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TurroNIn analyysi on sangen loogista ja vakuuttavaa, mutta mindin
ostovoimapariteettiteorian varsinaisena Kkrititkkind sitd tuskin kuiten-
kaan voidaan pitdd, koska CASSEL enempdd kuin tiettdvidsti kukaan
muukaan teorian kannattaja ei ole esittinyt ostovoimapariteettia las-
kettavaksi vientihintojen avulla. Mydskddan BREsSCIANI-TURRONIn teorian
kdytdnnolliset sovelluttamisvaikeudet eivdt ole ainakaan vihdisempid
kuin »varsinaiseen» ostovoimapariteettiteoriaan liittyvit. 4

Muita hintaindekseji, joita voidaan ajatella kdytettdviksi ja todelli-
suudessa on kidytettykin ostovoimapariteettilaskelmissa, ovat tukku- ja
vahittdishinta- sekd elinkustannusindeksit. CASSEL itse alunperin edel-
lytti, ettd laskelmien pohjana kdytettdisiin ensiksi mainittua. Tami
onkin sikdli luonnollista, ettd hdn, kuten edelld todettiin, selittdd rahan
arvon eli rahan ostovoiman »yleisen hintatason» kdédnteisarvoksi;
sopivimpana »yleisen hintatason» mittapuuna taas vield 1920-luvulla
yleisesti pidettiin juuri tukkuhintaindeksin tyyppistd indeksid. Osto-
voimapariteettien laskeminen tukkuhintaindeksin perusteella on kui-
tenkin erdissd suhteissa varsin arveluttavaa. Ensinndkin eri maiden
tukkuhintaindeksit ovat yleensi tukkukaupassa kidyvien tavaroiden
punnittuja keskiarvoja, ja niiden punnusjdrjestelmd saattaa suuresti
vaihdella maasta toiseen. Jo pelkdstddn punnusjdrjestelmidn erilaisuus
on, kuten useat tutkijat ovat korostaneet, omansa vahentdmadin tulosten
luotettavuutta. Koska valuuttakurssin muodostumisen kannalta ovat
madrdadvid yksittdisten tavaroiden tai tavararyhmien hinnat, yksinomaan
se seikka, ettd kahden maan tukkuhintaindeksit ovat tietyn ajanjakson
kuluessa muuttuneet tdysin paralleelisesti, ei merkitse sitd, ettd alku-
perdinen ostovoimapariteetti edes ceferis paribus jatkuvasti vastaisi
valuuttakurssien tasapainopistettd, jos puheena olevien indeksien pun-
nukset eroavat toisistaan. Sekd teoreettisesti ettd empiirisesti on pyritty
osoittamaan, ettd ostovoimapariteettilaskelmat ovat luotettavammalla
pohjalla, jos niissd voidaan kdyttdd punnitsemattomia indeksejd pun-
nittujen asemesta.b?

Vield painavampi huomautus tukkuhintaindeksin kdyttimistd vas-
‘taan on se, ettd sanotut indeksit eivdt ainoastaan yleensd ole punnittuja,
vaan lisdksl niissd on tavallisesti annettu huomattavan suuri punnus
sellaisille raaka-aineille, puolivalmisteille, ravintoaineille ym., jotka

% Vrt. esim. HABERLER, The Theory of International Trade, s. 40—41, NURKSE,
Internationale Kapitalbewegungen, s. 151, VINER, Studies in the Theory of International
Trade, s. 385, ja HEILPERIN, m.t., s. 133. Kysymykseen liittyvistd indeksiteoreettisista
probleemoista ks. edelleen FisuEr, The Making of Index Numbers, New York 1927, s.
274 ja seur., sekdi HABERLER, Der Sinn der Indexzahlen, Tiibingen 1927, s. 48 ja seur.
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suurelta osaltaan ovat kansainvélisessd kaupassa kdyvid hyodykkeitd.
Nidin ollen tukkuhintaindeksilli mitatun »yleisen hintatason» korkeus
melkoisessa mddrdssd riippuu valuuttakurssien korkeudesta. Sattuvasti
onkin huomautettu, ettd jos pariteettilaskelmissa on kiytetty sellaisia
hintaindeksejd, joissa kansainvilisessi kaupassa kdyvilld tavaroilla on
suuri osuus, sanotuilla laske'milla on »taipumus todistaa olemassaolevat
valuuttakurssit oikeutetuiksi».®® Juuri tdmé ilmi6 on ilmeisesti yhtend
olennaisena syyna siihen, ettd ne yritykset, joita esim. CASSEL ja KEYNES
ovat ensimmiisen maailmansodan jdlkeen tehneet ostovoimapariteetti-
teorian tilastolliseksi verifioimiseksi, osoittavat varsin hyvdn yhden-
mukaisuuden vallinneen eri maiden vélisten valuuttakurssien ja vastaa-
vien hintaindeksien suhteen vililla.%” Se seikka, kuten KEYNES huo-
mauttaa, ettd tukkuhintaindeksit kuitenkin yleensd sisdltdvdt myos
sellaisia tavaroita, jotka eivit ole kansainvilisen kaupan kohteena, sa-
moin kuin punnusjarjestelmédn erilaisuus ja indekseihin sisdltyvien tava-
roiden laatuerot eri maissa, on omansa aiheuttamaan sen verran eroa-
vuutta todellisten kurssien ja ostovoimapariteettien vililld, ettd teoria
mayttdd prima facie mielenkiintoiseltar.®® Opettavaisen esimerkin siitd,
miten valuuttapolititkka on joutunut harhateille sen johdosta, ettd pari-
teettilaskelmissa on kdytetty tukkuhintaindeksid, tarjoaa Tshekko-
slovakian suorittama valuutan ulkomaisen arvon alentaminen vuonna
1934. Laskelmat osoittivat maan valuutan kansainvilisesti »yliarvioi-
duksiy, mutta siitd syystéd, ettd ne perustuivat indeksiin, jossa kansain-
vilisessd kaupassa kdyvilld tavaroilla oli suuri punnus, »depresiointi
osoittautui riittdmdttomaéksi ja oli uudistettava vuotta myohemmin.®

Pddasiallisesti edelld kdsitellyistd syistd ostovoimapariteettilaskel-
missa on siirrytty yhd suuremmassa mddrdssd kiyttdmddn sellaisia
indeksisarjoja, joilla mitataan pddasiallisesti kotimaisten hintojen muu-
toksia, nimitettdkoon niitd sitten véahittdishinta-, kulutushinta- tai
elinkustannusindekseiksi.” Lisdksi tdhdn on ndhtdvdsti vaikuttanut
myo0s se, ettd kun aikaisemmin, kuten edelld todettiin, rahanarvon muu-

8 LLoyp A. METzLER, Exchange Rates and the International Monetary Fund,
kokoomateoksessa International Monetary TPolicies, Postwar Economic Studies N:o 7,
Washington 1947, s. 20.

67 Tahdn KEYNES itse Treatise on Money-teoksessaan (Vol. I, s. 73) viittaakin.

% A Treatise on Money I, s. 73—74.

%9 Ks. LEAGUE oF Narioxs, Money and Banking 1935/36, Vol. I, Monetary Review,
Geneve 1936, s. 49 ja seur.

70 Vrt. BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS, Sixth Annual Report, Basle
1936, s. 21.
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toksia mitattiin pddasiallisesti tukkuhintaindeksilld, 1930-luvulla — til-
lainen ajallinen jako on tietenkin aivan karkea ja summittainen — alet-
tiin yleisesti pitdd védhittdishintaindeksid tdssi suhteessa tarkoituksen-
mukaisempana. Niinpd esim. KEYNES, jonka suuri auktoriteetti sitd paitsi
on saattanut edistdd téllaisen késityskannan levidmistd, nimenomaan
tarkoittaa rahan ostovoimalla rahan kykyd ostaa sellaisia tavaroita ja
palveluksia, joiden ostamiseen kulutustarkoituksia varten
tietyn yhteison jdsenet kdyttavdt rahatulonsa. Sanottua ostovoimaa
mitataan tdten sopivimmin sellaisen indeksin avulla, joka on punnittu
silmdlld pitden eri hyodykkeiden merkitystd lopullisessa kulutuksessa™,;
sellaiset indeksit, joita on edellytetty kdytettdviksi FIsHERIn ja
CasskeLin »vaihdon yhtdloissdy, eivit tdytd tdtd vaatimusta, vaan niiden
punnusjdrjestelmd maidrdytyy péddasiallisesti sen mukaan, miten niihin
sisdltyvdat hyodykkeet antavat aihetta smonetddrisiin transaktioihiny.”

Vaikka kansainvélisessd kaupassa kdyvien tavaroiden ja kotimaisten
tavaroiden hintakehityksen vililld todenndkoisesti vallitseekin verraten
laheinen yhteys, jalkimmdisen eikuitenkaan vilttdmittd tai valittomasti
tarvitse olla missddn tdsmaillisesti méadrittyneessd riippuvuussuhteessa
valuuttakursseihin.” Nédin ollen on ilmeistd, ettd suorittamalla pari-
teettilaskelmat sellaisten hintaindeksien perusteella, jotka pddasiallisesti
kidsittdvit kotimaan vidhittdiskaupassa kdyvid tavaroita ja kotimaisia
palvelussuorituksia, suurelta osaltaan, vaikkakaan ei vélttaméttd tdy-
dellisesti, vdltytddn niiltd vaikeuksilta, jotka kansainvélisten hintojen
tasoittumisen johdosta liittyvdt tukkuhintaindeksin kdyttoon. Sen
sijaan punnusjdrjestelmdn erilaisuus haittaa vdhintddn yhtd suuressa
midrdssi elinkustannus- kuin tukkuhintaindeksinkin perusteella saavu-
tettujen tulosten luotettavuutta. Sama koskee — ja todenndkoisesti
vield suuremmassa mddrdssi kuin tukkuhintaindeksid kdytettdessd —
tavaroiden laatueroavuuksia, markkinoiden erilaista rakennetta eri
maissa jne.” Sddnnostelytalouden vallitessa syntyviin lukuisiin ja vai-
keasti ratkaistaviin pulmiin ei tdssi yhteydessd puututa. Todettakoon
sen sijaan, ettd pariteettilaskelmien kannalta katsottuna elinkustannus-
indeksin tyyppisten indeksien suurimpana puutteena on se, ettd ne pda-
asiallisesti kdsittdvit sellaisia tavaroita ja palveluksia, joilla ei ole mitddn

71 KEyNES, A Treatise on Money I, s. 54.

2 KEyNESs, m.t., s. 76—77.

3 Ks. erit. L. B. ZarorLeoxn, International and Domestic Commodities and the
Theory of Prices, The Quaterly Journal of Economics, Vol. 45 (1931), s. 409 ja seur.
Vrt. myos esim. KEvyNEs, A Treatise on Money I, s. 72—73.

™ Ks. lihemmin esim. HABERLER, The Theory of International Trade, s. 39—40.
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tekemistd kansainvdlisen kaupan kanssa. Elinkustannusindeksiid kiy-
tettdessd tehddédn tosiasiallisesti vain sangen vidhdisessi mddrissd, jos
laisinkaan, oikeutta sille ostovoimapariteettiteorian lihtdkohtana ole-
valle otaksumalle, ettd ulkomaan valuutasta ollaan valmiit maksamaan
tietty hinta siitd syystd, ettd silld on ostovoimaa tavaroihin ja palve-
luksiin nidhden vieraassa maassa. Voidaan huoletta vaittdi, ettd esim.
suomalainen tuontikauppias ei osta puntavaluuttaa kysydkseen esim.
sellaisia Englannin elinkustannusindeksiin sisdltyvid hyodykkeitd kuin
vahittdiskauppiaan palveluksia, raitiotiematkoja tai parturissakdyntejd
sen enempdd kuin sellaisiakaan palveluksia, joita kiinted reaalipddoma,
kuten asunnot, tarjoavat. Olivatpa sitten raitiolippujen hinnat, parturin-
taksat tai asunnonvuokrat Englannissa korkeammat tai alhaisemmat,
silld seikalla ei voi olla mitddn valitontd vaikutusta sithen médrdan
suomenmarkkoja, jonka suomalainen tuoja on halukas punnasta maksa-
maan; korkeintaan kyseiset hinnat saattavat kiinnostaa Englantiin mat-
kustavaa »turistia». Puheena olevalla epdkohdalla ei ymmairrettdvasti
tarvitsisi olla sanottavaa kdytdnnollistd merkitystd, jos kotimaiset vi-
hittdishinnat uskollisesti kuvastaisivat kansainvilisessd kaupassa — joka
parhaasta péddstdan on tukkukauppaa — kdyvien tavaroiden hintoja,
mutta ndinhédn ei kuitenkaan, kuten edelld on todettu, tarvitse olla laita.

Voidaan siis todeta, ettd mitddn sellaisia hintaindeksejd ei ole ole-
massa, joita vastaviitteittd voitaisiin kdyttdd pariteettilaskelmissa: jos
indeksi sisdltdd runsaasti kansainvilisesti mddrdytyvid hintoja, niilld on
taipumus mukautua vallitsevan kurssin mukaan, jos taas kotimaisia,
ne eivit ole kurssinmuodostuksen kannalta »srelevanttejay. Tédstd syystd
on kahden maailmansodan vilisend aikana tehty useitakin yrityksid
ostovoima(hinta)pariteetin korvaamiseksi kustannusparitee-
tilla. Toisin sanoen kahden valuutan vilinen pariteettikurssi on esi-
tetty laskettavaksi, ei asianomaisten maiden tavaranhintojen, vaan
niiden suhteellisten tuotantokustannusten pohjalla.”? Lahinnd maku-
asiana voitaneen pitdd, onko tdllin endd laisinkaan aihetta puhua osto-
voimapariteettiteoriasta, vai eikd kenties »kustannuspariteettiteoria»
olisi asianmukaisempi nimitys.

7 Vrt. esim. SVEN BrisymaN, Some Reflections on the Theory of Foreign Exchange,
Economic Essays in Honour of Gustav Cassel, London 1933, s. 69—74, OHI;IN, Utrikes-
handel och handelspolitik, s. 95, JoRGEN PEDERSEN, Das Gleichgewicht der Wechselkurse
und seine Bestimmungsgriinde, s. 3 ja seur., sama, Pengeteori og Pengepolitik, s. 200
ja passim, sekid, ALviN H. HANSEN, A Brief Note on Fundamental Disequilibrium, The
Review of Economic Statistics, Vol. XXVI (1944), s. 182—183. Vrt. myos edelld III
Tuku 6 §.
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Tuotantokustannukset riippuvat, kuten aikaisemmin todettiin, tuo-
tannontekijoiden hinnoista, jotka puolestaan mddrddvit yhteiskunnan
rahatulot. Téten »yleisen hintatason» korvaaminen késitteelld »kustan-
nustaso» onkin epiilemdttd sopusoinnussa uudemman rahanarvoteo-
reettisen ajattelun — ns. tuloteorian — kanssa, joka rahan arvoa selit-
tdessddn ottaa lihtokohdaksi juuri yhteiskunnan kokonaisrahatulot.™
Kun rahassa mitatut tuotantokustannukset, jos tuotannon tehokkuus
on »annettu», pitkdlld tdhtdimelld katsoen riippuvat ratkaisevasti pal-
koista, puheena olevan ajattelutavan mukaan kahden maan valuutta-
kurssin vélisen tasapainopisteen siis pddasiallisesti mdéradisi tydpalkkojen
suhteellinen korkeus asianomaisissa maissa. Todettakoon, ettdi tima
ajatus ei suinkaan ollut Casskrillekaan vieras, vaan hidn nimenomaan
korostaa, ettd maan valuutan kansainvélinen arvo ei riipu yksinomaan
tavaranhintojen, vaan myds tyopalkkojen korkeudesta, jopa siind méaa-
rdssd, ettd palkkataso on »ajanmittaan kenties ratkaiseva tekija maan
valuutan kansainvilisen arvon madrddjand»”.

Yleisen hintateorian mukaan hinnat eivit ajanmittaan voi poiketa
tuotantokustannuksista, jolloin jalkimmadisilldi ymmarretddn erddnlaisia
edustavia kustannuksia, so. sellaisten keskinkertaisen hyvin hoidettujen
yritysten kustannuksia, jotka kidyttavit yleisesti omaksuttuja ja hyviksi
havaittuja teknillisid menetelmid. Ndiin ollen voitaisiin kenties ajatella,
ettd silld seikalla on hyvin vihdn merkitystd, pidetddnko valuuttakurssin
méadrdytymisperusteina hinta- vai kustannustasoa. Ndin ei kuitenkaan
ole laita, si'ld historiallisesti on todettavissa ja sithen voidaan myds
teoreettisesti osoittaa useitakin syitd, ettd hintojen ja tuotantokustan-
nusten kehityssuunta saattaa lyhyelld tdhtdimelld katsottuna olla eri-
lainen. Viitattakoon tdssd vain sithen, ettid tuotantokustannukset eivit
ole mikddn konstantti suure jossakin rahayksikossd lausuttuna, vaan ne
ovat riippuvaiset mm. tuotetusta tavaramidrdstd. Taten hinnat saatta-
vat tietyn periodin aikana enemmaén tai vihemmain erota kustannuksista,
nimittdin milloin tuotannon laajuudessa tapahtuu muutoksia. Jos hin-
tojen ja kustannusten viliset suhteet eri maissa aina muuttuisivat sa-
malla tavalla, ei ymmarrettdvisti olisi suurtakaan vilid silld, kumpia
niistd pariteettilaskelmissa kdytettdisiin. Téllainen mahdollisuus on
kuitenkin varsin epdtodennidkdéinen.

Jos nyt »yleisen hintatason» — milld indeksilld sitd sitten mitatta-
neenkin — sijalle otetaan kustannustaso, viltytddn epdilemdttd monista

76 Ks. JunNiLA, m.t., erit. luvut 12 ja 13.
77 CassteL, Penningvisendet efter 1914, s. 164.
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niistd vaikeuksista, jotka liittyvit hintaindeksien kdyttoon. Tuotanto-
kustannukset eivit ole samalla tavoin vilittomasti riippuvaiset valuutta-
kurssista kuin ulkomaankaupassa kdyvien tavaroiden hinnat. Lisiksi
kustannukset sisdltyvat kaikkiin tavaroihin ja myds palveluksiin, sekd
sellaisiin, jotka kullakin hetkelld kdyvdt kansainvilisessi kaupassa,
ettd myds sellaisiin, jotka voivat joutua sen kohteeksi. On myds viitattu
sithen, ettd tuotantokustannusten vaihtelut kuvastavat paremmin kuin
hintojen vaihtelut rahanarvon pysyvid muutoksia.”® JgRGEN PEDERSEN
korostaa erityisesti sitd, ettd kustannuspariteettiteoria vilttdd osto-
voimapariteettiteorian »perusvirheen», nimittdin sen edellytyksen, ettd
»yleisen hintatason» erilaisuus olisi syynd tavaroiden liikkeisiin maiden
vililld. Tosiasiallisesti tavaroiden liikkeiden »takana» — jos niin voidaan
sanoa — on pikemminkin tuotantokustannusten erilaisuus eri maissa.
Tarkemmin sanottuna jokaisella yksittédiselld liikkeelld ja jokaisella tuo-
tannonalalla on omat tarjontakdyrdnsd, jotka osoittavat, miten paljon
asianomaiset ovat — jos niille jatetddn riittdvisti aikaa sopeuttaa toi-
mintansa olosuhteiden mukaan — halukkaat tuottamaan kutakin hyddy-
kettd kuhunkin ajateltuun hintaan. Laskemalla yhteen kaikki eri alojen
yksittdiset tarjontakdyrdt saadaan tulokseksi kunkin maan ja kaikkien
maiden tarjontakdyrdt. Yksittdisten kysyntdkdyrien summa taas edus-
taa maailman kokonaiskysyntdd, jolloin kokonaistarjontakdyrdan ja
kokonaiskysyntdkdyrdn leikkauspiste méddrdd asianomaisen hyddyk-
keen »maailmanmarkkinahinnany.®

On kuitenkin todettava, ettd vaikka »yleisen hintatason» korvaami-
nen tuotantokustannuksilla merkitseekin tiettyd edistysaskelta valuutta-
kurssien teoriassa, mitddn lopullista ratkaisua se ei kuitenkaan tuo
mukanaan. Kustannuspariteettiteoriaakin vastaan voidaan huomaut-
taa, ettd valuuttakursseja ei mdédrdd ainoastaan yksinomaan kauppa-
tase, vaan koko maksutase. Lisdksi kansainviliseen tavaranvaihtoon
vaikuttaa moni tekijd, jolla ei ole mitddn suoranaista yhteyttd sen
enempdd eri maiden kustannus- kuin hintatasoihinkaan.8¢ Mutta vaikka
nimi ndkokohdat jdtettdisiinkin huomiotta, jdd vield jdljelle joukko
painavia muistutuksia.

Ennen kaikkea on huomattava, ettd yleisten, keskimédrdisen kus-
tannustason muutosten ei suinkaan tarvitse aiheuttaa valuuttakurs-
seissa suhteellisesti samansuuruisia muutoksia. Kuten on todettu,
kustannustason korkeus riippuu tavallisesti ratkaisevasti palkkatasosta

78 METZLER, m.a., S. 20.
7 Ks. JoRGEN PEDERSEN, m.t., s. 170 ja 200—201.
80 Vrt. edelld IIT luku, 8 §.
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ja tuotannon tehokkuudesta. Jos puhtaasti kotimaisilla tuotannon
aloilla, so. sellaisilla aloilla, jotka eivdt ole missddn suhteessa ulkomaista
riippuvaisia, tapahtuu muutoksia palkkatasossa tai tuotannon tehok-
kuudessa, ndmd tietenkin muuttavat myds keskimddrdistd yleistd kus-
tannustasoa. Sanomattakin on selvad, ettei tillaisten kustannustason
muutosten, sen enempdd kuin puhtaasti kotimaisten tavaroiden tai
palvelussuoritusten hinnanmuutostenkaan tarvitse aiheuttaa ainakaan
vastaavansuuruista muutosta valuuttakurssiin, ei siindkddn tapauk-
sessa, ettd maan kokonaistyollisyys pysyy konstanttina. Voidaan hyvin
ajatella tapauksia, jolloin puheena olevilla muutoksilla ei ole laisinkaan
vaikutusta maksutaseeseen ja sitd tietd valuuttakurssiin.s!

Ilmeisesti pariteettilaskelmissa olisi ndin ollen kidytettivi sellaisten
tuotannonalojen kustannuslukuja, joilla on viliton merkitys ulkomai-
selle kauppavaihdolle ja siten kurssinmuodostukselle. Mutta tdlloin on
huomattava, ettd kustannukset saattavat vaihdella yrityksestd toiseen
ja samankin yrityksen osalta tuotannon laajuudesta riippuen. Ratkais-
tavaksi tulee, minkd yrityksen tai yritysten ja minkédlaista kidyttoastetta
vastaavat kustannukset laskelmien pohjaksi otetaan. Selvdd on, ettd
tdllainen valinta pakostakin edellyttdd enemmin tai vihemmén mieli-
valtaista harkintaa.$?

Edelleen voitaisiin huomauttaa, ettd toisaalta tuotantokustannukset,
kuten jo edelld viitattiin, eivdt ole mikddn kiinted, numerollisesti ilmais-
tavissa oleva suure, jonka mukaan valuuttakurssit automaattisesti so-
peutuvat, toisaalta taas ne itse puolestaan ovat kursseista riippuvaiset.
Jos valuuttakurssi jostakin syystd, esim. »spontaanien» kysynnin-
muutosten johdosta, kohoaa tai jos sitd tietoisesti nostetaan, kansain-
vélisessd kaupassa kdyvien tavaroiden hinnat maassa tietenkin vilitto-
masti kohoavat. Jos maassa vallitsee tdystyollisyys, puheena olevan
hintojen nousun aiheuttama tyovoiman kysynndn lisédntyminen johtaa
ennen pitkdd palkkojen nousuun. Mutta jos tdystyollisyyttd ei ole saavu-
tettu, palkkojen kohoaminen voi tapahtua vasta seuraavan sopimuskau-
den alussa, mutta viliaikana tyollisyys on lisidntynyt ja kustannukset
ovat vdhenevdn rajatuottavuuden johdosta mahdollisesti sopeutuneet
valuuttakurssin mukaan. Kun palkkoja sen jdlkeen korotetaan, sopeu-
tuminen kenties tapahtuu tyollisyyden alenemisen muodossa. Jos taas
valuuttakurssi alenee tai jos sitd tietoisesti alennetaan, niin tdssidkin
tapauksessa rajakustannukset nopeasti sopeutuvat kurssinmuutoksen

81 Vrt. JoRGEN PEDERSEN, m.t., s. 202.
82 Vrt. METZLER, m.a., S. 21—22,
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mukaan niilld aloilla, joiden hinnat midrdytyvit kansainvilisesti.
Mutta juuri milloin on kysymyksessd valuuttakurssin aleneminen tai
alentaminen, kustannusten sopeutuminen kokemusperiisesti miltei yksin-
omaisesti tapahtuu tyollisyyden alenemisen muodossa, koska tyopalkat
varsin jaykdsti lilkkuvat alaspdin.$?

Lopuksi on todettava, ettd kustannuspariteettiteorian kidytdntoon
soveltaminen todenndkoisesti tuottaa voittamattomia teknillisid vai-
keuksia. Niin siitd syystd, ettd eri maiden tuotantokustannusten nume-
rollinen ja tilastollinen mittaaminen joltisellakin eksaktisuudella, so.
luotettavien kustannusindeksien laatiminen, on likipitden mahdotonta.
Koska kunkin maan kustannustaso pitkilld tihtdimelld katsoen pda-
asiallisesti riippuu tytpalkoista, olisi tietenkin ajateltavissa, ettd yleisen
- tuotantokustannusindeksin sijasta kdytettdisiin palkkaindeksid. Téllai-
nen menettely edellyttdd kuitenkin niin hyvédn kansainvilisen palkka-
tilaston olemassaoloa, ettd pidtevdt vertailut sen pohjalla kdvisivit
mahdollisiksi, edellytys, joka todellisuudessa ei useimpiin maihin ndhden
ole tdaytetty. Ja vaikka ndin olisikin laita, mitddn sellaista numero-
aineistoa ei ole olemassa ja tuskin aikaansaatavissakaan, josta tuotan-
non tehokkuuden muutokset luotettavalla tavalla kdvisivit ilmi.

Esilld olevan pykédldn péddtokseksi viitattakoon vield pariin nako-
kohtaan, jotka ostovoimapariteettiteoriaa kdytontddn sovellettaessa on
otettava huomioon, kokonaan riippumatta siitd, tapahtuuko se hinta-
vai kustannuslukujen pohjalla. Vaikka tutkimuksen esilld olevassa
osassa onkin tarkasteltu valuuttakurssien midrdytymistd vapaasti muo-
dostuvina hintoina, todellisuudessa kurssit vain verraten harvoin ovat
saaneet vapaasti heilahdella, kunnes ovat 16ytdneet tasapainopisteensd,
vaan yleensd rahaviranomaiset madrddvit ne hinnat, joihin ulkomaan
_valuuttoja ostetaan ja myydddn. Téalloin valuuttakurssien otaksutun
tasapainopisteen tdytyy -olla tilastollis-laskelmallisesti todettavissa, ja
tihdn tarkoitukseen kdytetddn tavallisesti juuri pariteettilaskelmia.
Jos nyt esim. tarkasteltavana olevan maan maksutase — tai ehké parem-
minkin kauppatase — osoittaa vajausta, ja maan valuutta on pariteetti-
laskelmien mukaan kansainvilisesti yliarvioitu, ostovoimapariteetti-
teoria vdittdd, ettd kurssin korjaaminen ostovoimapariteettia vastaa-
vaksi palauttaa ennen pitkdd valuuttamarkkinain tasapainon. Todelli-
suudessa tdmi ei kuitenkaan ole mitenkdin varmaa, vaan ne muutokset
maksutaseessa, jotka kurssin tarkistamisesta ovat seurauksena, riippuvat
ulkomaan valuutan kysynnidn ja tarjonnan joustavuudesta

8 Vrt. JorRGEN PEDERSEN, m.t., s. 201.
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kurssinmuutoksiin ndhden. Jos tarjonnan joustavuus, so. asianomaisen
maan vientitavaroiden kysynndn joustavuus ulkomailla, sattuu olemaan
pienempi kuin yksi, viennin arvo ei lisddnny, vaan pdin vastoin vihenee
kurssin kohotessa, jolloin tuontiylijidmi ceteris paribus kasvaa. Tilan-
teen pelastaisi tietenkin tuonnin riittdvd viheneminen, mutta jos tuonti-
tavaroiden kysyntd on tuntuvasti alijoustavaa, on mahdollista, ettd
tuonnin arvo ei riittdvisti supistukaan neutraloidakseen viennin vihene-
misen. On ajateltavissa, ettd tietyssd tapauksessa valuutan ulkomaisen
arvon korottaminen pikemmin kuin alentaminen eliminoi maksu-
taseen vajauksen.®* Vaikka esilld olevassa tutkimuksessa onkin pdddytty
sithen tulokseen, ettd »normaalin kaupan vapauden» vallitessa jonkin
maan vientitavaroiden ulkomaisen kysynnin joustavuus on suhteellisen
korkea, timidn ei kuitenkaan aina tarvitse olla ehdottoman varmaa,
puhumattakaan siitd tapauksesta, ettd kansainvdlinen ja kansallinen
talouseldimi on sddnnosteltyd, mikd ilmeisesti on omansa alentamaan
sekd ulkomaan valuutan kysynndn ettd sen tarjonnan joustavuutta
kurssinmuutoksiin ndhden. Joka tapauksessa ostovoimapariteettilaskel-
mien tuloksia ei voida mekaanisesti soveltaa kidytdntéon, vaan raha-
viranomaisten olisi mm. oltava suurin piirtein selvilld sekid tuonnin ettd
viennin tavasta reagoida kurssinmuutoksiin voidakseen olla varmoja
toimenpiteittensd onnistumisesta.

Todettakoon tdssd yhteydessa vield, ettd myos ns. psykologiset tekijit
saattavat riistdd pariteettilaskelmilta niiden merkityksen. Téllainen
vaikutus ei ole ainoastaan sellaisella »epanormaalillay ilmiclld kuin pdd-
omanpaolla, joka saattaa olla seurauksena luottamuksen horjumisesta
johonkin valuuttaan sen kansainvilisen arvon alenemisen johdosta,
vaan myds »normaaleillay tulevaisuuden ennakoinneilla. Hyvédnd esi-
merkkind voidaan mainita Belgian vuonna 1936 suorittama valuuttansa
ulkomaisen arvon alentaminen, jonka tarkoituksena oli mahdollistaa
kotimainen taloudellinen ekspansio. Tédssid onnistuttiinkin, mutta seu-
rauksena oli samalla ulkomaisten raaka-aineiden kysynnidn vahvistu-
minen siind mddrdssd, ettd tuontiylijddmid valuutan arvonalennusta
seuranneiden kahdentoista kuukauden aikana voimakkaasti lisidntyi.®?

8% Vrt. HABERLER, Some Comments on Professor Hansen’s Note, s. 191, AsBa P.
LERNER, The Economics of Control, New York 1947, s. 377—378, sekd PouL NYBOE
ANDERSEN, Valutapolitik, Nationalgkonomisk Tidsskrift, 80. Bind (1942), s. 196—197.

8 Ks. LEAGUE oF NaTIONS, Money and Banking 1935/36, Vol. I, Monetary Review,
s. 49 ja seur.
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5 §. Johtopédatoksid. Sen analyysin perusteella, miki esilld olevassa
tutkimuksessa on suoritettt valuuttamarkkinain hinnanmuodostuk-
sesta paperirahakannan ja »normaalin kaupan vapauden» vallitessa, voi-
daan ELLIsin tavoin todeta, ettd stasapainokurssin muodollinen méairit-
tely on toinen asia ja sen korkeuden miirittiminen . .. tietyssd tilan-
teessa toinen».3 Voidaan hyvilld syylld lihted siitd, etti mitddn sel-
laista valuuttakurssia eiole — ei edes pitkillikd4n tahtdimelld katsottuna
— joka a priori olisi leimattavissa kahden valuutan viliseksi »normaa-
liksi» tai »luonnolliseksi» kurssiksi. Ostovoimapariteettiteorian mukaan
téllainen olisi kahden maan vilistd ostovoima- tai kustannuspariteettia
vastaava kurssi, mutta kuten edelld on voitu havaita, on jo teoreettisesti
pidettdvéd sangen epdvarmana, onko asia todella niin, puhumattakaan
niistd tilastollis-teknillisistd vaikeuksista, jotka liittyvit ostovoima-
pariteetin toteamiseen kdytdnndssd. Tosiasiallisesti ostovoimapariteetti-
teoria on tuskin paljon muuta kuin »induktiivista tietd johdettu tyo-
hypoteesi».8? Tarkemmin sanottuna CASSEL maddrittelee osto-
voimapariteettia vastaavan valuuttakurssin sellaiseksi kurssiksi, joka
tasapainottaa, ei maksutasetta, vaan kauppataseen, pystymattd kuiten-
kaan todistamaan, ettd ndin on laita.8¢ Niin ollen ei ole mitidin aihetta
luonnehtia jotakin valuuttakurssia »epanormaaliksiy vain silld perus-
teella, ettd se poikkeaa ostovoimapariteetista. Voidaanko vallitsevaa
kurssia pitdd tasapainokurssina vai ei, on todettavissa ainoastaan kiy-
tdnndssd, so. sen perusteella, tasapainottaako se maksutaseen vai ei.
Voitaisiin kenties NYBOE ANDERSENin tavoin kdyttdd nimitystd »kilpailu-
pariteetti» luonnehtimaan sellaisia kysyntd- ja tarjontasuhteita koti-
maassa ja ulkomailla, jotka tietyn valuuttakurssin vallitessa tuottavat
tulokseksi maksutaseen tasapainon.®® Mutta tdllaisenkaan »spariteetiny
olemassaoloa ei voida todeta muuten kuin silld perusteella, ettd maan
kansainvilisessd kulta- ja valuuttavarannossa ei todella tapahdu netto-
muutoksia.

Edell4d sanottu ei tietenkddn tarkoita sitd, etteik 6 valuuttamarkkinain

8 Ja ELLIS jatkaa: »Precisely the latter and infinitely more complicated task must
be performed — whether with greater or less accuracy — by monetary and trade authorities
who have to determine the extent of devaluation, deflation, tariffs... etco» Ks. H. S.
Ervris, The Equilibrium Rate of Exchange, Explorations in Economics, Notes and Essays
contributed in Honor of F. W. Taussig, New York and London 1936, s. 27.

87 Erik Torngvist, Kopkraftsparitet och valutapolitik, Ekonomiska Samfundets
Tidskrift, Ny Serie, Hafte 70 (1947), s. 37.

8 Vrt. NyBoE ANDERSEN, Bilateral Exchange Clearing Policy, Aarhus 1946, s. 153.

89 NYBOE ANDERSEN, Va.lutapoli_tik, s. 199.
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tasapainoa voitaisi saavuttaa sellaisenkin kurssin vallitessa, joka vastaa
ostovoimapariteettia. Tdmd on epdilemdttd ajateltavissa, mutta toi-
saalta kysymyksessd on vain tietty mahdollisuus, joka kenties sattumalta
saattaa toteutua tiettyjen edellytysten vallitessa. Sanalla sanoen kisit-
teet »tasapainokurssi» ja »ostovoimapariteetti» eivit ole identtisid, vaan
ne on tarkoin pidettdvad erilldén toisistaan. Asiaa ei muuta toiseksi se,
ettd huolimatta siitd ankarasta kritiikistd, jota CASSELIn teoria kolmen
vuosikymmenen aikana on saanut osakseen, puheena olevaa eroa ei
alan kirjallisuudessa aina tehdd. Kun esim. HARRIS lausuu, ettd valuutan
kansainvilisen »yli- ja aliarvioinnin yhtend kriteeriona on maksutaseen
tila ja toisena kustannus- ja hintatasot»?, héin rinnastaa kaksi asiaa, jotka
todellisuudessa eivit ole — jos niin voidaan sanoa — paralleelisia. Jil-
kimmaéinen »kriteerio» on oikeammin katsottava — tosin vain osittaiseksi
— syyksi» maksutaseen kulloiseenkin tilaan.®t Todettakoon tdssd
yhteydessd lisdksi, ettd jos ostovoimapariteettiteoria hyldtdan, samalla
myds valuutan kansainvélisen yli- ja aliarvioinnin kisitteet menettdvit
sen sisdllon, jonka CAsSEL niille antaa, koska todellisuudessa ei ole ole-
massa sellaista laskelmallisesti todettavaa »normaalitasoa», johon ndhden
valuuttaa voitaisiin yli- tai aliarvioida. Mikédli puheena olevia termejd
ylipddnsd halutaan kdyttdd, olisi valuutan yliarvioimisella ehkd pikem-
minkin tarkoitettava sitd, ettd asianomaisen kurssin vallitessa maksutase
on heikko, ja aliarvioimisella sitd, ettd maksutase kyseisen kurssin valli-
tessa on vahva.9

Entd vihdoin ostovoimapariteettiteorian kdytdnnéllispoliittinen mer-
kitys? Onko siitd ankarasta kritiikistd, joka teoriaan voidaan oikeute-.
tusti kohdistaa, tehtdvi sellainen johtopditds, ettd se ei pysty tarjoa-
maan minkddnlaista apua kdytdnnolliselle talouspolitiikalle? Téllainen

9 S. E. Harr1s, Measures of Currency Overvaluation and Stabilization, Explorations
in Economics, s. 36.

91 Myos seuraavassa maarittelyssd tasapainokurssin ja ostovoimapariteetin kasitteet
on kirjoittajan kédsityksen mukaan seckoitettu toisiinsa: »We may define purchasing-
power parity as being the rate of exchange between one currency and other currencies
at which the balance of payments will be in equilibrium, the normal exchange of goods
and services being facilitated, and capital movements being kept at a reasonably level
and properly invested; there will be no piling up balances so big that unnecessary supplies
of gold are sucked in, and on the other hand the balance of payments will not be so
unfavorable as to cause unwarranted borrowing unrelated to the profit-earning assets
created thereby.» The Future of Monetary Policy, A Report on International Problems
by a Group of the Royal Institute of International Affairs, London 1935, s. 134.

9 Vrt. NURkSE, International Currency Experience, s. 124—125, ja HABERLER,
The Choice of Exchange Rate after the War, s. 308.
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johtopddtos ei kuitenkaan olisi paikallaan. Tosiasiallisesti nimittdin voi-
daan tehdi se, tavallaan paradoksaalinen toteamus — samaa voitaisiin
ehkid sanoa myds kvantiteettiteoriasta, johon ostovoimapariteettiteoria
ldheisesti liittyy — ettd puheena olevan teorian kdytinnéllinen merkitys
on paljon suurempi kuin sen tieteellisen arvon perusteella voisi padtelld.?
Tamén vdittimédn perusteluksi esitettikéon seuraavat huomautukset.
Otaksutaan, ettd rahaviranomaisten, kdytdnnossd 1dhinnd keskuspan-
kin, nimenomaisena pyrkimyksend on 16ytédd ja yllapitdi sellainen kurssi-
taso, joka tasapainottaa valuuttamarkkinat. Keskuspankin tehtdvini
tulee tdlloin olemaan ex anfe madrittdd sellainen valuuttakurssi, jonka
tuloksena on tietynlainen maksutaseen tasapaino ex post. Voidaan hyvilld
syylld vidittdd, ettd tdllainen tehtdvd on mahdoton suorittaa eksaktisella
tarkkuudella. Onko valittu kurssi tasapainokurssi vai ei, se ilmenee vasta
kiytdnnossd. Myonteisessd tapauksessa maan kansainvélisissd varannoissa
ei tapahdu nettomuutoksia, kielteisessd tapauksessa taas on seurauksena
nettovarantojen supistuminen. Tasapainon puute voidaan tietenkin
todeta tarkkailemalla kansainvilisten varantojen kehityssuuntaa, mutta
ostovoimapariteettilaskelmien suuri kdytdnnollinen merkitys on siind, ettd
niiden avulla saadaan karkeasti ja summittaisesti todetuksi, miten paljon
vallitsevaa kurssia olisi muutettava, jotta tasapaino voitaisiin saavuttaa
tai ainakin pédédstdisiin ldhemmis sitd. Ostovoimapariteettiteoria on
kuitenkin ainoa- toistaiseksi esitetty valuuttakurssiteoria, joka yksi-
kidsitteisesti pyrkii mddrittimaddn valuuttakurssien tasapainopisteen, ja
se ilmaisee joka tapauksessa erddn tdrkedn riippuvuussuhteen, olkoon-
kin, ettd se suhde, joka todellisuudessa vallitsee toisaalta eri maiden
kustannus-, tulo- ja hintatasojen seki toisaalta niiden vilisten valuutta-
kurssien kesken, ei olisikaan niin yksinkertainen ja suoraviivainen kuin
CasseL mekaaniseen kvantiteettiteoriaan nojautuen esittdd. Edelleen
ostovoima- tai kustannuspariteettien laskeminen on tiettdvisti ainoa
menetelmd, joka antaa- konkreettisia, numerollisia tuloksia.
Muiden tekijoiden kuin suhteellisten hinta- ja kustannustasojen osalta
ei tilastollisia laskelmia yksinkertaisesti voida suorittaa, vaan niiden vai-
kutus kurssinmuodostukseen voidaan todeta milteipd ainoastaan arvaa-
malla.?® Juuri ostovoimapariteettiteorian kiistattoman kdytdnnollisen

9 Ostovoimapariteettiteoria on titen »melko omituinen teoria, joka osoittautuw
paremmin paikkansa pitdviksi kiytannossd kuin puhtaasti teoreettiselta kannalta katsot-
tuna». PER Jacosssox, Aterstillandet av monetar jaimvikt efter krigets skadeverkningar,
Skandinaviska Banken, Kvartalskrift, Arg. 27 (1946), s. 38.

91 Vrt. erit. HABERLER, Currency Depreciation and the International Monetary
Fund, s. 179, sama, The Choice of Exchange Rate after the War, s. 311, sekd JorRGEN
PEDERSEN, m.t., s. 204—205.
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merkityksen perusteella — mikd merkitys, toistettakoon se vield kerran,
pédasiallisesti johtuu siitd, ettd teoriaan perustuvat menetelmit ovat
ainoita, joiden avulla saadaan konkreettisia tuloksia — on ymmarrettd-
vissd, ettd CASSEL vield niin my6hddn kuin vuonna 1941 Kkirjoittaa:
»Teoreetikot, jotka ovat vihemmén kiinnostuneita yksityiskohdista kuin
kehityksen suurista linjoista, ovat halunneet kieltdd (ostovoimapari-
teetti)teorian arvon. Kiytdnnossd on kuitenkin osoittautunut vilttd-
mittomaksi pitdd voimassa sellaisia valuuttakursseja, jotka ovat sopu-
soinnussa valuuttojen ostovoimapariteettien kanssa».®®

Voitaisiin ehkd huomauttaa, ettd ostovoimapariteettiteoria, joka
edelld heitettiin ovesta ulos, nyt ikddn kuin otetaan ikkunasta uudelleen
sisille. Niin epidilemittd erddssd mielessd onkin laita. Mutta se tapahtuu
joka tapauksessa tdysin tietden teorian heikkoudet. Korostettakoon
viela kerran, ettd parhaimmassakin tapauksessa ostovoimapariteetti-
teoriaan perustuvat menetelmit tarjoavat vain karkean ja puutteellisen
apukeinon valuuttakurssien méérittimiseksi. Todellisuudessa valuutta-
kurssit ovat niin monen argumentin funktio, ettd vain yhteen riippu-
vuussuhteeseen — olkoonkin, ettd se yleensd on kaikista asiaan vaikutta-
vista yksittdisistd tekijoistd tdrkein — perustuvan menetelmédn el
a priori voida odottaa tuottavan tulokseksi »oikeata» valuuttakurssia.
Niin ollen kurssien »hienosédétely» olisi useimmissa tapauksissa suoritet-
tava perdstd pdin nojautuen niihin kokemuksiin, joita teoreettista tietd
lasketun kurssin vaikutuksista on saatu. Sanalla sanoen rahaviran-
omaisten tehtdvid tdssd suhteessa luonnehtii, jos kuvaavia englannin-
kielisid termejd kdytetddn, pikemminkin sana arf kuin science.

9% CasseL, Jamviktsproblemet i den internationella hushallningen, Skandinaviska
Banken, Kvartalskrift, Arg. 27 (1941), s. 54.
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