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Yhdyspankin shekki —
paljon kiteistd pienessi tilassa.

Kun palveluksessanne on Yhdys-
pankin shekkivihko, olette riippu-
maton kiteisvaroista — missd, ja
mihin aikaan vuorokaudesta lii-
kuttekin. Kaikki shekkitilillinne
olevat varat ovat aina kokonaisuu-
dessaan kidytettdvissinne — ilman
irtisanomista.  Shekkitilin  kaytto
tuo Teille lisiksi varmuutta, jonka
veroista kidteisvarat eivdt anna,
ilmaista tuloa koron muodossa ja
keskitysti raha-asiainne hoidossa,
koska ne kaikki hoidatte vaivatto-
mimmin juuri pankin vilitykselld.

Pistiytykia  Yhdyspankissa neuvoltele-
massa lihemmin shekkitilista.
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Pankkt




Y
X

Antakaa meiddn kantaa

osa Teiddn riskistdanne’’!

Kun suunnittelette huomispiiviiinne, Teiti painaa suuri vastuu las-

tenne tulevaisuudesta ja suunnitelmienne toteutumisesta. Te elitte eld-

minne ”luomiskautta”, tyén ja toimen aikaa. Mutta se on samalla aikaa,
jolloin suunnitelmien katkeaminen vaikuttaa tuhoisimmin — jolloin
vastuunne juuri on suurimmillaan.

Miksi kantaisitte “riskinne” yksin? Meididn uusin vakuutusmuotomme
Jokamiehen Suurvakuutus kantaa osan siiti.

JOKAMIEHEN SUURVAKUUTUS

antaa huokein maksuin suurimman vakuutusturvan silloin, kun sitd

eniten tarvitaan.

Jokamichen Suurve-
kuutukseen voidaan
Liittid sairausvakuu-
tus.

Jokamiehen Suurva- Jokamiehen Suurva-
kuutukseen sisdltyy kuutus on osallinen
pitkidaikainen indek. yhtién voittoon,
siehto,

SUOMI-YHTIO

MAAN SUURIN HENKIVAKUUTUSLAITOS



RAHAPOLITITIKKAA
PAISUVAN VALTIONTALOUDEN JA LISAANTYVAN
INFLAATIOPAINEEN OLOSUHTEISSA.

Esitelmd, jonka Kansantaloudellisen Yhdistyksen kokouksessa
marraskuun 30. pdivand 1954 piti

T. Funnila.

Rahapoliittiset kysymykset herdttavat talld hetkelld mielenkiintoa
sekd lisddntyneitd inflaationvaaroja ja niiden torjumista ajatellen, ettd
myés erdiden rahapolitiikkaa sivuavien hallituksen toimenpiteiden tai
suunnitelmien takia. Tdmén auditoriumin edessi ei ole aihetta joillakin
mielialan rauhallisena pysyttamisen motiiveilla yrittdid salailla sitd tosi-
asiaa, ettd yhteiskunnassa on jilleen olemassa ilmeisid inflaatiotendens-

sejd ja myos ,rp_iel_igla_lli_s}ta;lgifg_t_tggnputta, joka tosin el viel4 onneksi ole
puhjennut varsinaiseksi inflaatiopsykoosiksi. Hyvét vientisuhdanteet ja
tuonnin rajoittaminen vientitulojen tarjoamia mahdollisuuksia pienem-
miksi valuuttavarannon kasvattamistarkoituksessa — miki sellaisenaan
on vilttimitén ja kaikkea tukea ansaitseva toimenpide Suomen Pankin
taholta — merkitsevit jo tiettyd, vaikkakaan ei vield ylen suurta, rahan-
arvopoliittisesti arveluttavaa tasapainon hiiriintymisen uhkaa. Tami
el ole kuitenkaan milld4dn tavalla olennaisin vaaramomentti; saisimme
olla suhteellisen rauhallisella mielelld, jollei meilld olisi muita vaaroja
kuin timi torjuttavana. Mutta ennen kaikkeahan hallituksen talous-
poliittisen ohjelman on pakko vaikuttaa inflatorisesti. Hallitusohjelmaan
sisdltyvien toimenpiteiden toteuttaminen rasittaa, kuten tiedimme,
valtiontaloutta joko menojen lisddmisen tai tulojen supistamisen tietd
summalla, joka on lihempdnid 40 miljardia markkaa kuin alunperin
arvioitua 30 miljardia markkaa. Julkisesta sektorista aiheutuva osto-
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voiman paisunta siis erittiin vahvasti lisidntyy. Tamén lisiksi antaa
aihetta huoleen kehitys palkkamarkkinoilla. Tamékin vaaramomentti
perustuu sikdli hallitussopimukseen, ettd tihanhin sisiltyy eraana oh-
jelmakohtana uuden, korotuksiin nihden aikaisempaa viljemman pal-
kansiadnnéstelypdidtoksen antaminen. Tdmi hallitussopimuksen kohta
on myods vilpyméittd kdytinndssd toteutettu. Tamé taas on antanut
SAK:lle tilaisuuden irtisanotuttaa vuoden vaihteesta lahtien n. 130 000
keskeisten tydalojen tyontekijad koskevat tyéehtosopimukset. Titd ei
ole tehty suinkaan vain leikin vuoksi, vaan ilmeisesti siind vakaassa
tarkoituksessa, ettd ensi vuoden alusta lihtien saataisiin rahapalkkojen
tasoon — muodossa taikka toisessa, avoimesti tal naamioituna — koro-
tuksia. Valtiontaloutta uhkaavassa epitasapainossa ja uusien palkan-
korotusten mahdollisuudessa ovat timin hetken vaarallisimmat, vienti-
ylijaidméan  aiheuttamia vaaroja painavuudeltaan olennaisemmat
inflaatiotekijit.

Taistelun niiti inflaatiotekijoitd vastaan pitdisi tietysti olla kaikkien
niiden viranomaisten, elinten ja laitosten velvollisuutena, joilla niihin
kysymyksiin vaikutusmahdollisuuksia on. Ensisijaisesti timan velvolli-
suuden tiytyy tietysti kuulua maan hallitukselle ja eduskunnalle. Niin
jo siitékin syysti, ettd ndiden kasissa ovat valtiontalouden saneeraamisen
mahdollisuudet, ja myés vaikutusmahdollisuuksia palkkaoloihin ainakin
enemmin kuin varsinaisesta rahapolitiitkasta madraavilla elimilla ja
laitoksilla. Tosin hallitusvallallakaan el ole tosiasiallisesti suinkaan
néissd kysymyksissi sellaista isdntavaltaa, ettd se voisi madrata tyémark-
kinajirjestot tekemiddn, niin kuin se tahtoo. Ja valitettavasti valtiovalta
nayttdd kayttivan niitdkin vaikutusmahdollisuuksia, mita silla on,
vadrdan suuntaan: uusi palkkapdidtos esim. on siten formuloitu, ettd
valtion asiana on oikeastaan vain taata yleiset indeksikorotukset, ja
muuten jitetiin SAK:lle vapaat kddet esittdd muilla perusteilla vield
lisia palkankorotusvaatimuksia. Uuden palkkapadtoksen henki el siis
ole palkkatason stabilisointiin ensisijaisesti pyrkiva.

Mutta vaikka painopisteen inflaatiotendenssien vastaisessa puolustus-
taistelussa tulisikin, rahanarvoa vastaan kohdistuvien vaaramomenttien
laadusta johtuen, olla muualla kuin niiden elinten ja laitosten piirissd,
jotka wvarsinaisesti vastaavat rahapolitiitkasta, my6s rahapoliittisia
keinoja on tidssd taistelussa tietysti kidytettavd. Sota el tdssikidédn
tapauksessa ole vain yhden, vaan useiden eri aselajien sotaa, ja
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mahdollisimman hyvin tuloksen aikaansaamiseksi olisi eri aselajien
toiminta tehokkaasti ko’ordinoitava.

Valitettavasti vain erddt hallituksen suunnittelemat rahapoliittiset
otteet, ldhinni suunnitelma yleisen otto- ja antolainauskoron alentami-
seksi, ovat sen laatuisia kuin jos sodan riehuessa paamaja yllattien kiel-
taisikin omilta joukoiltaan pommikoneiden kayton tykkdnddn ja vield
madriisi heikentimdidn havittijidsuojaa vihollisen pommikoneiden hyo-
kitessd. Suunnilleen tihdn voidaan verrata sitd, etti inflaatiotendens-
sien voimistuessa, jolloin korkoasetta pitdisi ndiden tendenssien hillitse-
miseksi kidyttdd ja siis pitdisi oikeastaan korkoja korottaa, tdstd ei anneta
puhuakaan, vaan piinvastoin vaaditaan korkojen yleistd alentamista.
Tietysti olosuhteet ovat muuttuneet sellaisiksi, ettei korkoaseella ole
tind pidivind ollenkaan samanlaista ratkaisevaa merkitystd kuin silla
ainakin katsottiin olevan joskus runsaan vuosisadan takaisissa olosuh-
teissa, jolloin Englannin currency-schoolit ja muut sen sukuiset koulu-
kunnat uskoivat voivansa 15 9% :n koronmuutoksella hallita nousu- ja
laskukaudet, inflaatiot ja deflaatiot. Sellaista lapsen uskoa ei innokkaim-
mallakaan korkean koron kannattajalla voi.ainakaan nykypédivien Suo-
messa olla. Mutta toiselta puolen koronalennuksen soveltumattomuus
nykytilanteeseen on niin itsestdin selvid, ettd korkokysymyksen voi tél-
laisessa katsauksessa sivuuttaa jokseenkin vihalli.

Ei ole tarpeen virittdd viittelyd klassillisen korkoaseen kayton puo-
lustajien ja halvan rahan teoreetikkojen vililla. Luulen niet jalkim-
méistenkin myéntivin, etti koronalennus nykyvaiheessa ei ainakaan
kiihoita sddstidviisyyttd, el jarruta luotonkysyntdi eikd kykene vaimen-
tamaan rahan arvon tulevaisuuden suhteen vallitsevaa levottomuutta.
Kun niin on, ja vaikka toisaalta haluttaisiinkin viittdd, ettei koron
korotuksella liioin ole mitdin tehoa timan paivan rahanarvopoliittisessa
viidakkosodassa, koronalennushankkeista pitdisi luopua pelkistad oikeu-
denmukaisuussyistikin. Laajojen ja poliittisesti vikivahvojen vieston-
kerrosten tulotasoa ollaan parhaillaan korottamassa. Annettakoon silloin
inflaation uhkaamien tallettajaparkojen pitid edes entisensd, ja jatet-
takoon korkotaso rauhaan.

Se siitd. Kun ryhdytddn pohtimaan kysymystd muiden rahapoliitti-
sesti tarkoituksenmukaisten keinojen kiyttimisestd nykyisten inflaatio-
tendenssien torjumiseksi, padhuomio kohdistuu tilléin pakostakin Suo-
men Pankin rahapoliittisten toimenpiteiden tarkasteluun. Keskuspan-
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killehan ennen muuta kuuluu, jo johtosddnténsi perusteella, velvollisuus
pyrkia pitimidan Suomen markan arvo vakavalla ja turvallisella kan-
nalla. Silli on my6s tihdn tehtavaan tarvittavaa julkista valtaa, joit-
tenkin mielestd litkaakin, Suomen Pankin mielesti tosin aivan liian
viahan. Mutta erityisesti on huomautettava myds siitd tosin jokaiselle
néitd asioita hiukankin pohtineelle itsestidn selvisti asiasta, ettd keskus-
pankin luotonanto oikeastaan missi muodossa tahansa — erityisesti
tietysti luotonanto valtiolle, mutta myds suoraan yksityisille luotto-
asiakkaille tai rediskonttauksina — on rahanarvopoliittisesti tulenarem-
paa kuin yksityisten rahalaitosten luotonanto. Nami jalkimmaisethan
perustavat luotonantonsa — jos niiden kokonaisluotonantoon nihden
vahiiset rediskonttaukset jatetdan huomioon ottamatta — niihin varoi-
hin, joita ne ovat lahinni ottolainauksen tietd, talletuksina tai shekki-
tilipanoina, saaneet. Luotonannon laajennusta vastaa siis niiden osalta
yleensi talletusten tai muiden ottolainauserien vastaava laajentuminen.
Luottoekspansion inflatorisia vaikutuksia vastassa, niitdi kompensoi-
massa, ovat siis tdssid tapauksessa talletusten lisiidntymisen kontraktiivi-
set vaikutukset. Klassillinen S:n ja I:n, siddstépadomien kertymisen ja
luotonannolla rahoitettujen investointien, vilinen tasapaino siilyy, eikd
inflaationvaaraa synny. Keskuspankki sen sijaan jakaa luotonannossaan
»uutta rahaax». Ottolainauksen kontraktiiviset vaikutukset eivit siis .
tissd tapauksessa ole luotonannon ekspansiivisia vaikutuksia neutraloi-
massa. Tietenkddn ei Suomen Pankin luotonanto eiki sen laajennuskaan
sellaisenaan vaikuta ilman muuta inflatorisesti, jos se pysyy niissa
rajoissa, mikd vastaa kasvavan tuotantoelamin lisidntyneiti tarpeita.
Mutta tarkkaavaista huomiota keskuspankin luotonanto rahanarvo-
poliittisesti joka tapauksessa ansaitsee aivan toisessa mittakaavassa kuin
yksityisten rahalaitosten.

Ne luotto- ja rahapoliittiset aseet, joilla keskuspankki tillaisessa
tilanteessa voi koettaa vaikuttaa inflaatiopainetta hillitsevisti, ovat tie-
tysti lahinnd klassillinen diskonttokoron korotus ja muuten noudatettu
pidattyviisyys pamga luotonannossa — silloin kun keskuspankki
ei ole vain f)ankkien pankki, vaan silla on teollisia ja kaupallisia yri-
tyksia luottoasiakkainaan, niin kuin Suomen Pankin tapauksessa tunne-
tusti on asian laita — sekd pyrkimys rediskonttausten supistamiseen. Ja
néiden keinovarojensa lisdksihan Suomen Pankki on dskettdin halunnut
liittd4 arsenaaliinsa uuden aseen, kassavarantomiiridysten tiukentami-
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sen, joka kuluneen syksyn aikana on siind muodossaan kuin se on Suo-
men Pankin pankkivaltuusmiesten ehdotuksessa esitetty, vaikuttanut
miltei kuin vetypommilla uhkaaminen. — Suomen Pankin muukin
aktiviteetti kuin vain oma luotonanto tai muiden rahalaitosten luoton-
kiyton kontrolloinnin l¢ysentdminen tai tiukentaminen saattaa tietysti
vaikuttaa ostovoimaa lisddvisti tai supistavasti ja olisi siten otettava
tassd yhteydessd kasiteltaviksi. Aiheen liikaa laajentumista peliten jite-
tddn seuraavassa kuitenkin kisittelemdtti mm. valuuttavarannon kas-
vamisen aiheuttamat probleemit, néin siitakin syysté, ettd tohtori Waris
juuri dskettdin on esitellyt tassa yhdistyksessa Suomen Pankin valuutta-
politiikkaa, joskin kaiketikin hiukan toisesta nikékulmasta kuin tdssa
nyt on tarkoituksena.

Suomen Pankin mahdollisuuksia korkoaseen kiyttamiseen ovat la-
maannuttaneet paitsi poliittisilta kentiltd henkinyt yleinen vihamieli-
syys koron korotusta vastaan myos ylen ahtaat lilkkumarajat erilaisten
diskonttokorkojen soveltamismahdollisuuksille. Suomen Pankin alin
diskonttokorkohan on ollut 5 3/, ylin 6 3/, joten liikkkumatilaa on jainyt
vain 1 9%,. Periaatteellisesti on pankkivaltuusmiesten &skeistd, johtokun-
nan esityksestd tekemid padtostd Suomen Pankin luotonannossa sovel-
letettujen korkojen tdhédnastista suuremmasta differentioinnista terveh-
dittavad tyydytykselld. Alin diskonttokorkohan tulee olemaan nyt 5 %,
ylin 7 %, joten liikkkumatila laajenee 2 14 9 :ksi. Tédta padtosti on
nykytilanteessa tervehdittivi tyydytykselli ennen kaikkea tietysti sen
vuoksi, ettd se tekee mahdolliseksi tilanteen vaatimusten mukaisen koron
korottamisen. Paitsi ettd tima on sopusoinnussa timan hetken yleisten
rahapoliittisten tavoitteiden kanssa, se tasoittaa myos sitd luonnotonta
asian tilaa, etti Suomen Pankin luottoasiakkaiden korkotaso on ollut
prosenttikaupalla yksityispankkien luottoasiakkaiden korkotasoa alempi.
Nihtaviksi jda, voidaanko timan paitoksen avaamia mahdollisuuksia
myos kdytdnnossd toteuttaa silla tavalla kuin tarpeellista olisi.

Mutta vaikka Suomen Pankki yleisesti nostaisikin diskonttokorko-
jaan, tima ei tehoa riittdviasti, vaan lihinna keskuspankin tiytyy kui-
tenkin toteuttaa luotonantonsa rajoittamispyrkimykset toisia keinoja
kayttaen.

Suomen Pankin oman luotonannon miaréllisesti suurimman ja myds
rahanarvopoliittisesti vaarallisimman erdn muodostaa pankin luoton-

anto valtlolle Niin kuin kaikki tletavat tissd kriitillisessa kohdassa saa-
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tiin asiat viime vuonna sikdli jarjestykseen, ettd aikaisempi vekseli-
luotto vakautettiin obligaatiolainaksi, minki obligaatiolainan enimmiiis-
midard on 25 mrd mk. Tidsta on kuitenkin 5 mrd mk reservini, johon
toistaiseksi ei ole tarvinnut turvautua. Lainan tosiasiallinen miird on
siten 20 mrd mk. Valtion luotonoton lisiys ei siis nidind aikoina ole
ollut ostovoiman paisunnan lisikiihoittaja. Pidinvastoin valtiolla on
Suomen Pankissa ollut pano- ja ottotililli kuluvan vuoden kolmen
ensimmaiisen neljanneksen aikana keskimdirin lihes 9 mrd mk. Téssd
suhteessa asiat ovat siis toistaiseksi olleet jarjestyksessi. Mutta kuinka
kauan, on toinen kysymys. Kun talouspolititkassa on valittu sellainen
tie, kuin tiedimme tapahtuneen, on pelattivissd, etti kaikista osa e-
vhtiéverojen korotuksista ja muista toimenpiteisti huolimatta jou lu-
taan ennen pitkidd turvautumaan ainakin sithen 5 mrd:n mk:n reserviin,
joka vakauttamislainan obligaatioista on toistaiseksi kdyttimatti. Tama
tdytyisi tietysti saada estetyksi, mutta paljon toiveita siitd ei ole. Pelkddn
péinvastoin, ettd sellainenkin tilanne voi tulla ajankohtaiseksi, ettd ale-
taan viittailla vilttimittomyyteen laajentaa vield tistikin valtion luo-
tonottomahdollisuuksia Suomen Pankista.

Suomen Pankin luotonanto yksityisille asiakkailleen tapahtuu lihinna
vekseliluoton muodossa — vihdistd osaa nayttelevat hypoteekki- ja
kassakreditiiviluotot voidaan tdssd jattdd huomioon ottamatta. Oltuaan
viime vuoden aikana keskimairin kuukausittain n. 16 mrd (15 970.5)
markkaa keskuspankin vekseliluotto yksityisille asiakkailleen on kuluvan
vuoden 9 ensimmiisen kuukauden aikana ollut keskimiirin 12.9 mrd
mk (12 899.6), siis ts. runsaasti 3 mrd mk ja lahes 20 9, vihemmin.
Suomen Pankki on tosin samanaikaisesti valuuttavarantoa kasvattamalla
lisinnyt ostovoimaa suuremmassa madrdssi kuin se tdtd tietd on sitd
supistanut, mutta silti on todettava, ettd — varsinkin kun ottaa huo-
mioon rediskontoissa samana aikana tapahtuneen vihennyksen, jota
kohta kosketellaan — Suomen Pankki on kuluvana vuonna noudattanut
omassa luotonannossaan niitd pidittyviisen rahapolitiikan vaatimuksia,
joita nykyinen tilanne edellyttia. On niet huomattava, etti luoton-
kysyntid on taloudellisen aktiviteetin vilkastuessa pyrkinyt kohoamaan,
ja yksityispankit ovat samanaikaisesti lisinneet luotonantoaan — tosin
ottolainauksensa laajentumiseen perustuen ja siis rahanarvopoliittisesti
neutraalissa muodossa. Mutta joka tapauksessa titdkin taustaa vastaan
osoittautuu, etti Suomen Pankki on luotonannossaan yksityisille asiak-



RAHAPOLITIIKKAA PAISUVAN VALTIONTAL. JA LIS. INFLAATIOPAIN. OLOSUHTEISSA 9

kailleen pitdnyt ohjakset verraten kireallda. Téssd suhteessa on kuitenkin
tehtivi erds hyvin merkittivi varaus, joka koskee eriille metalliteolli-
suuden tuotteiden vientid harjoittaville yrityksille myénnettyja luottoja,
mihin hiukan mydhemmin palataan.

Suomen Pankin luotonanto yksityisille luottoasiakkailleen, paiosalta
eriille maamme suurimmille teollisille ja kaupallisille yhtymille, on
tietysti sikdli Suomen Pankin valtiolle antamaa luotonantoa rahanarvo-
poliittisesti periaatteellisesti vaarattomampaa, etti tami luotonanto
tapahtuu tuotannollisiin  tarkoituksiin  ja on siis vaikuttamassa
tavaravirran paisumiseen. Suomen Pankin omaan, »yksityiseen sek-
toriin» tapahtuvaan luotonantoon tissa suhteessa rinnastettava on sen
rediskonttausluotto. Myés se suuntautuu yksityisten pankkilaitosten vali-
tykselld tuotannollisten tarkoitusten toteuttamiseen ja on siis periaat-
teellisesti tavaravirtaa kasvattavaa. Tami rediskonttausluotto on kulu-
van vuoden aikana alentunut suhteellisesti vield paljon voimakkaammin
kuin Suomen Pankin oma vilitén luotonanto. Oltuaan vuoden 1953
aikana keskiméirin kuukausittain lihes 8 mrd mk (7 925.8 milj.) redis-
kontot ovat timin vuoden kolmen ensimmiisen neljanneksen aikana
olleet keskimidrin vain hieman yli 3.5 mrd mk (3 523.4 milj.). Alene-
minen rediskonttausten keskiméiiriisissi kuukausiluvuissa on siis ollut
lahes 4.5 mrd mk, ja prosenttisesti ne ovat tinid vuonna olleet yli 50 %,
viimevuotisia pienemmit. — Todettakoon tidssi yhteydessd, etti Suo-
men Pankin oman vilittdmin luotonannon + rediskonttausten supis-
tuminen vastaa suunnilleen valuuttavarannon samanaikaista kasvua.
»Ekspansiiviset» ja »kontraktiiviset» vaikutukset siis ovat tassi suhteessa
pitineet toisensa suurin piirtein tasapainossa.

Myés rediskonttausten suhteen kehityksen suunta on siten ollut sel-
lainen kuin nykyiselldin, inflaatiopaineen lisdantyessd, toivottavaa onkin.
Suomén Pankin taholta taivuttaneen ehki selittimaan, ettd rediskont-
tausten supistuminen on tulosta keskuspankin noudattamasta ankarasta
rediskonttauskorkopolitiikasta. Tosiasiallisesti rediskonttausten alenemi-
nen on paljon suuremmassa miirin yksinkertaisesti vain helpottuneen
rahatilanteen seurausta. Vuoden 1951 loppukuukausien aikanahan
rediskonttaukset loppuivat marras-joulukuun ajaksi kiytinnollisesti kat-
soen kokonaan, vaikka rediskonttauskorkoehtoja ei silloin aivan nykyi-
sessd ankaruudessaan vield sovellettukaan. Kun rediskontot Korean suh-
danteiden romahtamisen seurauksena alkoivat vuoden 1952 alkupuolis-
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kolla jilleen kasvaa, Suomen Pankki lahetti kesdkuun 20. pdivind 1952
rediskonttaaville rahalaitoksille kiertokirjeen, jossa nykyisinkin yhi voi-
massa olevat, drakoniset rediskonttauskorkoehdot vahvistettiin. Talla
ei silloisissa ylivoimaisissa olosuhteissa ollut kuitenkaan sen enempii
vaikutusta, kuin ettd mainitun vuoden loppuun mennessi rediskontot
kasvoivat runsaan 17 mrd:n mk:n enndtysmédirdin. Ja vuoden 1953
aikana rediskontot pysyttelividt kovien rediskonttausehtojen voimassa-
olosta huolimatta keskimairin kuukausittain lihes 8 mrd:n mk:n suu-
ruisina, kuten dsken osoitettiin. T4néd vuonna ne sen sijaan rahatilanteen
keventyessi ovat supistuneet yli 50 9%. Ndihin heilahduksiin el siis
todellakaan rediskonttauskorkopolitiikalla néyti olleen suurtakaan vai-
kutusta.

Mutta myoénnettdkoon silti, ettd tiukkoja rediskonttausehtoja voi-
daan nykytilanteessa perustella. Ne ovat epdilemitti sellaisenaan, vaikkei
niilld kdytinnollistd tehoa paljon olisikaan, sopusoinnussa niiden vaati-
musten kanssa, jotka nykyinen tilanne rahapolitiikalle asettaa.

Eraissid kohdassa timé voimassa olevien rediskonttausehtojen anka-
ruus menee kuitenkin suhteettomuuksiin siitd yksinkertaisesta syysti,
ettd nykyiset ehdot ovat tietyssd mielessd vanhentuneet. Niin kuin tiede-
tddn, tuon viittaamani, 20. pidivaltd kesdkuuta 1952 periisin olevan
Suomen Pankin - kiertokirjeen mukaisesti rahalaitos saa rediskontata
140 9,:iin asti omien varojensa madrastd samalla korolla, milli se itse
on rediskontattavan vekselin diskontannut, siis ilman lisikorkoa. Jos
rediskontot nousevat suhteessa rediskonttaavan pankin omiin varoihin
140 9 :sta 150:een %,:iin, pankin on maksettava lisikorkoa 15 9, enem-
man kuin milld se itse on diskontannut, ja vastaavasti 1 9,, jos redis-
kontot ovat yli 150 %,, mutta enintdin 170 9%, omista varoista, sekid 2 9,
200 9, :iin asti, ja vilmein 3 9, siind tapauksessa, ettd rediskontot ovat
yli 200 9, asianomaisen rahalaitoksen omista varoista. Jos siis pankki
on diskontannut vekselin tavanomaisella 8 %,:n korolla, sen on Suomen
Pankille vekselid rediskontatessaan maksettava 11 9, ja kérsittdvi
siten 3 %,:n tappio.

Namaihin ovat ankaria ehtoja, mutta myénnettikéon, ettd jos raha-
laitosten sallitaan 140 %:iin asti niiden omien varojen mééristd redis-
kontata ilman sakkokorkoa, timé nidyttd4d jo tarjoavan huomattavan
valjasti liikkkumatilaa, ja Suomen Pankilla olkoon oikeus rahanarvo-
poliittisista syistd vaatia sitd suuremmista rediskontoista asteittain nou-
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sevaa sakkokorkoa. Mutta Suomen Pankin nykyiset rediskonttausehdot
tekee suhteettoman ankariksi erds nyt jo vanhentunut lisiehto, joka
niin ikddn sisdltyy tuohon Suomen Pankin kiertokirjeeseen. Mikili
niet rahalaitoksen ottolainaus yleisoltd ja kotimaisilta luottolaitoksilta
nousee siitd madrdstd, missd ottolainaus oli 31. pidivdnid toukokuuta
1952, »sakkokorottomany» rediskonttausoikeuden rajaa alennetaan sa-
malla mairilla, minka ottolainaus on mainitusta paivamadristd lahtien
lisiantynyt. Useimmissa tapauksissa pankkien ottolainaus on kuluneina
kahtena ja puolena vuotena kasvanut niin paljon, ettd sakkokoroton
rediskonttausoikeus on kokonaan hivinnyt, ja pankit joutuvat redis-
konttauksistaan maksamaan 3 9%,:n sakkokorkoa. T4mi on liian pitkille
menevad. Ainakaan aivan tilapaisilla rediskontoilla ei ole minkéénlaisia
vakavasti otettavia inflatorisia vaikutuksia. Mitd taas tulee pitempi-
aikaisiin, kohtuullisissa rajoissa pysytteleviin rediskonttoihin, jotka saa-
vat selityksensd meidan kroonisesta pddomanpuutteestamme, ne eivit
ole rahanarvopoliittisesti millian tavalla sen vaarallisempia kuin Suo-
men Pankin oma luotonanto yksityisille asiakkailleen. T#t4 omaa luot-
toaan, jonka mdiard kuitenkin on paljon huomattavampi kuin redis-
konttausten, Suomen Pankki on, niin kuin tiedetdin, tihin asti myon-
tanyt 5 3%4—6 % Y%:n korolla, ts. korolla, joka on ollut 1 ¥} 9%:sta
2 Y, Y%:iin asti kdypda 8 9,:n korkoa alempi. Samanaikaisesti Suomen
Pankki on vaatinut rediskonttaavilta pankeilta yleisesti 11 9% :n korkoa.

Suomen Pankin taytyy epiileméttd myos rediskonttauksia ajatellen
noudattaa tiukkaa rahapolitiikkaa, mutta samalla tasapuolista politiik-
kaa. Suosittelisin vakavasti Suomen Pankin johtokunnan harkittavaksi,
ettd tuo viittaamani lisdehto, jonka mukaan sakkokorottoman redis-
konttausoikeuden midrd pienenee silla maaralld, joﬂa pankin otto-
lainaus on kasvanut 31.5.1952 lahtien, poistetaan. Sovellettakoon
sen sijaan edelleenkin mainitun kiertokirjeen muita rediskonttausehtoja.
Jos tuo viittaamani lisdehto poistettaisiin, voitaisiin ajatella sitdkin, ettd
sakkokorottoman rediskonttausoikeuden raja alennettaisiin esim. 100
%:iin omien varojen miadrastd nykyisen 140 %:n asemesta.

Tamai tietynlainen suhteettomuus Suomen Pankin rediskonttaus-
korkopolitiikassa nikyy vield selvemmin, jos sitd verrataan sithen me-
nettelyyn, jota keskuspankki soveltaa myontdessidn etumaksuluottoja
Neuvostoliittoon vientia harjoittaville teollisuusyrityksille, 14hinné laiva-
toimituksiin, mutta myés erindisiin muihin metalliteollisuusalan toimi-
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tuksiin. Ndmi etumaksuluotot ovat tdysin korottomia samanaikaisesti,
jolloin Suomen Pankki, kuten ﬁ'zihtiin, vaatii rediskonttaavilta pankeilta
jopa 11 9 :n korkoa, ja kuitenkin ne nousevat nykyisid rediskonttoja
huomattavasti suurempiin maériin. Kysymyksessd olevia luottoja ei
tosin Suomen Pankin tilailmoituksissa lueta luotoiksi. Pitkid valmistus-
aikoja edellyttdvissa laivanrakennus- (tal erindisissi muissakin metalli-
teollisuuden) toimituksissa on yleisend tapana, etti ostaja suorittaa
kauppahinnan useammassa erdssid sen mukaan kuin aluksen rakentami-
nen edistyy. Neuvostoliiton kaupassa ei kuitenkaan ole padsty varsinai-
siin ennakkoihin tdssd mielessi. Kun ennakkomaksujen saannin puut-
tuminen taas olisi estdnyt koko laivatoimitukset, Suomen Pankki on
suostunut korvaamaan niméi puuttuvat etumaksut korottomilla luo-
toilla, jotka pankin tilailmoituksessa tosin sisiltyvit »ulkomaisten selvi-
tystilien» nimikkeeseen. Mutta millda nimelld niiti metalliteollisuudel-
lemme myonnettyja korottomia suorituksia nimitettineenkddn, asialli-
sesti ne ovat Suomen Pankin asianomaisille toiminimille myéntimii
luottoja, ja erityisesti on tihdennettivi, ettid niilld ennakoilla on samat
rahanarvopoliittiset vaikutukset kuin Suomen Pankin muullakin luo-
tonannolla. Tosiasiallisesti timad luotonanto on rahanarvopoliittisesti
tavanomaista vaarallisempaakin. Jos Suomen Pankki myéntidi luottoa
esim. kotimarkkinateollisuudelle tai sellaiseen vientiin, josta kertyvit
vientivaluutat enemmaén tai vihemman valittémaésti kidytetddan tuonnin
lisiamiseen, luotonannon laajennusta on ainakin periaatteellisesti vas-
taamassa tavaran tarjonnan lisidntyminen, eikd tasapainon hiirioti
tavaravirran ja rahavirran suhteissa siis synny. Mutta meididn Neuvosto-
liitton kauppamme pyrkil tunnetusti olemaan vahvasti vientivoittoista.
Niin ollen sitd ostovoiman lisdystd vastaamassa, minkd kosketellut etu-
maksuluotot kansantaloudessamme aiheuttavat, ei ole painoltaan saman
arvolnen tuontitavarain virtaaminen markkinoillemme.

Kuten sanottu, niiden tdysin korottomien etumaksuluottojen maira
on varsin huomattava. Gosbankin tilin saldo Suomen Pankin tileissid
tosin kuukaudesta toiseen vaihtelee, mutta timin vuoden 9 ensimmaéisen
kuukauden aikana se on ollut keskimdarin 8.4 (8 393 milj.) mrd mk, eli
siis hyvan matkaa yli 2 kertaa niin paljon kuin rediskontot keskiméérin
samana aikana, ja lihes 2/3 (65 %) Suomen Pankin samanaikaisesta
muusta suoranaisesta luotonannosta yksityisille asiakkailleen.

Niin kuin edelld on osoitettu, Suomen Pankki on kuluvana vuonna
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pyrkinyt noudattamaan suhteellisen tiukkaa rahapolitiikkaa, kuten
nykytilanteessa vilttamatontd on ollutkin. Mutta nama korottomat
etumaksuluotot muodostavat tissi suhteessa erittiin merkitsevin poik-
keuksen, ovat selvdssd ristiriidassa Suomen Pankin muun polititkan
kanssa. Suomen Pankin johto on tietysti, ja on kaiken aikaa ollut, tisti
epidjohdonmukaisuudesta hyvin selvilla. Sen taholta on myés tehty
ulkoministeriolle esityksida tamin asiain tilan korjaamiseksi. Mutta niin
kauan kuin tdhdn ei ole padsty, Suomen Pankki on katsonut, etti se
ei vol olla toteuttamatta sitoumuksia, joihin Suomen valtion puolesta
on kauppasopimusneuvotteluissa menty. Mutta jos kerran kysymyksessi
on lihinnid valtiovallan asia, ja jos katsotaan, etti asianomaiset toimi-
nimet eivit voi — niin kuin asian laita cpidilemattd kdytinnossd onkin —
kysymyksessi olevia sitoumuksia tayttidd ilman puheena olevan kaltaista
tukea, silloin olisi luonnollista, ettd niméi korottomat luotot annettaisiin
valtion budjetin kautta. Neuvostoliittoon suuntautuvan viennin tuke-
minen tapahtuisi tdlléin ensinndkin aivan avoimesti, eikd Suomen
Pankkia toisaalta asetettaisi »vilikdteen», el pakotettaisi noudattamaan
politiikkaa, joka on aivan ristiriidassa Suomen Pankin muuten harjoit-
taman rahapolititkan kanssa. Asianomaisten luottojen antaminen val-
tion budjetista olisi myés tiukan rahanarvopolititkan vaatimuksen kan-
nalta »terveinti», niin kauan kuin valtion luotonotolle Suomen Pan-
kissa asetettua »kattoa» ei tdhin vedoten ryhdyttdisi horjuttamaan.
Tosiasiallisesti tdssd jarjestelyssd nykyisin noudatettu menettely merkit-
see — jos kerran katsotaan, etti nididen ennakkojen suorittaminen
on lihinnid valtiovallan asia — valtion luotonotolle Suomen Pan-
kista asetetun »katon» kiertoteitse tapahtuvaa varsin riikedtd ylit-
tamista.

Tamin metalliteollisuuden viennin tukemisen siirtiminen Suomen
Pankista valtion budjettiin ei vield muutamia kuukausia sitten olisi
niyttinyt merkitsevin valtiontaloudelle ylivoimaisen raskasta lisd-
urakkaa. Nykyisen hallituksen talousohjelman valtiontaloudelle, asetta-
mat rasitukset tekevit kuitenkin kysymyksen jirjestimisen titd tietd
erittiin vaikeaksi. Kenties voitaisiin ajatella kysymyksessi olevien luot-
tojen siirtdmistd asianomaisten teollisuuslaitosten kayttdmiin yksityisiin
pankkeihin. Erdita erikoisjarjestelyja talloin tietenkin tarvittaisiin, jos
ei tahdottaisi loukata kysymyksessd olevien yritysten »saavutettua
oikeutta» niiden luottojen korottomuuteen nihden eika toisaalta pako-

(0]
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tettaisi asianomaisia rahalaitoksia tdssd yhteydessi yhi vain lisiaméain
sakkokorkojaan.

Joka tapauksessa on tidssi suhteessa saatava, muodossa taikka toi-
sessa, nykyiseen asian tilaan korjaus aikaan. Mainittakoon, ettd edus-
kunnan pankkivaliokunta on Zaskettdin valmistuneessa mietinnéssiin
Suomen Pankin hallinnosta ja tilasta vuodelta 1953 kiinnittinyt tdhin
huomiota ja todennut, etti nykyinen jarjestely ei ole sopusoinnussa
Suomen Pankin harjoittaman muun luotto- ja rahanarvopolititkan
kanssa. Valiokunta on ilmoittanut pitdvinsi tarpeellisena, etti Suomen
Pankki ensi tilassa laatisi ehdotuksen »ruplaennakkojen» uudelleen
jarjestimiseksi yhdenmukaiseksi Suomen Pankin varsinaisten tehtidvien
kanssa, ts. yhdenmukaiseksi Suomen Pankin tehtivin kanssa pitid
Suomen markan arvo vakavalla ja turvallisella kannalla. Myés edus-
kunnan ulkoasiainvaliokunnassa on tihian kysymykseen tietimini mu-
kaan kiinnitetty huomiota.

Suomen Pankin politiikassa tassi kohden osoitettu rahapoliittinen
avokitisyys — josta tosin, sitd uudelleen tihdennettikédn, maan halli-
tus on suuremmassa madrissd vastuussa kuin Suomen Pankki — ei ole
ristiriidassa vain drakonisen rediskonttauspolitiikan kanssa, vaan miti
suurimmassa médrin ristiriidassa myos kassavarantoméiriysten tiuken-
tamissuunnitelmien kanssa.

Tamin lakiehdotuksen, jonka Suomen Pankin pankkivaltuusmiehet
vuosi sitten, 18. pédivdnd marraskuuta 1953, jittivit valtioneuvostolle,
perusteluissa lahdetdaan siitd, ettd Suomen Pankilla ei poikkeuksellisten
tilanteiden syntyessd, esim. runsaiden vientitulojen aiheuttaman infla-
torisen paineen hillitsemiseksi, ole tarpeeksi keinoja vaikuttaa raha-
markkinain kehitykseen rahan arvoa suojaavalla tavalla. Ta4min vuoksi
on tarpeen saada valtuudet mm. pankkien kassareserviméiiriysten tiu-
kentamiseksi. Ehdotuksen mukaan tidmi tiukentaminen esitetddnkin
sitten tehtdvéksi erittdin perusteellisesti. Rahalaitosten varsinainen kassa
ja kassareservi voitaisiin tuon lakiehdotuksen perusteella miiritd jopa
niin suureksi, ettd se saattaisi nousta summaan, joka saadaan laskettaessa
yhteen 30 9, rahalaitosten shekkitileille vastaanottamien varojen mii-
rastd, 20 9, talletustileille kertyneistid varoista sekd 50 9, rahalaitosten
shekki- ja talletustileilleen vastaanottamien toisten rahalaitosten varojen
sekd niiltd saatujen lainojen yhteisméarastd. Viime lokakuun tilailmoi-
tusten tai muiden lokakuulta kaytettivissd olleiden tietojen perusteella
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tima merkitsee sitd, etti maamme liikepankit, sddstopankit, osuuskas-
sat ja osuuskauppojen saistokassat voitaisiin velvoittaa pitimiin niin
suurta kassaa ja kassareservii, ettd sen yhteismaérd nousisi n. 63 mrd:iin
mk:aan. Liikepankeissa yksindin mainittu summa olisi ldhes 31.5 mrd
mk, sddstopankeissa 18.7, osuuskassoissa lihes 10.5 ja osuuskauppojen
saastokassoissa 2.5 mrd. Jos rahalaitos ei kykenisi kohottamaan kas-
saansa ja kassareserviddn vaadittuihin, enemmaén tai vihemmain tihti-
tieteellisiin lukuihin, se voitaisiin mi4ratd maksamaan tavoitteeksi vah-
vistetun ja todellisen kassareservin vélisestd erdstd erityistd sakkokorkoa
valtiolle. Tdmén sakkokoron suuruutta ei ole lakiehdotuksessa kiinni
lyéty, mutta erddssi myohidisemmaissd yhteydessd lienee sakkokoron
enimméisraja ajateltu jopa niin korkeaksi kuin 12 9 ksi.

Kassareserviksi olisi luettava lakiehdotuksen mukaan talletukset
Suomen Pankissa, joista ei, niin kuin tiedimme, makseta rahalaitoksille
korkoa, talletukset toisissa rahalaitoksissa, vaadittaessa maksettavat net-
tosaatavat ulkomaisilta pankeilta, valtion vekselit ja valtion obligaatiot.
Valtioneuvoston asiaksi jaisi pankkivaltuusmiesten esityksesti paittia,
kuinka suuren osan kassan ja kassareservin yhteismaarista tulisi muodos-
taa varsinaisen kassan sekid pano- ja ottotileiltd Suomen Pankissa olevien
varojen yhteismadran.

Kassareservin erdin olennaisen osan muodostaisivat siis valtion
obligaatiot ja valtion vekselit. Niin kuin viime viikkojen keskustelussa jo
on monilta tahoilta osoitettu, kassareserviksi vaadittujen varojen sijoitta-
minen valtion obhgaatlolhm tai -vekseleihin ei merkitse kysymyksessd
olevien varojen sterilointia, niin kuin olisi vaadittava, jos toimenpidetta
perustellaan kontraktiivisen rahapolititkan vaatimuksilla, vaan vain

siirtdmista ns. yksityisestd ns. julkiseen sektoriin ja sieltd edelleen kautta

kansanta oudcn levitettiviksi. Niin kuin tiedetin, ajatus kassareservi-
lainsdadannostd syntyi aikanaan toimineen valtionlainakomitean pii-
rissd, ja tassd lakiesityksen kohdassa tima valtion varojen tarpeen tyy-
dyttimisen pukinsorkka nikyy liiankin selvésti.

Taltd osalta ehdotettu kassavarantolainsdiddintd on siis epiilyttava
niiden rahapoliittisten tavoitteiden kannalta, joita nykyinen, lisd4ntyvin
inflaatiopaineen leimaama tilanne edellyttd. Siltd osalta kuin on kysy-
mys kassavarannoksi pidétettyjen varojen sitomisesta rahalaitosten pano-
ja ottotileille Suomen Pankkiin, lakiehdotuksen tavoitteita voidaan.
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rahanarvopoliittisesti paremmin perustella, mutta silti lakichdotusta on
pakko asettua ehdottomasti vastustamaan.

Lakiehdotus asettaa ensinndkin kassavarannon suuruudelle niin
pitkdlle menevit vaatimukset, ettd niitd on yksinkertaisesti mahdotonta
kiytinnossa tiyttad. Asken jo osoitettiin, minkélaiset valtavat summat
maamme rahalaitoksilta voitaisiin, ja ilman mitddn ylimenokautta, kas-
sareserveiksi vaatia. Nykyisenkin lainsiddidnnén perusteella pankkien
tosin on jo pidettivd huomattavaa kassareservid. Mutta ero timin ja
kosketellussa ehdotuksessa viitatun kassareservin vililld on silti tavaton.
Otan esimerkin erddsta liikepankista, jonka olosuhteita hieman tunnen.
Pankkilain 18 §:ssd edellytetyn kassareservin tulee tuossa pankissa talld
hetkelld olla vihintdan n. 4.4 mrd. mk. Mutta kassavarantolakiehdotuk-
sen mukaisesti kassan ja kassareservin yhteismairi voitaisiin vaatia ole-
maan viime lokakuun taseen perusteella laskettuna n. 11.7 mrd mk eli
siis runsaasti 7 mrd mk enemmain. Kuten sanottu, mitdian ylimenokautta
tillaisen tavoitteen saavuttamiseksi ei lakiehdotus edes edellytd, joten
mainittu summa voitaisiin vaatia vaikka seuraavana piivani lakiehdo-
tuksen voimaan tultua. Siihen ei ole tietysti mitd4n mahdollisuuksia, ja
muissa rahalaitoksissa asian laita on sama. Jokainen ymméirtad, minka-
laisiin seuraamuksiin, minké#laisiin vararikkoihin ja tyéllisyyshéiriéihin
jouduttaisiin, jos pankit yleisesti joutuisivat kassavarantotavoitteen saa-
vuttamiseksi vetidmiddn yht’dkkia kymmenmiljardimédariisesti sisdin
luottoja. Jos sitd taas el tehtdisi, jouduttaisiin raskaan erikoisverotuksen
kohteeksi. Tuo viittaamani pankki esimerkiksi voisi joutua sakkokorkoa
maksamaan (runsaan 7 mrd mk:n méadrastd, ja jos sakkokoron suuruus
olisi tuo viittailtu 12 %) kerrassaan yli 870 milj. markkaa vuodessa eli
pitkdn matkaa yli kaksi kertaa niin paljon kuin oli sen koko tilinpd4ték-
sen osolttama voitto vuodelta 1953.

Nzamai esimerkit riittinevit jo osoittamaan, ettd pankkivaltuusmies-
ten ehdotus kassavarantolainsdddannoksi on yksinkertaisesti mahdoton
kiytannossi toteutettavaksi. Voidaan tietysti sanoa, ettd méariyksid ei
koskaan ole ajateltukaan tdytant6on pantavaksi tdssd darimmaisessi
muodossaan. Mutta ellei tatd ole ajateltu, miksi sitten pyydetdin til-
laisia valtuuksia? Viime piivien kokemukset oikeuttavat melkoiseen epi-
luuloon. Nehin osoittavat, ettd viranomaisilta voi odottaa hyvinkin
radikaalisia otteita silloin, kun on kysymys yksityisen sektorin pakottami-
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sesta luovuttamaan varoja suhteettomasti paisutetun valtion menota-
louden tarpeiden tyydyttamiseen.

Mutta vaikka kassavarantolakiehdotusta hieman lievennettiisiinkin,
ehdotukseen on tilldinkin aihetta suhtautua kielteisesti. Taytyy yli-
paansi hyvin tarkkaan varoa joka kerta, kun valtiovallan taholta pyri-
tddn lisddmdan asiothin puuttumista ja siis vastaavasti rajoittamaan
elinkeinoelamin vapaita toimintamahdollisuuksia. Kokemus osoittaa,
ettd tuollainen, alussa viattomaltakin ehkd ndyttdvi asioihin puuttumi-
nen on helppo panna alulle, mutta sen lopettaminen aikanaan on peréiti
vaikea asia. Tidssd tapauksessa on pankkien oikeutena ja velvollisuutena
vastustaa tillaista niiden asioihin puuttumista, ellei sitd voida hyvin
painavin syin perustella, ja sitd ei voida.

Tahdon néet hyvin painokkaasti viittidi, ettd yksityisten rahalaitos-
ten taholta, niiden luotonannon laajentamisen taholta, ei ole odotettavis-
ta sellaista priméadristd vaaraa rahan arvolle, ettd se oikeuttaisi tillaisen
aslaan puuttumisen. Pddasiallisimmat inflaatiotekijat meilld ovat olleet,
siitd oltaneen yksimielisid, vajauksellinen valtiontalous ja kurittomuus
palkkamarkkinoilla. N4ihin verrattuina yksityisten rahalaitosten luoton-
annon laajennuksesta tulleet yllykkeet ovat olleet hdvidvin vahiisii,
mikili niitd on ollut ollenkaan. Vuoden 1951 lokakuusta kuluvan vuoden
lokakuuhun rahalaitosten ottolainaus yleiséltd on kasvanut n. 102 mrd
mk ja antolainaus samanaikaisesti n. 101 mrd mk. Rahalaitokset ovat
siis kolmena viime vuotena lisinneet luotonantoaan keskiméirin vuosit-
tain pitkdn matkaa yli 30 mrd mk. Voimakkaasta antolainauksen lisiyk-
sestd huolimatta rahan arvo on niini vuosina sdilynyt suhteellisen va-
kaana. Ottolainauksen rajoissa pysyvd pankkien antolainauksen laajen-
nus ei ole kerta kaikkiaan mikd4n ensisijainen inflaatiotekija.

Epdilen, etta kassavarantolainsaadannén suunnittelijat eivit ehké ole
tulleet ajatelleeksi — niin itsestddn selvésta asiasta kuin kysymys onkin —
sitd perustavaa eroa, mikd rahanarvopolitiikan kannalta on olemassa
tamén rahalaitosten talletuksiin ja muuhun ottolainaukseen perustuvan
luotonannon laajennuksen ja keskuspankin oman luotonannon laajen-
nuksen vililli. Kolmen viime vuoden aikana on, kuten n#htiin, yksi-
tyisten rahalaitosten luotonantoa voitu laajentaa runsaasti 100 mrd mk
ilman, ettd rahaolojen vakavuus.on ainakaan sen takia jirkkynyt. Jos sen
sijaan keskuspankin »uuden rahan» luomiseen perustuvaa luotonantoa
olisi samana aikana laajennettu samalla 100 mrd:n mk:n m#éralla,

2
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minkilaisen laukkaavan inflaation keskelld me talla hetkelld eldisimme-
kadn!

Tamai kaikki el tietysti merkitse sitd, ettei yksityisell4 pankkijérjestel-
millimme olisi nykyisin inflaation vaaroja ajatellen mink4inlaisia velvol-
lisuuksia. Niiden velvollisuutena on rajoittaa luotonantonsa laajentu-
minen ottolainauksen laajentumisen madrdidmiin rajoihin. Tdmin
vuoksi Suomen Pankin rediskonttauspolitiikka on padosaltaan puolus-
tettavissa, vaikka se eriissi yksityiskohdissa meneekin, kuten osoitettiin,
lilan pitkille. Mutta ennen kaikkea yksityisen pankkijirjestelmén vel-
vollisuutena on tehdi kaikki mahdollinen — jarkevin keinoin tietysti —
sddstdmisen edistamiseksi. Taman vuoksi niiden on tédssd vaiheessa pdit-
taviisesti taisteltava valtiovallan yrityksid vastaan alentaa korkokantaa
ja puolustettava muutenkin kaikkia sadstamistd edistdvid toimenpiteita.
Tassd mielessd olisi mm. talletusten ja niiden korkojen verovapautta kos-
keva laki saatava pidennetyksi jilleen 5 vuodeksi eteenpidin. Myénnet-
takoon, ettd veropolitiikan kannalta tdmé saattaa tuntua arveluttavalta,
mutta timidn edun lakkauttaminen saattaisi merkitd sellaisia hiiriéita
pankkien talletusliikkeessd, ettd tdtad riskid ei ole aihetta ottaa. Sen
vuoksi onkin ilolla todettava, ettd eduskunnan suuri valiokunta on aset-
tunut sille kannalle, ettd yksityisten henkiléiden talletuksille ja niiden
koroille olisi verovapaus taattava vuoden 1960 loppuun asti. Toivot-
tavasti timé kanta menee eduskunnassa lavitse.

Edelld olen kisitellyt ajankohtaisia rahapoliittisia kysymyksid vain
sieltd taadltd ja vain viittauksenomaisesti. Palaan vield lopuksi kassa-
varantomiiriysten tiukentamissuunnitelmaan sikili, ettd vaikka hank-
keen ajajien taholta myénnettaisiinkin, ettei yksityisten pankkijirjestel-
min luotonannosta kisin ole uhkaamasssa sellaisia priméirisia inflaatio-
yllykkeitd, jotka perustelisivat ndin tavattoman pitkille menevii asiaan
puuttumista valtiovallan taholta, tati asetta voitaisiin silti ehkid vaatia
kédytettaviksi muilta tahoilta tulevien inflaatioimpulssien tukahduttami-
seksi. Voidaan ehki sanoa, ettd silloin kun valtiontalouteen kohdistuu
hallituksen talousohjelman toteuttamisen seurauksena 35—40 mdr:n
mk:n lisdrasitus ja kaiken kukkuraksi palkankorotusten aalto on silti
uhkaamassa, tdsta kaikesta aiheutuvaa inflaatiopainetta pitiisi koettaa
neutraloida mm. steriloimalla lain pakkoa kayttimalla kymmenii mil-
jardeja markkoja rahalaitosten ottolainausliikkeen kerdimia — n#issd
oloissa epiilemittd painavia — varoja Suomen Pankin pano- ja otto-
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tilille sen sijaan, ettd nama varat pankkien luotonannon tietd péaistettii-
siin suorittamaan varsinaista tehtdvainsa elinkeinoelamén palveluksessa.
Ajatus saattaa olla teoreettisesti puolustettavissa. Voidaan epidilemétti
ajatella esim. vajauksellisesta valtiontaloudesta tulevien, paisuvaa osto-
voimaa eteenpdin kuljettavien inflaatioaaltojen levidmisen osittaista
jarruttamista siten, ettd pankit pakotettaisiin supistamaan antolainaus-
taan radikaalisesti ottolainausta pienemmiksi. Mutta silti yksityisen
pankkijarjestelmén taholta on tillaisiin ajatuksiin sanottava: ei kiitos.
Pankit eivit luotonannollaan ole aiheuttaneet nykyistd rahanarvoa vas-
taan suuntautuvaa painetta, eikd niistd ole tehtava sijaiskirsijoitd vaati-
malla, ettd niiden olisi suostuttava muilla lohkoilla tehtyjen erehdysten
korjaamiseksi toimintavaltansa radikaaliseen rajoittamiseen ja normaa-
lien luotonantotehtdviensd typistimiseen. Kun vuoto on ollut aivan
muilla lohkoilla, tukittakoon se myos siella.

Pankkienkin velvollisuutena on, kuten jo sanoin, varjella toiminta-
vapauttaan. Niidenkin kohdalla pitd4d paikkansa sama kuin elinkeino-
elimissd yleensdkin, se nimittdin, ettd talouseldmi toimii tehokkaimmin
silloin, kun valtiovalta pitdd sidnnéstelynhaluiset, mutta kompelot sor-
mensa mahdollisimman kaukana, irti sen mekanismista. Ajan pitéisi
olla vihitellen kypsa valtion asioihin puuttumisen olennaiseen supistami-
seen muuallakin; siannostelyn purkamiseen esim. ulkomaankaupan ja
valuttaolojen piirissd tai taloudellisen valtalain kumoamiseen. Se, joka
yhtyy néihin liberalistisiin tendensseihin muilla aloilla, ei voi olla kan-
nattamassa myoskadn sellaista uutta rahataloudellista »valtalakia», jota
kassavarantolain toteuttaminen merkitsisi.



PALKKAPOLITIIKKAMME TARKASTELUA.

Esitelmi, jonka Kansantaloudellisen Yhdistyksen kokouksessa
joulukuun 29. pdiviana 1954 piti

E. J. Korpela.

Sodan jilkeisen talouspolitiitkan luonteenomaisimpana piirteend voi-
daan pitdd palkkakysymysten tyontymistda etualalle. Ndin on asian laita
miltei kaikissa maissa, mutta aivan erityisesti meilldi Suomessa. Tami
on johtunut osittain talous- ja yhteiskuntaelimin pysyvin luonteisista
rakennemuutoksista, osittain taas tilapaistekijoistd. Edellisisti on mai-
nittava palkkatyontekijoiden suhteellisen madrdn kasvu teollistuvissa
maissa sekd epiilemittd myos naiden yha tehokkaampi jirjestiytymi-
nen. Tilapdistekijéind taas voitaneen pitdd raskaan sodan mukanaan
tuomaa radikaalista ajatustapaa sekd rahan arvon epivakaisuutta.

Jos yhdytdian sithen kisitykseen, ettd palkkapolititkasta on tullut
talouspolitiikkamme keskeisin ja nimenomaan vaikeimmin hoidettava
ala, on sen osaksi julkisessa keskustelussa tullutta huomiota pidettivi
suhteellisen vihidisend. Niin on asian laita myos Kansantaloudellisen
Yhdistyksen osalta. Niinpa kymmenvuotiskautena 1945—54, jolloin
palkkakysymykset erityisesti rahan arvoa silmilla pitien ovat olleet
tosiasiallisesti avainasemassa, yhdistyksessaimme on kisitelty palkka-
politiikkkaa varsin rajoitetusti. Muita taloudellisia kysymyksid, ennen
kaikkea rahanarvopolitiikkaa, kisiteltiessd on tosin esitetty monia huo-
mion arvoisia ajatuksia myos palkkapolititkan alalta, mutta silloinkin
vain miltei sivuseikkoina. Kuitenkin voidaan tiltd kymmenvuotiskau-
delta merkitd muistiin varsinaisen palkkapolititkan alalta kaksi esitel-
moitsijad, kumpikin tekyoita kaytannollisessd palkkapolitiikassa. Vuo-
den 1949 alussa piti maisteri Raf. Rinne, monivuotinen sosiaaliministe-
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rion palkkaosaston paillikks, esitelmin »Palkkasuhteiden muuttumi-
sesta sadnnostelykauden aikana» ja vield samana vuonna ministeri Unto
Varjonen esitti esitelmédssian »Nykyhetken padtehtavat kansantalous-
polititkassamme» niakokohtia myos palkkakysymyksestd — vain muu-
tamia kuukausia ennen kuin hédn valtioneuvoston jiasenena teki paljon
puheenaihetta antaneet palkkapoliittiset ratkaisut. Viela enemmin
palkkakysymysten alalla liikkui maisteri Varjonen kaksi vuotta myéhem-
min pitdmdissdadn esitelméssd, jossa voimakkaasti korostettiin palkka-
polititkan merkitystd sekd arvosteltiin rohkeasti ja terdavisti meikilaista
palkkapolititkkaa. Tédssa vhteydessd on lisdksi mainittava kahden skan-
dinaavisen vieraan Carl lversenin ja Irling Petersenin esitelmit, joissa
valotettiin palkkakysymystd nimenomaan rahanarvopolititkan kannalta.

Palkkakysymysten osakseen saama huomio on kuitenkin ollut var-
sinkin raha- ja finanssipolititkkaan verrattuna suhteellisen véhéisti,
vaikka sodan jialkeinen palkkapolitiikka on ollut ja ilmeisesti on vield
tind pdilvanda se primédrinen tekijd, jonka vyllittiviin dkkikddnteisiin
muu talouspolititkka on saanut parhaansa mukaan mukautua. Raha-
ja finanssipolitiikalla ei niissd olosuhteissa ole ollut mahdollisuutta estad
virheellisen palkkapolititkan aiheuttamia vaurioita, vaan parhaassakin
tapauksessa vain niitd lieventdd. Sodan jilkeisen raha- ja finanssipoli-
titkan epékiitollisena tehtdavianid onkin ollut pelastaa, mitid pelastetta-
vissa on ollut palkkapolititkan jiljilti. On ymmaérrettavid, ettei raha-
ja finanssipolititkka ole ndissd olosuhteissa voinut vilttyd epdjohdon-
mukaisuuksilta ja pahoiltakin kauneusvirheilti.

Elinkustannusindeksin mukaan arvioituna rahamme arvosta ver-
rattuna sodan edelliseen arvoon on jiljelld enda vajaa !/;, ja tukkuhinta-
indeksin mukaan laskettuna vain n. !/;;. Edellinen niistd osoittaa rahan
arvon todellisen alenemisen ilmeisesti lilan pieneni, koska mm. asumis-
kustannus on siind normaalia alhaisempi vanhojen talojen vuokra-
tasosta johtuen. Samanlaista peitettyi inflaatiota esiintyy siin, etti elin-
tarvikkeiden subventioita on hallitussopimuksen mukaisesti taas voi-
makkaasti lisdtty ja siten keinotekoisesti alennettu elinkustannusindeksii.
Samaan luokkaan kuuluvana voidaan pitdd myos sitd, ettd valuutta-
kurssimme pidetadn valuutta- ja tuontisiannostelylld alhaisempina kuin
ne muuten olisivat. Viimeksi mainittu seikka vaikuttaa tietysti myos
tukkuhintaindeksiin ja tosiasiallisesti vield enemmin, mutta toisaalta
meikaldisia tukkuhintoja korottaa edelleenkin litkevaihtovero, joka
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hyvin voidaan rinnastaa kulutustavaroiden subventioihin, joskin piin-
vastaisella puolella. Kun siten voidaan tukkuhintaindeksin perusteella
todeta, ettd rahallamme ennen dskeistd sotaa olleesta arvosta on mene-
tetty n. 93 9%, on syyta tarkastella, mika osuus palkkapolitiikallamme on
ollut tahan jarkyttivdin tulokseen. Yksistddn tdllainen tavallaan his-
toriallinen tarkastelu ei kuitenkaan antaisi ehkd riittdvisti aihetta asian
kasittelyyn Kansantaloudellisessa Yhdistyksessd. Kisitykseni mukaan
se kuitenkin samalla antaa pohjan nykyisen palkkatilanteen ymmarta-
miselle ja sivuaa siten lahelti myés hinta-, raha- ja finanssipolitiikan
ajankohtaisia pulmakysymyksid. Samoin riippuvat mahdollisuudet lie-
ventdd ja ehkd lopettaa tuonnin saannostely samoin kuin erittdin ajan-
kohtaiseksi tullut kysymys markan vaihdettavuudesta ratkaisevasti siita,
miten ldhiaikojen palkkapolititkkaa hoidetaan.

Sodan atkainen palkkapolitiikka.

Sodan paityttyd Suomen osalta syksylld 1944 elinkustannusindeksi
oli kohonnut viimeisen rauhanvuoden tasolta 102 %, eikd tukkuhinta-
indeksikdaan ollut kohonnut enempaa kuin 162 9. On merkille panta-
vaa, ettd viisi raskasta sotavuotta ei ollut jirkyttinyt rahamme arvoa
enempid. Erityisen mielenkiintoista on todeta, etti viimeiseni sota-
vuotena lokakuusta 1943 syyskuuhun 1944 elinkustannusindeksi kohosi
ainoastaan 3 9,. Vaikkapa myoénnetddn, ettd ainakin elinkustannus-
indeksin kohdalla oli lisiksi edelld mainittua peitettyd inflaatiota, oli
rahan arvon aleneminen sodan aikana sittenkin himmaéstyttivin pieni
— ainakin jos mittapuuna kiytetiin sitd, mihin sodan jilkeen on
saatu tottua. Tdmin tuloksen arvoa kohottaa vield se seikka, ettd muis-
sakin maissa, vielapa sodalta sidistyneissd, elinkustannukset ja tukku-
hinnat nousivat silloin huomattavasti.

Se, ettei viiden sotavuoden aikana rahan arvo alentunut enempii
johtui useista tekijoistd. Néiistd on tdrkein se, ettd haluttiin vastustaa
rahan arvon alenemista. Vaistomaisesti tajuttiin, miten tirkeiti se oli
silloisina  kohtalokkaina vuosina. Kun sodan rahoittaminen lisasi
pakosta ostovoimaa, ilman etti vastaavaa kulutustavaroiden méiiria
oli olemassa, oli sitakin tirkedmp#i rajoittaa palkkojen nousua. Tassi
suhteessa oli padohjeena se, ettd palkansaajille oli annettava elinkus-
tannusten noususta keskimiarin 2/, korvaus, kuitenkin siten, ettd hei-
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koimmin palkatuille ryhmille oli pyrittivd antamaan tidysi korvaus.
Tallainen palkkojen nousua, ostovoiman lisiystd ja rahan arvon ale-
nemista jarruttava periaate oli hyviaksytty monissa muissa maissa, erityi-
sen jyrkkdnd mm. Sveitsissd, jossa maassa oli aina totuttu vaalimaan
rahan arvoa.

Siitd ohjeesta huolimatta, etti palkansaajille oli korvattava keski-
madrin vain 2/, elinkustannusten noususta, todellinen palkkojen nousu
muodostul paljon suuremmaksi, jopa elinkustannusindeksin nousua
vihin suuremmaksi. Eniten nousi palkkataso maataloudessa. Tahédn
vaikutti samanaikaisesti kolme tekijaa: ensinnikin maatalouden palkka-
taso oli suhteellisesti alhaisin, toiseksi maatalouden palkkataso oli sodan
edelldkin tyévoiman kysynnistd johtuen varsin jyrkisti nousussa, joten
kysymyksessd oli vain timin rakennemuutoksen jatkuminen, ja kol-
manneksi sodan aikainen tyévoiman puute tuntui ehkid eniten juuri
maataloudessa. Mutta myos teollisuudessa nousivat palkat keskimaarin
enemmaén kuin elinkustannusindeksi. Kuitenkin on todennikéisti, ettd
hallituksen palkkaohjeilla oli sittenkin merkittivi inflaatiota jarruttava
vaikutus, silld tyévoiman puute olisi niissd olosuhteissa muuten toden-
nikoisesti johtanut vield suurempaan palkkojen nousuun.

Kevidn 1945 palkkavyory.

Palkkojen nousua jarruttava politiikkka muuttui oleellisesti heti vali-
rauhan jilkeen. Niinpd hallitus antoi méairiyksen palkkojen yleisestd
korottamisesta 1 markalla tunnilta. Vaikka tdtd korotusta nykyisin
pidettiisiin mitattémina, merkitsisi se monessa tapauksessa yli 10 pro-
sentin nousua silloisiin palkkoihin. Tama korotus oli sitdkin kéasitta-
mittémampi, kun samaan aikaan laadittiin laajaa ja kallista ohjelmaa
sen tyéttomyyden torjumiseksi, jonka uskottiin olevan seurauksena
miesten kotiuttamisesta.

Olisi epiilemitta liioittelua sanoa, ettd timan jilkeen yha tiheim-
missi tahdissa eri tydaloilla tapahtuneet palkkojen korotuksetolisivat
saaneet suoranaisesti alkunsa tdstd hallituksen padttamasta palkkojen
korotuksesta. Mutta toisaalta tuskin on kiellettdvissi, etti hallituksen
menettely téssd asiassa edisti seuraaville vuosille luonteenomaisen inflaa-
tiomielialan voimistumista. Eri tyoaloilla ja eri tyoépaikoilla vaadittiin
pian uusia palkankorotuksia, ja ne johtivat myés poikkeuksetta tuloksiin.
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Koko palkkarintama joutui niin liikkeelle ja kuohumistilaan. Kaikki
niytti tapahtuvan ilman mitdan jarjestysti ja suunnitelmia. Mutta
ilmeisesti suunnitelma sittenkin oli olemassa tai ainakin se oli niihin
aikoithin muotoutumassa. Muistamme hyvin, miten keskitalvella 1945
erds ammattiyhdistysten huomattavimmista johtomiehistd kertoi meille
adrimmaisen vasemmiston taholla syntyneestd suunnitelmasta, jota hin
itse ilmeisesti piti melko jirjettémidnd, mutta joka sittenkin toteutui
oleellisilta osilta muutamia kuukausia myéhemmin. Timén suunnitel-
man perusajatuksena oli se, etti korkeimmat palkat oli korotettava
ennen sotaa vallinneelta tasolta kolminkertaisiksi, minki katsottiin vas-
taavan tapahtunutta elinkustannusten nousua. Suunnitelman jirjetts-
myvs el ollut kuitenkaan tdssd, vaan siind, ettd markkaméiiriisesti
saman suuruinen korotus oli annettava kaikille palkansaajille. Tdmai
olisi ddrimmaisissd tapauksissa merkinnyt elinkustannusindeksilld mita-
tun reaalipalkan nostamista ennen sotaa olleelta tasolta jopa kolmin-
kertaiseksi — tietysti vain joksikin aikaa.

Joskaan kevaalla 1945 annettu valtioneuvoston paitos tyopalkkojen
sadnnostelystd, joka paatos on ollut koko sen jilkeisen palkkojen sidédn-
nostelyn pohjana, ei toteuttanut edelld mainittua suunnitelmaa sellai-
senaan, on siind huomattavasti samoja piirteitd. Korkeimmat palkat
nousivat sen mukaisesti, mutta alimmat palkat, nimenomaan maatalous-
palkat, markkamadrdisesti sittenkin viahemmain. Silti oli palkkojen
tdimankertainen nousu maataloudessa tasan 100 9%, ja ns. sekatoissd
todennikoisesti vieldkin enemmin.

Tallainen rahapalkkojen nousu vaikutti nopeasti hintatason nou-
suun, se oli ilman muuta selvdi. Kuvaavaa oli, ettd maataloustuotteiden
hintoja suostuttiin yhdelld kertaa korottamaan kokonaista 93 9. Teol-
lisuudessa hinnat nousivat useammassa vaiheessa sen mukaan kuin
hintaviranomaiset ehtivit jotenkuten tutustua kustannuslaskelmiin. Ensi
kerralla otettiin ehkd huomioon vain vélittémien tydkustannusten nousu,
toisessa vaiheessa puolitarvikkeiden ja kuljetuskustannusten nousu jne.
Ennen pitkdd oli otettava huomioon myés ne kustannusten nousut,
jotka atheutuivat valuuttakurssien korotuksesta. Jo aikaisemmin jil-
keen jadneiti kursseja korotettiin nimittdin vuoden 1945 aikana perin
reippaasti, lahes kolminkertaisiksi.

Oli ilman muuta selvad, ettd rahapalkkojen néin suuri korottaminen
lisds1 muutenkin tavaramdiiriin verrattuna liiallista ostovoimaa. Télle
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seikalle ja sen tuhoisille seurauksille ei annettu suurtakaan arvoa, niin
kuin nikyy siitd avomielisyydesti, jolla valtioneuvoston erds jasen perus-
teli eduskunnassa palkkojen korotuksen tarpeellisuutta: »Palkansaajat
niakevit ainoaksi keinoksi sdilyttia asemansa ankarassa kilpailussa niu-
koista tarvikkeista siini, etti heiddn rahatulonsa nousevat. Taistelu
rahapalkoista on taistelua niistd vahaisista tarvikkeista, hyodykkeista,
jotka maassa on kaytettavissd.» Tdma sama ajatus voidaan lausua myos
siten, etti mitd vihemmin maassa on tavaroita, siti enemméin tarvi-
taan rahatuloja. Thmeko sitten, etti rahamme arvon on kdynyt niin
kuin on kaynyt.

Seuraukset palkkojen ndin suuresta noususta eivit viipyneet kauan.
Niinpa tukkuhintaindeksi nousi huhtikuusta 1945 saman vuoden joulu-
kuuhun 70 9 ja elinkustannusindeksi vield enemmaén, nimittdin 92 9.
Tami outo suhde johtui ensi sijassa siitd, ettd talla vilin tuli kdytan-
toon vihittdiskaupan portaassa maksettava litkevaihtovero. Ei ole ihme,
ettd palkan saajat olivat pettyneitd ja vaativat uusia korotuksia. Tama
aika olikin tyypillista palkkojen ja hintojen kilpajuoksua. Tilannetta
vaikeutti vield se epdonnistunut tapa, jolla maataloustuotteiden hinta-
saannostelya alettiin purkaa.

Lokakuun 1947 jérjestelyt.

Vuoden 1947 puoliviliin mennessid oli rahan arvon alenemisessa jo
ehditty niin pitkélle, ettd esim. maataloustyopalkkojen indeksi oli 897,
miesten palkkaindeksi teollisuudessa 750 ja naisten 848, elinkustannus-
indeksi 618 ja tukkuhintaindeksi 662. Mainitussa vaiheessa ammatti-
vhdistysten taholta alettiin taas vaatia huomattavan suuria yleisia pal-
kankorotuksia. Tédtd perusteltiin erityisesti silld, ettd sddannostelystd
vapautettujen elintarvikkeiden, ldhinni lihan ja kananmunien, hinnat
olivat jyrkisti kohonneet. Toinen perustelu oli se, ettd tarvikkeita,
nimenomaan elintarvikkeita, oli ostettava salakaupasta kovin korkei-
siin hintothin. Tyonantajat koettivat valttda yleisen palkankorotuksen
ehdottamalla sen sijaan lapsiperheiden huoltajille erityisid lapsilisia.
Lopputulos oli, kuten muistetaan, yllattava: tyontekijat saivat SAK:n
vaatimat palkkojen korotukset, mutta sen lisiksi myds tyénantajien
ehdottamat lapsilisit, joista lopuksi padsivéit osallisiksi muutkin kuin
palkkatyontekijat.
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Rahan arvo ei tillsin tullut uhatuksi vain sen 25—30 prosentin
madiralla, jonka palkat nousivat lokakuussa 1947, vaan sen lisdksi tuli
SAK:n vaatima palkkojen indeksisidonnaisuus. Vaikka en henkilékoh-
taisesti ole palkkojen indeksisidonnaisuuteen nihden kielteiselld kan-
nalla, olen kuitenkin sitd mielt4, ettdi SAK:n vaatimus oli tissd kohdin

ledesvastuuton ja omansa saattamaan indeksisidonnaisuuden tarpeetto-
//man huonoon valoon. Silli mitdi muuta voi sanoa siit4, etti palkkoja
/| korotetaan kerralla jopa 30 %, ja samalla sidotaan ne sellaiseen elin-
kustannusindeksiin, joka vastaa tavaroiden ja palvelusten hintoja paljon
alemman. palkkatason vallitessa. Lisdksi sidonnaisuus turvasi palkan-
saajille elinkustannusten noususta 10 prosentin ylikompensaation, joka

olisi jo sindnsd merkinnyt inflaation vauhdin kiihtymistd, niin pian
kuin »indeksiautomaatti» on padssyt kunnolliseen kdyntiin. Eikd tadssd
kyllin: SAK vaati palkat sidottaviksi uuteen elinkustannﬁsindeksiin,
jossa otettiin huomioon myo6s salakaupassa myytivd »mustan» voin
hinta, punnuksen ollessa varsin muhkea, 15 kg vuodessa. Tamai oli tie-
tysti arveluttavaa ja monen mielestd lisiksi hépedllistd, koska sala-
kauppa oli rikollista toimintaa. Asiallisesti vield painavampi huomau-
tus sitd vastaan voitiin kumminkin esittdd siind tapauksessa, ettd se
saattol johtaa ainakin teoreettisesti mm. sellaiseen jarjettémyyteen,
etti palkkoja oli nostettava sen vuoksi, ettd viranomaiset tehostivat
salakawpan valvontaa. Todellisuudessa salakauppavoin ottaminen elin-
kustannusindeksiin muodostui kuitenkin nousua ehkaisevaksi tekijaksi.
Seuraavana vuonna 1948 elintarviketilanne parani nimittdin ratkaise-
vasti, ensinni tuonnin ja sitten kotimaisen sadon lisdintymisen ansiosta.
»Mustan» voin kysyntd viheni luonnollisesti sdédnnésteltyjen annoksien
lisiantyessda. Sen hinta aleni alenemistaan niin, ettd se oli lopuksi sidin-
nostellyn hinnan tasolla, mikd merkitsi voin salakaupan loppumista ja
uudessa elinkustannusindeksissd merkittavad sadstod. Lokakuussa tapah-
tunut palkkojen nousukaan ei sen vuoksi voinut jarkyttdd elinkustan-
nusindeksid sen enempéd, kuin etta palkoissa tapahtui kaksi 5.5 pro-
sentin suuruista indeksikorotusta. Sen jalkeen ei tastd »Hakulisen indek-
sisti» ollut enempdd harmia. Pidinvastoin saattaa sanoa, ettd se lop-
pujen lopuksi rauhoitti palkkapoliittista taistelua.

F-sopimus (malli —50).

Vuosia 1948 ja 1949 voidaan hyvilld syylld pitdd selvinid vakau-
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tumisen aikana. Elinkustannusindeksin nousu pysihtyi kokonaan, niin
ettel se vaatinut mitain palkkojen korotuksia. Muista syistd tapahtuva
palkkojen liukuminen ylospéin jai my6s suhteellisen vahaiseksi. Hyvalla
syylla odotettiinkin, ettd vanhoista kokemuksista viisastuneina saatai-
siin aikaan lopullinen vakautuminen ja jo vuosikymmenen jatkunut
saannostely lopetetuksi. Ensinnid tuli vuoden 1950 alussa suhteellisen
pieni, mutta psykologisesti merkittivd aikapalkkojen korotus. Kun
Fagerholmin hallitus lopetti samalla palkkojen indeksisidonnaisuuden,
oli tima omansa herittimdan melkoista huomiota. Syystd ihmeteltiin,
mitd merkitsi se, ettd sosiaalidemokraattinen hallitus lopetti palkan-
saajilta indeksisidonnaisuuden suoman turvan. Pian saatiin tihin kui-
tenkin vastaus, kun SAK sai toukokuussa yleislakon uhalla painoste-
tuksi tyonantajajdrjestot hyvaksymadn huomattavan suuret yleiset pal-
kankorotukset ja lisdksi sitomaan ndin korotetut palkat uudelleen elin-
kustannusindeksiin. Ottaen huomioon sekd F-sopimuksen ettd sitd tdy-
dentdvin A-sopimuksen voidaan sanoa niiden merkitsevin yhteensi
25—33 9, korkeampaan palkkatasoon siirtymistd. Ja tdmin lisdksi toi-
nen toistaan seuranneet kolme indeksikorotusta nostivat palkkatasoa
edelleen 15 9%,.

Vakauttaminen v. 1951.

Sitomalla palkat elinkustannuksiin verrattuna liian korkealle tasolle
F-sopimus uhkasi johtaa asiat lopullisesti umpikujaan. Se pakottiotta-
maan elintarvikkeiden subventiot uudelleen suuressa méardssa kaytian-
toon, eikd sittenkddn saatu elinkustannusindeksin ja palkkojen vélista
tasapainoa palautetuksi. Onneksi kuitenkin SAK suhtautui tdlla kertaa
pulmakysymyksen ratkaisuun myoénteisemmin kuin aikaisemmin. Nain
saatiin palkkojen enempi nousu vuoden 1951 alussa viltetyksi, sen jal-
keen saatiin aikaan viiden kuukauden taloudellinen »linnarauha» ja
lopuksi lokakuussa ns. vakauttamissopimus.

Vakauttamissopimuksen keskeisend kohtana ja sen myénteiseni saa-
vutuksena on pidettiva sitd, ettei linnarauhan loputtua tapahtunut
palkkojen nousua, vaikka elinkustannusindeksin nousu olisi sitd edel-
lyttanyt. Voidaan sanoa, ettd miltei kaikki muut vakauttamissopimuk-
sen kohdat — mahdollisine puutteineen ja virheellisyyksineen — tar-
koittavat vilillisesti juuri palkkojen nousun estimistd. Kun niitd koh-
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tia on osittain hyvinkin ankarasti arvosteltu, on vakauttamissopimuksen
arvosteluun sittenkin enemmin syyti siind kohdin, ettel silld saavutettu
palkkojen ja hintojen tiydellisempaa tasapainoa. Mutta timi ei suin-
kaan johtunut siitd, ettei asian merkitysta olisi kisitetty, vaan syyni
oli yksinomaan se, etteivit palkansaajien edustajat katsoneet voivansa
suostua suurempiin myonnytyksiin. Erityisesti se seikka, etti elintar-
vikkeiden subventioita ei voitu alun perin suunnitellulla tavalla poistaa
ennen uudeksi perusajanjaksoksi valittua aikaa, siis lokakuuta 1951,
on tuottanut vaikeuksia, jotka tuntuvat vielda talla hetkella.
Tarkasteltaessa nyt, kun on kulunut neljatta vuotta vakauttamis-
sopimuksen solmimisesta, tdllda pohjalla tapahtunutta kehitysti, voi-
daan todeta se erdistd pettymyksistd huolimatta suurin piirtein suotui-
saksi. Tdmin vol sanoa nimenomaan ajatellen rahan arvoa. Erityisesti
on tyydytyvkselli mainittava, ettd luottamus rahan arvoon on selvisti
parantunut, mistd ilmauksena on mm. talletusten voimakas kasvu
rahalaitoksissa. Toisaalta on kuitenkin todettava, ettei titd suhteellisen
rauhallista aikaa ole saatu kiytetyksi vield tehokkaammin talouseli-

méan pohjan lujittamiseen.

Noykyiset palkkauspulmat.

Palkkauspolititkka on kaikesta pdittien taaskin — ties monennenko
kerran — tyontynyt vaikeimmin hoidettavaksi talouspoliittiseksi kysyi
mykseksi. Ja samalla ilmeisesti tullut my6s vaikeaksi sisdpoliittiseks-
kysymykseksi.

Erityisend huolena on viime aikoina ollut kysymys elinkustannus-
indeksin kehityksestd ja sen vaikutuksesta palkkoihin. Nykyinen palk-
kojen indeksisidonnaisuushan merkitsee sitd, ettid elinkustannusindeksin
kohoaminen vuosineljanneksen aikana pistelukuun 105 aiheuttaisi 5 pro-
sentin suuruisen palkkojen nousun. Tillainen vaara oli selvisti olemassa
kuluvan vuoden viimeisella neljannekselld, silld ainakin vuokrakustan-
nuksen tiedettiin nousevan tini vuonna valmistuneiden talojen osalta.
Sen vuoksi lienee yleisesti otettu huomioon se mahdollisuus, ettd joi-
takin ns. pisteostoja tultaisiin suorittamaan ldhinnd litkevaihtoveroa
alentamalla tai poistamalla se erdilti tavaroilta kokonaan. Tamai ei
kuitenkaan tyydyttanyt SAK:ta, joka vaati elinkustannusindeksin alen-
tamista »tasapainoasemaany, ts. pistelukuun 100, ja nimenomaan elin-
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tarvikkeiden hintoja alentamalla. Todellisuudessa pisteostoissa on menty
vielikin pitemmille, niin ettd indeksi on saatu alenemaan kokonaista
6 pistettd eli lukuun 98. Vaikka pisteostoja laajassa mielessd kasitettyni
on kiytetty sodan jilkeen monissa maissa runsaastikin, on ne tarkoi-
tettu elinkustannusindeksin nousun ehkiisemiseen eikd ainakaan niin
huomattavaan alentamiseen. Mitiin muodollista perustetta ei vaati-
muksella indeksin palauttamisesta pistelukuun 100 ollut olemassa ja
viela vihemmin tietysti sen painamisella alle 100:n. Mitd taas asial-
liseen puoleen tulee, on huomattava, etti palkkatulot olivat samaan
aikaan kohonneet enemmin kuin elinkustannusindeksi. Elinkustannus-
indeksin alentaminen subventioilla merkitsi siten todellisuudessa tdssd
muodossa tapahtuvaa reaalipalkan nousua lokakuun 1951 tasoon ver-
rattuna.

Sanotusta huolimatta ammattiyhdistvkset esittavit parhaillaan vaa-
timuksia, jotka merkitsevat tosiasiallisesti huomattavia palkannousuja.
Huolestuminen erityisesti rahan arvon suhteen on sen vuoksi hyvin
ymmirrettivad. Jos kustannukset ja hinnat olisivat sopivassa tasapai-
nossa ja samoin ostovoima ja kaytettivissa oleva tavaramiird keske-
niin, olisi tuottavuuden lisdystd vastaava rahapalkkojen kohottaminen
mahdollista ilman haitallisia vaikutuksia. Mutta ndinhin ei nykyisin
ole asian laita, siti osoittaa selvisti tuontitavaroihin kohdistuva niin
suuri ostohalu, ettd vientitulomme eivit mitenkidin riitd sellaisen tuon-
nin rahoittamiseen. Kun nykyisen laajuinen tuonnin sianngstely aikana,
jolloin muut maat yhd enemmén vapautuvat siitd, on nimenomaan
palkansaajille kuluttajaominaisuudessa haitallinen, koituisi pidattyvii-
syys rahapalkkojen korottamisessa varmaan hyodyksi heille itselleenkin.

Palkkakysymys on muodollisestikin tullut uuteen vaiheeseen sikali,
ettd varsinaista palkkasidnnostelyd on ratkaisevasti lievennetty. Pal-
koista sopiminen on nyt jdanyt normaaliseen tapaan péiasiallisesti
tydémarkkinajirjestojen asiaksi. Tdma on erittdin tiarked ja kauaskan-
toinen askel yli vuosikymmenen kestineen melko tdydellisen palkka-
saannostelyn jalkeen. On ymmairrettdvad, ettd timd muutos on osittain
aiheuttanut huolestumistakin siind suhteessa, ettd tyonantajajirjestot
ovat, kuten maisteri Rinne alussa mainitussa esitelméssdan huomautti,
esittineet palkkasiannostelyn aikana miltei vain statistin osaa. Tyon-
antajien asema on nykyisessd yhteiskunnassa muutenkin, sanoisimmeko
aatteellisesti, ilmeisesti heikentynyt. Sen avainaseman johdosta, joka
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palkkapolitiikalla on nykyisessd talous- ja yhteiskuntaeldmaissi, on toi-
vottava, ettd palkkasddnnostelyn lieventaminen sujuisi hdirisittd ja
ettd se osaltaan helpottaisi eikd vaikeuttaisi — miké sekin on mahdol-
lista — muun jiljelld olevan sdinnoéstelyn lopettamista seki talous-
elamidmme vakaantumista yleensikin.

Voidaanko palkkaperusteisia sopia?

Lopuksi vield muutama sana kysymyksestd, voidaanko tulevaisuu-
dessa sopia ainakin tirkeimmistd palkkaperusteista ja saada ne taval-
laan »laskelmalliselle» pohjalle. Ensimmaiinen vaatimus on tillin se,
ettel rahan arvoa vaaranneta palkkapoliittisilla ratkaisuilla. Toiseksi
palkkajirjestelman tulee mahdollisuuksien mukaan edistdid kansantulon
nousua seki tidrkeiden toiminnanalojen kehitystd. Ja kolmanneksi kan-
santalouden yhteisen palkkaerdn tulee jakaantua eri tyontekijiryhmien
kesken mahdollisimman oikeudenmukaisesti.

Valitettavasti on todettava, etti sopiminen edelli mainituista koh-
dista on nykyisin aivan sattumanvaraista. Erityisen tdrked on taloudel-
lisen ja vyhteiskunnallisen kehityksen kannalta kysymys, voidaanko
palkkojen nousu pysyttda sellaisissa rajoissa, ettei se jarkytd rahan
arvoa. Melko yleinen on vielakin se kdsitys, ettd tdma puoli jirjestyisi
miltei itsestddn, koska tyonantajat eivit maksa korkeampia palkkoja
kuin heidan kannattaa. Uskotaan myoés, ettd jos palkat nousevat yli
madrityn »kannattavuusrajany», tyovoiman kysynnidssd ja tarjonnassa
tapahtuvat muutokset palauttavat tasapainon. Niin ei ole kuitenkaan
nykyisin asian laita. Jo yksistian valtion ja kuntien tydllisyyspolitiikka
estdd sen. Ja lisdksi on otettava huomioon, ettd maan palkkatason nous-
tessa tydvoiman tarjonta eisuinkaan lisidnny, vaan péinvastoin vihenee.
Mutta oleellisinta on tédssd kohdin sittenkin todeta, ettei palkkojen nou-
sua estd nykyisin suinkaan aina se, ettd tuotanto muodostuu kohonneilla
palkoilla kannattamattomaksi. Hintamekanismi on muuttunut taipui-
saksi palkannousujen aiheuttamaa painetta vastaan, eiké tdssd suhteessa
voida aina luottaa edes tehokkaimman jarrun, kiinteiden valuutta-
kurssien kestdvyyteen.

Mielenkiintoinen on kysymys, missd méaérin esim. kansantulolaskel-
mia voidaan kiyttdad hyvéksi ratkaistaessa keskimadrdisen palkkatason
korottamismahdollisuuksia. Té&llad hetkelld kysvmvs on erityisen ajan-
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kohtainen sen vuoksi, ettd palkankorotuksia voidaan perustella juuri
kansantulon nousulla. Tilléin on kuitenkin varottava siti, ettei nousu-
suhdanteesta johtuvaa nousua kokonaan »mitata ulos», koska palkkoja
ei kuitenkaan voida, laskukautena alentaa. Mutta vield tirkeimpdi on
ottaa huomioon se seikka, etteiviat palkat ja hinnat olleet vertailukau-
tenakaan tasapainossa.

Kansantulolaskelmien kédyttomahdollisuuksista puhuttaessa on
syytd korostaa myoés varsinaisten palkkatilastojen merkitysta. Kun ote-
taan huomioon palkkapolititkan keskeinen asema koko talouspolitii-
kassa, on sanottava, ettei palkkatilastojen kehittidmiseen ole kohdistettu
riittdvdd huomiota. Merkillisint4 tdssd suhteessa on se, ettei palkkasidin-
noéstelyd hoitavien viranomaisten taholta ole osoitettu suurempaa har-
rastusta parannusten aikaan saamiseen télld alalla. Nyt on kuitenkin
asia otettu vakavammin esille ja toivoa voidaan, ettd asiaa valmistele-
van toimikunnan ehdotukset johtavat nopeasti tuloksiin.

Jos jo oikean keskiméariisen palkkatason tilastollinen ja laskelmal-
linen médrittiminen tuottaa vaikeuksia, muodostuvat nima vield monin
verroin suuremmiksi — voidaanpa sanoa ylivoimaisiksi — kysymyksen
ollessa eri tyontekijéiden ja tyontekijaryhmien palkkasuhteista. Harva
on se tyontekijaryhmai, joka ei nykyisin voisi jollakin perusteella vaittaa
olevansa »palkkakuopassa». Vertailuhan voidaan aina mm. suorittaa
sellaiseen ajankohtaan, joka on asianomaiselle edullisin, ja siten 16ytda
jokin toinen ryhmi, joka on ainakin ndenniisesti padssyt parempaan
asemaan. Ei voida myoéskddn sanoa, ettd uuden palkkasdannéstely-
paitoksen monisanainen lausuma siitd, mitka seikat on palkkoja ja-palk-
kaperusteita madrattiessa otettava huomioon, helpottaisi asiaa, ehkédpa
péinvastoin.

Erityisen suuri huomio on meilld kohdistettu palkkapolitiitkkaa kos-
kevassa keskustelussa ns. indeksisidonnaisuuteen. Toisinaan tuntuu kuin
indeksisidonnaisuutta pidettaisiin miltei kaiken pahan syyna ja valtti-
mittémien tervehdyttidmistoimenpiteiden esteenid. Nimenomaan useim-
mat ajattelevat silloin markan devalvointia. Tuskin asianomaiset kui-
tenkaan itsekddn tdysin uskovat indeksisidonnaisuuden kumoamisella
saavutettaviin tuloksiin, koskapa tyénantajat joutuvat jatkuvasti anta-
maan sellaisia korotuksia, jotka eivit johdu indeksisidonnaisuudesta.
Toisaalta on valittaen todettava, ettd palkansaajien ammattijarjestot
niayttaviat tekevan parhaansa jarkyttddkseen indeksisidonnaisuuden
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pohjaa vaatimalla palkankorotuksia sen jdlkeen, kun elinkustannus-
indeksi on suurin uhrauksin alennettu heiddn vaatimalleen tasolle, jopa
alemmaksikin. Kun indeksisidonnaisuus voi epdilemittd antaa palkan-
saajille lisda turvallisuutta, olisi taltikin kannalta toivottavaa, ettei asiaa
pilattaisi sellaisilla vaatimuksilla, jotka yhdessd indeksisidonnaisuuden
kanssa veisivit asian lopullisesti umpikujaan.



