
1aitokset,   myös   Postisäästöpankki  ja   Kansaneläkelaitos,   ammentavat.
Suomen   Pankki   keskuspankkina   on   ylhäisessä   erikoisasemassa   sikäli,
että  se itse  »luo  rahaa»  eikä siis  tässä mielessä kilpaile rahamarkkinain
niukoista  säästövaroista.   Mutta  senkin  on  eräässä  mielessä  alistuttava
talouselämää  hallitsevaan  »niukkuuden  lakiin».  Mehän  tiedämme  ni-
mittäin,  että jos  keskuspankin  uuden  rahan  luominen  ylittää vauhdin,

jolla  rahan  tarve  tuotannon ja  yleensä  taloudellisen  aktiviteetin  lisään-
tymisen  mukana  kasvaa,  seurauksena  on  se  rahajärjestelmän  turmeltu-
misilmiö, jonka liian hyvin tunnemme inflaation nimisenä.

Sekä  Kansaneläkelaitoksen  että  Postisäästöpankin ne varat, joita ne
luotoksi  antavat,  ovat  sen  sijaan  peräisin  samasta  ]ähteestä  kuin  liike-

pankkien,   säästöpankkien,   osuuskassojen   ja   osuuskauppojen   säästö-
kassojen  ottolainausliikeessään keräämät varat,  ts.  tulosäästöistä.  Kan-
saneläkelaitos  on  tosin  sikäli  poikkeusasemassa,  että  sen  pääomavarat
kertyvät pakkosäästämisen tietä. Postisäästöpankin varat sen sijaan ovat
luonteeltaan  tässäkin  suhteessa  aivan  yksityisten  rahalaitosten  kerää-
mien  säästöpääomien  kaltaisia.  Ne  syntyvät  vapaaehtoisen  säästämisen
tietä joko  varsinaisina  säästöinä  ta]letustileille  tai  kassavarojen  sijoitta-
misena  tilapäisesti  tai  maksuliikkeen  yhteydessä  postisiirtotileille,  jotka
tässä  suhteessa  muistuttavat  liikepankkien  shekkitilejä.   On  epäilemä-
töntä, että pääosa niistä varoista, jotka nyt ovatyleisöltä virranneet Posti-
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säästöpankkiin,  olisivat  tulleet  muiden  rahalaitosten   -   vaikkei  ehkä

pääosaltaan  liikepankkien  -  tileille,  ellei  Postisäästöpankki  olisj  kehit-
tynyt sillä ripeällä vauhdilla, kuin sodan ja sodan jälkivuosien aikana on
tosiasiallisesti tapahtunut.  Sen sijaan ei ole lainkaan yhtä selvää,  olisiko
sen  pakkosäästämisen  puuttuminen,  jol]a  Kansaneläkelaitoksen  varat
kerätään, vastaavasti lisännyt  muiden  rahalaitosten  talletus- tai säästö-
tilejä,  kartuttavaa  vapaaehtoista  säästämistä.

Kysymyksessä  olevien  valtion  rahalaitosten  luotonanto-  ja  muuta
varojensijoituspolitiikkaa voidaan tämän lyhyen esityksen puitteissa tar-
kastella  vain  eräistä  rajoitetuista  näkökulmista.  Kukin  mainituista  lai-
toksista  esiintyy  ensinnäkin  luotonantajana  välittömästi  valtiolle.  Suo-
men  Pankin  luotonantoon  valtiolle  ei  ole  syytä  pitkään  puuttua.  Ylei-
sesti  tunnustetaan,  että  se  on  rahan  arv'on  vakavuudelle  vaarallinen
ilmiö, josta  mitä  pikimmin  olisi  päästävä.  Tästä  ollaan  tietysti  erittäin
hyvin  selvillä  myös  keskuspankkimme  omassa  piirissä,  eikä  sitä  void.a-
kaan  kohtuudella  panna  vastuuseen  siitä,  että  tätä  vaarallista  luotto-
muotoa on jouduttu käyttämään pitkälle toistakymmentä vuotta,  talvi-
sodan  ensi  kuukausista  lähtien.   Vastuu  oli  sodan   aikana  ja   osittain
ensimmäisinä  sodanjälkeisvuosinakin  ylivoimaisten   olosuhteiden,   vai-
keimpien  vuosien  ohi  mentyä  taas  liallitusten ja  eduskunnan.  Ne  eivät
ole voineet hillitä valtion menotalouden laajenemista.  Verotuksen ylen-
määräisestä rasittavuudesta huolimatta menojen on sallittu paisua tuolle

puolen niiden vaarallisten rajoj`e`n, joiden ylittäminen on johtanut paljon
keskusteltuun ja arvosteltuun valtion menojen  »setelirahoitukseen».

Mielenkiintoinen i]miö on  Suomen  Pankin  huomattava välitön luo-
tonanto  suoraan  elinkeinoelämälle,  ts.  sen  asiakkaina  oleville  teollisille,
kaupallisille,   voimatalous-   tai  muille  yrityksille.   Tämä  keskuspankin
luotonanto  on  noussut  vuoden   1938  päättyessä  olleesta  n.   1  100  mi}j.
markan  määrästä  n.  16.5  miljardiin  viime  syyskuun  lopussa  eli  siis n.
15-kertaiseksi.   Suomen   Pankin   elinkeinoelämäl]e   myöntämän   luoton
kasvu vastaa siis suurin piirtein samanaikaista tukkuhintaindeksin nou.
sua. Sen sijaan se on laajentunut nopeammin kuin liikepankkien luoton-
anto, joka  samana  aikana  on  paisunut  -  rediskonttauksilla  yli  oman
ottolainauksen  »jatkettuna»  -  vain noin 1 l-kertaiseksi. Suomen Pankki
on siis tänä aikana lisännyt omaa suhteellista osuuttaan elinkeinoelämän
rahoittajana.

Herätteen tähän esitykseen on antanut paitsi kysymys valtion raha-
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laitosten  luotonannon  laajentumisesta  yleensä,   myö`s  kysymys  tämän
luotonannon  laajuudesta nimenomaan valtion liiketoiminnalle, valtion-
enemmistöisille  yrityksille.  Todettakoon  heti,  että  Suomen  Pankkia  ei`
voida  moittia  siitä, että  se  olisi  luotonannossaan  yksipuolisesti  suosinut
valtion yrityksiä. Näiden osuus keskuspankin luotonsaajina on näyttänyt

päinvastoin  vähenevän.  Vuoden  1938  päättyessä  valtionenemmistöiset
yhtiöt  olivat  saaneet  Suomen  Pankin ;elinkeinoclämälle  myöntämästä
luotosta  lähes  31   °/o ;  syyskuussa  1952  niiden  osuus  oli  sen  sijaan vain
12.5  °/o.   Suomen  Pankki  ei  siis  tässä  mielessä  ole  osallistunut  viime
aikoina  paljon keskusteltuihin,  »sosialisoimista»  suosiviin pyrkimyksiin.

Kuten tunnettua, kysymys keskuspankin välittömästä luotonannosta
on   teoreettisesti   ja   periaatteellisesti   merkitsevä   ja   mielenkiintoinen
onge]ma.   Teoriassa  suositellaan  ja  useissa  maissa  myös  tosiasiallisesti
noudatetaan  sellaista  käytäntöä,  että  keskuspankki ei välittömästi tuol-
laiseen luotonantoon osallistu, vaan tekee sen liikepankkien välityksellä,
toimii  siis  vain  »pankkien  pankkina».  Valitettavasti  tämän  pikku  esi-
tyksen  puitteet  eivät  sa]li  tämän  kysymyksen  käsittelyä.  Todettakoon
kuitenkin,  että tämän päivän pääomaköyhässä Suomessa ei olisi i)aJjoa-
kaan  käytännöllisiä  mahdollisuuksia  ainakaan  äkillisesti  siirtyä  tuollai-
secn  järjestelmään.   Se  merkitsisi  niin  valtavaa  rediskonttausten  lisä-
kasvua, että liikepankit eivät kevein mielin niin suuressa määrässä lisäisi
muutenkin jo  kyllin  suurta  riippuvaisuuttaan  keskuspankista.

P o s t i s ä ä s t ö p a n k i n   luotonannosta   pääosa  menee suoraan
valtiolle. Viime lokakuun päättyessä Postisäästöpankilla oli valtion obli-

gaatioita n.  16.5  miljardin markan arvosta ja lisäksi kassareservinä val-
tiokonttorin  käytössä  9.5  miljardia.  Elinkeinoelämä  oli  samana  aikana
saanut  Postisäästöpankilta  luottoa  n.   8.7  miljardia  markkaa,  minkä
lisäksi  n. 4  miljardia  oli lainattu asunnontuotantoon, kunnille ja erinäi-
siin  muihin  tarkoituksiin.  Valtion välitön osuus Postisäästöpankin sijoi-
tettujen varojen  määrästä  tuona  ajankohtana  oli  siis  niin  paljon kuin
n.  67  0/o.

Voidaan täydellä syyllä valittaa sitä, että Postisääs.töpankki ammen-
taa kansakunnan varoista näin suuren osan valtiolle kaiken sen lisäksi,
mitä valtio ottaa kansantaloudesta liian raskaana verotuksena.  Kirjoit-
taja yhtyy periaatteellisesti hyvin innokkaasti tähän valitteluun, kuiten-
kin  eräällä  tärkeällä  varauksella.  Jos  kerran  valtion  menoja  ei  kyetä
rajoittamaan järkevällä  tavalla,. vaan va]tion  täytyy liian suureksi pai-
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sutettujen  menojensa  rahoittamiseksi  turvautua  luotonottoon joko  Suo-
men  Pankilta  tai  Postisäästöpankilta,  silloin  on  lainanotto  jälkimmäi-
seltä  rahanarvopoliittisesti  ehdottomasti  suotavampaa.   Kysyisin  jopa,
eikö  Postisäästöpankin  toistaiseksi,  ts.  niin  kauan  kuin  Suomen  Pankki
kerranjoutuu rahoittamaan valtiota, olisi aihetta pidättyä luotonannosta
kunnille,  asunnontuotantoon jne. ja keskittyä valtion juoksevan luoton-
tarpeen tyydyttämiseen, keskittyä siinä tarkoituksessa, että keskuspankki-
luotosta valtiolle lopultakin päästäisiin. Todettakoon, että valtion luoton-
otto Suomen Pankista oli vuoden 1952 kymmenen ensimmäisen kuukau-
den  aikana  keskimäärin  9.2  miljardia  markkaa.  Lokakuun  päättyessä
Postisäästöpankin luotonanto mui]le kuin välittömästi valtiolle oli n.  12.7
miljardia eli siis melkoisesti enemmän kuin valtion Suomen Pankista saa-
man luoton kuukausikeskimäärä. Näyttäisi siis olevan  -  edellyttäen tie-
tysti, että va]tion menopolitiikassa noudatetaan ainakin jonkinlaista jär-
keä ja pidättyvyyttä  -  reaalisten mahdollisuuksien piirissä tehdä loppu
valtion keskuspankkiluotosta Postisäästöpankin avulla. Tätä muutosta ei
tietenkään  voisi  toteuttaa  käden  käänteessä.  Mutta  se  olisi  normaalien
olojen  palauttamiseksi  rahaoloihimme  siksi  tärkeä  saavutus,   että  sen
hyväksi voitaisiin ehkä tilapäisesti tinkiä siitä muuten itsestään selvästä
vaatimuksesta,  että  Postisäästöpankin  tulee  yleisöltä  säästötileilleen  ke-
räämänsä   varat   käyttää   mieluummin   elinkeinoelämän   kuin   valtion
hyväksi.

Elinkeinoelämälle   Postisäästöpankki   oli  siis  lainannut   tarkastelta-
vana  olevana  ajankohtana  n.  8.7  miljardia  markkaa.  0lisi  mielenkiin-
toista  tietää.  kuinka paljon  tästä määrästä on  mennyt valtionenemmis-
töisille yrityksiile. Valitettavasti Postisäästöpankin taholta ei ole katsottu
voitavan,  pankkisalaisuuksien  säilyttämiseen  sinänsä  kylläkin  ymmär-
rettävästi  vedoten,  tähän  kysymykseen  vastata.  Varsin  suuri  osa  Posti-
säästöpankin  luotoista  elinkeinoelämälle  on  epäilemättä  mennyt juuri
valtionenemmistöisille  voimalaitos-  ja   teollisuusyrityksille.   Mutta  yksi

ja  toinen  yksityisenkin  linjan  yi.itys,  esim.  moni  viime  vuosien  voima-
laitosyritys, o`n saanut tästä laitoksesta kii)eästi kaipaamansa luoton.

Kysymys   K a n s a n e 1 ä k e 1 a i t o k s e n   varojen   sijoittamisesta
oli  viime  syksynä  kirjoittajalle  sikäli  ajankohtainen,  että  tein  yhdessä

parin  muun  kansanedustajan  kanssa  tästä  lokakuun  puolivälissä  halli-
tukselle  edukuntakyselyn.  Lisäksi  tähän  kysymykseen jouduttiin  muu-
tenkin  viime  syyskauden  eduskuntatyössä  eri  yhteyksissä  puuttumaan.
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Viittaamani   kyselyn  perusteluissa  todettiin,  että  kun  kansaneläke-
laki  aikanaan  säädettiin,  siihen  otettiin  nimenomainen  säännös,  että
Kansaneläkelaitoksen varoista saa valtion  obligaatioihin ja  muihin val-
tion   velkasitoumuksiin   olla   sijoitettuna   enintään   kymmenen   sadalta
laitoksen kaikista sijoituksista. Tilapäislaeilla on tästä määräyksestä kui-
tenkin sallittu määräajaksi poikettavan, ja tämä poikkeanrinen on men-
nyt niin  pitkälle,  että tällä hetkcllä yli 60  °/o  laitoksen varoista on sijoi-
tettuna  valtion  tai  valtion määräysvallassa  olevien  yritysten  käyttöön.
Tiedustelimme  näin  ol]en,  katsooko  hallitus  tämänsuuntaisen  varojen
sijoittamistoiminnan    olevan    tarkoituksenmukaista   ja    sopusoinnussa
kansaneläkelain  hengen  kanssa.

Hallituksen  tähän  eduskuntakyselyyn  antamassa  vastauksessa tode-
taan,  että Kansaneläkelaitoksen kokonaissijoitukset nousivat viime syys-
kuun lopussa niin kunnioitettavaan summaan kuin  miltei tasan  34 mil-

jardiin  markkaan.  Vastauksessa  myönnetään  edelleen,  että  tästä  sum-
masta  todellakin  yli  20.5  miljardia  eli  n.  61.0  °/o  on  valtion ja  sen  yh-
tiöiden käytössä.  Noin  12.5  °/o  on  kunnilla ja  n.  26.5  °/o  vihdoin  muilla,
siis mm.  yksityisillä  teollisuus-tai voimalaitosyhtiöillä.

Vastauksessa  ei  mainittu,   kuinka   paljon  valtiolle  ja  sen  yhtiöille
sijoitettujen varojen kokonaismäärästä on annettu välittömästi valtiolle.
Tosiasia  on  kuitenkin,  että  ylivoimainen  leijonan  osa  tästä  kokonais-
määrästä  on  tullut,  ei  suoraan  valtiolle  itselleen,  vaan  valtion  voima-
laitos-   tai   teollisuusyhtiöiden  hyväksi.  Tämä  on   sellaisenaan   kylläkin
sopusoinnussa  sen  kansaneläkelaissa  ilmaistun  periaatteen  kanssa,  että
laitoksen varat täytyy olla sijoitettuina tuotannollisiin tarkoituksiin.

Kansaneläkelaitos on  siis,  kuten  huomataan,  luotonannossaan  mää-
rätietoisesti suosinut nimenomaan valtion yrittäjätoimintaa, joka siten on
voinut nojata tämän yhä merkittävämmäksi käyvän rahalaitoksen pää-
omalähteisiin  elinkeinoelämän  yleensä  samanaikaisesti  kärsiessä  suurta

pääoman  puutetta.  Hallituksen  vastauksessa  tätä  menettelyä  pyritään
perustelemaan   kahdenlaisilla   näkökohdilla.   Toinen   sisältyy   sellaiseen
ko.  vastauksessa  esitettyyn  ylimalkaiseen  väitteeseen,  että  valtio ja  val-
tionenemmistöiset osakeyhtiöt on ollut asetettava sijoituskohteina  »kan-
santaloudellisista   syistä»   tärkeysjärjestyksessä   etusijalle.   Tätä   väitettä
ei  millään  tavalla  lähemmin  perustella, ja  sellaisenaan  se  on  tietysti

jokseenkin   »yhtä  tyhjän  kanssa».  Kansantaloudellisilla  syillä  ei  voida
sölittää esim.  valtion  voimalaitosyhtiön  suosimista  ]uotonannossa jonkin
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yksityisten omistaman voimalaitosyhtiön kustannuksella. Toinen menet-
telyn  puolustamiseksi  esitetty  perustelu  on  se, että sijoitusten jakaantu-
miseen  eri  kohteiden  kesken  on  vaikuttanut  inyös  se,  onko  annetulle
luottopääomalle  ollut  saatavissa  riittävä  tuotto ja  mitä  vakuuksia  luo-
toille on voitu tarjota. Riittävien vakuuksien vaatiminen on tietystijokai-
selle  luottolaitokselle  päivän  selvä asia,  mutta  toisaalta  on  yhtä  selvää,
että  myös  ns.  yksityinen  sektori olisi voinut esittää tyydyttäviä vakuuk-

'

sia  luottoja  Kansaneläkelaitoksesta  pyytäessään.   Tämäkäån  ei  siis  ole
mikään  asiallinen, vakavasti otettava perustelu. Enemmän huomiota on
syytä  kiinnittää  sijoitusten  tuottoa  koskevaan  viittaukseen, jolla tarkoi-
tettaneen  Kansaneläkelaitoksen  vaatimusta  siitä,  että  sen  myöntämien
luottojen on oltava puolittain indeksiin sidottuja. Tiedossa on,J=ttä eräät

yksityiset  yhtiöt,  esim. eräät  voimalaitosyhtiöt, ovat aikaisempien koke-
mustensa  opettamina  epäröineet  ottaa  vastaan  indeksiehtoisia luottoja.

Eräät  valtion  yhtymät  ovat  sen  sijaan  ehkä  saattaneet  o]la  tähän
valmiimpia.  Mutta  tämä  onkin  eri  asia,  erityisesti  kun  otetaan  huo-
mioon,  että  Kansaneläkelaitos  itse  on  varsin  varteen  otettavalta  osalta
esim.  valtion  voimalaitosyhtiöiden  välitön  osakkeenomistaja.   Indeksi-
ehto  tietää  siis  tällöin  tavallaan  vain  varojen  siirtoa  saman  yhtcisön

piirissä  yhdestä  taskusta  toiseen.  Tuskin  on  sitä  paitsi  myöskään  aja-
teltavissa,   että   valtion   yhtiötä   .todella   päästettäisiin  konkurssiin   sen
takia,  että  se  ei  pysty  aikanaan  indeksiehdosta  vastaamaan.  Tästä kai-
kesta  huolimatta  myös  valtion  yritysten  piirissä  kavahdetaan  indeksi-
ehtoisia  luottoja.  Sitähän  osoittaa  esim.  Valmet  Oy:n  tapaus:  indeksi-
ehtoisen ]ainan myöntämisen asemesta Kansaneläkelaitosta on vaadittu
tukemaan  tätä  valtion  yhtiötä  merkitsemällä  sen  osakkeita.  Syynä  on
ilineisesti ollut se, että Valmetin tunnettua finanssikriisiä ei ole tahdottu

pahentaa  pakottamalla  se  alistumaan  seurauksiltaan  laskemattomaan
indeksiehtoon  luotonotossaan.

Kaiken  kaikkiaan  on  todettava,  että  Kansaneläkelaitoksen  varojen
sijoitustoiminnassa    osoitettua,   voimakkaasti    valtion    yritystoimintaa
suosivaa suuntaa on voitu vain hyvin heikosti perustella.

Epätieteellisessä,   päivän   politiikkaakin   sivunneessa   pikku   esityk-
sessäni  ei  ole valtion  rahalaitosten  luotonantopo]itiikkaa pohdittu  suin-
kaan syvälle asiayhteyksien ytimiin trinkeutuen.  Esitys on jäänyt enem-
män  tai  vähemmän  viittauksenomaiseksi.
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Mutta  kuvittelen,   että  tämä  viittaus   on  koskenut  asioita,  joihin
talouselämän  piirissä  kannattaa  kiinnittää  huomiota.   Luottolaitosjär-

jestelmässämme   on    1920-1930-lukujen   eräissä   suhteissa   nyt   miltei
idylliseltä   tuntuvan  ajan jälkeen  tapahtunut  olennainen  muutos  mm.
sikäli,   että  valtion   rahalaitosten   merkitys   on   tavattomasti  kasvanut.
Näiden  valtion  rahalaitosten  varojen  sijoitus- ja  luottopolitiikalle  taas
on   ollut  ominaista   se,   että  sikäli  kuin  ne  ovat  myöntänect  luottoja
elinkeinoelämån  piiriin,  ne ovat  -  Suome.n  Pankkia  lukuun ottamatta
-  vahvasti,  ainakin  Kansaneläkelaitoksen  kohdalta  hyvinkin  vahvasti,
suosineet  nimenomaan  valtion  yritteliäisyyttä.  Valtion  yrittäjätoimin-
nan laajentumistendenssi on siis voinut nojata ei vain valtion budjettiin,
vaan  myös  merkitykseltään  päivä  päivältä  yhä  tärkeämmäksi  muodos-
tuneitten  valtion  rahalaitosten  edustamaan  finanssivoimaan.

Tähä;  asiain  tilaan  kukin  suhtautuu  tietysti  ennakkoluulojensa  tai
-   juhlalli§emmin   sanottuha   -   poliittisen   maailmankatsomuksensa
mukaisesti.   Sosialisti  iloitsee  tästä  kehityksestä.  Valtion  puuttumatto-
muutta  yrittäjätoimintaan  tähdentävistä  vanhan  tal: udelliscn  libera-
lismin  opeista  vaikutteita  saanut  sen  sijaan  suhtautuu  tällaiseen  kehi-
tykseen  epäillen  ja  levottomuude]la,  epäi]len  sitä,  ettei  valtion  yritte-
liäisyys  keskimääräisesti  saavuta  samaa  tehokkuuden  astetta  kuin  ns.

yksityinen   yritteliäisyys,  ja   tuntien   levottomuutta   sen  johdosta,   että
valtion  virkakoneiston  käsiin  täten  kasaantuu  i)oliittisen  vallan  lisäksi
kasvavassa   määrin   myös   taloudellista   valtaa.   Kolmas  tapa  reagoida
tähän  i]miöön  on vihdoin suurin  piirtein  indifferentti.  Tälle  suhtautu-
mistavalle, joka  itse  mielellään  taipuu  pitämään  itseään  »realistisena»,
on  siis  suurin  piirtein  yhdentekevää,  onko  luottoa  saava  tuotantolaitos
valtion  tai  yksityisen  hallussa.  Pääasia  on,  että  tuotannon  pyörät  pyö-
rivät ja  taloudellinen  kehitys  menee  eteenpäin   -  omistussuhteista  ja

periaatteellisista järjestysmuotokysymyksistä  sen  enempää  välittämättä.
Tässä ei voida ryhtyä tämän pitempään pohtimaan valtion  yrittäjä-

toiminnan etuja tai haittoja. Kirjoittaja omasta puolestaan ilmoittautuu
lähinnä  keskimmäiseen  ryhmään,  siis  niiden joukkoon, jotka  eivät  eri-
tyisellä  ilolla  katsele  valtion  yrittäjätoiminnan  valtavaa  kasvua  eivätkä
niin  ollen  myöskään  sitä,  että  valtion  rahalaitokset  luotonantopolitii-
kassaan  näköjään  yksipuolisesti  suosivat juuri  tämän  linjan  yritteliäi-
syyttä.  Luulen,  että  talouselämän  piirissä  verraten  yleisesti  suhtaudu-
taan  näihin  ilmiöihin  samalla  tavalla,  siis  epäilyksin ja  kasvavalla  le-
vottomuudella.
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Kirjoittanut

K .  Kivialho .

Suomen  Pankki voi vaikuttaa talouselämän  kehitykseen  1)  myöntä-
mällä  luottoa  tarkoituksiin,  joiden  toteuttamista  kansantalouden  kan-
nalta  pidetään  suotavana,  2)   korottamalla  tai  alentamalla  diskontto-
korkoa, jotta rahamarkkinat kehittyisivät terveeseen suuntaan, 3)  ohjaa-
malla  liikepankkien  luottopolitiikkaa  yleistaloudellisten  tarkoitusperien
mukaiseksi,  4)  alentamalla  tai  korottamalla  rahamme  u]komaisia kurs-
seja, jotta maamme ulkomainen maksutase pysyisi tasapainossa.

Suomen  Pankin  1 u o t o n a n n o s s a  on  ollut  monta  eri  vaihetta.
Niistä  on  erikoinen  ajanjakso   1840-1880.  Silloin  tuli  pankin  luoton-
annollaan  elvyttää  maamme  teollisuutta  antamalla  lainoja  sekä  uusien

yritysten  perustamiseen  että jo  toimessa  olevien  teollisuuslaitosten  laa-
jentamiseen.  Tässä  ]uotonannossa  pankin  johtokunta  oli  niin  rohkea,
että luottotappiot olivat yhteen aikaan jokavuotisia ilmiöitä.  Nämä kat-
kerat  kokemukset  aiheuttivat pankin luotonantoon periaatteellisia muu-
toksia.  Siinä  oli  otettava  huomioon  ennen  muuta  varmuus ja  vakuus`
Pankki  sai  myöntää  luottoa  diskonttaamalla  hyviä  lyhytaikaisia  vekse-
Ieitä, ja  muun  luotonannon  vakuutena  tuli  olla  sellainen  reaalivakuus,
että  luoton  takaisin  saamisesta  ei  voinut  olla  epäilystä.

Nämä terveet periaatteet olivat l900-luvun alussa jääneet siinä mää-
rässä   unhotuksiin,   että   luottopoistoja   taas   kirjattiin   eräinä   vuosina
kymmeniä   miljooiiia   markkoja.   Tällaisesta   menettelystä   teki   lopun
R3.f!o j?y/2., joka  1924  ryhtyi  hoitamaan  pankin  pääjohtajan  virkaa.  Hän
alkoi johdonmukaisesti  soveltaa  periaatetta,  että keskuspankkia  on  hoi-
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dettava  siten,   ettei  luotonannossa   syntynyt  tappiota.   Pankin   luotto-
asiakkaiksi   otettiin   ensiluokkaisia   vakavaraisia   vientiliikkeitä,   eräitä
tunnettuj a kotimarkkinatavaroita tuottavia teollisuuslaitoksia sekä maan
suurimpia tukkukauppa]iikkeitä.  Vientiteollisuus oli siinä määrässä etu-
alalla,   että   1930-luvulla   Suomen   Pankin   diskonttoluotosta   90  °/o   oli
annettu sen rahoittamiseksi.  Sotien päätyttyä viennin suhteellinen osuus
on  vähentynyt.  Erityisesti  hyvien  suhdanteitten  ansiosta  vientiliikkeet
v.   1951   maksoivat   kausi]uottonsa  ja  vähensivät  muitakin  velkojansa,
niin että vientiluottojen osuus o]i sanotun vuoden päättyessä vain 42  °/o.
Vuoden   1952  päättyessä  vastaava  prosenttiluku  oli  49.  Kun  Suomen
Pankin  diskonttokorko  on  ollut  1 -2  %  alhaisempi  kuin  liikepankkien
soveltama  korkokanta,   Suomen   Pankin   rahoittamien   vientiliikkeiden
samoin  kuin  muiden   luottoasiakkaiden  korkomenot  ovat   olleet  suh-
teellisesti  pienemmät  kuin  liikepankkien  asiakkaiden  vastaavat  menot.
Täten  Suomen  Pankki  on  erityisesti  suosinut  vientiteollisuutta ja  yrit-
tänyt  ohjata  yritteliäisyyttä  viennin  alalle.

Vientiä  harjoittavan  puunjalostusteollisuuden  kehitystä  on  Suomen
Pankki  myös  tukenut  järjestämällä  obligaatiolainoja  uusien  tuotanto-
laitosten rahoittamiseksi.  Nämä toimenpiteet saavuttivat melkoisen laa-

juuden   1930-luvulla.   Silloin   Suomen   Pankki   -   useissa   tapauksissa
yhdessä  suurimpien  ]iikepankkien  kanssa  -  järjesti  vientiteollisuudelle
17   obligaatiolainaa,   yhteensä   tasaluvuin   miljardin   markan   arvosta.
Niistä käytettiin  suurin osa selluloosaa,  paperia ja kartonkia  tuottavien
tehtaiden   perustamiseen   tai   laajentamiseen.   Silloin   Suomen   Pankin

joko suoranaisen tai välillisen luotonannon turvin perustettiin rnaan suu-
rimmat  selluloosatehtaat,  nim.  Veitsiluodon,  Oulu  Oy:n,  Kaukopään

ja  Sunilan  tehdaslaitokset, joiden  tuottaman  selluloosan  vienti  vuonna
1951   oli   38  °/o   maamme   koko   selluloosan  viennistä.   Luottovolyymin

jakaantumista selvittävän  tutkimuksen mukaan Suomen Pankin puu-ja
paperjteollisuuden  harjoittajil]e  myöntämä  luotto  oli  v.   1950  n.  8 mrd
markkaa,  ja  liikepankkien  samaan  tarkoitukseen  myöntämä  luotto  n.
13 miljardia, joten Suomen Pankin osuus oli n. 60 °/o liikepankkien vas-
taavista  sijoituksista.

Kansantalouden  kannalta  on  huolestuttavaa,  että  puu- ja  paperi-
teollisuuden  vientimarkkinat  ovat  tavattoman  suhdanneherkkiä.  Esim.
vuonna   1937,  jol]oin  puu-ja  paperiteollisuuden  vienti  kukoisti,   sillä
ansaittiin  va]uuttoja  150  milj.  dollarin  arvosta,  mutta  lamatilan  valli-
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tessa v.1932 vain sl  milj. dollarin arvosta. Näin valtavat heitot tekevät
toiminnan   epätasaiseksi,   aiheuttavat  työttömyyttä  ja  heikentävät  tär-
keäksi  tullutta  turvallisuuden  tunnetta.

Valtiovallan,  mutta  myös  rahalaitosten  velvollisuutena  on  mahdol-
lisuuksien mukaan  luottopolitiikajlaan  tasoittaa  näitä  häiritseviä  vaih-
teluita.   Korkokantaa  a]entamaua  o.1isi  lamakautena  elvytettävä  yrit-
teliäisyyttä ja  erinäisiä helpotuksia myöntämällä  innostettava  teollisuu-
den   harjoittajia   hank.kimaan   raaka-aineita  silloinkin,   kun   tuotteiden
menekki  on  vähäistä.  Tavallisesti  on  tosin  niin,  että yrittäjien  into  ]ai-
menee, kun menekki supistuu ja hinnat alenevat, mutta elpyy, kun siir-
rytään   noususuhdanteeseen.   Näyttää   olevan   erittäin   vaikeata   saada
aikaan  tyydyttävää  tasaisuutta,  kun  menekki ja  hinnat  riippuvat  ulko-
maanmarkkinoista.   Setelipankin   mahdol)isuudet   ovat   tässä   suhteessa
varsin  rajoitetut.   Eräs  positiivinen  keino  on  hankkia  helppokorkoista
ulkomaista  luottoa  vientiteo]lisuuden  tarpeisiin.  Vuosina  1948,1949 ja
1952   Suomen  Pankki  onkin järjestämällä  dollariluottoja  viennin  lisää-
miseksi  ja   laajentamiseksi   helpottanut   vientiteomsuutta   harjoittavien
teollisuuslaitosten  uudistuksia ja  laajennuksia.

jonkin  verran  tehokas  keino  suhdanteitten  tasoittamiseen  on  k o r-
k o k a n n a n   m u u t t a m i n e n.  Korkoa pidettiin aikaisemmin sääs-
täjille maksettavana korvauksena tai palkkiona, mutta nyttemmin korko-
kantaa  muuttamalla  pyritään  ohjaamaan  talouselämää  siten,  että  saa-
taisiin  aikaan  siedettävä  tasapaino  tarjonnan ja  kysynnän  välillä,  niin
ettei  hinnoissa   eikä   palkoissa   tapahtuisi  häiritseviä  muutoksia,  vaan
että  rahan  arvo  voisi  säilyä  vakavana.  Tähän  keinoon  on  Suomessa-
kin  turvauduttu,  vaikka  ei  tosin  läheskään  niin  usein  eikä niin jyrkästi
kuin    esim.    klassillisen    kansantaloustieteen    kotimaassa    Englannissa.
Tohtori  j2e3.no  j3oj`j`3.n  tutkimuksen  mukaan  Suomen  Pankki  muutti vuo-
sina  1867-1914  diskonttokorkoa  35  kertaa  alimman  korkotason  ollessa
tänä  ajanjaksona  4 °/o  ja  ylimmän  61/2  °/o.  Vastaavan  ajan  kuluessa
Ruotsin virallinen diskonttokorko muuttui  104 kertaa vaihdellen 31/2 -
7  °/o:n  rajoissa ja  Englannin  Pankin  peräti  319  kertaa  vaihtelualueen
ollessa   2-9  °/o.   Si]loin   meidän   maassamme   ei  vielä  määrätietoisesti

pyritty   rahapoliittisin  keinoin  vakaan   hintatason  säilyttämiseen   siitä
yksinkertaisesta  syystä,  ettei  ollut  olemassa  minkäänlaisia  hintaindek-
sejä,  joilla  hintatason  muutoksia  olisi  voitu  tarkkailla.   Markan  ulko-
mainen arvo  taas pysyi kultakannan vallitessa itsestään vakavana,  kun-
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han  vain  pidettiin  huoli siitä,  että  korkokantaa  nostettiin  tai  laskettiin
sen mukaan, mitä Suomen Pankin asema näytti vaativan. Rahateoreetti-
siin kysymyksiin ei meilläjohtavissa piireissä silloin kiinnitetty huomiota,
eikä  niitä  ylipäänsä  tunnettukaan.

Suomen   Pankki   turvautui   korkoaseeseen   erityisesti   ensimmäisen
maailmansodan   alkaessa   samoin   kuin  sodan  kestäessä  ja  lähiaikoina
rauhanteon  jätkeen.  Silloin  tehtiin  tohtori  Rossin  käsityksen  mukaan
tosin joukko karkeita virheitä,  mutta  hänkin on  tullut siihen  tulokseen,
että  hintatason  nousu  ja  yrittäjien  voitontoiveet  esiintyivät  siksi  voi-
makkaina,  että  rahan  arvon  alentumista  tuskin olisi voitu estää korko-

poliittisin  keinoin.
Ensimmäisen maailmansodan aikana ja sen jälkeen saavutetut koke-

mukset  osoittivat,   että  ennen  sotaa  käytännössä  olleet  keskuspankki-

poliittiset keinot olivat paljastaneet tehottomuutensa, ja kun  1930-]uvun
alussa  jouduttiin   taloushistorian   ankarimpaan   pulakauteen,   luhistui
usko korko-ja luottopolitiikan tehoon kokonaan. »Työttömien miljoona-
armeijat  olivat  epämiellyttävänä  muistutuksena  perinteellisten  tavoit-
teiden ja keinojen riittämättömyydestä, samalla kun idän taivasta vasten
nouseva  punainen  Neuvostoliitto jo  pelkällä  olemassaolollaan ja  vielä
enemmän  propagandallaan  antoi  oman  kumean ja  pahaenteisen  säes-
tysäänensä tähän länsimaisen individualistis-liberaalisen elämänmuodon
kohtalonsinfoniaan»  (Rossi).  Käytännöllisen  talouspolitiikan  keskeisim-
mäksi  tavoitteeksi  omaksuttiin  kaikissa  sivistysmaissa  »tasaisen ja  kor-
kean  työllisyyden»  ylläpitäminen.  Siitä  »ihmisten  suuri  enemmistö  ei
nyttemmin enää halua tinkiä, vaikka siihen pyrittäessä jouduttaisiinkin
vaaraan  uhrata vakaa  i`ahan  arvo»  (prof.  r¢77cm3.nen).

Käsitykset   keskuspankkipolitiikan   mahdollisuuksista  ovatkin  siinä
määrin  muuttuneet,  että  keskuspankkijärjestelmä  talouspolitiikan joh-
tajana  oli  yhden  vuosikymmenen  kuluessa  suistunut  ainakin  teoreetik-
kojen  aivoissa   »kunniasta  kadotukseen».   Setelipankista  oli  tulemassa

pelkkä rahavirasto, joka pani  toimeen,  mitä talouspolitiikan  uudet joh-
tajat  päättivät.  Tai  kerratakseni  Norjan  finanssiministerin  keskuspank-
kien johtajien  kokouksessa  Oslossa  v.   1950  esittämää  lausuntoa:  seteli-

pankin asiana on painattaa seteleitä ja toimittaa niitä tarpeen mukaan
cri paikkakunni]le sekä muullakin tavalla helpottaa maksuliikettä. Näin
rajoitetun tarkoitusperän toteuttaminen ei enää merkitse mitään talous-
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elämän   ohjaamista.   »Keskuspankin   hegemonia  ja   itsenäisyys   näytti
menneen, sen parhaat päivät siirtyneen historiaan.»

Meidän   maassamme   luotettiin   korkokannan   pätevyyteen   talous-

poliittisena tekijänä vielä v.1931  sattuneiden häiriöiden aikanakin.  Kun
Suomen  Pankki  lokakuussa  1931  sitkeän  taiste]un jälkeen  luopui  kulta-
kannasta, korotettiin alin diskonttokorko 9  °/o:iin, mihin määrään ei sen

jälkeen ole koskaan edes pyrittykään. Viimeinen yritys palauttaa korko-
politiikan  avulla  tasapaino  rahamarkkinoille  oli  helmikuussa  1948, jol-
1oin  Suomen  Pankin  alin  diskonttokorko  nostettiin  51/4   °/o:sta  71/4
°/o :iin.  Toimenpiteellä  olikin  tarkoitettu  tulos,  sillä kiihtynyt investointi

hiljeni ja säästäminen elpyi. Viime aikoina eivät vaikutusvaltaiset poliit-
tiset piirit ole enää meilläkään luottaneet »kirjanoppineiden» käsityksiin
korkokannan tehokkuudesta rahamarkkinain tasoittajana, vaan voimak-
kaasti  on  pyritty  ns.  halpaan  rahaan.  Niinpä  korkokantaa  alennettiin
vuoden  1952  alussa  2  °/o.  Sen  sijaan,  että  olisi  muutettu  korkokantaa,
ts.  ka]listettu  tai halvennettu lainaksi annetun rahan korkoa, on  pyritty
säännöstelyä  lisäämällä  ja  tiukentamalla  jarruttamaan  investointia ja
siten  hillitsemään  luoton  kysyntää.  Ne,  jotka  elämänsä  varrella  ovat
usein todenneet, että hinta on edel]een tehokas tuotannon ja kulutuksen
ohjaaja,  eivät  tietenkään  iloitse  siitä,  että  hintamek`anismi  syrjäytetään

ja  sen  sijaan  turvaudutaan  keinotekoisiin  menetelmiin.
Eräät merkit viittaavat siihen, että luottamus korkokannan merkityk-

seen on kuitenkin palaamassa.  Niinpä tri PGr J4co6JJon Kansantaloudel-
lisessa Yhdistyksessä pitämässään esitelmässä totesi, että joustavaa korko-

politiikkaa  alettiin  v.  1945  soveltaa  Belgiassa,  Italiassa ja  Ranskassa ja
että Korean sodan puhkeamisen jälkeen on korkokannan annettu nousta
mm.   Yhdysvalloissa,   Tanskassa,   Hollannissa,   Ruotsissa  ja   Saksassa.
Mutta vaikka joustavalle korkopolitiikalle onkin alettu myöntää merki-
tystä  talouselämää  ohjattaessa,  on  tilanne  kuitenkin  olennaisesti  muut-
tunut.  Talouspolitiikan  peruspäämääräksi  ei  enää  aseteta  rahan  arvon

pitämistä vakaalla ja  turvallisella kannalla,  vaan  pysyvän täystyöllisyy-
den  säilyttäminen  on,   kuten  aikaisemmin  mainittiin,   tullut  tärkeim-
mäksi tavoitteeksi. Siitä on seurauksena, että keskuspankin asema ja teh-
tävät ovat olennaisesti muuttuneet. Joustavaa korkopolitiikkaa ei muut-
tuneissakaan olosuhteissa ole kuitenkaan hylättävä. Kun luoton käytöstä
maksettava   korko   rahan   arvon   pysyessä   vakavana   kiistattomasti  ja
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nopeasti hillitsee investointihalua, on  siinä nopeasti vaikuttava ase liial-
liseksi paisuneen luotonkysynnän hillitsemiseksi.  Kaikissa tilanteissa se ei

yksinään ole riittävän tehokas, mutta se on kuitenkin apukeino, jota ei ole
heitettävä  romukoppaan.

Korkopolitiikan  tehostamiseksi  pyritään jarruttamaan  rahalaitosten
luotonannon lisäämistä siten, että pankkien maksuvalmiutta lainsäädän-
nöllä  tehostetaan   tiukentamalla  rahalaitosten  kassareservimääräyksiä.
Samaa  tarkoittavat myös  ne keskuspankin  toimenpiteet, joilla pyritään
ohjaamaan luoton avulla toteutettava rahoitus niille talouselämän a]oille,

joilla sitä tarvitaan, ja kieltämään aloilta, joil}a liiallinen laajentuminen
ei vastaa kansantalouden kannalta  hyväksyttävää päämäärää.  Käytän-
nössä  tämä  tietää  ohjeiden ja  rajoitusten  antamista  pankeille ja  muille
rahalaitoksille,  luotonannon  valvomista  ja  rediskonttoluoton  säännös-
telemistä.

Sanottuihin  toimenpiteisiin  ryhdyttiin  meillä  talvisodan  päätyttyä
sekä  uuden  sodan  aikana  ja  jälkeen,  ts.  vuosina   1940-1949.  Näinä
vuosina  lähetettiin  yksityispankeille  Suomen  Pankin  toimesta  yhteensä
12  pankkien  luotonantoa ja  vekselien  rediskonttausta  koskevaa  kierto-
kirjettä.

Ensimmäisessä   kiertokirjeessä,  joka   lähetettiin   huhtikuussa   1940,
ilmoitettiin, että luottoa ei saanut myöntää arvopaperikauppojen rahoit-
tamiseeri.  Tätä  periaatetta  ovatkin  pankit johdonmukaisesti  noudatta-
neet.  Ensimmäisen  maailmansodan  aikana  kukoisti  osakkeilla  keinot-
teleminen,  minkä  seurauksena  oli  kurssien  suuri  nousu ja  myöhemmin
niiden romahdus. Tämä talouselämää häiritsevä ilmiö on saatu eliminoi-
duksi ja tässä suhteessa pysytty rauhallisella kannalla.  Seuraavassa kier-
tokirjeessä,  joka   lähetettiin   helmikuussa   1941,   kehoitettiin   pankkeja
myöntämään   luottoa   ensi   sijassa   sellaisiin   sijoituksiin,  joiden   avulla
nopeasti  edistettiin  elintarvikkeiden  tuotantoa  tai  muun  sellaisen  tava-
ran  tarjontaa, josta vallitsi puutetta. ]otta Suomen  Pankilla olisi mah-
dollisuus  seurata  pankkien luotonantoa,  pyydettiin liikepankkeja lähet-
tämään kuukåusittain Suomen  Panki]le luettelot niistä uusista myönne-
tyistä luotoista sekä lisäluotoista, jotka yhteensä olivat  1 000 000 mk tai
sitä suuremmat. Tätä luotonannon tarkkailua on toteutettu vuoden  1952
loppuun.  Se  koskee  myös  säästöpankkien ja  osuuskassojen  myöntämiä
luottoja.   Tammikuussa   1942   alarajaksi  asetettiin  500 000  mk.   Näitä

6
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]uetteloja silmäilevät Suomen Pankin johtokunnan jäsenet merkitsemällä
huomiota  herättävät  tapaukset,  minkä jälkeen  luette]ot  siirretään  pan-
kin  tutkimuslaitokse£h.  LTmttebista  todettujen  huomiöiden johdosta on

pankeille lähetetty joitakin kirjeitä,  mutta  tavallisesti ei  huomautuksiin
ole  havaittu  olevan  aihetta.

Kun talvella 1942 inflaatio näytti uhkaavan  -elinkustannusindeksin
keskiarvo oli v.1941  lähes 20 °,/o korkeampi kuin edellisenä vuonna  ~ ja
eräistä  välttämättömistä  elintarvikkeista  alkoi  olla  puutetta,  tiukennet-
tiin  uudessa  kiertokirjeessä  luotonantoa  koskevia  rajoituksia  siten,  että
luottoa  ei  ollut  myönnettävä, jos  vakuudeksi  tarjottiin  pörssissä  notee-
rattuja osakkeita, ei liioin osakkeiden, asuntotalojen, maatilojen tai met-
säalueiden  ostoon  eikä  varastoon  pantavien  tavaroiden  hankkimiseen.
Luotonannossa  suositeltiin silloin etusijan antamista halkojen hakkuulle

ja   kuljetuksille,    tukkien,   paperi-  ja   selluloosai)uiden   valmist.ukselle,
uudisraivauksjlle ja muille nopeasti  tuottaville maataloudellisille paran-
nuksille. Vuotta myöhemmin -tammikuussa 1943 -lähetetyssä kierto-
kirjeessä  teroitettiin,  että  pankkien  tuli  pitää  huolta  maksuvalmiudes-
taan,  koska shekkitileille  pannut sijoitukset olivat huomattavasti lisään-
tyneet.   »On   todennäköistä»,   sanottiin   kiertokirjeessä,   »että   rauhan

palattua, kun rakennustoiminta elpyy, liikkeet alkavat täydentää varas-
tojaan,  teollisuuslaitokset  hankkia  enemmän  raaka-aineita,  maanvilje-
1ijät  ti]ata  väkilannoitteita  ja  maatalouskoneita  sekä  yksityiset  lisätä
tavarain  ostamista,  rahamarkkinat  kiristyvät ja  rahalaitokset joutuvat
vaikeuksiin».

Sodan aikana ja lähikuukausina rauhanteon jälkeen rahamarkkinat
olivat niin helpot, että pankit eivät tarvinneet rediskonttoluottoa, mutta
vuodesta  1946  alkaen  on  rediskonttoluoton  tarvetta  esiintynyt  milloin
enemmän,  rrrilloin vähemmän.  Erityisesti v.  1947 investointi näytti saa-
neen uutta vauhtia kiihtyvän inflaation johdosta  -elinkustannukset ko-
hosivat sanottuna vuonna yli 50°/o  - ja liikepankkien rediskonttausten
tarve  lisääntyneen. ]arruttaakseeh  kehitystä  tähän  onnettomaan  suun.
taan  korostettiin  uudessa  kiertokirjeessä  maksuvalmiuden  tärkeyttä ja
suositeltiin mm. puhtaiden tavaravekselien käytön lisäämistä.  Sodan ai-
kana ei -kaupoissa yleensä vekseleitä  hyväksytty,  vaan vaadittiin käteis-
maksua, mikä rahan runsauden vallitessa kävikin helposti päinsä. Mutta
v.  1949 oli talouspoliittinen asema siinä suhteessa kriitillinen,  että työl]i-
syyden säilyttäminen tunkeutui etualalle. Rahamme. arvo näytti vakaan-
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tuneen, sillä sekä tukkuhinnat että elinkustannukset olivat Pysyneet pai-
kallaan.  Sitä vastoin  työttömyys lisääntyi pelottavassa määrässä.  Silloi-
sissa olosuhteissa katsoi Suomen Pankin johtokimta tilanteen mukaiseksi
suositella  liikei]ankeil]e luottojen  myöntämistä  niillc, jotka  luottoa  saa-
malla järjestivät  tavallista  runsaampia  työti]aisuuksia.  Tätä  varten  ei
k`iitenkaan  luvattu  ylimääräisiä  helpotuksia  rediskonttoluoton  osalta,
vaan  pankki  i]moitti  noudattavansa  sam;a  menettelyä  kuin  aikaisem-
mln.

Kun  vuoden   1949  ]op`issa  järjestettiin  yleinen  palkkojen  korotus,
vaikka   elinkustannukset  eivät  Ölleet   kohonneet,   ilmoitettiin   Suomen
Pankin luottoasiakkaille ja liikepankeil]e,  että  palkankorotusten  rahoit-
tamiseen  ei myönnetä lisäluottoa.  Toiminta oli siis suunniteltava ja jär-

jestettävä  niin,  että  rahoittamisessa  tultiin  toimeen  aikaisemmin  sovi-
tuilla  luottomäärillä.

Siitä  alkaen  onkin  Suomen  Pankin  taholta  päähuomio  omistettu
rediskonttoluoton   rajoittamiseen.   Velvollisuutensa   mukaisesti   pankin

johto  on pitänyt  ensi sijaisena  tavoitteena inflaation vastustamista var-
sinkin  vuosina   1950  ja   1951.  Huolestumista  on  jatkuvasti  herättänyt
hintojenja elinkustannusten nousu: v.1950 tukkuhinnat kohosivat 11  °/o

ja v.  1951  34 °/o.  Pankilla on tässä suhteessa käytettävänä kaksi keinoa:
toinen   on   rediskonttoluoton   rajoittaminen,   toinen   rediskonttoko.ron
nostaminen.  Kumpaakin  keinoa  on  käytetty.  Kun  pitkäksi  venyneen
odotusajan jälkeen  eduskunta  huhtikuussa  1950  hyväksyi  Suomen  Pan-
kin ohjesääntöön sellaisen muutoksen, että setelistön katteeksi kelpaavaa
vekselien määrää rajoitettiin, oli luotonanto järjestettävä sen mukaisesti.
Selvyyden vuoksi ilmoitettiin seuraavassa toukokuussa rediskonttoluottoa
saaneille rahalaitoksille,  että sanotun  tuoton ylärajana  oli oleva kunkin
rahalaitoksen  omien  varojen  yhteenlaskettu  määrä. jotta  rahalaitokset
saataisiin   supistamaan   luotonantonsa   sanotun   rajoitukscn puitteisiin,
alettiin  lokakuusta   1950  soveltaa  pankkivaltuusmiesten  tekemää  pää-
töstä,  että rediskonttokorkoa otettiin  1/2  prosenttia yli sen koron,  millä
vekseli  oli  diskontattu,  kuitenkin vähintään  Suomen  Pankin  asiakkaal-
taan  ottama  diskonttokorko.

Suhdanteet muuttuivat kuitenkin olennaisesti keväällä  1951.  Silloin
vientimarkkinat  kehittyivät  erittåin  edullisiksi.  Kun  puunjalostustuot-
teita  sekä  pyöreätä  puuta  oli  toimitettava. vientiin  entistä  enemmän>
kausiluoton tarve kasvoi poikkeuksellisen suureksi.` Kansantalouden kan-
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nalta oli edullista takoa niin kauan kuin rauta oli kuumaa. Sen toteutta-
miseksi  Suomen  Pankki  rediskonttasi  vekseleitä  niin  paljon,  kuin  sete-
listön  katetta  koskevat  säännökset  myönsivät.  Sanotut  luotot  nousivat
ennen juhannusta   1951   17.5   mrd  markkaan.  0li  todennäköistä,  .öttä
kesän ja  alkusyksyn kuluessa vientitavaraa voitiin  laivata  -  kaupat oli
tehty jo aikaisemmin  - niin paljo`n, että kausiluottojen maksuun tarvit-
tavat  rahavarat  ansaittiin. Jotta  pankit  eivät  liiaksi  laajentaisi  luoton-
antoaan,  ilmoitettiin  niille,  että  se  pankki, joka  ei  seuraavan  lokakuun
alkuun mennessä ollut supistanut rediskonttoluottoaan omien varojensa
määrään, oli velvollinen alistamaan 500 000 markkaan tai sen yli mene-
vät.uusien  tai  lisäluottojen  myöntämistä  koskevat  anomukset  Suomen
Pankin  hyväksyttäviksi  ennen  päätöksen  tekoa.  Aikakauslehti  Talous-
elämä, joka yleensä on ankarasti arvostellut Suomen Pankin menettelyä,
myönsi  aikanaan,  että  ajankohta o]i oikein valittu.  Pankit eivät joutu-
neet  ahdinkoon,  vaan  vähensivät  rediskonttoluottonsa  hyvin  vähään,

joskus jopa  nollaan.
Kun  keväällä   1952   rahamarkkinat  uudestaan   kiristyivät,   alettiin

ha.rkita,  mihin  toimenpiteisiin  olisi  ryhdyttävä, jotta  rediskonttausluot-
toihin turvautuminen ei muodostuisi pysyväiseksi. Rahan arvon vakaut-
tamisen kannalta on tärkeätä,  että elinkeinoelämän luoton tarve tyydy-
tetään   säästövaroilla   eikä   setelipainon   avulla.   Sanotun   pääm'åärän
saavuttamiseksi hyväksyttiin kesäkuussa  1952 rediskonttausluoton myön-
tämisessä noudatettavaksi  uudet periaatteet.

Niiden  mukaan  rahalaitoksilla  on  oikeus  rediskontata  ilman  lisä-
korkoa asiakasvekseleitään  140 % :iin asianomaisen rahalaitoksen ornista
varoista.  Jo§   ne  ylittävät  sanotun   rajan,   on   maksettava   lisäkorkoa,

joka  on  1/2  °/o, jos  rediskontot ovat yli  140 °/o,  mutta  enintään  150 0/o,
1  °/o  rediskonttojen  ollessa  yli  150 °/o,  mutta  enintään  170 °/o,  2  °/o  nii-
den  ollessa  yli   170 °/o,  mutta enintään 200  °/o, sekä  3 °/o  siinä  tapauk-
sessa, että  rediskontot  ylittävät kuukausittain määrättävän rajan enem-
män  kuin  200   °/o.   Tämä   raja   suurenee  tai  pienenee  sen   mukaan,
pieneneekö  vai  suureneeko  asianomaisen  rahalaitoksen  ottolainaus. jos
se  pienenee,  nousee  sanottu  yläraja  vastaavasti,  mutta jos  ottplainaus
kasvaa,   a]enee  lisäkoroton  rediskonttausraja.   Lähtökohtana  pidetään
ottolainausta  toukokuun  31  päivänä  1952.  Täten  pyritään  siihen,  että
rahalaitokset aikaa myöten.vapautuisivat  rediskonttauksistaan.  Vaikka
rediskonttoehdot `ovat  viime  keväästä  saakka  olleet  verraten  ankarat,
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pankit   ovat   kuitenkin   turvautuneet   rediskonttoihin  siinä  määrässä,
että  ne  viime  vuoden  päättyessä  olivat   15  294  milj.  markkaa. Vuotta
aikaisemmin rediskonttoja ei o]lut lainkaan.

Lopuksi  on  muutamalla  sanalla  käsiteltävä  niitä  Suomen  Pankin
maan  talouselämää  ohjaavia  toimenpiteitä,  jotka  koskevat   r a h a m-
m e   u 1 k o m a i s i a   k u r s s ej a.   Ne kaksi deva]vaatiota,jotka pantiin
toimeen v.  1949,  ovat joutuneet silloin  tällöin  arvostelun  kohteiksi.  On
ensiksikin  korostettava,  että  devalvaatioon  ei  ryhdytä,  ellei  siihen  ole
aivan pakottavia syitä.  Kun  maamme talous on suurelta osalta viennin
varassa,  on  rahapolitiikkaa  hoidettava  siten,  että  vienti  ei  lamaannu.
Vuoden  1949 puoliväliin tultaessa oli tällaista lamaantumista jo melkoi-
sessa määrässä todettavissa.  Tärkeimpien vientitavaroiden hinnat olivat

painuneet niin alhaisiksi, että tuotanto ei kannattanut. Tehtaiden varas-
tot olivat täynnä jopa siinä määrin,  että eräitä laitoksia aiottiin seisaut-
taa.  Edeuisenä  talvena  oli  o]lut  poikkeuksellisen  suurta  työttömyyttä,

ja todennäköistä oli, että se seuraavana talvena laajenisi.  Näissä olosuh-
teissa  heinäkuussa  nostettiin   kursseja   17.7  °/o.  On  ilmeistä,  että  tämä
toimenpide   elvytti   vientiä  ja   välillisesti   muutakin   taloudellista   toi-
mintaa.

Seuraavana  syksynä  uusi  devalvaatio  johtui  siitä,  että  Englannin
Pankki korotti  dollarin kurssia  punnan  osalta 44.4 °/o.  Ellei  meillä olisi
seurattu puntaa, olisi vientimme uudestaan vaikeutunut, ja kun Ruotsin
kruunun kurssia alennettiin dollariin verrattuna samassa suhteessa,  olisi
vientimme  joutunut  pahasti  alakynteen   Ruotsin  kanssa  kilpailtaessa.
Ruotsin  vientiliikkeet  olisivat  tällöin  valloittaneet  Suomen  ulkomaiset
markkinat.   Kokemuksesta  tiedämme,  että  markkinain  valloittaminen
takaisin  on  perin  vaivalloinen ja  suuria  uhrauksia  vaativa  toimenpide.
Siinä   onnistutaan   vain,  jos   kustannukset   saadaan   alenemaan.   Näin
menetellen olisikin saavutettu pysyviä tuloksia.  Kun kuitenkin  tärkeim-
män   kustannustekijän,    nim.   palkkojen,   alentaminen   ei   poliittisista
syistä  ollut  v.   1949  toteutettavissa,  oli  turvauduttava  devalvaatioihin,

jotka  auttavat  hetkellisesti,  mutta johtavat  ennen  pitkää  uusiin,  entistä
suurempiin   vaikeuksiin.

Vallitsevissa  olosuhteissa  Suomen   Pankin  johdon   ensisijaisena   vel-
vollisuutena  on  toimia  niin,  että  rahamme  arvo  säilyy.  Meillä  käsityk-
seni mukaan ei ole kysymys inflaatiosta eikä deflaatiosta, vaan hallituksen
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hyväksymän vakauttamisohj elman' jätkuvasta toteuttamisesta. Maamme
talouselämä  on  pysytettävä  sillä``terveellä  linjalla, joka  perustuu  vaka-
vaan  rahan  arvoon  ilman  keinottelyua  inflaatioon  tai  deflaatioon  liitty-
villä  toiveilla  ja  unelmilla.



FINANS SIPOLIITTISISTA  VAKAUTTAMI SKEINOISTA
TÄYSTYÖLLISYYDEN  VALLITE S SA.

Kirjoittanut

Pmtti  Kivimn.

Viime  vuosina   on   alettu   kiinnittää   huomiota   niihin   vaikeuksiin,

joita  syntyy,  kun  rauhan  aikana  lähestytään  täystyöllisyydeksi  nimitet-
tyä  tilannetta.  On  sanottu,  että  nykyaikainen,  valtion  aktiiviseen  bud-

jettipolitiikkaan  perustuva  täystyöllisyyspolitiikka  on  ladattu  inflaation
vaara]la.   Monet  tämän  politiikan  tielle  kohoavista  vaikeuksista   ovat
kuitenkin löydettävissä varsinaisen finanssipolitiikan piirin ulkopuolelta.
Tällaisia  ovat  ennen  kaikkea  edullisen  markkinatilanteen  synnyttämät
hinta- ja  palkkaliikkeet,  erilaisista  tuotannollisista  pullonkauloista joh-
tuvat häiriöt sekä  ulkomaankaupan  piirissä  syntyvät valuuttakurssi- ja
maksutasevaikeudet.  Seuraavassa  ei  ole  kritenkaan  tarkoitus  syventyä
tällaisten  budjettipolitiikan  »ulkopuolella»  syntyneiden  kriisi-ilmiöiden
selvittelyyn, vaan rajoitutaan tarkastelemaan niitä keinoja ja mahdolli-
suuksia, joita  varsinaisella finanssipolitiikalla  on käytettävissään  silloin,
kun  ekspansiokehitys  uhkaa  ylittää  maan  tuotantokyvyn ja  työvoiman
asettariat  rajat.

Sodan  aikana  kasvoi  valtiontalouden  osuus  kansantulosta,  eikä  se
sodan jälkeenkään  ole  monessakaan  maassa  sanottavasti  supistunut  -
ei ainakaan laskenut sotaa edeltäneen ajan tasolle. Valtion laajan meno-
talouden  ansiosta  onkin  viime  vuosina  yleensä  melko  hyvin  pystytty
torjumaan deflaatio ja säi`l`yttäriään täystyöllisyys.  Sen sijaan inflaation
torjuminen   on   tuottanut   suurempia   vaikeuksia.   Vanhat   klassilliset
rahanarvopoliittiset  keinot,  ennen  kaikkea  korkokannan  korottaminen,
on monessa maassa  »pantu viralta» eikä uusista menetelmistä ole saatu
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vielä  riittävästi  kokemuksia   rauhanomaisissa,   säännöstelystä  vapaissa
oloissa.  Tätä taustaa vastaan herää kysymys,  onko  uudenaikainen  bud-
jettipo]itiikka  kypsä ja  muodostaako  se  riittävän  keinon  menestykselli-
selle  talouspolitiikalle  täystyöllisyyden  lisäksi  asetettavan  toisen  ehdon,
nimittäin rahan arvon vakavana säilyttämisen,  toteuttamiselle.

Finanssipolitiikan   käytettävinä   olevat   vakauttamiskeinot   voidaan

jakaa  monella  eri  tavalla.  Usein  tarkastellaan  erikseen  toisaalta  meno-
politiikkaa ja toisaalta vero-ja muuta tulopolitiikkaa. Vakauttamispoli-
tiikan  välineet voidaan  myös  ryhmitellä  »automaattisiin  vakauttajiin»,

jotka  tasapainon  häiriydyttyä  ilman  muuta  alkavat  vaikuttaa  päin-
vastaiseen    suuntaan,    sekä    »kompensoiviin    vakauttamiskeinoihin»,

joille  on  tunnusmerkillistä,  etteivät  ne  astu  voimaan  itsestään,  vaan
edellyttävät  positiivisia  toimenpiteitä  hallituksen  taholta.1

Autoinaattinen   vakauttamis|)olitiikka.

Fina`nssipolitiikan  ja  osaksi  muunkin  talouspolitiikan   piirissä  vai-
kuttaa  koko  joukko  sellaisia  tekijöitä,  jotka  ta]oudellisen  tasapainon

järkkyessä   automaattisesti   alkavat   toimia   tasapainoa   palauttavasti.
Tällä  tavoin   vaikuttavat  ennen  kaikkea  asteittaiset  tai  progressiiviset
tuloverot, jotka kannetaan ennakkoperintämenetelmän mukaisesti tulon
lähteeltä.   Suhdanteiden  parantuessa  lisääntyy  tulonmuodostus  yhteis-
kunnassa,  jolloin  progressiivisen  verotuksen  ansiosta  verorasitus ja  sa-
malla   tietenkin   valtion   tulot   kasvavat   nopeammassa   tahdissa   kuin
verotettavat    tulot.   Alenevan   suhdannekehityksen   aikana   tapahtuu

päinvastainen   prosessi.   Samanlaisen   periaatteen   mukaan   vaihtelevat
tai  voidaan järjestää  vaihteleviksi  eräiden  sosiaalipolitiikan  piiriin  liit-
tyvien  makstijen  (esim.  työttömyys-,  perhe-  ja  vanhuusavustukset  tai
-vakuutukset)  perintä maksuvelvollisilta ja  näiden  varojen  suorittami-
nen  niihin  oikeutetuille.  Samaten  maatalouden  hintatukipalkkiot  sekä
osittain  myös  välil]iset verot saattavat palvella  samaa  päämäärää.

Amerikkalainen professori H¢rf on esittänyt,  että arvioitaessa jonkin
talouspolitiikan  välineen  käyttökelpoisuutta  automaattisena  vakautta-

L  Ks. esirn. Nationol  and lnternational  Mea£ures fior Full  Employment, Unitcd NaLtions,

New York 1949, s. 36 -42, sekä. ALv" H. HA:NSBN, Economic Poliy and Full Employrruznt,
New  York  1947,  s.  248-250.
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jana,  olisi  pidettävä  silmällä  seuraavia  seikkoja:  1)  Onko  tämän väli-
neen vaikutussuunta budjettia vajauttava laman aikana ja ylipainottava
suhdanteiden   parantuessa?   2)   Lisääkö  se  yleisön  kassavaroja  laman
aikana ja vähentääkö  se niitä korkeasuhdanteen vallitessa?  3)  Pyrkiikö
se vähentämään  yleisön kassavarojen  kysyntää laman ja  lisäämään  sitä
korkeasuhdanteen   val]itessa?   4)  Ryhtyykö   se   toimimaan  välittömästi
tarvitsematta  odottaa  uusia  poliittisia  päätöksiä?1

Epäsuorasti  nämä  kysymykset  paljastavat  myös  tasapainoa  horjut-
tavat  tekijät.  Enemmän  kuin julkisessa  taloudessa  esiintyy  näitä  epä-
tasapainottavia  tekijöitä  kuitenkin  varsinaisten  rahamarkkinoiden  pii-
rissä,  nimenomaan  luotonannon yhteydessä.

Automaattisiin   vakauttajiin   turvautuma]la   pyritään   ensi`   sijassa
kulutuskysynnän   vakauttamiseen,   ts.   sijoitustoiminnan   heilahtelujen
toisasteisten  vaikutusten  eliminoimiseen.  Usein  vedotaan  taloudellisten
ennusteiden  epävai`muuteen,  silloin  kun  suositellaan  valtion  budjetin
rakenteen  kehittämistä  niin,  että  se  mahdollisimman  suuressa  määrin
vastaisi   automaattisen   vakauttamispolitiikan   vaatimuksia.

Automaattisten   vakauttajien   varjopuolena   on   ennen   kaikkea   se,
että  ne  -  ollakseen  tehokkaita  -  edellyttävät  laajaa  valtion  taloutta
ja  raskasta  verotusta.  Mitä  taas  sosiaalipolitiikkaan  kytkeytyvien  tu]o-
ja   menosuoritusten    vaihteluihin    tulee,    voidaan    asettaa    kysymyk-
senalaiseksi,  hyväksytäänkö  sosiaalisten  menojen  automaattinen  supis-
taminen   (muiden  kuin  työttömyysavustusten  kohdalta)   noususuhdan-
teiden  vallitessa ja  valtion  tulojen  kasvaessa.  Eikö  tällaisissa  tilanteissa
kansaneduskunnalla  ole  taipumusta  pikemminkin  kehittää  sosiaalista
lainsäädäntöä ja  sen  mukana  lisätä  kulutuksen  hyväksi  koituvia  tulon-
siirtoja?    Käytännössä  automaattisten  vakauttajien  periaatteita  tuskin
voidaan soveltaa niin laajassa mitassa, että pelkästään niiden avulla voi-
taisiin    kääntää   kehityksen   kulku   kohti   täystyöllistä   tasapainoa    -
olipa  sitten  kysymys  laman  tai  ylityöl]isyyden  suuntaan  tapahtuneista

poikkeamisista.  Automaattiset  vakauttajat  saattanevat  ainoastaan  jar-
ruttaa  inflatorista  tai  deflatorista  kehitystä  ja  samalla  jonkin  verran
supistaa   talouselämän   aaltoliikkeiden  vaihtelurajoja ja voimakkuutta.

1   ALBERT   GAiLORD   HART,   Mone/,   DGÖ¢   c!nJ  Econom!.c   4cj8.c)t.//,   New   York   1949,

s.   475.
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Kompensoiua   menopolitiikka.

Inflatoristen voimien  ollessa liikkeellä  ei kehitystä voida ,hallita  pel-
kästään automaattisten vakauttajien avulla, vaan niiden ohella tarvitaan

positiivisia  toirienpiteitä.  Voidaankin  sanoa,  että  kompensoiva  finans-
sipolitiikka  muodostaa  inflaation  vastaisen taiste]un  pääpuolustuslinjan
automaattisten  vakauttajien  toimiessa  vain  viivytysasemina.  Kompen-
soivaa finanssipolitiikkaa voidaan harjoittaa toisaa]ta valtion menopoli-
ti'ikan ja  toisaalta  veropolitiikan  ja  muun  talouspo]itiikan  yhteydessä.
Päämääränä  on  valtion  taholta  tulevan  kysyntäpaineen  supistaminen
sekä säästämisen ja sijoittamisen välisen tasapainon palauttaminen bud-

jettiylijäämän  avulla  tai  ainakin   -   mikäli  budjetti  on  aikaisemmin
näyttänyt   huomattavaa   alijäämää   -    budjetin   tasapainoisuusastetta
lisäämällä.  Tässä yhteydessä onkin  syytä korostaa,  että  tärkeintä  ei ole
budjetin ylijäämän tai alijäämän suuruus sinänsä, vaan niiden m u u t o s
edelliseen  vuoteen . verrattuna.

Budjetin  kvantitatiivisten  muutosten ohella myös  budjetin k v a 1 i -
t a t i i v i s e 1 1 a  koostumisella  saattaa  olla  tärkeä  -  vaikkakin  usein
välillinen  - vaikutus kansantaloudelliseen kokonaiskehitykseen.1 Inflaa-
tiotilannettä  ajatellen  merkitsee  tämä  sitä,  että  kontraktiivisen  vaiku-
tuksen aikaansaamiseksi on budjetin ylijäämätavoitteen lisäksi pyrittävä
muodostamaan  budjetin sisältö  sellaiseksi,  että myös tätä tietä vaikute-
taan  yksityisen  sektorin säästämisalttiutta lisäävästi ja  samalla  kysyntä-

puolta,   ts.  kulutusta  ja  sijoittamishalukkuutta,   supistavasti.  joka  ta-
pauksessa  olisi  huolehdittava  siitä,   ettei  budjetin  tällainen  vä]illinen
vaikutus  muodostuisi  päinvastaiseksi  kuin  se,  mihin  budjettiylijäämällä

pyritään.
Valtion menopolitiikka on  epäilemättä veropolitiikkaa tehokkaampi

väline   silloin,   kun   on   kysymys   vaikean   lamakauden   voittamisesta.
Sen  sijaan  menojen  supistaminen  päinvastaisessa  tilanteessa,  täys-  tai

ylityöllisyysvaiheessa,    on   vaikeammin   toteutettavissa.    Kokemus    on
osoittanut,   että  valtion  menojen  supistamisvaatimus  on  helposti  lau-
suttu, mutta vaikeasti toteutettavissa oleva ohje. On hyvin todennäköistä,
että  siihen   suhdannevaiheeseen  tultaessa,  jossa  menojen  supistamista
ryhdytään  suunnittelemaan,  on jo  ennättänyt  tapahtua  työllisyystilan-

1 T£LALHs   W A.rLrs,   Työllis»den  ja  inf laation  ongelmot f inarL§sipolitiika£sa,  ]uHlzLiulktiisu

Rainer   von  Fieandtin `k.uusikymmenvuotispäivänä,  Helsinki  1950,  s.  238-241.
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teen  parantumisen  aiheuttamia  palkkojen  ja  hintojen  nousuja,  jotka
lisäävät kustannuksia  myös julkisessa  sektorissa.  Näiden menonlisåysten
vastapainona  saattavat  kyllä  olla  kasvaneet  tulot,  mutta  viimcksi  mai-
nitun  seikan  ei  tarvitse  helpottaa  valtion  menojen  supistamismahdolli-
suuksia,  pikemminkin  päinvastoin.  Jos  näet  tulot  progressiivisen  vero-
tuksen  ansiosta  kasvavat,  voi  olla  entistäkin  vaikeampaa  saada  edus-
kunta suostumaan  menojen vähentämiseen kussakin  erikoistapauksessa,
koska menojen supistamista ei tällöin voitaisi perustella fiskaaliseen vält-
tämättömyyteen  vedoten,   vaan  ainoastaan  kansantaloudellisen  koko-
naistilanteen   nojalla.   Lisäksi  on   valtion   menojen   supistamisen   tiellä
monenlaisia   teknillisluontoisia   vaikeuksia.

Va 1 t i o n  i n v e s t o i n n i t    eli   ns.   julkiset  työt,  millä  nimellä
niitä   an.glosaksisissa   maissa   usein   kutsutaan,   voidaan  jakaa   kahteen
ryhmään:   raskaisiin  ja   keveisiin   investointeihin.]

Raskaiden   investointien   ryhmään   kuuluu  julkisten   rakennusten,

patojen,   siltojen,   valtateiden   yms.   rakentaminen,   ts.   yleensä  sellaiset
työt.,  joiden   käyntiin   saattaminen  vaatii  pitkäaikaisja  valmisteluja ja
suunnitelmia ja joiden  suorittamisessa  tarvitaan  erikoistunutta  työvoi-
maa ja  välineistöä..  Tällaiset  työmenot  sopivat  verraten  huonosti  kom-

pensoivan    finanssipolitiikan    välineiksi.    Raskaiden   julkisten    töiden
käyntiin saattaminen on hidasta, mutta kerran  alulle  pantuina  niitä  on
vaikea keskeyttää,  vaan  ne  pyrkivät etenemään ikään kuin  omalla  pai-
nollaan. Tämän vuoksi ei niitä juuri voi käyttää lyhytaikaisten ja mitta-
suhteiltaan  vaatimattomien  lamojen  tai  takaiskujen  vaikutusten  kom-

pensoimiseen.  Ainoastaan silloin,  kun  on jouduttu  niin  syvään lamaan,
että  siitä  selviäminen  ilmeisestikin  vaatii  useita  vuosia  -  kuten  esim.
1930-luvulla  -saattaa  raskaisiin julkisiin  töihin  nojautuvan  työllisyys-

politiikan  olettaa  onnistuvan.  Muissa  tapauksissa  kansantalouden  va-
kaisuutta  edistänee  par€mminkin  tähän  ryhmään  kuuluvien  julkisten
investointien  tasaisuus.

Edellä  sanotulla  ei  ole  tarkoitus  kieltää  investointien  ja  niistä  ni-
menomaan  kaikenlaisen  rakennustoiminnan  -  niin julkisen  kuin  yksi-
tyisenkin   -   keskeistä  asemaa   endogeenisiin   syihin   perustuvissa  suh-
dannevaihteluissa ja  siten  myös  työllisyyspolitiikassa.  Yksityisen  raken-
nustoiminnan  supistuessa  olisi  iietenkin  erittäin  hyvä, jos  tämä  raken-

1 Tätä  jakoa  käyttää  mm.  HART,  7n.!.,  s.  495-498.
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nustoiminnan väheneminen  voitaisiin joustavasti ja ilman  kovin  pitkää
viivästysväliä    korvata    julkisen    rakennustoiminna\n    laaj.entamisella,
Mikäli tarpeel]iset esivalmistelut on riittävän aikaisin suoritettu,  saattaa
tällainen politiikka tietyissä rajoissa muodostua ainakin  aluksi hyvinkin
menestykselliseksi.   Vaikeudet  syntyvät  oikeastaan  vasta  myöhemmin.

jotta  kompensoivalla  ju]kisella  rakennustoiminnalla  olisi jo  laman
alkuvaiheessa  todella  tuntuva  työllisyysvaikutus,  se  olisi  saatava  käyn-
tiin  laajalla  rintamalla.  Tämä,  samoin  kuin  muu  mahdollisesti  saman-
aikaisesti  harjoitettava  työllisyyspolitiikka,  tulee  todennäköisesti  elvyt-
tämään   myös   yksityistä   sijoitustoimintaa.   Mutta   viimeksi   mainitun
n äk yv ä   käyntii'n  saattaminen  vaatii  puolestaan   oman   aikansa,  ja
tänä valmistelevana  ajanjaksona  sillä  ei ole vielä  suurtakaan  työllisyys-
vaikutusta,  jonka  johdosta julkista  kompensoivaa  sijoitustoimintaa  on
edelleen  jatkettava  ja  ehkä  lisättäväkiri.  Jos  sen  jälkeen  kun  yksityi-
nen  sijoitustoiminta  on  uudelleen  elpynyt ja  alkanut lisätä  työllisyyttä,

julkista sijoitustoimintaa voitaisiin  riittävån  nopeasti ja  laajassa  mitassa
supistaa,  o}isi kaikki  hyvin.  Mutta  ainakin  raskaiden  investointien  koh-
dalla  tällaisen supistamisen suorittaminen ei läheskään aina ole he]ppoa
eikä  edes  mahdollistakaan.  Tämän  laatuinen julkinen  sijoitustoiminta,
nimenomaa.n  rakennustoiminta  sanan  laajimmassa  mielessä, on tavalli-
sesti  huomattavan  pitkäjännitteistä,  useimmiten  paljon  pitkäaikaisem-

paa  kuin  yksityinen  investointitoiminta.  Eri  aikoina  käyntiin  pantujen
julkisten ja  yksityisten  sijoitusten  valmistuminen  ei  tällöin  ehkä  tapah-
dukaan  sopivasti  lomittain,   vaan  ne  saattavat  joutua   keskeneräisinä

pahasti  päällekkäin, jolloin joudutaan  helposti  tilanteeseen,  missä  yksi-
tyisen ja julkisen  sijoitustoiminnan  summa  ylittää  huomattavasti  koh-
tuullisen  työllisyyden  asettamat  rajat.  Tällöin  on  hyvin  kyseenalaista,
voidaanko  »1iiallinen»  julkinen  sijoitustoiminta  leikata  pois  pysähdyt-
tämällä  keskeneräiset  työt.  Kun joudutaan  valitsemaan  toisaalta  esim.
kipeästi   tarvittavien   valtion   sairaalarakennusten   tai   voimalaitosten
rakennustöiden  keskeyttämisen  ja  toisaalta  yksityisen  tehtaan  tai  ho-
tellin  rakentamisen   estämisen   tai  keskeyttämisen  välillä,   ei  suinkaan
lankea  luonnostaan,  että  vaa'an  pitäisi  kallistua jälkimmäisten  vaihto-
ehtojen  eduksi.

»Keveihin» julkisiin töihin voidaan  katsoa kuuluvaksi mm.  monen-
laiset  tie-,  kaivamis-ja  maaperätyöt.  Niille on  tunnusmerkillistä,  ettei-
vät  ne  vaadi  suuria  esivalmisteluja  eivätkä   erikoistunutta  työvoimaa.
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P\Täiden töiden   osalta   ovat   valtion   menojen  supistamisen  tie]lä  olevat
esteet luonnollisestikin vähäisemmät. Ne voidaan alkaaja lopettaa verra-
ten nopeasti. Tällaisia usein »hätäaputöiksi» nimitettyjä töitä onkin y]ei-
sesti  totuttu  pitämään  sopivana  työttömyyden  torjumiskeinona.  Vali-
tettavasti  niiden  tuottama  taloudellinen  hyöty  on  tavallisesti  pienempi
kuin  raskaampien julkisten töiden.  Saattavatpa ne joissakin tapauksissa
muistuttaa  ffejJ%eJin  jo  melkein  klassilliseksi  käynyttä  kuopankaivamis-
€simerkkiä.

Monessa  suhteessa   -  ja  erityisesti  työllisyysvaikutuksensa  suhteen
-   voidaan  julkiseen   sijoitustoimintaan   verrata   myös   kaikkia   niitä

asunnonrakennustoiminnan   muotoja,  joita   valtio   tavalla   tai   toisella
tukee.  Jos  tarkastellaan  näideh  menojen  käyttökelpoisuutta  kompen-
soivan  menopolitiikan  välineenä,  ne  voidaan  asettaa   -   kysymyksen
ollessa  niiden  ajankohtaistamismahdollisuuksista  -  raskaiden ja  kevei-
den julkisten  töiden  keskivälille.  Sellaisissa  pohjoisissa  maissa  kuin  Suo-
messa  vaikeuttavat  kuitenkin  ilmasto-olosuhteet  huonerakennustöiden
käyttämistä   työllisyysvaihtelujen   tasoittajina.   Lisäksi  vaikuttaa   tilan-
teeseen,   silloin   kun   on   kysymys   valtion   asunnonrakennustoiminnan
tukemiseen  käyttämien  menojen  supistamisesta,  luonnollisestikin  myös
maan  yleiset  asunto-olosuhteet.   Mitä  huonoinmat  ne  ovat,  sitä  vai-
keampaa  on  sekä  sosiaalisista  että  poliittisista  syistä  asuntotuotannon
hyväksi   käytettävien   määrärahojen   pienentäminen   korkeasuhdantei-
den  aikana.

Kun  tarkastellaan  valtion  sijoitusmenoja  kokonaisuudessaan,  ei  voi
olla   yhtymättä   Hartin   mielipiteeseen   hänen   huomauttaessaan,   että
niiden   avulla   voidaan   tasoittaa   suhdannevaihteluita   vähäisemmässä
määrin  kuin  nykyään  yleisesti  luullaan.1  Tuntuukin  siltä,   että  tältä
osaltaan  on  keynesiläis-hansenilaiseen   traditioon  nojautuvan  kompen-
soivan finanssipolitiikan mahdollisuuksia liioiteltu.  Tämä  ei kuitenkaan
merkitse  sitä,  että  näiden  menojen  supistamisen  v a i k u t u s t a  olisi
väheksyttävä,  silloin kun  tällaisella  supistamisella  on  reaalisia  toteutta-
mismahdollisuuksia.  Päinvastoin voidaan  näiden  menojen  supistamisen
katsoa vähentävän  inflaatiopainetta  (ainakin suljetun  talouden piirissä)
koko määrällään,  mitä ei kaikkien menojen suhteen voida sanoa.

Tutkittaessa  valtion   menojen  inflatorista  vaikutusta   muodostavat

L     HART,   m.!.,   s.   497-498.
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s i i r t o m e n o t  epäilemättä  komplisoiduimman   ryhmän.   Siirtpme-
noihin  luetaan  tavallisesti  työttömyysavustukset  tai  -vakuutukset,  ela-
tukset  ym.  sosiaalipoliittiset  menot,  hinta- ja  tuotantotukipalkkiot  sekä
valtion  kotimaisen  velan  hoitomenot.  Yhteistä  näille  menoille  on,  että
valtio  suorittaa  ne  yksityisille  saamatta  samanaikaisesti  mitään  vasti-
netta hyödykkeiden tai palvelusten muodossa. Siirtomenot eivät aiheuta
ensimmäisessä   suoritusvaiheessa    (valtiolta   yksityisille)   inflatorisia   tai
deflatorisia  vaikutuksia,   vaan  vasta   toisessa   vaiheessa,  jolloin   näiden
vaikutusten   suunta  riippuu  siitä,   miten   tu]ojen  saajat   ne  käyttävät.
Tämän  vuoksi   ei  näitä  menoja   olekaan   syytä   tarkastella   irrallisina>
vaan  on  samanaikaisesti  toisaalta  kiinnitettävä  huomiota  siihen,  keiltä
siirrettävät  varat  verotuksen  avulla  tai  muilla  keinoin  hankitaan,  ja
toisaalta   siihen,  kuinka  siirtomenojen  saajat  ne  käyttävät.  Jos  tulon-
siirto    tapahtuu    suuremman   säästöalttiuden   omaavilta    pienemmän
säästöalttiuden  omaaville,  voitaneen  sillä  yleensä  katsoa  olevan  infla-
torinen  vaikutus ja  päinvastaiseen  suuntaan  käyvässä  tapauksessa  taas
deflatorinen  vaikutus.  Näin  ei  kuitenkaan  aina  ehdottomasti  tarvitse
olla  asian  laita,  sillä  paitsi  asianomaisten  säästämisalttiutta   (tai  kulu-
tusalttiutta)   on  otettava  huomioon  myös  heidän  t u o n t i a 1 t t i u -
t e n s a,   ts.   se,   missä  määrin  tulonsaajat   (ja  vastaavasti  menettäjät)
käyttävät  tulonsa  ulkomailta  tuotujen   tavaroiden   ostoon.   Tarkastel-
taessa  valtion  menojen  vaikutusta  rahan  arvoon ja  työllisyyteen  ovat
tuontikysyntään   käytetyt   varat,   silloinkin   kun   on   kysymys   kulutus-
hyödykkeiden  ostoista,   verrattavissa  säästettyihin,   sillä   ne   eivät  lisää
kotimaisten  hyödykkeiden  ja  palvelusten  kysyntään  kohdistuvaa  pai-
netta.  Tästä  seuraa  myös,  ettei  kaikkien  kulutusmenojen  tarvitse  olla
vaikutukseltaan inflatorisia ja että kulutuksen hyväksi tapahtuneet osto-
kyvyn   siirrot   eivät   kaikissa   tapauksissa   vaikuta   k o k o   määrällään
inflatorisesti.1

»Henki]ökohtaiset siirtomenot»,  kuten em.  työttömyys-,  perhe- yrns.
vakuutukset tai -avustukset, siirtävät  edellä esitetystä varauksesta  huoli-
matta   normaa]isesti   varoja  »säästäviltä»   tulonsaajaryhmiltä    »kulut-
taville»  ja  ovat  siten  päävaikutukseltaan  ilmeisesti  inflatorisia  ja siinä
mie]essä  ylityöllisyysti]antecssa  supistamiskelpoisia.   Mutta  toisaalta  ne
luonteensa  puolesta  parhaiten  sopeutuvat  em.  »automaattist,en  vakaut-

1    WiLLiA`M H. WrmB,  Measuring  lhe   lnflationciry  Significance  of a  Governmet.t   Budget>

International  Monetary  Fund,  Staff Papers,  April  1951,  s.  368 ja  seur.
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tajien» joukkoon.  Sen sijaan  on  täl]aisten menojen  supistamismahdolli-
suuksiin  yli  niiden   automaattisen  supistumisen   suhtaudut-tava  hyvin
varovaisesti,  sillä  on  vaikeaa  kuvitdla,  että  kansaneduskunta  suostuisi
huippusuhdanteen  »lihavina  vuosin3 »  tinkimäån  aikaisemmin  hyväk-
sytyistä  scsiaalipoliittisista  tavoitteista.

Hintatason alenemiscen joko välittömästi tai välillisesti käytettävien
siirtomenojen,  siis tuki-, tuotanto- yms. -palkkioiden,  supistaminen sopii
teoreettisesti hyvin inflaation  vastaiseen  ohjelmaan.  Samalla kun  nämä
supistukset   helpottavat   valtion    talouden    tasapainottamista,    niiden

poistaminen  aiheuttaa  hintojen  nousuja,  jotka  neutraloivat mahdolli-
sesti  muodostunutta  ylimääräistä  ostovoimaa.  Mutta  viimeksi  mainit-
tuun  seikkaan  perustuu  myös  tämän  keinon  käyttämisen  vaarallisuus.

jos  näet  palkat  ovat  indeksiin  sidotut  tai .muutoin  indeksiherkät,  ai-
heuttaa tukipalkkioiden poistaminen helposti kompensaatiovaatimuksia,

jotka  saattavat  olla  merkkinä  uuden  inflaatiokierteen  alkamisesta.
Valtion  kotimaisen  velan  hoitomenot  muodostavat  siirtomenoissa

oman   erikoisryhmänsä.   Näiden   menojen   laatu  ja   vaikutus   on   niin
komplisoitu ja  osittain  riidanalainenkin,  ettei  tätä  kysymystä  ole  syytä
tässä   yhteydessä   yksityisk®htaisemmin   käsitellä.    Todettakoon   vain,
että  näiden   menojen  maksamisen   yhteydessä  tapahtuva   tulonsiirron
suunta  lienee  useimmissa  tapauksissa  erilainen  kuin  muissa  siirtome-
noissa,  sen  vuoksi  että  valtion  velkapapereita  omistavien  yksityishenki-
löiden,  siis korkotulojen  saajien, säästämisalttius  on  tavallisesti huomat-
tavan  suuri verrattuna  muihin siirtomenojen  saajiin.  Siinä  tapauksessa
taas,  että valtion velkapaperien omistajat ovat pankkeja ja muita raha-
laitoksia  - niin kuin usein on laita  - syntyy koronmaksujen lopullinen
inflatorinen   tai   deflatoi.inen  va.ikutus  näiden  rahalaitosten  maksuval-
miuden  muutosten  välityksellä ja  on  riippuvainen  siinä määrin kulloi-
sistakin  erikoisolosuhteista,   että  siitä  on  vaikea  merinä  päättelemään
mitään yleistä sääntöä.

Mitä  valtion  muihin  menoihin  kuin  sijoitus- ja  siirtomenoihin  taas
tulee,  niin  soveltuvat  ne  yleensä  vieläkin  huonommin  kompensoivan
finanssipolitiikan. välineiksi  menojen  supistamisen  ollessa  kysymyksessä`
Useimmissa  maissa  muodostavat  nykyään  puolustusmenot  suurimman
ryhmän  näistä muista menoista, ja sanomattakin  on  selvää,  että niiden
suuruuden  määräävät  miiut  kuin  suhdannenäkökohda,t.  Vaikeata  on
myöskin   esim.   ryhtyä   tehokkaasti   supistamaan  virkamiesten   palkka-
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menoja ajankohtana, jolloin muut palkatja hinnat ovat noiisusuunnassa.
Pikemminkin  voidaan  olettaa,  että  tämänlaatuiset  menot  vaikuttavat
päinvastaiseen  suuntaan  eli  siis  tasapainoa  järkyttävästi,  sillä  useassa
tapauksessa  talouselämän  vilkastuminep  merkitsee  myös  valtion  tehtä-
vien   lisääntymistä.1

Valtion  menojen  supistaminen  täys-   tai  ylityöllisyystilanteen  val-
litessa  näyttää  siis  kohtaavan  monenlaisia  vaikeuksia.     Tosiasiallisesti
voidaankin  monessa  maassa  pitää  huomattavana  saavutuksena jo  sitä,

jos   täystyöllisyysolosuhteissa   pystytään   pysähdyttämään   valtion   me-
nojen  kasvaminen.  Tämän  vuoksi  onkin  menopo]iittisia  toimenpiteitä

pystyttävä   tukemaan   muilla  keinoin,   ennen  kaikkea  veropo]itiika]la.

Täystyöllisyy]den   veropohtiikka.

Automaattisia    vakauttamiskeinoja    tarkasteltaessa    todettiin,    että
nykyaikaiset verojärjestelmät ovat tai että ne ainakin voidaan muodostaa
sisäiseltä rakenteeltaan  automaattisesti  tasapainoa  Palauttaviksi.  Mutta
verojärjestelmän  -  yhtä  vähän  kuin  muidenkaan  automaattisten  va-
kauttamiskeinojen  -  ei  voida  olettaa  pelkästään  tasapainoa  palautta-
vien  rakenneominaisuuksiensa   avulla  vaikuttavan  kyllin   tehokkaasti,
vaan  lisäksi  tarvitaan  positiivisia,  aktiivisia  toimenpiteitä.

Hart esittää kaksi syytä, joiden vuoksi verotuksessa  tarvitaan  enem-
män  joustavuutta,   kuin   mitä  verojärjestelmän  sisäinen   rakenne  voi
saada   aikaan.   1)  Suuri  määrä julkisia  menoja  on  sen  luonteisia,  että
ne saat,tavat odottamattomasti paisuttaa tai supistaa budjettia,  niin että
verotusta joudutaan  muuttamaan.  Tämä  pitää  paikkansa  noudatetta-
koon   sitten   vuosittain,   suhdannejaksoittain   tai   pelkästään   korkealle
työllisyystasolle   tasapainotettavan   budjetin   periaatteita,   samoin   kuin
myös  siinä  tapauksessa,  että  ohjeena  pidetään  inflaation  torjumiseksi
riittävän  korkeata  verotusta.  2)  Mutta ei vielä riitä,  että veroja muut-
tamalla   voidaan  kompensoida  valtion  menotalouden  taholta   tulevat
häiriövaikutukset,  sillä  todennäköisesti  myös  budjetin  ulkopuolel]a  ta-

pahtuu odottamattomia muutoksia. Ulkomaankaupan, varastojen muo-
dostumisen,  rakennustoiminnan jne.  taholta  tulevat  muutokset  voivat
aiheuttaa  yllätyksiä.   Tällaisten  vaikutusten  kompensoimiseen  ei  riitä

pelkkä  passiivinen,  automaattisten vakauttajien jarruttavaan  vaikutuk-

1  Vrt.   HART,   m.!.,   s.   500-501.
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seen  nojautuva  budjettipolitiikka,  vaan  tasapainon  säilyttäminen  yl-
lättävien häiriöiden sattuessa edellyttää positiivisia toimenpiteitä. Tähän
tarkoitukseen   sopivat   parhaiten   verot,   jotka   muodostavat   budjetin
laajimman  muuteltavissa  olevan  erån.t

Mutta   kompensoivalla   veropolitiikallakin   on   omat   rajoituksensa.
Niinpä  voidaan  väittää,  että  epätietoisuus  siitä,  minkälaiseksi  verotus
tulee   muodostumaan,   vaikuttaa   haitalliscsti   liike-elämän   luottamus-
tilanteeseen.   Tämä   vaikutus   riippuu   kuitenkin   suureksi   osaksi  siitä,
ritä  veroja  tullaan  käyttämään  kompensoivan  finanssipolitiikan  väli-
neinä.  ]os sellaiset  verot  kuin  omaisuusverot jå  yhtiöidenja yhtymäin
tuloverot   pysytetään   muuttumattomina,   ei  joustavan   veropolitiikan

pitäisi  sanot.tavammin  vaikeuttaa  liikeyritysten  laskelmointeja.   Aktii-
visen  veropoliitikan  vä]ineiksi  jäisivät  silloin  ennen  muita  fyysillisten
henkilöiden  tulovero ja  liikevaihtovero  (tai jotkin  muut  sitä  korvaavat
kulutusverot)  sekä mahdollisesti myös  erinäiset sosiaalista turvallisuutta
lisäävät maksut.8

Poliittisista   ja    ]ainsäädännöllis-teknillisistä    syistä    ei    tarpee]lisia
veronmuutoksia   kuitenkaan   aina  voida  toteuttaa  riittävän  nopeasti.

jos   ta]oudellinen   kehitys   kyettäisiin   ennakoimaan  tarpeeksi  aikaisin
ja   täsmällisesti,   voitaisiin   verotuksen    muutokset   suunnitella   etukä-
teen ja  saattaa voimaan  samanaikaisesti kuin kansantaloudellinen tasa-

paino  järkkyy.   Taloudellisten   tapausten   ennakointi  lepää  kuitenkin
niin  heikolla  pohjalla,  ettei  tä]laisella  politiikalla  olisi  reaalisia  onnistu-
misen   mahdollisuuksia.   Em.   Yhdistyneiden   Kansakuntien   työllisyys-
suosituksessa  huomautetaankin,   että  käytännössä  joudutaan  vastatoi-
menpiteisiin vasta sitten, kun tuotannon ja työllisyyden muutokset ovat

jo  toteutuneet.  Kuitenkin  on  tärkeätä,  etteivät  vastatoimenpiteet  astu
voimaan liian  myöhään.  Tämän vuoksi onkin YK:n  suosituksessa  pää-
dytty  ehdottamaan,  että  myös  k o m p e n s o i v a t  vastatoimenpiteet
on  pantava   toimeen   ikään  kuin  automaattisesti,  jos  tietyt  etukäteen
määritellyt  tuntomerkit  ovat voimassa  kolmen peräkkäisen kuukauden
aikana3.  Tämä  tietenkin  edellyttää, että verotuksen  lainsäädännöllinen

] HART,  m.!.,  s.   501 -502.

2 Vrt.   United  Nations,  m.!.,  s.  38,  sekä  HART,  m.!.,  s.  502-503.
3  United  Nations,  773.f.,  s.  39-40.  Tosin  tässä  YK:n julkaisussa  kiinnitetään  ensi

sijassa   huomiota  tuotannon  supistumistapaukseen,   mutta  saman  voidaan  ajatella

pitävän  7nz(!¢!c.j m#!czndåf paikkansa myös ylityöllisyyden ja inflaation ollessa kysymyk-
sessä.
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puoli  hoidetaan  etukäteen.  Myös  Hart  korostaa,  että  verotus  o]isi jär-
jestettävä niin,  että veroprosentteja voitaisiin  tarkistaa kerran kolmessa
kuukaudessa.1

Tarkasteltaessa   budjetin   kokonaistaloudellista   vaikutusta   voidaan

yleisenä  sääntönä  pitää,  että  valtion  talouden  tasapaino-  tai  ylijäämä-
asteen lisääntyminen  -  toisin sanoen tulojen kasvu suhteessa menoihin
-  on  vaikutukseltaan  deflatorinen.  Mutta  samoin  kuin  kaikki  menot
eivät ole luonteeltaan kokonaiskysyntää lisääviä ja siinä  mielessä  (täys-
työllisyysvaiheessa)   inflatorisia,   samoin   eivät   kaikki  valtion   vero-  ja
muut  tulot  ole  luonteeltaan  deflatorisia  tai  pikemminkin  nii]1ä  ei  ole
k o k o  määrällään  tätä  vaikutusta.  White  mainitsee  tästä  eräänä  esi-
merkkinä, että koska tesauroiduista lähteistä kerätyt verot eivät vaikuta
deflatorisesti,  voi   tällaisten   tulojen  avulla  tasapainotettu  budjetti  olla
vaikutukseltaan  inflatorinen.   (Vastaavasti  ei  sellaisten  menojen,  jotka
tulonsaajat   välittömästi   tesauroivat,   tarvitse   vaikuttaa   inflatorisesti.)
Verotuksen   tällaisten   vaikutusten   selvittäminen   edellyttääkin,    ettei
tarkastella vain budjetin kokonaislukuja,  vaan eri budjettierien m u u -
t o k s i a verrattuna  edellisen vuoden tilanteeseen.2

]os  oletetaan,  että  luotonanto  on  joustavaa  ja  pääomamarkkinat
liikkuvat  -  olettamus,  joka  ei  tietenkään  koskaan  pidä  täysin  paik-
kaansa todellisuudessa  -  niin on valtion tulojen deflatorista vaikutusta
mitattaessa  lisättävä  budjetin  todelliseen  kassa-ahjäämään  (tai  vähen-
nettävä  kassaylijäämästä)   ainakin   ne   tulot,  jotka  kertyvät  pääoma-
veroista,  pääoman  siirtoveroista,  siitä  osasta  tuloveroa, joka  maksetaan
säästöistä  sekä  jo  olemassa  olevien  pääomahyödykkeiden   (maan,   ra-
kennusten jne.)  verotuksesta  kertyvät  tulot.  Mikäli  kuitenkin jokin  osa

pääomaveroista  maksetaan  tuloista ja  niin  muodoin johtaa  kulutuksen
supistamiseen,  on  tämä  osa  otettava  huomioon  korjauseränä  vastak-
kaiseen  suuntaan.8

Liikeyritysten  maksaman  tuloveron  vaikutuksia  on  erittäin  vaikea
initata.  Tämä  vaikutus  riippuu  -  Whiten  mukaan  -  näet  siitä,  voi-

]HART,    m.!.,    s.    503.

a WHiTE,  m.Ä.,  s.  358-359.  Englantilaiset F.  W.  PAisH j.a R.  C.  TREss ovat pyrki-

neet  budjetin  todellistcn  vaikutusten   kvantitatiiviseen  mittaamiseen  kirjoituksessaa.n
rti  Bcidgc!   and  Economz.c  Po/3.c/,  London  &   Cambridge   Economic  Service,  Bulletin,
May  1949,  s.  42-48.

3WHiTE,    m.Ä.,   s.    359-360.
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daanko  veron  katsoa  kohdistuvan  siihen  osaan  voitosta,  joka  muussa
tapauksessa  jaettaisiin  yksityi;ille  tuloina   (deflatorinen  vaikutus),  vai
siihen  osaan,  josta  muodostetaan  liikeyritysten  investointeihin  käytet-
täviä  rahastoja.  Jälkimmäisessä  tapauksessa  on  taas  olemassa  useita
vaihtoehtoja, jotka  riippuvat mm.  siitä,  missä  määrin  sijoitustoiminta
rakentuu  kotimaisten ja  missä  määrin  ulkomaisten  voiinavarojen  va-
raan.1

Fyysillisten henkilöiden tuloveroa on, siltä osaltaan kuin se maksetaan
kulutuksen   kustannuksella   eikä   säästöistä,   pidettävä   vaikutukseltaan
deflatorisena.  Mutta   tällöinkin  on  tehtävä  vielä  ainakin  eräs  Varaus.

]os näet tarkastellaan tilannetta avoimen  talouden puitteissa,  on lisäksi
otettava  huomioon  tulosta  verotettavien  rajatuontialttius  yhtä  hyvin
kuin  heidän  rajasäästöalttiutensakin.  On  näet  mahdollista,  että  tu]o-
verotus,  siltä  osin  kuin  se  kohdistuu  kulutukseen  käytettävään  tulon
osaan,  supistaa  huomattavassa  määrin  ulkomailta  tuotavien  hyödyk-
keiden kysyntää eikä siis tältä, osaltaan kevennä kotimaisiin  hyödykkei-
siin ja palvelussuorituksiin kohdistuvaa inflatorista painetta.2

Mikäli tarkastetaan vain verotuksen tulovaikutusta eli siis sitä, miten
verotus   vaikuttaa   säästämisen  ja  kulutuksen   väliseen   suhteeseen,   on
kotimaisten  tavaroiden  kulutukseen  kohdistuvaa  verotusta,  kuten  val-
miste-  ja   liikevaihtoveroja   (mutta  ci  tulle]`a  ja  muuta  tuonnin  vero-
tusta, johon on  luettava mm. liikevaihtovero  siltä osin, kuin sitä kanne-
taan  ulkomailta  tuoduista  tavaroista)  pidettävä  yleisesti  ottaen  tyypil-
lisenä inflaation vastaisena veromuotona.  Kulutusverothan kohdistuvat,
kuten  tunnettua,  ensisijaisesti ja  raskaimmin  sellaisiin  yksilöihin, joilla
on  pienet  tulot ja  sen  vuoksi  myös  alhainen  säästämi'salttius,  kun  taas
tuloverot,   varsinkin   progressiiviset,   joutuvat   ensisijaisesti   suurempi-
tuloisten ja korkeamman säästöalttiuden omaavien maksettaviksi.  Kui-
tenkin on kulutusverotuksen suhteen tehtävä sama tuontimahdollisuuk-
sista  seuraava  rajoitus,  kuin  mikä  edellä  tehtiin  tuloveron  ollessa kysy-
myksessä ;  kulutusverotuksen  deflatorista  vaikutusta  arvioitaessa  on  siis
vähennettävä  se  osa,   mikä  tapahtuu  tuontikysynnän  kustannuksella.
White  korostaa,  että  viimeksi  mainittua  seikkaa  arvioitaessa  on  raja-
tuontialttiutta  koskevia  tietoja  sovellettava  varovasti,  sillä  vaikka  kulu-
tusverotuksen   aiheuttama   reaalitulon   supistuminen  vähentää  tuonti-

1WHiTE,    m.Ä.,    s.    360-361.

2  WiiiTE,   77i.4.,   s.   361.
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kysyntää,  voi  tämä  tulla  ainakin  osaksi  vastapainotetuksi  siten,   että
ulkomaisten tavarain  suhteellinen  halpeneminen kotimaisiin  (verotetta-
viin)   tavaroihin  verrattuna  puolestaan  lisää  ulkomaisten  tavarain  ky-
syntää ja  siis  siltä  osin  myös  tämän  verotusmuodon  deflatorista  vaiku-
tusta.l

Tullit ja muu  tuonnin verotus muodostavat monessa maassa  valtion
tulotalouden  tukipylvään.  0lettaen,  että  tuonti  on  vapaata,  vaikuttaa
tuonnin   verotus   kustannuksia  korottaessaan   tuontivolyymia   rajoitta-
vasti ja  vientiylijäämää lisäävästi.  Tältä  osin  se  siis  vaikuttaa  inflatori-
sesti ja kumoaa osaksi sen deflatorisen vaikutuksen, mikä sillä on valtion
tulojen  lisääjänä.  Kysymys  tuontiverotuksen  lopullisesta  vaikutuksesta
on kuitenkin  hyvin  monitahoinen ja riippuu  muun  muassa siitä,  miten
tuonti  koostuu  eri  tavaralaaduista,  kuten  pääoma-,  kulutus-  ja  ylelli-
syystavaroista.  Yleissääntönä  voitaneen  kuitenkin  sanoa,  että  tulovai-
kutuksensa kannalta tuonnin verotus sopinee aseeksi pikemminkin työt-
tömyyttä  ja   deflaatiota  vastaan   taisteltaessa  kuin  inflaatiotilanteessa.
Lamapolitiikankin   välineenä   se   on   kaksiteräinen   miekka,  joka   hel-

posti  kääntyy  muiden   maiden  vastatoimenpiteiden  muodossa  käyttä-
jäänsä  vastaan.

Valtion budjetin vaikutusten oikea arviointi on tärkeätä silloin, kun
on  kysymys  kokonaiskysynnän ja  -tarjonnan  välillä  olevan  inflatorisen
tai   deflatorisen   aukon   sulkemisesta   finanssipoliittisin   keinoin.   Mutta

jos  tarkastellaan  tilanteen hallitsemista  täys-  tai ylityöllisyydestä aiheu-
tuvan  inflaation  uhatessa,  ei  valtion  budjetin  kompensoiva  ylipainoit-
taminen  - silloinkin kun se on suoritettu sopivia veronmuutoksia mate-
maattisesti oikeassa suhteessa käyttäen  -  sinänsä vielä takaa inflaation
kurissapitämisen onnistumista.  Sillä inflaation pääsyy ei läheskään aina
ole löydettävissä julkisen sektorin piiristä, vaan inflaatio voi olla seurauk-
sena  myös  talouselämän  eri  eturyhmien  alulle  panemista  itsenäisistä
hinta-  ja  palkkaliikkeistä,  jotka  ketjureaktion  tavoin  leviävät  muille
aloille  aiheuttaen  vuorottaisia  kompensaatiovaatimuksia.8   Mikäli  in-
flaation painopiste on viimeksi mainitulla taholla, on esim. veroja koho-
tettaessa  tai  tukipalkkioita  poistettaessa  otettava  huomioon  myös  täl-
laisten   itsenäisten   vastareaktioiden   mahdollisuus.   Tämå   tietää   sitä,

1WHiTB,    m.Ä.,    s.    362-363.
2 Ks.  PENTTi  KiwNEN,   rå/f!/ö//h»s ja  ..n/aa!..onzJczar¢,  Kansantaloudellinen  Aika-

kauskirja   1952:111,   s.171-201.
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että  esim. kulutusverotuksen lisääminen  -  minkä toimenpiteen kaiken
oikeaoppisuuden  nimessä  pitäisi  nettovaikutukseltaan  olla  deflatorinen
-   saattaa   käytännössä  johtaa   aivan   päinvastaiseen   lopputulokseen,
kuin  mihin  sillä  on  alkuaan  pyritty. Jotta  siis verojen  korotuksilla voi-
taisiin  päåstä toivottuihin  tuloksiin,  on  edellytyksenä,  että  etukäteen  ei
tutkita   niiden   vaikutusta   pelkästään   matemaattis-tilastollisin   mene-
telmin,  vaan  otetaan  myös  huomioon  veronmuutosten  todennäköinen
vaikutus talouspolitiikassa vaikuttaviin erilaisiin voimakomponentteihin.
Toisin  sanc]en  samalla  kun  kompensoivan  finanssipolitiikan  päämää-
räksi  asetetaan  kokonaista]oudellisen  tasapainon  luominen  kulutuksen,
säästämisen ja sijoitustoiminnan välille, on vielä esitettävä eräs lisäehto:
käytettyjen  toimenpiteiden  on  oltava  sellaisia,  etteivät  ne  anna  alku-
sysäystä itsenäisille hinta-ja palkkaliikkeille.] Mikäli ei haluta turvautua

pakkokeinoihin,  on  eri  osapuolet  saatava  propagandan,  suostuttelun,
keskinäisten  neuvottelujen ja  sopimusten  avulla  suhtautumaan  lojaa]i-
sesti  valtiovallan  harjoittamaan  finanssipolitiikkaan.

Usein  väitetään,  että  laaja  valtion  talous  luo  suotuisat  ede]lytykset
tehokkaan   työllisyyspolitiikan  harjoittamiselle  ]amakautena,   koska   se
merkitsee  suhteellisen  suurta  valtiovallan välittömässä valvonnassa  ole-
vaa  sektoria  kansantaloudessa.  On  kuitenkin  hyvä  pitää  mielessä,  että
laajoiksi paisuneet ja vaikeasti supistettavissa  olevat valtion menot sekä
ennestään  ankara  valtion  verotus  myös  toisaalta  r aj o i t t a v a t  val-
tiovallan   mahdollisuuksia   harjoittaa   menestyksellistä   rahapolitiikkaa
täys-  ja   ylityöllisyysaikoina.   Näyttääkin   siltä,   ettei   finanssipoliittisia
keinoja ole ainakaan vielä kehitetty niin pitkälle, että pelkästään niiden
avulla   voitaisiin  joka   tilanteessa   turvata   taloudellinen   tasapaino  ja
vakaa  rahan  arvo.  Tämän  vuoksi  katseet  ovat  uudelleen  kääntyneet
keynesiläisten hylkäämän korko-ja luottopolitiikan tarjoamiin mahdol-
lisuuksiin ja niiden kehittämiseen siihen suuntaan, että ne täydentäisivät

ja  joustavoittaisivat   suhteellisen   raskasliikkeistä   finanssipoliittista   ko-
neistoa.  Täystyöllisyyden  ja  vakaan  rahan  arvon  yhteensovittaminen
on  osoittautunut  niin  vaikeaksi  tehtäväksi,  että  sen  onnistuminen  edel-
lyttää  kaikkien  mahdollisten  talouspoliittisten  keinojen  yhteensovitta-
mista. Yksipuoliset ja liian jyrkät toimenpiteet  -  kuten esim. inflaation

1 ERiK   L"DAHL,  Några  synpunkter  På  inflotionsproblemet,  NationzLIQi±onorrisk  Tids-

skrift   1948:   5-6,   s.   172.
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torjuminen  pelkästään  veronkorotusten  avulla  -  aiheuttavat  helposti
epäedullisia  vastavaikutuksia.  Tämän  vuoksi  o]isikin  myös  joustavan
rahapolitiikan  taH.oamat mahdollisuudet  otettava  huomioon ja käytet-
tävä  hyväksi  ikään  kuin  kevehtämään  sitä  taakkaa,  joka  muussa  ta-
pauksessa  lankeaisi pelkästään  finanssipolitiikan  kannettavaksi.


