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I. Tutkimuksen tausta

Tassd tutkimuksessa valitun tarkastelukulman selvittimiseksi esi-
tetddn aluksi nykyisin tutkijoiden keskuudessa varsin yleisesti hyvéik-
sytty kisitys taloustieteen ja nimenomaan talousteorian tehtidvistd ja
mahdollisuuksista. Sen jdlkeen siirrytddn rahanarvo- ja inflaatioteorian
kehityspiirteitten sekd erdiden keskeisten kisitteiden tarkastelun kautta
varsinaiseen tutkimustehtivin asettamiseen.

1. Taloustieteellinen tutkimus

Aikojen kuluessa on paljonkin viitelty ja keskusteltu taloustieteen
metodologiasta. Etenkin ekonometrian esiinmarssi empiirisen tutki-
muksen alalla on parin viime vuosikymmenen aikana selventdnyt talous-
tieteen tutkimustavoitteita sekd ldhentdnyt sitd metodien puolesta luon-
nontieteisiin.

Kovinkaan pitkéd aikaa ei ole kulunut siitd, kun vield melko yleisesti
uskottiin, ettd on olemassa erditi siind mddrin itsestddn selvid taloudelli-
sia ilmiditd koskevia »lakejan, ettd niistd voidaan loogisen pédittelyn avulla
johtaa uusia »taloudellisia lakejan.

Tamédn nikokannan myohdisempi muunnelma on selvésti esitetty
mm. LioNEL RoBrInsin vuonna 1932 ilmestyneessd teoksessa seuraa-
vasti: »Taloudelliset lait kuvaavat vilttdmittomid seuraamuksia. Jos
niiden edellyttimit tosiseikat ovat annetut, niin niiden ennustamat
tapahtumat seuraavat vilttdméittomasti».! Robbinsin niin esittimi in-
variansseja koskevien viitteiden (taloudellisten lakien) »realistisundens
kriteerio, jonka mukaan viitteiden perustana olevat olettamukset ilmai-
sevat ne edellytykset, joiden vallitessa invarianssit ovat voimassa, tar-
koittaa -tosiasiassa sitd, ettd tietyn viitteen perustana olevien oletta-
musten »realistisuusy ratkaisee, onko itse viite »realistinens.

Nykyddn katsotaan, ettd taloustieteellinen tutkimus viime kiddessd
pyrkii johtamaan taloudellisia ilmigitd koskevia operationaalisesti mie-

1 LioNeEL RoBBINS An Essay on the Nature and Significance of Economic Science
(2nd edition), London 1952, s. 121.
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lekkiita viitteitd,? joiden avulla pitéisi voida ennustaa® taloudellisia il-
miGitd? ajan ja paikan suhteen mahdollisimman riippumattomasti. Viit-
teiden tulee siis olla ainakin periaatteessa empiirisesti todennettavissa,
eikd niiden olettamuksia katsota virheellisiksi, ellei olettamuksiin poh-
jautuvia viitteitd ole empiirisesti niytetty paikkansapitimittomiksi.
Téllsin joudutaan kiinnittdmiin pddhuomio olettamuksista johdettujen
viitteiden »srealistisuuteen», jolloin viitteet saattavat olla »realistisiay,
vaikka todellisuus poikkeaisikin olettamusten edellyttimistd olosuh-
teista.

Kun tdmi on sanottu, niin on kuitenkin korostettava, ettdajasta japai-
kasta (mahdollisimman) riippumattomat, operationaalisesti mielekkiit,
taloudellisia ilmisitd koskevat yleistdvit viitteet eli teoriat ovat pikem-
minkin taloustieteellisen tutkimuksen tulevaisuudessa hddmdottavid pai-
madrid kuin taloustieteen timéin pdivin saavutuksia. Taloustieteen vai-
keudet johtunevat 1dhinni siitd, ettei ole vield kyetty kunnolla luonneh-
timaan, sitd sosiaalisten ilmisiden kenttdd, jossa taloustieteellinen tutki-
mus pyrkii 16ytdmédn taloudellisten ilmigiden vililld mahdollisesti val-
litsevia invariantteja suhteita.5 Taloustieteen nykyiselle vaiheelle on
luonteenomaista, ettd teoreetikot konmstruoivat mieluummin epitiydel-
lisid ja siksi kaavamaiselta tuntuvia malleja kuin empiirisesti todennet-
tavissa olevia teorioita.$

Jos lahdetédidn siitd, ettei taloustiede ainakaan toistaiseksi ole saavut-
tanut sellaista kehitysvaihetta, jolloin »yleisid» teorioita voitaisiin luoda,
voitaneen ilmeisesti hyviaksyd nykyinen kiytinto, joka jakaa tutkimuk-
sen kahteen osaan: 1. Teorian piirissd kehitetddn malleja; 2. malleja kdy-
tetdin sellaisenaan talouspolitiikan apukeinona ja/tai niitd kidytetdidn
tutkimuksessa selittimiidn ajan ja paikan suhteen rajoitetuissa olosuh-
teissa esiintyvid taloudellisia ilmititd.” Jokin malli saattaa tdlléin vii-
meksi mainitussa mielessd osoittautua hyviksi taloudellisen ilmion seli-
tykseksi. Taloustieteen on kaikesta pdédttien kuljettava melkoinen matka

2 Esim. PAur ANTHONY SAMUELsON Foundations of Economic Amnalysis, Harvard
Economic Studies No 80, Cambridge, Massachusetts 1948, s. 3. ’

3 yEnnustaminen» koskee taloudellisia ilmititd sekd tulevaisuudessa ettd mennei-
syydessi.

4 Ks. esim. Methodology of Positive Economics, MiLToN FrIEDMANIN teoksessa Essays
in Positive Economics, Chicago 1953.

5 ANDREAS G. PAPANDREOU Economics as a Science, Chicago 1958, s. 8--11 ja
106—118. )

¢ PAPANDREOU mt. s. 118—120.

* J. R. Hicks A Revision of Demand Theory, Oxford 1956, s. 1—T.
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yhtddltd resitieteellistds®, toisaalta kokeilujen tietd, ennen kuin se pidsee
kehittyneemmin teorianmuodostuksen tasolle.? Itse asiassa ovatkin tissi
mielessd nykyisen tutkimuksen mahdollisuuksien rajoissa pikemminkin
Robbinsin edelld esitetyn nidkemyksen mukaiset selitykset, jotka koske-
vat ldhinnd vain tiettyjd ajallisesti ja paikallisesti rajoitettuja olosuh-
teita.

Talousteorian tehtivini on siis — jos silld ymmérretddn mallien
konstruointia — kehittdd teoreettisia struktuureja eli malleja, joiden
avulla voidaan kuvata taloudellisia tapahtumia. N#itd teoreettisia struk-
tuureja voidaan kuvata joko staattisilla yhtdlsilld, jotka sitovat yhteen
samaan ajankohtaan tai ajanjaksoon liittyvid muuttujia, tai dynaa-
misilla yhtilsilld, jotka sitovat yhteen eri ajankohtia tai ajanjaksoja
koskevia muuttujia. Talousteoria on ndin tulkittuna ainoastaan viline,
jolla analysoidaan taloudellisia tapahtumakulkuja tai kdytdnnon talous-
poliittisia ongelmia.

vTalousteorialla ei ole sindnsi mitddn omaa tarkoitusta; se
on ainoastaan niiden taloustieteen haarojen palvelija, jotka ovat
omistautuneet konkreettisten taloudellisten probleemien kisitte-
lyyn. Mutta se on vilttamiton palvelija. Jopa empiirisen mate-
riaalin jdrjestelemisen on perustuttava kisitejdrjestelmddn, joka
on kehitetty talousteoriassa. Ja jos haluamme mennd syvem-
mélle ja arvioida syy-yhteyksid tutkimuksen kohteena olevien
ilmisiden vililld, on, kuten on todettu, vilttdmaitontd tyosken-
nelld hypoteettisilla tapauksilla teoreettisten struktuurien muo-
dossa.»

(Erik LiNpaHL Studies in the Theory of Money and Capital)t?

Niain ollen on ilmeistd, etteivdt mallit sindnsid esitd »taloudellisia
lakeja», ennenkuin on voitu empiirisesti osoittaa, ettd mallit ovat sopu-
soinnussa empiiristen tosiasioiden kanssa. Koska ei ole inhimillisesti
mahdollista konstruoida malleja kaikkia todellisuudessa esiintyvid

8 Jussi Linvamo Raha- ja reaalitaloudellisten mallien konstruointimahdollisuuksista,
Kansantaloudellinen Aikakauskirja 1957, Nide II, s. 100.

9 It might well be asked whether or not the difficulty of characterizing the class of
phenomena to which a theory is relevant is a differentiating characteristic of the social
sciences in contrast to the natural sciences . .. general theories (in spacetime terms) fare
quite well in the natural sciences, but are not apt to fare well in the social sciencesy. PAPAND-
REOU mt. s. 120. Ks. myds REINO Rosst Kansantaloustiede ja kiytints, Kansantaloudel-
linen Aikakauskirja 1957, Nide IV, s. 244—247.

10 Woking 1939, s. 28. Ks. esimerkiksi myds MaRrRsHaLLin kisitystd artikkelissa The
Present Position of Economics, teoksessa Memorials of Alfred Marshall, edited by A. C.
Pigou, London 1925, s. 159.
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tapauksia varten, pyritiin teoriassa kehittimiin vain rajoitettu maard
sellaisia malleja, joiden pohjalla voidaan edelleen laatia yksityisid empii-
risid tapauksia varten erikoismallit.1?

2. Rahanarvoteorian kehityspiirteistia

Nyt esitettdvidssd rahanarvoteorian kehitysti koskevassa katsauk-
sessa pyritddn hahmottamaan, mikd on timin tutkimuksen kannalta
keskeisen inflaatioteorian suhde rahanarvoteoriaan kokonaisuudessaan.

Rahanarvoteoriassa analysoidaan niitd tekijoitd, jotka vaikuttavat -

tavalla tai toisella médriteltyyn tavaroiden ja/tai palvelusten hinta-
tasoon. Tdlldin on tutkimuskohteena ns. rahanarvoyhtils

(1) P =P (2,2, 2,) (g=1, -, m),

jossa P = hintataso ja z = selittivd muuttuja. Suppeassa mielessi
rahanarvoteoria tyytyy ndin ollen eritteleméén nditd rahanarvoyhtilosn
sisdltyvid selittivid muuttujia sekd niiden ja hintatason vililld vallit-
sevaa riippuvuussuhdetta. Mutta laajemmassa mielessd rahanarvoteo-
riassa kisitellddn myos sitd kysymystd, miten hintataso ja sen muutok-
set liittyvdt koko kansantalouden tapahtumiin, jolloin hintataso sisil-
tyy erddnd muuttujana kansantalouden toimintaa kuvaavaan simultaa-
nisten yhtéldiden jirjestelmiin.

Vanhin, perinteistd rikkain ja kiistellyin rahanarvoteoria on kvanti-
teettiteoria. Tk#i talld teorialla todella on, silld dogmihistoriallisen
tutkimuksen mukaan jo Konfutse oli kvantiteettiteoreetikko.? (Koska
timé esitys ei pyri rahanarvoteorian henkilshistorialliseen kuvauk-
seen, jatetddn Konfutse sekd muut kvantiteettiteorian esi-isit ja edelleen-
‘kehittdjit vaille enempdi huomiota.)

On totta, ettd useat modernit kvantiteettiteoreetikot ovat korosta-
neet, ettd kvantiteettiteoriassa ollaan pohjimmaltaan kiinnostuneita
rahan kysynnisti ja tarjonnasta ja ettd timin rahateoreettisen nike-
kulman rinnalla rahanarvolla ja sen muutoksilla on vain toisarvoinen
merkitys.!® Paneutumatta kysymykseen, mikd on »oikean» ja alkupe-
rdisen kvantiteettiteorian sisilto, tarkastellaan kvantiteettiteoriaa seu-
raavassa yksinomaan rahanarvoteoriana.

11 Ks, esim. LinDAEL mt. s, 25; PAPANDREOU mt. s. 144—145.

12 Huco HeGELAND The Quantity Theory of Money, Goteborg 1951, s. 7—9.

13 Ks. esim. HEGELAND mt. PartI; MiLToN FrRiEDMAN The Quantity Theory of Money,
teoksessa Studies in the Quantity Theory of Money, editor MiLTon FriepmaN, Chicago
19586, s. 4.
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Rahanarvoteoriana tulkitun kvantiteettiteorian mukaan rahaméii-
Tén ja hintatason vililld vallitsee tietty, varsin kiinted riippuvuussuhde.
Tavallisesti kvantiteettiteoreettisessa analyysissa ei tyydytd ainoastaan
selvittimiddn, mikd on rahamiirin ja hintatason vilinen suhde tasa-
painotilassa, vaan pitdmilld rahamiirdd autonomisesti annettuna seli-
tetdin my6s hintatason muutokset rahamidrin muutosten avulla.
Kvantiteettiteorian rahanarvoyhtils on siis seuraavantyyppinen:

@) P—P (M),

jossa M —rahamddrd. Tédssi muodossa kvantiteettiteoriaa kiytettiin
sekd tieteellisessd ettd talouspoliittisessa tarkastelussa aina 1930-luvulle
asti, jolloin talouspolitiikan taholta asetetut uudet probleemit eivit
endd ratkenneet pelkistidin klassillisen teorian avulla.l4

Kvantiteettiteoriasta rahanarvoteoriana on olemassa ainakin kaksi
erl versiota, joiden eroavuus johtuu rahan tehtdvien erilaisesta mairit-
telystd. 15

Varhaisempi teoria katsoo, ettd rahan tehtdvidni on toimia yksin-
omaan vaihdonvilineend. Kun sitd paitsi oletetaan, ettd rahan kierto-
nopeus on institutionaalisista ja teknillisistd seikoista riippuvainen, niin
silloin pdddytddn suoraan teorian ensimmdéiseen vdittdmdidn, nimittdin
sithen, etti rahamddra ja kiertonopeus ovat toisistaan riippumattomia.
Jos teoreettisessa analyysissa keskitytddn, kuten klassillisessa analyy-
sissa oli tapana, olosuhteisiin, joissa kaikki tuotantovoimat ovat tiydessa
kdytossd, saadaan seuraavaksi vdittdmiksi valittomasti, ettd rahaméa-
tin ja hintatason suhteelliset muutokset ovat yhtd suuret. Niin pelkis-
tettynd kisitti kvantiteettiteorian mm. IrRvING FISHERY, joka teokses-
saan The Purchasing Power of Money tarkastelee vaihdonyhtilénl?
avulla teorian paikkansapitivyytti myds empiirisesti. Vaihdonyhtils on

‘rahanarvoyhtilén muodossa esitettynd seuraava

(2:1) :—IQ{.M’

jossa ¥ — kiertonopeus, Q = litketoimien m#44rd. Fisherin mukaan ovat
siis ¥V, Q ja M toisistaan riippumattomia tekij6itd, joten ne voivat yhté-
laisesti vaikuttaa rahanarvoon.!® Vaikka Fisherin nikemys onkin varsin

1 Ks. kvantiteettiteorian nykyisesti soveltamisesta esim. BoryeE Kracu Kvantitets-
teorins plats i den aktuella penningteoretiska diskussionen, Ekonomisk Tidskrift, Nr. 1,
1958,

15 Ks. esim. DON PATINKIN Money, Interest and Prices, Illinois 1956, s. 97.

16 Muista tdmén suunnan edustajista ks. HEGELanD mt. Chapter IV.

17 Ks. saksalaisesta painoksesta Die Kaufkraft des Geldes, Berlin 1916, s.19—26
vajhdonyhtdlén johtamista.

18 Vaihdonyhtdlo ei ole identiteetti, vaan tasapainon ehto.
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joustava, niin han kuitenkin olettaa, ettd hintataso pitkdlld tdhtdimelld
»normaalisti»y muuttuu samassa suhteessa kuin rahamdiri.t®

On selvid, ettd V, Q ja M saavat erilaisen sisdllén riippuen siitd, tar-
koitetaanko rahanarvolla rahan »kulutusarvoay, stuloarvoas, stransaktio-
arvoay val »tyGarvoa».?0 Ndihin médritelmikysymyksiin ei tdssi esityk-
sessd yleisemmailtd kannalta puututa.z!

Kuten edelld jo todettiin ldhtee fisherildinen kvantiteettiteoria rajoi-
tetusta rahan méiritelmistd. On sen vuoksi luonnollista, ettd teoria
tdlld tavoin tulkittuna antaa varsin puutteellisen ja mekanistisen seli-
tyksen rahanarvon muutoksille. Néistd fisherildisen teorian piirteistd
vapautuakseen MARSHALL yritti siirtdd rahateorian Jahemmaksi arvoteo-
riaa panemalla analyysissa pddpainon taloudenpitdjien halukkuuteen
pitdd rahakassoja hallussaan.?? Relevantti kdsite on t&lldin se kassojen
kokonaisarvo, jonka taloudenpitdjit kulloinkin haluavat pitdd hallus-
saan kiteiskassoina sekd shekkitileilld.®® Ei Marshall eikd Cambridge-
koulukunta yleensikddn onnistunut rahateorian ja arvoteorian®® yhdistd-
mispyrkimyksessid, mutta tarkastelemalla taloudenpitédjien hallussa ole-
via kassoja Cambridge koulukunta joutui kuitenkin méédrittelemddn
rahan tehtdvit toisella tavoin kuin fisherildinen koulukunta; Cambridge-
koulukunnalle raha oli ennen kaikkea arvonsdilyttdjd.

Cambridgeldinen tarkastelukulma toi rahanarvoteorian ldhemméksi
itse taloudenpitdjien padatoksid ja motivaatioita sen vuoksi, ettd siind
taloudenpitdjien halu pitdd tiettyjd kassoja hallussaan on tirkein selit-
tiavd tekijd.

Muuten cambridgeldinen analyysi on hyvin fisherildisen kaltainen.
Tarkastelu tapahtuu yhden rahanarvoyhtilon puitteissa; se voidaan esit-
td4 seuraavassa muodossa:

1
(222) P——:w-ﬂ’[,

jossa v == se osa yhteiskunnan varallisuudesta, jonka taloudenpitdjit

19 Ks. Fisper Die Kaufkrait... s. 148—149.

20 Ks. D. H. RoBErRTSON Money, The Cambridge Economic Handbooks, Cambridge
1948, s. 18. :

2t Ks, kidsitteistd esim. JosepH A. ScEUMPETER History of Economic Analysis, London
1955, s. 1096—1098. )

22 A. MarssarL Money, Credit and Commerce, London 1924, Chapter IV.

23 Ks. esim. HEGELAND mt. Chapter V; PaTiNnkin mt. Note G; ScHUMPETER mt.
s. 1108—1110.

2t Ks. PATINKIN mt. s. 439 ja my6s Erkki LaarTo Hinnanmuodostusprosessin ns.
kahtiajako, Kansantaloudellinen Aikakauskirja 1957, Nide IV, s. 294—295.
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haluavat pitdd kiteiskassojen muodossa ja ¢ = yhteiskunnan koko
varallisuus [vrt. yhtdloon (2:1)].

Usein on esitetty?, ettd tdmé yhtdlo vastaa tdysin fisherildistd vaih-
donyhtidlod (yhtdls 2:1), koska itse asiassa ¥V _—_%- Se on tietenkin totta,

jos P, Q ja M madritellidn samalla tavoin kummassakin tapauksessa. Sil-
loin kuitenkin hividi se olennainen ero, miki on ndiden kahden kvanti-
teettiteotian version vililld. Eroavuushan on siind, ettd cambridgeldinen
versio tarkastelee rahaa erddni varallisuusmuotona, kun taas fisheri-
ldinen versio pitd4 rahaa ainoastaan vaihdonvilineeni.

Makroteoreettisena analyysina kvantiteettiteoria on eksplisiittisesti
ainoastaan yhteen yhtdloon pitdytyvind erittdin puutteellinen. Voidaan
kysyd, miksei rahanarvoteoriaa klassillisessa teoriassa pyritty laajenta-
maan makrotarkasteluna useamman kuin yhden yhtdlon kisittdvin
simultaanisen yhtilojarjestelmdn muodossa tapahtuvaksi. Tdhdn on
erdinlainen vastaus saatavissa tarkastelemalla, minkilaiseen koko kan-
santaloutta kisittdvddn malliin kvantiteettiyhtdls (kvantiteettiteorian
rahanarvoyhtdls) tavallisesti liitettiin.

Klassillisen teorian staattisesta luonteesta johtuu, ettd seuraavassa
tarkastelussa kvantiteettiyht&lo on tulkittava rahamdédrin ja hintatason
valiseksi tasapainon ehdoksi. Esityksen tarkoitusperdn kannalta on
sopivinta analysoida kvantiteettiyhtdlod vleisen tasapainojirjestelmin
puitteissa.

Tédssd mallissa on tavaroiden ja palvelusten kysyntd riippuvainen
Yyksinomaan tavaroiden ja palvelusten suhteellisista hinnoista. Silloin
saadaan ¢:nnen tavaran (tai palveluksen) kysyntayhtdloksi

(3:1) di=d, (Z gn %) G=1,-,m),

jossa d = kysynndn miird ja p = hinta. Vastaavasti on tarjonnan
médrd suhteellisten hintojen funktio eli

. g (B2 )
%2 w=a g
jossa g = tarjonnan mé&drd. Niiden perusteella saadaan n kappaletta
tasapainoehtoja

(3:3) di=g (=1, n),

joista yksi yht4ls on riippuvainen muista n—1:std yhtalgstd, jos Sayn laki
“on voimassa eli ettd

2 Esim. ALviN HANSEN Monetary Theory and Fiscal Pohcy, Economics Handbook
Series, New York 1949, s. 49.
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(3:4) 2d; = 2y, ’ (t=1,--, n).
Yhtélsistd (3:1)—(3:3) saadaan 3n—1 riippumattoman yhtilsén ja 3n—1
tuntemattoman yhtilsjdrjestelma.

Tahin reaalitaloudelliseen malliin liitetddn nyt esim. fisherildinen
yhtidls seuraavassa muodossa
(3 5) EIbIQI'_VM (1—1 )’
jossa uutena muuttujana on Xp,q; = lilketoimien arvo rahassa mltat—
tuna. T&lloin yhtdlsitd on 3n, samoin tuntemattomia. ‘

Y4 esitetystd kvantiteettiyhtdlslld tdydennetysti mallista voi-
daan todeta, ettd rahan miird vaikuttaa ainoastaan liijketoimien arvoon
rahassa mitattuna. Sen sijaan seki hysdykkeiden suhteelliset hinnat ettd
niiden madrdt ovat rahamdéristd riippumattomia yhtdlsiden (3:1)—(3:3)
nojalla. Kun edelld esitettyd yksinkertaistettua klassillista mallia tar-
kastelee kvantiteettiyhtdldstd kidsin, on ilmeistd, ettd mikd tahansa
hintataso on sopusoinnussa »reaaliseny sektorin [yhtdlst (3:1)—(3:3)]
kanssa eli
P ]51,1 QI M 1
2 Pz 09i M 0
jossa alaviitat 1 ja O ovat eri tasapainotilanteita.

Yhtalot (3:1)—(3:5) esittdvit todella pelkistetyn klassillisen mallin,
jossa hinnanmuodostus on jaettu kahteen tdysin eristettyyn tapahtu-
maan.26 Tissd mallissa lihestytdsin probleemaa rahamiirin autonomi-
sista muutoksista kédsin ja todetaan, etti siten johdettu hintataso ja
suhteelliset “hinnat ovat keskendidn riippumattomia. Tdmin nojalla
onkin oikeutettua kiyttdd kvantiteettiyht4lsiti rahanarvoyhtidloni koko
kansantaloutta kuvaavassa tasapainojirjestelmisséd, jolloin rahanarvo-
yhtilon muuttujat Q, M ja P ovat indekseji, joten V sekd v ovat arvol-
taan = 1. '

Mikali analyysin ldhtokohdaksi ei valita rahamiirdn autonomista
muutosta, vaan jokin muutos »reaalisessa» systeemissd, joudutaan totea-
maan, ettd hintataso ja suhteelliset hlnnat eivit ole toisistaan rippu-
mattomia.

Jos esimerkiksi jossain tydvoiman tarjontayhtildssi [yhtdléryhmi
(3:2)] tapahtuu autonominen parametrin muutos, seuraa siitd ilmeisesti
vélittomasti suhteellisten hintojen sekd kysyttyjen ja tarjottujen hyo-
dykemdirien muutos. Yhtdlon (3:5) vasemmalla puolella esiintyvd
arvosumma pysyy luonnollisesti muuttumattomana, mutta siltikddn el
endd voida soveltaa yhtdlod (3:6) ilman lisdolettamuksia, koska »reaali-

(3:6) P,

¢

. 2 Ks. PariNngiN mt. Chapter VIII ja myds Laarto mt. s. 201—292.



17

sessan systeemissd tapahtunut »hdirioy vaikuttaa ilmeisesti hintaindeksin

painoihin.

Jotta rahanarvon wuusi tasapaino voitaisiin md#irittdd rahanarvo-
yhtalgstd ‘ ‘
(8:7) PQ =M,

kun hyodykkeitd on vdhintddn kaksi, tarvitaan kaksi sellaista indeksii,
toinen osoittamaan @:n muutosta ja toinen P:n muutosta,joiden tulon
pitdisi olettamuksen mukaan olla yksi. Tdmi edellytys onkin olemassa,
jos hintatason muutos mitataan Laspeyresin kaavalla ja volyymin muu-
tos Paaschen kaavalla tai pdinvastoin.?? Mallin ristiriidattomuus edellyt-
td4d sils tietynlaista P:n ja Q:mn aggregointiongelman ratkaisua.

Niayttis siltd, ettei rahanarvoteoria paissyt kehittymiin rahanarvo-
yhtidlod pitemmaélle siksi, ettd analyysin 1dhtokohtana pidettiin mone-
tddristd mallia ja toisaalta siksi, ettd rahanarvoyhtil liitettiin — silloin
kun se liitettiin —l&hinnd vaihdantatalouden tasapainomalliin?® tai sta-
tionddrisen tasapainon malliin. T&llgin ei Q:n méidrittelyn ongelmaa rin-
nan P méiritelmén kanssa ilmennyt, kuten jo todettiin; ja siten néi-
den médritelmien asettamat rajoitukset kvantiteettiteoreettiselle rahan-
arvoteorialle jdivit huomaamatta. Vasta kun talouspolitiikan asetta-
mat uudet ratkaisemattomat kysymykset pakottivat taloustieteilijit
vapautumaan kapeasta rahataloudellisesta ndkokulmasta, syntyi makro-
tuotannonteoria, joka merkitsi my6s rahanarvoteorialle uusien ongel-
mien avautumista. Ennenkuin siirrytdin kisittelemédin rahanarvoteo-
rian tilaa nykyhetkelld, on aihetta palata vield kvantiteettiteorian erdi-
seen versioon, jonka WICKSELL vuosisadan vaihteessa esitti.

Wicksell oli pohjimmiltaan kvantiteettiteoreetikko, vaikka hin
pyrkikin ldhentdmddn toisiinsa rahanarvoteoriaa ja partiaalista hin-
tateoriaa, jossa hyodykkeen hinta midrdytyy sen kysynnidn ja tar-
jonnan perusteella.?® Siten Wicksell arveli voivansa yksityiskohtaisem-
min ja systemaattisemmin valaista kysymystd, miten rahamé4rin muu-
tos johtaa hintatason muutokseen, silli — kuten edelld jo todettiin —

27 Pelkistiin Laspeyresin kaavoilla mitattuna saadaan

Zp1q0 Zboqi

. ; 1. Samanlainen epimidrdinen tulos saadaan, kun ' kiytetdin

ZPodo ZPofo <
Paaschen kaavoja.

28 Ks. MarsHALL mt. s. 45 ja my8s A. C. Picou The Value of Money, kokoomateok-
sessa Readings in Monetary Theory, New York 1951, s. 165.

29 Ks. WICKSELLIn esipuhetta ensimméiseen painokseen teoksessa Foreldsningar i
nationalekonomi, andra delen, Lund 1937.

2
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kvantiteettiyhtdls ilmaisee vain rahamiiridn ja hintatason vililld val-
litsevan tasapainon ehdon. Sen vuoksi Wicksellin tarkastelutapa johti
hintatason tasapainosta toiseen?? tapahtuvan kehityksen analyysiin eli
dynaamiseen analyysiin. Erityisesti koron merkityksen korostaminen
sekd investointi- ettd sddstdmistoiminnassa vaikutti Wicksellin valitse-
maan analyysitapaan. Lisddntyneen raham&iridn virratessa talouteen
on tdllsin nimenomaan pankkijirjestelmidn osuus ratkaiseva; pankit
padttavit rahakoron tasosta, josta taasen riippuu, vallitseeko luotto-
markkinoilla tasapaino vai ei. Korkoa, joka tasapainottaa luottomark-
kinat sekd hyddykkeidenmarkkinat, Wicksell nimittdd normaalikoroksi.?!
Vaikka Wicksell huomauttaakin siitd, ettd kysynnin autonominen lisiys
(ulkomailta tuleva kysynnin lisdys) voi my0s suoraan nostaa hintatasoa,
niin Wicksellin mallissa tarkastelu keskittyy luottomarkkinoiden vili-
tykselld markkinoille virtaavan rahamiirin vaikutuksen analyysiin.
‘Wicksellin mallin erittdin tirkedni olettamuksena on, etti taloudessa
vallitsee tdystyollisyys.32 ‘

Wicksellin tasapainojirjestelmi voidaan tdmin esityksen kannalta
esittdd seuraavassa muodossa: N

Tulon kdyttéd kuvaa yhtdls
(4:1) PQ=P-'"C+P.’S,
jossa uusina symboleina C = kulutus, S = sddstdminen, ¢ = annettu

tuotannonvolyymi sekd vasen yldviitta » = reaalinen suure. Sadstdmi-
sen riippuvuutta korosta kuvaa yhtilo

(4:2) S =S {(),
jossa selittdvidnd muuttujana » = rahakorko. Yhtals
(4:3) "C=Q—S@

midrittelee kulutuksen. Yhtils

C(44) 'T=1(7),

jossa I = reaali-investoinnit, kuvaa investointien riippuvuutta korosta.
Jotta hyddykkeiden kokonaiskysyntd vastaisi kokonaistarjontaa,

pitad yhtilon

(4:5) I (ry=S(») !

olla voimassa. Toisaalta on hintatasolle olemassa kvantiteettiyhtdlon

mukainen tasapainon ehto, joka voidaan esittdd muodossa

(4:6) M =PI (») + C(»)].

30 Ks. D. PaTiNgiN Wicksell’s »Cumulative Process», Economic Journal, December
1952.

31 WickseLL mt. s. 217.

32 WicKsELL mt. s. 220.
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Tédstd mallista havaitaan vilittoméisti, ettei se itse asiassa tarjoa sen
parempaa ratkaisua hintatason midriytymiselle kuin aikaisemmin esi-
tetty malli (3:1)—(3:5), silld korko, joka on erds suhteellinen hinta, ilme-
nee vain reaalisektorissa, ja miki tahansa hintataso on sinidnsi sopu-
soinnussa reaalitaloudellisen tasapainon kanssa (tidssd tapauksessa on
tasapainon ehto esitetty yhtdlossd (4:5)). Mielenkiintoista Wicksellin
analyysissa on sen sijaan se, etti vaikka tasapainokorko onkin an-
nettu, kun tunnetaan I-ja S-funktiot, on rahakorko pankkien madratta-
vissd.. Jos pankkien hallussa olevat kassat syystd tai toisesta osoittautu-
vat liallisiksi, niin

(4:6b) vP[I(r) 4+ C(r)] < M.
Téstd seuraa, ettd pankit alentavat korkoa, jolloin taasen
(4:5b) Iy >S ()

eli sekd kulutus- ettd investointikysyntd lisddntyy. Tdmi aiheuttaa
hintatason kohoamisen, koska
(4:7) AP = P(I—S) niin, etti AP0, jos (7—"S)Z 0.

Hintojen joustavuuden ansiosta rahan kysyntd .ja tarjonta palautu-
vat tasapainoon (yhtdls (4:6)), mikd pakottaa pankit nostamaan koron
normaalikoron tasolle, jotta pankit eivdt liiaksi menettdisi kassoja.?3
Wicksellin suorittama dynaaminen tarkastelu sisilsi uuden rahanarvo-
yhtdlon (yhtdls (4:7)), joka osoittaa hintatason muutoksen riippuvuuden
hytddykkeiden litkakysynndstd. Mutta varsinaisessa tasapainojirjestel-
méissd el tavata muita rahanarvoyhtdlgitd Kuin tavanomainen kvanti-
teettiyhtdls (yhtalo (4:6)). Edelld esitetty malli on kuitenkin sikdli ep4-
tiydellinen, ettd Wicksellin dynaamisessa analyysissa luonnollisen koron
eli nykykielessd investointien rajatehokkuuden ja rahakoron vilinen
suhde vaikuttaa investointeihin. Wicksell nimittédin esitti, ettd tasapai-
non edellytyksend on, ettd samanaikaisesti: 1. luonnollinen korko ja
rahakorko ovat samalla tasolla; 2. hytdykkeiden kokonaiskysyntd vas-
taa kokonaistarjontaa ja 3. hintataso on muuttumaton.

N4itd tasapainon ehtoja ovat tarkemmin analysoineet ennen kaikkea
MyrDAL®* ja LINDAHL,?S silli Wicksell jatti niiden vélisen, yhteyden sel-
vittdmdttd. Voitaneen jopa sanoa, ettd ndiden kolmen wicksellildisen

3 WickseLL mt.s. 223. Ks. my6s ERik LINDAKL mt. s. 161—186 ja MYRDAL Monetary
Equilibrium, London 1939, s. 24—26. ’

3¢ MyrpaAL mt. Chapter IV—VII ja edelleen TorD PaLaNDER Om»Stockholmsskolans»
begrepp och metoder, Ekonomisk Tidskrift, Nr 1, 1941.

3 LinpDAHL mt. Chapter VI. )
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tasapainon ehdon vilinen kolmiyhteys on makroteoriassa vieldkin ratkai-
sematta. .

Toisen ja kolmannen tasapainoehdon vilinen yhteys, joka tdmin
esityksen kannalta erityisesti kiinnostaa, on herdttinyt monen tutki-
jan taholta arvostelua. Myrdalin ansiota lienee, ettd on oivallettu, ettei
ilman lisiolettamuksia (vrt. yhtdlod (4:7)) ole olemassa mitddn a priors
vallitsevaa selvdd riippuvuussuhdetta hySdykemarkkinoiden tasapai-
non ja jonkin tavalliseen tapaan lasketun hintaindeksin valilld. Lin-
dahlin ansiosta, 1ihinni hinen teoksessaan Penningpolitikens medel?$,
Wicksellin kumulatiivisen prosessin malli sai tdsméllisemméin muodon.
Lindahlin mallista voidaan erikoispiirteend mainita, ettd siind tuotanto
jakaantuu kahteen osaan, kulutushy6dykkeiden tuotantoon ja pddoma-
hyodykkeiden tuotantoon. Korko niyttelee tissd mallissa vieldkin kes-
keisemp#d osaa kuin Wicksellin mallissa, silld se vaikuttaa my0s sekd
tulonjakoon ettd tuotannon jakaantumiseen kulutushyddykkeiden ja
pddomahyodykkeiden tuotannon vililld. Lindahlin analyysi on dynaa-
minen, joskin hén sovelsi ns. equilibrium—metodia, jonka mukaan hinta-
taso kunkin yksikktajanjakson aikana asettuu kysynnén ja tarjonnan
mukaiseen tasapainoon.’” Lindahlin piddongelmana oli selvittdd kulu-
tushytdykkeiden hintatason muutoksia, ja h#nen mallinsa keskeisehd -
yhtilond on tunnettu tulojen kiyttsd koskeva mairitelmayhtsls®s
(5) Y (1—s) = PQ, 4
jossa Y = rahatulot, s = sddstimisalttius, P = kulutushyddykkeiden
hintataso ja Q = kulutushyddykkeiden tuotannon volyymi. Tamén,
yhtédlon perusteella Lindahl olettaa, ettd hintatason muutokset ovat
ilmeisesti yhteydessd Y (1—s)m ja @:n muutosten kanssa,3® vaikka hin
ei valitsemansa metodin vuoksi eksplisiittisesti esittdnyt mitd4n hinta-
tason kiyttiytymisyhtdlsd.0

Myos uuswicksellildisten pddhuomio kohdistui 1930-luvun suuren
talouspulan johdosta suhdanneteoriaan, minkd vuoksi tdlldin ke-
hitettyd dynaamisen analyysin metodiikkaa® sovellettiin suhdanne-
vaihtelujen prosessin analyysiin, eikd rahanarvoteoriassa sen vuoksi
tapahtunut mainittavaa edistystd. Wicksellin teorialla oli melkoinen
vaikutus myds Ruotsin rajojen ulkopuolella varsinkin itdvaltalaisten

3 Luwp 1930.

37 Ks, LinpanrL Studies . . . s. 64—69.

38 TINnDAHL Studies...s. 142,

3% TiNDAHL Studies ... s. 146.

40 Ks. kuitenkin LINDAHL Studies ... s. 247—268.

41 Parhain esitys on julkaistu LiNDaHLIn teoksessa Studies...s. 21—136.
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ja cambridgeldisten tutkijoiden tychén. Mm. J'.. M. KEvNEsin teos
A Treatise on Money on wickselliliisyyden lipitunkema. (Tistd teok-
sesta Myrdal toteaa hiukan ivallisesti, ettd »Keynes’ work, too, suffers
somewhat from the attractive Anglo-Saxon kind of unnecessary origin-
ality».#2) Téssd yhteydessd sivuutetaan Treatisen malli.®® Sen sijaan
kisitellddn rahanarvoteorian kannalta hiukan yksityiskohtaisemmin
Keynesin Yleisen teorian mallia.#* Yleisen teorian malli voidaan
esittdd seuraavassa muodossa:

(6:1) 1Y) = S, Y)
(6:2) L, ¥) = M
(6:3) Y = PQ
(6:4) o= 0w
(6:5) - N = N(Q)
(6:6) N <N
(6:7) W =w

Tédssd mallissa ovat uusina muuttujina L = kiteissuosintafunktio, W=
palkkataso, N = ty¢llisyys, N = tydvoiman tarjonta ja 7% = autonomi-
sesti annettu palkkataso. Tdtd mallia ei késitelld yksityiskohtaisesti,
mutta esityksen jatkuvuuden kannalta todettakoon, ettd yhtdlon (6:2)
vasemmalla puolella esiintyvd rahan kysynté varantona koostuu kahdesta
tekijdstd, litketoimikassojen kysynnéstd ja havittelukassojen kysynnastd,
vhdistden siten fisherildisen ja cambridgeldisen kvantiteettiteorian ver-
siot. Yht#dlossd (6:4) on esitetty tavanomainen jo mikroteoriasta tuttu
tuotannon tarjontafunktio. TAmin funktion ominaisuuksista sekd anne-
tusta rahapalkkojen tasosta J¥ riippuu hysdykehintojen taso P, kun
tuotannon taso on midrdtty. Kvantiteettiteoreettisesta ndkokulmasta
katsottuna voidaan todeta, ettd rahamdirin lisiyksen vaikutus hinta-
tasoon riippuu em. tekijtiden lisiksi monetdérisen systeemin, jonka
tasapainoehdot on esitetty yhtédloissd (6:1—6:2), eri funktioiden ominai-
suuksista. Yleisen teorian mallissa el siis esiinny erillistd hintatason
kiayttiytymisyhtdlod, sen sijaan olettamalla palkat annetuiksi saadaan
syntyméddn yhteys kokonaiskysynnidn eli kansantulon muutoksen ja

4 Myrpar mt. s. 8—9.

48 Ks. suomenkielisend esityksend T. Junwira Inflaatio, Ensimméinen osa, Suomen
Pankin taloustieteellisen tutkimuslaitoksen julkaisuja, Sarja B: 8, Helsinki 1947, s.
139—150.

# Ks.ldhinnd J.M. Kev~NEs The General Theory of Employment, Interest and Money,
London 1949, Chapter 17.
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hintatason wvilille. Ilman viimeksi mainittua olettamusta edellyttdi
Yleisen teorian malli ainoastaan, ettid tiettyi tuotannon tasoa vastaa
tietty hyddykkeiden hintatason ja palkkatason suhde. Rahanarvoteo-
rian kannalta katsottuna sisdltd4 siis myds Yleisen teorian malli hinnan-
muodostuksen kahtiajaon aivan samalla tavoin kuin edelli esitetyt kvari-
titeettiteoreettiset mallit, kuitenkin silld erolla, etti kvantiteettiteoreet-
tisissa malleissa hintataso riippuu rahaméiiristd, mutta Keynesin mal-
lissa autonomisesti annetusta palkkatasosta.

. Yleisen teorian mallin sisdltdmi sklassillisuusy paljastuu erinomaisen
hyvin, kun sitd sovelletaan tdystytllisyysolosuhteissa ilmenevin hinnan-
muodostuksen analyysiin. Talloin nimittdin rahamidrin lisiys johtaa
suhteellisesti yhtd suureen rahatulojen eli hyodykkeiden hintatason
kohoamiseen aivan kuten kvantiteettiteoria vdittdd. Tdmd johtuu siitd,
ettd mallissa oletetaan litketoimikassojen ja rahatulojen vililld vallitse-
van kiintedn suhteen ja havittelukassojen olevan hintatason muutoksista
riippumattomia. Keynesildisessd inflaatioanalyysissa mallin reaalinen
puoli ikddnkuin unohtuu ja saman tien -myos sekd tyovoimamarkkinat
ettd palkat, joten se rajoittuu pelkdstdin monetddrisen systeemin avulla
tapahtuvaan analyysiin. Koska oletetaan, ettd tulojen ja rahamiiridn
vililld vallitsee kiinted suhde, ei keynesildisessd analyysissa katsota tar-
peelliseksi eksplisiittisesti ottaa huomioon rahakassoja eikd muita va-
rallisuusmuotoja, joten jdljelle jad puhdas tuloteoreettinen mo-
netddrisen kysynnin ja tarjonnan avulla suoritettava rahanarvon muu-
tosten analyysi. Néin menettelee Keynes itse kirjasessaan How to Pay
for the War.45

Varsinainen keynesildinen inflaatioanalyysi kehittyi erddlld suunnalla
edelld kuvatulla tavalla typistetyn monetdérisen systeemin dynaamiseksi
analyysiksi, jonka hahmotuksen Keynes suoritti jo em. teoksessa.t6
Palkkatason muutokset esiintyivit erdissd malleissa tulonjakoon ja siten
kysyntddn ja hintatasoon vaikuttavana tekijani ilman, ettd hysdykkei-
den hintatason ja palkkatason suhteella olisi ollut mitdin vaikutusta
tarjontaan.4” Sen ohella, ettd keynesildinen inflaatioanalyysi implisiit-

45 London 1940; ks. esim. L. R. Kremx The Keynesian Revolution, New York 1948,
s. 1564—164; Erix LuNDBERG Inflationsanalys och ekonomisk teori, Ekonomisk Tidskrift,
Nr 3, 1948. ,

4 Chapter V, ks. my6s T. Koormans The Dynamics of Inflation, The Review of
Economic Statistics, Vol. XXIV, 1942; A. SurrHies The Behavior of Money National In-
come under Inflationary Conditions, The Quarterly Journal of Economics, Vol. LVII, 1942.

47 Esim. J. DUESENBERRY The Mechanics of Inflation, The Review of Economics and
Statistics, No 2, 1950.
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tisesti palautuu fisherildiseen kvantiteettiteoriaan, merkitsee se néin ollen
tuloteoreettisen tarkastelunsa puolesta myds perddntymisti Vleisen
teorian saavuttamalta tasolta.

My6s uuswicksellildiselld suunnalla esiintyi samantapaista raha-
madrdn merkityksen vidheksymistd, silli rahakassoilla ei katsottu
rahanarvoteoriassa olevan mitddn sellaista merkitystd, jota olisi voi-
tu selittdd »toimivien ihmisten ja heiddn motiiviensa»*® kannalta
tai sraham#drillda ja sen kiertonopeudella.n®® Pahaksi onneksi Omrin
merkittdvissi artikkelissaan Stockholmsskolan kontra kvantitetsteorien
oletti, ettd kassanpitomotiivit vaikuttavat ainoastaan pankkien, mutta
eivit yleison »kdyttdytymiseeny. — Téllaisella analyyttisen mallin pai-
notuksella voitiin myds uuswicksellildisessd rahanarvoteoriassa pitdytyd
puhtaasti tuloteoreettiseen tarkastelutapaan. Erinomaisena esimerkkini
tillaisesta uuswicksellildisestd analyysistd on BENT HANSENIn vuonna
1951 ilmestynyt inflaatioteoreettinen tutkimus,?® jota Bent Hansen itse
on myShemmin nimittinyt rumphuggen teoriksi.?

Lihinnid Do~ PATINKINIn ansiosta on rahanarvoteoriassa painotus jal-
leen viime vuosina muuttunut. Systematisoidussa muodossa on Patin-
kin esittdnyt ajatuksensa teoksessa Money, Interest and Prices.? Patin-
kinin keskeisend teesind on, ettd taloudenpitdjit ovat yksinomaan kiin-
nostuneita sreaalisista» muuttujista. Sen vuoksi hdn mallianalyysissaan
lahtee siitd, ettd hyddykkeiden kysyntd on riippuvainen seki suhteelli-
sista hinnoista etti absoluuttisista hinnoista, sillid hintatason muutokset
ilmeisesti vaikuttavat taloudenpitdjien sreaalisiiny kassoihin. Ottamalla
huomioon rahakassojen osalta taloudenpitdjien »srahailluusittomuudens
Patinkin pystyi konstruoimaan yleisen tasapainomallin, jossa myds
absoluuttiset hinnat ovat determinoidut ilman erillistd kvantiteetti-
yhtilod.

Voitaneen ehkd sanoa, ettd Patinkin on avannut portit myds makro-
teorian uudelle kehitysvaiheelle. Véahitellen pystytddn ehkid luomaan
malli, jossa sekd tuotannon miird ettd hintataso ovat samanaikaisesti
determinoidut. T#ssi wyleisessd» makroteoriassa sisdltyisivit rahakassat

48 Ber1ir, OgLIN Stockholmsskolan kontra kvantitetsteorien, Ekonomisk Tidskrift
1943, s. 28.

4 OmLIxN mt. s. 28,

50 A Study in the Theory of Inflation, London 1951.

51 BENT HawnseN Patinkin och pengarna, Ekonomisk Tidskrift, Nr 2, 1957.

52 Jllinois 1956; ks. myds LAATON em. artikkelia. Lienee syytd erikoisesti korostaa,
ettd Patinkin toistuvasti tihdentis, ettd hinen teoriansa vastaa tiysin parhaitten neoklas-
sikoitten pyrkimyksia.
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rinnan muiden varallisuusmuotojen kanssa muuttujina malliin — mik&li
Patinkinin aukomaa uraa jatketaan.

Niin kauan kuin t4t4 ratkaisevaa askelta ei ole otettu, rajoittuu pelkidn
rahanarvoteorian empiirisesti relevantti soveltamiskentti vain tdystyol-
lisyysolosuhteisiin ja niissid ilmeneviin hintatason vaihteluihin.

3. Eraitdi madritelmia

Tdmin rahanarvoteoreettisen tutkimuksen kohteena on rahanarvon
aleneminen -tdystydllisyysolosuhteissa. Mutta ennenkuin tutkimusteh-
tdvd tarkemmin tdsmennetddn, kisitellddn erdiden tarkeimpien kisittei-
den méiritelmis.

Inflaatiota kdsittelevissd kirjallisuudessa esitetifn runsaasti erilaisia
inflaation médritelmid. On ilmeistd, ettd madritelmit poikkeavat toi-
sistaan madritelmén tarkoitusperdn kannalta.®® Mutta sen lisdksi ei kai-
kissa tapauksissa sanalla »inflaatior tarkoiteta tdysin samaa ilmista.

Ei ole suinkaan harvinaista, ettd inflaation méiritelmidin on, sisil-
lytetty my6s analyysi niistd tekijoistd, jotka selittdvit itse ilmion — in-
flaation — esiintymisen. Niinpd on inflaatio médritelty kvantiteetti-
teoreetikkojen piirisséd rahanarvon alenemiseksi, joka aiheutuu liikkeessé
olevan rahamdiédrdn liiallisesta kasvusta. Erdissd tapauksissa pidetdin
inflaation »symptomi-ilmittds, rahanarvon alentumista, siksi itsestdidn
selvini inflaation seurausilmiéni, ettei siti mainita inflaation miiritel-
missid. Esimerkiksi JORGEN PEDERSEN médrittelee inflaatioksi kohoavan
palkkatason rahoittamisen.’* Saksalainen ALBRECHT FORSTMANN menee
niin pitkédlle inflaation médritelmalle asetettavissa vaatimuksissa, ettd
hin jopa viittds, etteivit tutkijat, jotka médritelmissddn ottavat huo-
mioon vain inflaation »symptominy, ole selvilld niistd tekijsistd, jotka
atheuttavat itse »symptominy so. rahanarvon alentumisen.5s

Useissa tutkimuksissa on otettu tarkastelun kohteeksi pelkistdidn
jokin tai joitakin inflaation aiheuttavia tekijoitd. Luultavasti 1dhinni
sen vuoksi erdidt tutkijat ovat tyytyneet miirittelemidn tdllaisen teki-
jin olemassaolon inflaatioksi. Niinpi Bent Hansen sanoo inflaation
vallitsevan, kun eri markkinoilla yleisesti esiintyy litkakysynté4.5¢ Saman

5 Ks. mairitelmistd yleensd esim. CoHEN & NAGEL An Introduction to Logic and
Scientific Methods, London 1955, Chapter XII.

54 JorGEN PEDERSEN Pengeteori og Pengepolitik, Kjgbenhavn 1944, s. 213.

% ArBrECHT FORSTMANN Volkswirtschaftliche Theorie des Geldes, Zweiter Band,

Berlin 1955, s. 697.
5 BeEnT HanNseN A Study in the Theory of Inflation, Uppsala 1951, s. 3.



25

tapaisesti médrittelee JUNNILA inflaatioksi kokonaiskysynnin paisumisen
tarjontaa voimakkaammin tai tarjonnan pysyessd muuttumattomana.5?
Erddt tutkijat ovat méiritelméllddn pyrkineet kuvaamaan paitsi
itse rahanarvon alenemista myss muita siihen liittyvid ilmiGitd. Esi-
merkiksi LERNER on — etsiessdidn inflaation »varsinaisiay kriteerioita
— pidtynyt miiritelmidn, ettd inflaation vallitessa »people are induced
to do things other than what they really intend».?® Tamén tyyppisid mas-
ritelmid ovat myos erddt muut tutkijat esittdneet.?
Rahanarvoteoreettisen, tutkimuksen nykyisen vaiheen huomioon
ottaen lienee miiritelmi kuitenkin rajoitettava vain muutamiin inflaa-
tion vdlittomiin tunnusmerkkeihin, eikd yritettdvd mdadritelmdn avulla
kuvata, mitd inflaation aikana »tosiasiassa» tapahtuu. Silloin voi kdyda
niin, ettd tunnusmerkit sopivat yhtd hyvin aivan toisiin olosuhteisiin
kuin niihin, joita pyritddn mdirittelemddn. Esimerkiksi edelld esitetty
Lernerin, inflaation kriteerio koskee ilmeisesti myds laman olosuhteita.
Inflaation méiidritelmien sindnsi suuresta lukuméiidristd huolimatta
on ilmeistd, ettd monessa tapauksessa on kysymys ainakin suurin piir-
tein samasta ilmitstd. Yhteinen piirre eri tutkijoiden kisityksille on
16ydettdvissd ainakinrahanarvon alenemisessa. Mikdlim&i4-
ritelméssd halutaan pitdytyd yksistdédn tdhin tunnusmerkkiin, voidaan
kiyttdd esimerkiksi Picoun vuonna 1941 esittdmédd méadritelmad:
»I shall say that inflation exists when money income is expanding more
than in proportion to income-earning activity.»%® Tamén Pigoun midri-
telmin mukaan on siis aina kysymyksessid inflaatio, kun rahanarvo -—
kansantulon hintaindeksilld mitattuna — alenee. Voidaan silloin tieten-
kin hyvilld syylld kysy4, tarvitaanko lainkaan kisitettd inflaatio.
Téssd tutkimuksessa rajoitetaan erdidssid suhteessa inflaation, kisit-
teen sisdltod verrattuna Pigoun esittdmidin kisitteeseen. On nimittdin
otettava huomioon, etti tietyissd olosuhteissa tuotannon laajentaminen
on erittdin vaikeata tuotantokoneiston ja/tai muiden tuotannontekijoi-
den tarjonnan riittdmittomyydestd johtuen. Jos tdllaisissa olosuhteissa
tapahtuu rahanarvon alenemista, nimitetddn tdssd tutkimuksessa ilmictd

57 T. JunnIiLa mt. s. 163. Ks. myds RaLpe TurveEy Some Aspects of the Theory of
Inflation in a Closed Economy, Economic Journal, September 1951, s. 534.

58 AsA P. LerNER The Inflationary Process. 1. Some Theoretical Aspects, The Review
of Economics and Statistics, August 1949, s. 19.

5 Ks. esim. M. Kavreckr artikkelia teoksessa: Studies in War Economics, prepared at
the University of Oxford Institute of Statistics, Oxford 1947, s. 83.

60 A, C. Picou Types of War Inflation, Economic Journal, December 1941, s. 439.
Vrt. myds JUNNILAn mairitelmédn edelld.
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inflaatioksi. Kun puhutaan rahanarvosta tarkoitetaan silli yleensi
rahanarvoa jollakin tavoin tavaroiden ja palvelusten rahassa ilmaistuilla
hinnoilla méériteltynd. Sen vuoksi on pelkki sopimusasia — kuten vield
myShemmin todetaan — miten rahanarvo médritelliin. Jos vield koros-
tetaan sitd seikkaa, etti inflaatio on jonkin ajanjakson kuluessa ilme-
nevd muutos, ts. muutosprosessi,’ voidaankin jo méiritelld inflaation
kisite seuraavasti:.

Inflaatio on tietyn ajanjakson kuluessa ta-
pahtuva (yhdelld tai useammalla) hintaindeksilld m4 4-
ritellyn rahanarvon alentuminen olosuhteissa,
joissa tuotannon laajentaminen ei ole merkit-
tdvidssd middrin mahdollista.

Téssd tutkimuksessa ei kédytetd sellaisia késitteitd kuin luottoinflaa-
tio, voittoinflaatio®?, budjetti-inflaatio jne., jotka kussakin yksityis-
tapauksessa viittaavat sithen, minkilaisissa olosuhteissa inflaatio on
saanut alkunsa.

Tutkimuksen kohteena on inflaatio, joka esiintyy olosuhteissa, joissa
viranomaiset eivit puutu sdinnostelytoimenpitein hinnanmuodostus-
prosessiin. Tdmén tyyppistd inflaatioilmittd nimitetddn avoimeksi.
Olosuhteita, joissa esiintyy inflaatiota synnyttdvid tekijoitd, mutta
rahanarvon alenemista el piddse esiintymidn sddnnostelytoimenpiteistd
johtuen, nimitetd4in P adotuksi (peitetyksi, piditetyksi) inflaati-
oksi® — rahanarvon aleneminen on lihinnd potentiaalista.

Esitetyn midritelmédn mukaan kuvaa kisite vinflaatios siis rahanarvon
alenemista tietyissd olosuhteissa. Koska tdmdin tutkimuksen kohteena
ovat rahanarvossa tapahtuvat muutokset, niin sen vuoksi ei kat-
sota tarpeelliseksi syventyi sithen metafyysilliseen kysymykseen, mitd
rahanarvo »todellay on.8

Jos kaikki hinnat olisivat kiintefissi suhteessa toisiinsa, ei hinta-
tason muutosten mittaaminen tuottaisi vaikeuksia. Kun ndin ei ole

61 Vrt. F. H. HauN The Theory of Inflation, Banca Nazionale Del Lavoro, Quarterly
Review, April-June 1952, s. 105.
%2 Ks. esim. J. M. KEvNEs A Treatise on Money, Vol. 1, London 1950, s. 155.

8 Vrt. Br. SuviranTa Peitetty inflaatio, Kansantaloudellinen Aikakauskirja 1948,‘

Nide II.

8¢ Vrt. esimerkiksi Josepa A. SCHUMPETER Business Cycles, Volume II, New York
and London 1939, s. 453; A. C. Prcou The Value of Money, kokoomateoksessa Readings
in Monetary Theory, New York 1951, s. 163; ks. my6s Dac HaMMARSKIOLD Den svenska
diskussionen om penningpolitikens mal, teoksessa Studier i ekonomi och historia tillignade
Eli F. Heckscher, Uppsala 1945.
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asianlaita, joudutaan tekemisiin ns. indeksiprobleemin kanssa. Hin-
taindeksejd koskevassa teoriassa on kdisitelty ennen kaikkea kulu-
tushyddykkeiden hintoja.®® Indeksiteorian mukainen tdsméllinen hin-
taindeksi edellyttdd annettua preferenssikarttaa. T&llgin hintatason
muutosta osoittava indeksi on osamddri, jonka osoittajana on tulo, joka
optimaalisesti kulutetaan muuttuneiden hintojen vallitessa siten, ettd
kuluttaja on samalla indifferenssitasolla kuin ennen hinnanmuutosta, ja
nimittdjdnid toinen tulo, joka kulutetaan optimaalisesti alkuperdisiin
hintoihin. Tillaisen indeksin soveltamisen vaikeutena on, ettei tiedetd
muuttuneisiin hintoihin tapahtunutta optimaalista kulutusta, ja ennen
kaikkea. ettei preferenssikartta yleensi pysy muuttumattomana siirryt-
tdessd ajankohdasta toiseen. Yleisimmin kidytetyt Laspeyresin ja
Paaschen indeksit ovat tdmén ideaalisen indeksin jonkinlaisia aproksi-
maatioita. ¢

Laajennettaessa indeksiteoriaa niin, ettd se kisittdd investointi-
hyddykkeiden, raaka-aineiden ja tydpanoksen hinnat, voidaan: steo-
reettisen» indeksin laatimista varten olettaa hyvinvointiteorian asetta-
mien optimiehtojen olevan voimassa koko taloudessa.®? Téssikin tapauk-
sessa joudutaan kidytdnnon sovellutuksissa — puhumattakaan siitd, ettd
optimiehdot olisivat toteutetut — suurien vaikeuksien eteen. Téssi esi-
tyksessd ei késitelld indeksiteoriaa, vaan turvaudutaan tavanomaisiin
Paaschen ja Laspeyresin indeksikaavoihin, joissa hyddykehintojen pai-
noina ovat aikayksikossi myydyt (= ostetut) hytdykemdadrit.

Indeksin valinta saattaa erdissi tapauksissa edellyttdd myos poliit-
tista ratkaisua, silld ilmeisesti ei ole yhdentekevdd eri eturyhmien kan-
nalta, sisdltd4ko indeksi, johon politiikka enemmaén tai vihemmén kiin-
tedsti sidotaan, pelkistddn kulutushySdykkeiden hintoja wvai joitakin
muita hintoja, mittaako indeksi markkinahintoja vai tuotantokustannus-
hintoja, mittaako indeksi ansaittujen tulojen vai kiytettdvissd olevien
tulojen ostovoimaa jne.®® Tédssd esityksessd, jossa el puututa talouspoliit-
tisiin kysymyksiin, tarkoitetaan hinnalla markkinahintaa.%

8 Ks. R. G. D. ArLEN The Economic Theory of Index Numbers, Economica, August
1949; P. A. SamurLson Foundations of Economic Analysis, Cambridge 1948, s. 146—163.

88 Sovellutuksissa voi olla syytd pitdd mielessi, ettd Laspeyresin ja Paaschenindeksit
ovat kaksi eri indeksid, joiden perustana ovat eri preferenssikartat ja niilld olevat eri indif-
ferenssitasot.

87 Ks. esim. KENNETH E. Bourpine Welfare Economics, teoksessa Survey of Con-
temporary Economics, Volume 1T, Homewood, Illinois 1952, s. 20—23; Simon KuzNETS
On the Valuation of Social Income — Reflections on Professor Hicks’ Article, Economica
February 1948, s. 12—-16.

68 Ks. BENT HANSEN Finanspolitikens ekonomiska teori, Uppsdla 1955, s. 207—214.

6 Markkinahinta = tuotantokustannushinta—tukipalkkiot{-vililliset verot.
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Valittu tarkastelukulma siis ratkaisee, mikd tai mitki indeksit osoit-
tavat rahanarvon muutoksia. . Tallgin indeksien lukuméaérd riippuu siits -
seikasta, kuinka monia erillisii aggregaattimarkkinoita esiintyy tarkas-
telua varten valitussa mallissa.

Rahanarvossa tapahtuvat muutokset perusajankohdasta toiseen méi-
ritellddn seuraavasti: |

Rahanarvo on sdilynyt muuttumattomana, jos
jokainen indeksi’® on yksi.

Rahanarvo on noussut, jos ainakin jokin indekseistd on
pienempi kuin yksi eikd mikiddn indekseistd ole suurempi kuin yksi.

Rahanarvo on alentunut, josainakin jokin indekseistd on
suurempi kuin yksi eikd miké4n indeksi ole pienempi kuin yksi.

Namé mddritelmdt eivit peitd kaikkia mahdollisia tapauksia. Voi

kdydd esimerkiksi niin, ettd samanaikaisesti jokin indeksi on noussut yli
yhden, toinen indeksi on pienempi kuin yksi, ja muut indeksit osoittavat
muuttumatonta hintatasoa. Olisi tietenkin mahdollista laatia vield uusi
indeksi, joka mittaa rahanarvon »yleistds kehitystd. Koska eri indeksien
painottaminen téllaisessa indeksissd ilman talouspoliittisten tavoittei-
den selvittelyd on mielivaltaista, tyydytddn tédssi tutkimuksessa vlla
esitettyyn rahanarvon muutoksen médritelm&an.”

Edelld esitetyssd inflaation médritelméssd mainitaan, ettd inflaatio
esiintyy »olosuhteissa, joissa tuotannon laajentaminen ei ole merkitti-
vissd mdadrin mahdollista».?? Seuraavassa tarkastellaan ldhemmin néi-
den olosuhteiden tunnusmerkkeja.

Kisitteistd, jotka ilmaisevat talouspolititkan tavoitteita, on syytd
mainita, etti niiden sisdlts on yleensi riippuvainen siitd, mihin tar-
koitukseen ja kuka niitd kdyttds; »tdystySllisyysy kuuluu niihin
talouspoliittisiin késitteisiin. Mutta nyt ei puututa tdystytllisyyden
talouspoliittisiin ongelmiin.?® Sen sijaan kdytetddn taystyollisyyden kisi-
tettd hyviksi rajanvedossa inflatorisen ja muun hintojennousun vililli
antamalla sille laajempi myds muita tuotannontekij6itd kuin tydvoimaa

70 Indeksit ovat muotoa

2 o
7t Vrt. BENT HANSEN A Study...s. 7,
72 Ks. s. 26.

3 Ks. timéntapaisista kisityksistd esim. WiLriam H. BeEVERIDGE Full Employment
in a Free Society, London 1945, s. 18—20; GEorG N. HALM Monetary Theory, Philadelphia,
1946, s. 43¢—435; WiLLiaM J. FELLNER Monetary Policies and Full Employment, Berkeley
and Los Angeles 1947, s. 3—17.
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Q, Q,
Q,

0 g "4

koskeva sisdlts. Yleisemmin voidaankin puhua tuotannontekijin tai
tuotannontekijoiden tdyskdyttoisyydesta.

Jonkin tuotannontekijdn tarjonnan ollessa riittdméaton kysyntdd tyy-
dyttdmiin voidaan se tavallisesti korvata ainakin jossakin méiirin toi-
sella tuotannontekijalld. Mutta substituutiomahdollisuus on
riippuvainen siitd ajanjaksosta, joka valitaan tarkastelun perustaksi.
Niinpd substituutiomahdollisuus on esimerkiksi kokonaisen vuoden ai-
kana suurempi kuin viikon aikana. Substituutiomahdollisuus on sitd
paitsi erilainen eri tuotannonaloilla.

Jos tarkastelu rajoitetaan lyhyeen ajanjaksoon, voidaan olettaa, ettei
substituutiomahdollisuutta ole. Siten jo yhden tuotannontekijin tdys-
kidyttdisyys estdd tuotannon laajentumisen.

Mitd tarkoitetaan tuotannontekijén tiyskiyttoisyydelli? Jokaisella
tuotannontekijdlld on oma tarjontakdyrinsi. Kuvioon 1 on piirretty
yhden tuotannontekijin erddt mahdolliset tarjontakdyrin muodot.
Pystysuoralla akselilla mitataan hintaa ja vaakasuoralla akselilla tarjot-
tua madrds.

Oletetaan, ettd saavutettuaan A-pisteen (jonka koordinaatit ovat
$ ja q) tarjontakdyralld on kolme vaihtoehtoista suuntaa: Q,, Q, ja Qs.
Ne ovat A-pisteen saavutettuaan muodoltaan:

: 40,
(7:1) i
- 49, _
(7:2) ig ="

: Qs
(7:3) 2g <O
ja ennen A-pistetti:

(7:4) {% >0
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Jos ei oleteta mitdan erityistd tarjontakdyrdn muodosta tai jos ole-
tetaan, ettd tarjonta lisddntyy jatkuvasti (tarkasteluvililld) hinnan koho-
tessa, voidaan kuvion mukaan tdyskdyttoisyys méidritelld tasapaino-ki-
sitteen avulla: Tuotannontekijd on tdyskdyttdinen sithen hintaan, jonka
vallitessa tuotannontekijan kysyntdkiyrd leikkaa tarjontakdyrin.™

Tutkimuksen tarkoitusperdn mukaisesti on tdssd yhteydessd kuiten-
kin asiallisinta m#iritelld tuotannontekijin tiyskiytttisyys sen tarjon-
nan perusteella. Tdman vuoksioletetaan, ettd tuotannontekijin tarjon-
nan miirdlld on yliraja, jonka jilkeen se ei lisifinny, vaikka tuotannon-
tekijian hinta kohoaisi. Niin ollen tidyskdyttsisyys merkitsee kuvion 1
mukaan, ettd: 1. tarjonta vihenee hinnan kohotessa médrdtyn yldrajan
saavutettuaan (kdyrd Q,); tai 2. tarjonta pysyy vakiona saavutettuaan
midrdtyn ylirajan (kdyrd Q,).

Kun tarjontakiyrdt ovat muotoa @, ja Q,, médritellddn tuotannon-
tekijan tayskdyttoisyystasoksi se taso (kuviossa 1 g), joka on saavutettu,
kun tuotannontekijin tarjonta ei endd lisidnny hintaa nostettaessa
(kuviossa korkeammalla kuin p). Kun otetaan huomioon my®ds tuotan-
nontekijan kysyntdfunktio D, ja oletetaan, ettd se on muotoa

aD
75 — 0,
(7:5) % <

saadaan tiyskdyttsisyyden méadritelmaksi:

Tuotannontekijdn tdyskdyttdisyys onsaavutetty,
kun tuotannontekijin kysyntd on kohonnut tasolle, josta ldhtien sen, tar-
jonta ei lisddnny hinnan kohotessa.

Kun tarjontakiyrd on Qy-kdyrdn muotoinen, merkitsee timd madri-
telmi, ettd »tayskiyttsisyys» vallitsee myos silloin, kun tuotannontekijan
kdyttod voidaan lisitd hintaa alentamalla. Téstd seuraa loogisesti, ettd
— hinnasta riippuen — saattaa kdydd niin, ettd »tidyskdyttdisyydens
vallitessa tuotannontekijan tarjonta ylittdd sen kysynndn. Nimitys
tiyskiyttoisyys tillaisista olosuhteista vaikuttaa melko oudolta. Sen
vuoksi edelld esitettyd erikoistapausta ei tdssd tutkimuksessa lueta
inflaatioanalyysin piiriin. kuuluvaksi.

Paitsi tySvoiman ja raaka-aineiden my0s tuotantokoneiston tdys-
kdyttsisyys voi olla tuotannon laajenemisen esteend. Puhtaasti tek-

74 Vrt. BENT HANSEN A Study ...s. 4—8; BEnt HANSEN Finanspolitikens .., s. 215—
218; LawreNCE R. KreIx The Empirical Foundations of Keynesian Economics, teoksessa
Post-Keynesian Economics, editor: KENNeTH K. Kurrzara, London 1955, s. 283. Ks.
myds H. VALVANTEEN ja J. J. Paunion kirja-arvostelua Bent Hansenin teoksesta Finans-
politikens . . . Ekonorisk Tidskriftissd Nr 1, 1956.
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nilliseltd kannalta katsottuna lienee erdissa tapauksissa tuotantokoneis-
ton — lyhyelld aikavililla — yliraja saavutettu vasta silloin, kun koneet
toimivat maksiminopeudella vuorokauden  kaikki 24" tuntia.” Tissi
vhteydessd ei ole tarpeen turvautua ns. kapasiteetin optimin?é kisittee-
seen kisiteltdvin ongelman luonteesta johtuen, vaan voidaan tyytyd
pelkdstdan toteamaan, ettd tuotantokoneiston kaytslld on tietty
yldraja, jota ei voida ylittdd. Voidaan siis katsoa tuotannon
saavuttaneen tdyskdyttdisyyden tason, jos raaka-
aineitten ja/tai tydvoiman ja/tai pddomakapa-
siteetin tdyskdyttoisyyttd esiintyy.

4, Tutkimustehtiva

Sen jdlkeen kun kappaleissa 1—3 on kisitelty tdmédn tutkimuksen
kannalta' tdrkeitd taustakysymyksid, voidaan nyt siirtyéi selostamaan,
varsinaista tutkimustehtdvid.

Tuloteorian merkitys ja pidasiallinen soveltam1skentta on ollut koko-
naistuotannon muutosten selittdmisen eli makrotuotannon teorian pii-
rissd. Vaikka tuloteorian keskeiseni selitettdvini ja selittdving ilmioni
on sen nimen mukaisesti tulonmuodostus, niin tuotannon muutoksia kos-
kevassa tarkastelussa on luonnollisena lihtSkohtana kuitenkin tulo-
kdsitteen toisen osatekijin, volyymin, valitseminen tirkeimmiksi
muuttujaksi, jolloin toinen osatekijd, hinta, jitetddn taka-alalle;
tdllgin tulon muutokset heijastavat l4hinnd volyymin muutoksia. Tdhin
tapaan onkin tuloteoriaa sovellettu suhdanneanalyysissa.

Tassd tutkimuksessa on ldhtdkohtana, etti rahanarvoteo-
riass a, toisin kuin makrotuotannon teoriassa, tulee suunnata
pddhuomio hintatekijddn ja jdttdd volyymi-
tekijd taka-alalle. Tuloteoreettisesta nikokulmasta katsot-
tuna tulojen kehitys kuvaa tll6in nimenomaan hintojen kehitysti.

Kun tdmin tutkimuksen kohteeksi on valittu rahanarvoteoria, jou-
dutaan siis tosiasiallisesti késittelemdin taloudellisia olosuhteita, jotka
edelld (kappaleessa 3) médriteltiin avoimeksi inflaatioksi. Rahanarvo-
teoria inflaatioteoriana muodostuu niin ollen omaksi makro-
teorian haaraksi rinnan makrotuotannon teorian (suhdanneteorian) ja
kasvun teorian kanssa.

? Ks. esim. C. ReINOLD NovEs Certain Problems in the Empirical Study of Costs,
American Economic Review, September 1941, s. 482.
© 7 Ks. Arvin HanseN Monetary Theory ... s. 195; A. D. KNox The Acceleration
Principle and the Theory of Investment: A Survey. Economica, August 1952, s. 279.
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Kuten aikaisemmin (kappaleessa 2) todettiin, niin (avointa) inflaa-
tiota koskeva sekd dynaaminen etti staattinen teoria ovat kuitenkin
suurelta osalta rakentuneet Keynesin Yleisen teorian (ja ldhinni sen,
monetdirisen systeemin).pohjalle?’? jopa siind médrin, ettei Yleisen teo-
rian keskeisid riippuvuussuhteita (kulutus-, investointi- ja kiteissuosinta-
funktioita) ole pyritty muokkaamaan inflaatio-olosuhteiden kannalta
relevanteiksi.

Toisaalta on kehitetty my&s sellaisia malleja, joissa analyysi pii-
asiallisesti kohdistuu hintojen (ja palkkojen) erilaisiin reaktiotapoihin ja
siten muodostuviin erityyppisiin inflaatioprosesseihin.”®

Voidaan kuitenkin sanoa, etti toistaiseksi inflaatioteorialle on ollut
tunnusmerkillistd, ettei teorian keskeisid riippuvuussuhteita ole perus-
teellisesti analysoitu ja kehitetty nimenomaan inflaatiotapahtumaa vas-
taavia olosuhteita silm&lld pitden. Téstd johtuu, ettei inflaatio-
teoriassa ole esitetty hypoteesia inflaatiopro-
sessin aikauran™ todenndkoisestd ominaisuudes-
ta, vaan sekd stabiileja ettd ei-stabiileja ja sekd heilahtelevia ettd ei-
heilahtelevia prosesseja on pidetty yhtd mahdollisina.®°

Esilla olevassa tutkimuksessa onkin tavoitteena esittidhypoteesi
inflaatioprosessin aikauran ominaisuudesta. Ta-
min vuoksi katsotaan vilttdmattomaksi analysoida niitd taloudenpiti-
jien kiyttdytymistd. koskevia olettamuksia, joiden.varaan hypoteesi
 kehitetdsn.

Tarkasteltakoon vield hiukan yksityiskohtaisemmin, minkédlaiseksi
voidaan ajatella yhteys erdiden keskeisten muuttujien vililld inflaatio-
teoriassa ja muissa makroteorian haaroissa. Yksinkertaistettuja ku-
vioita 2A—2C hyviksikdyttien havainnollistetaan tiltd kannalta teo-
rioiden eroavuudet.

"7 Ks. edelld erityisesti s. 22. .

78 Ks. DUESENBERRY mt.; BENT HanseN A Study . . . luvut VII—VIII; F. HoLzmAN
Income Determination in Open Inflation, The Review of Economics and Statistics, Nr 2,
1950; J.' D. PrrcurorDp Cost and Demand Elements in the Inflationary Process, The Review
of Economic Studies, February 1957; Rarpa Turvey Period Analysis and Inflation, Eco-
nomica, August 1949; Sama Some Aspects of the Theory of Inflation in a Closed Economy,
Economic Journal, September 1951.

"¢ Aikauralla tarkoitetaan jonkin tietyn muuttujan kuvaajaa ajan funktiona.

80 Ks. esim. DUESENBERRY mt. s. 147; BeNT HANSEN A Study ... s. 200; HorzmMaN
mt. s. 155; PrTcurorD mt. s. 142. Naiti ja myds muita inflaatioanalyyseja yhdistad eri-
tyisesti se seikka, ettd ne ovat suuressa médrin-eridnlaisia inventaarioita inflaatioteorian
probleemikentists,
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Kuvio 2
A
D 1 M
20< >2b 3b
Q 3d LK
B
D 1 M
4q
2a 4b
Q 30 .k
(2b
P
C
D)\ < ! M
24a 2b
3a N
Q 3b K

Tavanomaisessa lyhyen tdhtdimen makrotuotannon teoriassa (ku-
vio 2A) vaikuttaa rahamadrd (M) hyodykkeiden kokonaiskysyntddn (D);
nuoli 1 osoittaa vaikutuksen suuntaa. Nuolet 2a ja 2b osoittavat tuo-
tannon volyymin (Q) sekd kokonaiskysynndn (D) vélistd vuorovaiku-
tusta. Piddomahyddykkeiden tuotannon volyymi taas lisdid pidioma-
varantoa (K), mitd vaikutusta kuvaa nuoli 3a, ja koko tuotannon volyy-
mi vaikuttaa rahamdédrddn M (nuoli 3b). Siirryttdessd inflaatioteoriaan
saa uusl muuttuja hintataso (P) keskeisen merkityksen. Kuten kuviossa
2B havainnollistetaan, on tuotannon volyymi nyt autonominen muuttuja,
mutta P on riippuvainen sekd D:std (nuoli 2a) ettd Q:sta (nuoli 2b). Sitd
paitsi P vaikuttaa myos taloudenpitijien varallisuuden rakenteeseen,
mitd ilmentdd nuoli 4a, ja D:hen (nuoli 4b). Iisdksi on vield kuviossa
2C esitetty kasvun teorian perusriippuvuussuhteet; tdllsin pddoman

3
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varanto (nuoli 3b) ja my0s tyovoiman. madrd (nuoli 4) vaikuttavat tuo-
tantoon (tuotantokapasiteetin kannalta katsottuna).

Voidaan siis sanoa, ettd ylein en lyhyen tdhtdimen makroteoria
edellyttdd 2A:n ja 2Bm yhdistdmistd ja yleinen pitkdn tihtdimen
makroteoria 2B:n ja 2C:n yhdistdmistd.

Vaikka juuri esitetyn perusteella hytdykkeiden hintojen kehitys ase-
tetaan inflaatioteorian keskeiseksi ilmitksi, miin tdssid tutkimuksessa
sijoitetaan vield toinenkin muuttuja nimittdin tySpanoksien hinnat eli
palkat lihes yhtd tirkeddn asemaan. Tdmi johtuu siitd, etti olete-
taan palkkain kehitykselld olevan ratkaiseva merkitys inflaatiotapah-
tuman kannalta sekd hyddykkeiden menekkiin ettd kustannuksiin ja
ndin ollen yrittdjien pddtoksiin vaikuttavana tekijana.

Kun tarkoituksena on kapitalistisessa taloudessa
esiintyvien ilmitiden analysointi, suuntautuu tarkastelu, kuten yleisesti
on tapana, ensi kidessd kapitalistisen talouden »ylimpien pddtoksenteki-
joideny yrittdjien ja kuluttajien kiyttdytymisen selittdmiseen. Siten
tdméd tutkimus keskittyy vain kansantalouden yksityistd sektoria kos-
kevaksi.

Eriini tille tutkimukselle asetettuna tavoitteena on, ettd tarkastelu
sdilyy sekd yksinkertaisessa ettd yhtendisessd muo-
dossa.8 Pyrkimys yksinkertaiseen muotoon, ilmenee siind, ettd jokainen
riippuvuussuhde perustellaan mahdollisimman harvoilla ja yksinker-
taisilla olettamuksilla ottaen samalla erityisesti huomioon. talousteorian
rationaalista taloudellista kiyttdytymistd koskevat olettamukset. Jil-
kimmdinen pyrkimys ndkyy taas siini, ettd kaikki teoriassa esuntyvat
‘muuttujat selitetdén saman teorian puitteissa.

Edelld (kappaleessa 1) todettiin, ettd talousteorian tehtdvini on
taloustieteen nykyisessd kehitysvaiheessa mallien konstruointi. Tdssd
mielessd on tdmdikin tutkimus teoreettinen, joten mallit, joihin
pdddytddn, ovat vailla empiiristd selitysvoimaa siihen asti, kunnes ne
ovat empiirisesti todennettuja. Téstd johtuu, ettd mallit ovat eksakteja,
ts. niissd ei esiinny satunnaismuuttujia. .

Sellaisessa kokemustieteessd kuin taloustieteessid edellytetddn, ettd
teoreettiset mallit ovat empiirisesti todennettavissa. Tdmédn vaatimuk-
sen tdyttdmiseksi pyritddnkin tdssd tutkimuksessa sellaisiin malleihin,
joiden muuttujat ovat empiirisesti mitattavissa eli operationaa-
lisia, vaikka niiden perustana olevat olettamukset eivit sitd kaikilta
osin olekaan.

8 Ks. tiedonpyrkimyksen tavoitteista esim. Eimvo Karra* Inhimillinen tieto, Helsinki
1939, erityisesti s. 110—112.
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Operationaalisuudén eli empiirisen todentamisen mahdollisuuden huo-
mioonottaminen edellyttdd teorialta tietenkin, ettd se esitetdén kvanti-
tatiivisin ja siis matemaattisin termein.82 Matemaattisten sym-
bolien kdyttdminen lienee muutenkin ainoa staloudellinens tapa kisi-
telld sellaisia komplisoituja syy-yhteyksid, joihin tédssikin tutkimuk-
sessa paddytddn — ldhtokohtana olevien olettamusten yksinkertaisuu-
desta huolimatta. .

Juuri mainitun yhtendisyyden vaatimuksen saavuttamiseksi sisdlti-
vit ne mallit, joihin tdssd tutkimuksessa paddytddn, useampia yhtdlsita,
ts. mallit esitetddn’simultaanisina yhtédlgjdrjestelmind. Niiden yhtdlsi-
den suhteen on aiheellista tihdentdd, ettd niiden avulla ilmaistut muut-
tujien viliset riippuvuussubteet pyritddn konstruoimaan lineaari-
siksi. Siten tietenkin yksinkertaistetaan mallien matemaattista kidyt-
t64, mutta sen lisdksi on huomattava, etteivit ndméd mallien yhtilst
sindnsd ole lopullisena tutkimustavoitteena, vaan tavoitteena on niiden
avulla selittdd inflatorista hintojen kehitystd. Myos mallien yhtdlst ovat
niin ollen varsinaiseen tutkimustulokseen johtavia selittdvid rakennus-
osia. Lukuun ottamatta tutkimustuloksena saatavaa inflaatiota kuvaa-
vaa yhtdlod, ovat siis kaikki tdssd tutkimuksessa késiteltivit yhtidlot
lineaarisia.®?

Koska tarkoituksena on suorittaa avoimen inflaation dynaami-
n en tarkastelu, on vilttimatonti, ettd inflaatio-olosuhteiden kannalta
kiinnitetd4dn huomiota siihen, kuinka dynaaminen tapahtumien kulku
syntyy taloudenpitédjien suunnitelmien teon, suunnitelmien toteuttami-
sen sekd niiden vilisen vuorovaikutuksen tuloksena. Tdméi avoimen
inflaation dynaamisten perusteiden selvittdminen suoritetaan I luvussa
soveltaen uuswicksellildisten kehittdm&4d analyysin metodiikkaa,® jolle
on tunnusmerkillistd lyhyiden perusajanjaksojen kdyttdminen dynaa-
misen, prosessin rakennusosina.

Kuten jo on todettu, on hintojen (ja palkkojen) muutosten tarkastelu
tdmén tutkimuksen keskeisend tehtdvand. Varsin paljon on keskusteltu
inflaatioprosessin ominaisuuksia koskevasta jaosta kysyntdin-
flaatioon, jonka wallitessa hintojen (ja palkkojen) muutokset

82 Ks. O.E. Nutamo Ekonometrisestd mallista teorian muodostuksen vilineens, Kan-
santaloudellinen Aikakauskirja 1958, Nide IIT, s. 194—195.

8 Lineaaristen yhtiloiden kdytosta ekonometrisissd tutkimuksissa ks. esim. LAWRENCE
R. Krein Economic Fluctuations in the United States 1921—1941, Cowles Commission
for Research in Economics, Monograph No 11, New York 1953, erityisesti Chapter III;
E. F. Beace Economic Models, An Exposition, New York 1957, s. 19. ’

8t Ks. my6s edelld s. 20.
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riippuvat menekkiolosuhteista, ja kustannusinflaatioon,
jonka wvallitessa hintojen (ja palkkojen) muutokset riippuvat kustan-
nusolosuhteista. Koska tdmé jako perustuu viime kddessi hinto-
jen (ja palkkojen) muodostumista koskeviin olettamuksiin, suori-
tetaan III luvussa yksityiskohtainen hintojen ja palkkojen muutoksia
koskevien yhtédlsiden johtaminen. Tal6in kiinnitetdin erityistd huomiota
sithen, minkélaisten edellytysten nojalla voidaan hintatason (ja palkka-
tason) muutokset kokonaismarkkinoilla selittdd samalla tavoin kuin
vksittdisten hyddykkeiden (ja tyévoiman palvelusten) hintojen (ja palk-
kojen) muutokset kokonaismarkkinoihin sisdltyvien osamarkkinoiden
osalta. — Samalla joudutaan kisittelemiddn my®&s hinnanmuodostusta
osamarkkinoilla. Tamd kysymyksenasettelu liittyy ifse asiassa varsin
ldheisesti uuswicksellildisten ja eritoten Myrdalin kisittelemdidn kysy-
mykseen ns. monetdérisen tasapainon ehdoista, ts. sithen probleemaan,
onko hintataso vakaa — tietylli tavoin m#dritellyn — monetdérisen
tasapainon vallitessa.?®

Edelld asetetun yhtendisyysperiaatteen mukaisesti tarkastelua ei
rajoiteta koskemaan yksistddn hintojen (ja palkkojen) muutoksia kuvaa-
via riippuvuussuhteita, vaan huomio kiinnitetdfn myos hintojen (ja palk-
kojen) muutoksia selittdviin tekijoihin. Niinpd IV luvussa suoritetaan
kysyntdyhtdloiden johtaminen, joskaan se ei tapahdu yhtéd
yksityiskohtaisesti kuin hinta- ja palkkayhtdléiden yhteydessd. Koska
kysyntayhtdlsitd analysoitaessa joudutaan ottamaan huomioon myos
taloudenpitdjien varallisuudessa inflaation johdosta tapahtu-
vat muutokset, on tdssi yhteydessi ratkaistavana talousteoriassa pul-
malliseksi osoittautunut probleemi virta- ja varanto-tekijoiden
yhdistdmisesta.

Tutkimustehtdvin vuoksi ei tarjontayhtdloitd késitelld
yksityiskohtaisesti erillisessd luvussa.

" Luvuissa II—IV suoritetun tarkastelun tuloksena saatujen yhtilsi-
den avulla konstruoidaan V luvussa muutamia eri tyyppisid inflaatio-
prosesseja " kuvaavia simultaanisia, dynaamisia mal-
leja. Téallgin tarkastellaan sekd kysyntdinflaation ettd kustannus-
inflaation ominaisuuksia.

Koska esilld olevassa tutkimuksessa mm. julkinen talous on inflaatio-
prosessin kannalta eksogeeninen tekijd, niin tistd seuraa, ettd V luvussa
esitetyissd dynaamisissa malleissa voidaan julkista taloutta kéasitelld

85 Ks. edells s. 19 ja myds BenT HANSEN A Study . . . s. 221—227.
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ulkopuolisesti inflaatiosysdyksid antavana, inflaatiota kithdyt-
tivind tai hillitsevdnd tekijdnd.® Sanottu koskee tietenkin myds sekd
ulkomaankauppaa ettd osittain pankkitoimintaa.

8 Julkisen talouden tarkastelusta endogeenisena tekijind ks. HEIKKI VALVANNE
Budjettierotus budjettipolitiikan makrotaloudellisessa teoriassa, Suomen Pankin talous-
tieteellisen tutkimuslaitoksen julkaisuja, Sarja B: 18.



1L Perusmal]i

Tdssd luvussa kisitellddn aluksi erditd sellaisia seikkoja, jotka vai-
kuttavat tutkimusmetodin valintaan. Sen jilkeen tarkastellaan talous-
dynamiikan perusteita yleensd, minkd pohjalta ryhdytdin sitten kon-
struoimaan perusmallia.- '

1. Staattinen ja dynaaminen metodi

Tutkimuksen kohde sekd tarkastelukulman valinta midragvit, kumpi
metodi, staattinen vai dynaaminen, on soveliaampi tutkimuksessa kdy-
tettdviksi. :

Staattinen metodi on paikallaan esimerkiksi silloin, kun
pyritdin selvittdmiin joidenkin taloudellisten ilmididen vélisid suhteita
tietylld hetkelld tai tietyn ajanjakson kuluessa vilittdméittd siitd, miten
vallitsevaan, tilanteeseen on pédddytty ja miten kehitys siiti edelleen
jatkuu. Yleensd ollaah kuitenkin kiinnostuneita taloudellisista tapahtu-
mista ja erityisesti inhimillisestd kdyttdytymisestd, joille on tunnus-
merkillistd se, ettd nilden toteutuminen vaatii aikaa. Voidaan sen vuoksi
sanoa, ettd useimmat taloustieteen ongelmat koskevat dynaamisia
ilmiGit4.

Koska taloustieteessd halutaan ennen kaikkea selittdd muuttuvaa
todellisuutta, saattaa tuntua oudolta, ettd dynaamisten ilmiGiden selit-
timiseen kidytetdin rajatonta» staattista metodia. Menettelyd voidaan
kuitenkin perustella mm. silld, ettd esimerkiksi staattiset tasapainomallit
voivat olla tdysin kelvollisia todellisuuden approksimaatioita, silli on
ajateltavissa, ettd erdissd tapauksissa taloudelliset ilmi6t ovat aina Ighelld
tasapainotilaa; ne ikddnkuin »hyppivits tasapainosta toiseen.! Sitd paitsi
on huomattava, ettd yksinkertaiset staattiset mallit lienevit kdytts-
kelpoisia kdytdnnon talouspolitiikassa etenkin silloin, kun syystd tai
toisesta ei ole mahdollista konstruoida ekonometrisid. malleja.

1 SamueLsoN mt. s. 331, myds R. BEnTzer and B. HanseNn On Recursivness and
Interdependency in Economic Models, The Review of Economic Studies, 1954—1955, s.
160—161.
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Jos tehtdvind on kuitenkin selittdd taloudellisia tapahtumakulkuja
ja jos aikatekijdlld on merkitystd probleeman kannalta, on tutkimuksessa
syytd ainakin ldhted liikkkeelledynaamisella metodilla.? Koska
dynaamisella teorialla selitetddn, miten jokin tilanne kehittyy aikaisem-
mista tilanteista, esiintyy dynaamisissa malleissa muuttujia, jotka Hit-
tyvit eri ajankohtiin tai ajanjaksoihin.® Tosiasiassahan jokainen talou-
dellinen tapahtuma riippuu ddrett6méstd médrdstd muita aikaisempia
taloudellisia tapahtumia,* minkd vuoksi yksinkertaistetussa dynaami-
sessa analyysissa pyritddn — enemméin tai vihemmédn onnistuneesti —
valitsemaan eri ajankohtiin (tai'eri ajanjaksoihin) littyvit muuttujat
siten, ettd ne ovat taloudellisessa mielessd mahdollisimman perusteltuja
ja relevantteja.

Minkilaisista perustekijcistd lahtien voidaan konstruoida dynaaminen
kehityksen kulku? Erdidnd mahdollisena Idhttkohtana on tillsin uus-
wicksellildisten — ennen kaikkea Myrdalin® ja Lindahlin® — kehittdmin
analyysivilineistén soveltaminen. Téssd tutkimuksessa tapahtuva dy-
naaminen analyysi nojaa tdhin seuraavassa lyhyesti selostettavaan me-
todiin.”

Uuswicksellildisen analyysin tarkeimpinid olettamuksena on, ettd
taloudellinen prosessi syntyy siten, ettd taloudenpitdjit yrittdvit toteut-
taa toiminnassaan pitempdd tai lyhyempid ajanjaksoa varten laatimiaan
suunnitelmia. Voidaan sanoa, etti suunnitelmat ovat ilmaus
taustana olevista taloudenpitidjien motiiveista ja ne ilmenevit talouden-
pitidjien kidyttdytymisessi. Taloudenpitdjien suunnitelmat eivit ole
yleensd tdysin sopusoinnussa keskenddn eivitki vallitsevien olosuhtei-
den kanssa, joten taloudenpitdjit joutuvat ]atkuvastl muuttamaan
suunnitelmiaan.

Jotta voitaisiin selittdd kokonainen dynaaminen tapahtumaketju,
tarvitaan tietoja siitd, miten taloudenpitdjien suunnitelmat syntyvit,
ja mitkd tekijit vaikuttavat sithen, ettd taloudenpitdjit joutuvat muut-

2 Ks. BenTzEL and HANSEN mt. erityisesti s. 157—160.

3 RagNaRrR FriscH Propagation Problems and Impulse Problems in Dynamic Econom-
ics, teoksessa Economic Essays in Honour of Gustaf Cassel, London 1933, s. 171; SAMUEL-
soN mt. s. 3183—317; LinpaHL Studies... s. 35.

4 Ks. WiLrraMm J. BauMmoL Economic Dynamics, New York 1951, s. 137—143.

5 MyRDAL mt. erityisesti s. 43—47.

§ LiNpaBL Studies ... Part I.

7 Ks. myds esim. Baumor mt. Chapter VIII; Kart Oror FaAXEN Monetary and Fiscal
Policy, Stockholm 1957, s. 21—41; H. Dickson Plan och penod Ekonomisk Tidskrift,
Nr 4, 1957.
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tamaan suunnitelmiaan. Ensinndkin on ilmeistd, ettd taloudenpitdjien
tietylld hetkelld tekemdt suunnitelmat nojaavat taloudenpitdjien o d o-
tuksiin tulevasta taloudellisesta kehityksestd: tulevaisuuden odo-
tusten perusteella taloudenpitijit valitsevat itselleen edullisimman
toimintasuunnan, miki on siis heiddn suunnitelmansa. Taloudenpitdjien
tulevaa taloudellista kehitystd koskevat odotukset eivit ole pelkéds-
td4n sattumanvaraisia, joten voidaan olettaa, ettd péddtoksentekohetked
aikaisemmat kokemukset muovaavat taloudenpitdjien odotuksia.

Taloudenpitdjien suunnitelmien suhteen on syyti erityisesti korostaa,
ettd ainoastaan osa taloudeppitijien suunnitelmista on sellaisia, ettd
toiminta tiysin noudattaa niitd. Suurin osa suunnitelmista edel-
lyttdd toteutuakseen, ettd eri taloudenpitdjien suunnitelmat ovat sopu-
soinnussa; esimerkiksi niin, ettd jonkin hyddykkeen myyjit suunnittele-
vat myyvinsd vallitsevaan hintaan yhté paljon jotakin hysdykettd, kuin
ostajat suunnittelevat ostavansa sitd. Erdit suunnitelmat ovat myds
sikdli ehdollisia, ettd suunnitelmassa on erilaisia mahdollisesti esiintyvid
tilanteita silmalld pitden vain ly6ty kiinni toimintatapa. Esimerkkind
tédllaisesta suunnitelmasta on hyodykkeen kysyntdfunktio, jonka mu-
kaan ostettava hyddykemdird midrdytyy sen mukaan, miki tulee ole-
maan hyddykkeen hinta markkinoilla.

Toteuttaessaan suunnitelmiaan taloudenpitdjdt joutuvat toteamaan,
etteivit taloudelliset kokemukset kaikilta osin vastaa odotuksia ja suun-
nitelmia. Samalla kun taloudenpitdjit stekevit tilids toiminnastaan, joka
on joko vastannut tai ei ole vastannut heidin suunnitelmiaan, he toden-
nikoisesti pyrkivit myds muuttamaan ldhiajan toimintasuunnitelmiaan
siten, ettd ne sekd vastaavat uusia tulevaisuuden odotuksia ettd ovat
sopusoinnussa mahdollisten ehkid sindnsd epdmddriistenkin pitemmén
tdhtdimen suunnitelmien kanssa. Lyhyesti sanottuna voidaan todeta,
ettd dynaamisen kehityksen analysoiminen edellyttdd seuraavaa:

1. Mitka ovat taloudenpitdjien suunnitelmat prosessin lahtékohdassa?

2. Miten taloudenpitdjat mahdollisesti muuttavat suunnitelmiaan

tulevaisuudessa? '

3. Mitkd ovat ne relevantit tekijit, joiden nojalla taloudenpitdjit

muuttavat suunnitelmiaan, ja miten ndmi tekijit kehittyvat?

4. Mitd taloudellisia seurauksia on taloudenpitdjien toiminnasta?

2. Ajanjakson kisite

Avoimen inflaation analyysi tapahtuu parhaiten dynaamisen tarkas-
telun avulla yksinkertaisesti siitd syystd, ettd tutkimuskohteena on
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inflaatioprosessi, joka el ole mikddn silménripdyksellinen tapah-
tuma, vaan joka toteutuu pitemmin tai lyhyemmin ajan kuluessa.
Dynaamiseen analyysiin voidaan soveltaa joko differenssi- tai diffe-
rentiaaliyhtédldiden tekniikkaa., Mutta ei ole aivan yhdentekevid, kum-
paanko ndistd turvaudutaan, silld ne edellyttdvit ainakin osittain eri-
laisia olettamuksia taloudellisista ilmidistd.
Voidaan tietenkin sanoa, ettd differentiaaliyhtdltiden tekniikka

dynaamisessa analyysissa perustuu ajanjakson kisitteelle, koska % 0soit-
taa, miten y muuttuu ddrettomén lyhyen ajanjakson dt kuluessa. Mutta
vaikka muutos esitetddn tilla tavalla, niin tosiasiassa em. lauseke tarkoit-
taa muutosvaihetta tietylld hetkelli. Sen sijaan differenssiyhtdldiden
tekniikan avulla voidaan tarkastella taloudellisia prosesseja pitdmailld
lahtokohtana joko lyhyempid tai pitempiid ajanjaksoja.

Nimenomaan taloudellisia 1lmisité tutkittaessa lienee luonnollisinta,
ettd analyysi rakentuu tietyn pituisen perusajanjakson varaan.
Otettakoon tarkastelun kohteeksi mikid tahansa taloudellinen muuttuja,
niin yleensd voitaneen todeta, ettei se ole jatkuvan muutoksen alainen.
Ei ole esimerkiksi luultavaa, ettd jonkin tavaran hinta kaupassa koko
ajan muuttuisi, vaan todenndkoéisempdd on, ettd myyjd hinnan mii-
rattyddn jonkin aikaa tarkkailee myyntid, ennenkuin hin ottaa uudelleen
harkittavaksi hinnan muutoksen. Jos tarkoituksena on — kuten téssd
tutkimuksessa — analysoida inflaatiotapahtumaa ottamalla huomioon
taloudenpitdjien suunnitelmien teko ja niistd aiheutuva toiminta, on
selvii, ettd lihtokohtana tiytyy olla tietty ajanjakso, jota varten talou-
denpitdjdt tekevdt suunnitelmiaan.

Voidaan perustellusti olettaa, etteividt taloudenpitdjat joka hetki
laadi uusia suunnitelmia; tAmi jo pelkdstddn sen vuoksi, ettei heilld
ilmeisestikddn ole jatkuvasti kdytettdvissd tuoreita tietoja, joiden perus-
teella suunnitelmia voitaisiin korjata.

Koska periodianalyysi (differenssiyhtdlst) 1ihtee srealistisemmaltay
pohjalta kuin momentaaninen analyysi (differentiaaliyhtalst), ja koska
sen ki#yttd el mybskddn ole hankalampaa, rakentuu tdmikin tutkimus
periodianalyysin varaan.

Teoreettisessa tutkimuksessa riippuu perusajanjakson méadritelma
siitd, mikd on tutkimuksen tarkoitusperd. Runsaasti turhia keskuste-
luja on kdyty eri kysymyksistd, kun ei ole aina havaittu, ettd eri tutkijat
tyoskentelevit erilaisilla ajanjakson kdsitteilld.®

8 Esim. ZAWADZzKI on tdmén johdosta ymmértinyt vidrin Bent Hansenin analyysin
Ks. K. K. F. Zawapzri Investment, Saving and the Inflationary Gap, Some Comments
on Dr Hansen’'s Models, The Review of Economic Studies, Vol. XXI (1) 19583—1954 sekd
J. J- Paunio Dr Hansen on the Inflationary Gap; Further Comment, The Review of Eco-
nomic Studies, Vol. XXII (2) 1954—1955. Ks. myds Frirz MacurLup Period Analysis
and Multiplier Theory, Readings in Business Cycle Theory, New York 1946.
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Jos oletetaan, ettd taloudellinen prosessi muodostuu siitd, etts talou-
denpitdjdt pyrkivit toteuttamaan suunnitelmia, jotka yleensd harvoin
ovat sopusoinnussa keskenddn, on luonnollista, ettd perusajanjakson
pituutta médriteltdessd on otettava huomioon, miten usein ja miten
pitkdksi aikaa taloudenpitdjit tekevit suunnitelmansa. Jos
oletetaan, ettd hinnat médrdytyvit taloudenpitdjien suunnitelmien poh-
jalta, voidaan my6s hinnanmuodostusprosessi sovittaa perusajanjakson
puitteisiin.

Ennenkuin taloudenpitdjit ryhtyvat mihinkddn toimenpiteisiin, heilld
tiytyy olla jonkinlainen kisitys siitd, mitd tulevaisuudessa tulee tapah-
tumaan ja mitd seurauksia saattaa olla heidin omasta toiminnastaan.
Ne toimintasuunnat, jotka taloudenpitdjit valitsevat, riippuvat siis sekid
vallitsevista olosuhteista ettd taloudenpitijien aikaisemmista kokemuk-
sista. Téssd yhteydessd siis oletetaan, ettd taloudenpitdjit toteuttavat
suunnitelmiaan niin kauan, kuin taloudellisessa kehityksessi ei tapahdu
mitdén sellaista, joka antaa aihetta suunnitelmien korjaamiseen.

Ilmeisesti hyodykkeiden hinnat ovat niitd taloudellisia muuttujia,
" jotka ratkaisevasti vaikuttavat taloudenpitdjien suunnitelmien tekoon
ja toteutumiseen. Sen vuoksi voidaan yksinkertaistaen olettaa, ettd
taloudenpitdjit muuttavat tai ainakin voivat muuttaa suunnitelmiaan
silloin, kun hinnat muuttuvat. On selvii, ettd todellisuudessa eri hinnat
muuttuvat eri ajankohtina, joten jatkuvasti tapahtuu hintojen muutok-
sia. Sen'vuoksi oletetaan edelleen, ettd hintojen muutos voi- tapahtua
ainoastaan yhdelld kertaa kaikkien hintojen osalta. Silloin voidaan mii-
ritelldi perusajanjakson (yksikkoajanjakson) pituudeksi
se aika, jonka kuluessa hinnat pysyvidt muuttu-
mattomina. Olettamuksen mukaan taloudenpitijit. tekevit suun--,
nitelmansa ja korjaavat niitd ainoastaan niiden ajanjaksojen taite-
kohdissa, joissa my6s hinnat voivat muuttua. Makrotaloudelliselta
kannalta katsottuna on selvdi ettd hinnat muuttuvat eri ajankohtina ja
taloussubjektien suunnitelmat koskevat eripituisia ajanjaksoja. Oletta-
malla ettd perusajanjakso on hyvin lyhyt,® voidaan kuvitella, ettd
erdiden taloudenpitdjien suunnitelmien laatiminen toistuu jokaisen ajan-
jakson jdlkeen, toisten taloudenpitidjien kahden ajanjakson viliajoin
jne. Samalla tavoin oletetaan erdiden hintojen muuttuvan jokaisen
ajanjakson jdlkeen, mutta toisten hintojen useampien ajanjaksojen jal-
keen. Siten kunkin perusajanjakson kuluessa kaikki hinnat sdilyvidt muut-
tumattomina, ja taloussubjektit toimivat suunnitelmiensa mukaisesti.

9 Ks. Linpaur Studies'. .. s. 54 ja HANSEN A Study ... s. 27.
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Perusajanjakson pituuden kriteeriona on niin ollen hintojen muuttu-
mattomuus. Télle perustalle rakennetulle hintateorialle on tunnusmer-
killistd, ettd hinnanmuodostusprosessi ndhddin sarjana hintojen tasa-
painottomuustiloja, silld ajanjakson aikana vallitsevat hinnat eivit ole
ajanjakson aikana esiintyvien »markkinavoimieny avulla muodostuneita,
vaan jokainen hinta on joko myyjin (tarjontahinta) tai ostajan (kysynti-
hinta) asettama. Lindahl on antanut tédlle hintateoreettiselle tarkastelu-
tavalle nimen disequilibrium-metodi.l® T4t4 metodia on kdyttinyt paitsi
Lindahl my®6s Bent Hansen.

Hinnanmuodostusprosessia voidaan luonnollisesti analysoida my&s
silld tavoin, ettd oletetaan hintojen asettuvan perusajanjakson kuluessa
tasolle, jonka vallitessa kysyntd ja tarjonta ovat yhtd suuret. Téllaista
metodia — equilibyium-metodia — on kiyttdnyt makroteoreettisessa tar-
kastelussa mm. J. R. Hicks.**

Tlmeistd on, ettd equilibrium-metodia kidytettiessd hinnanmuodostuk-
sen asteettainen prosessi — johtakoonpa se tasapainoon tai ei — jdd
perusajanjakson sisdlle eli suureksi osaksi tarkastelun ulkopuolelle, koska
merkittivin analyysi kohdistuu ajanjaksojen taitekohtiin. Sitd vastoin
saadaan disequilibrium-analyysissa ndkyville hintojen kehityksen eri
vaiheet, eikd pelkistddan mahdolliset tasapainotilat.

3. Yhden ajanjakson malli

Kuten edellisessi kappaleessa todettiin, suoritetaan seuraavassa
dynaaminen analyysi lihtien ajanjakson kisitteestd. Sen vuoksi on seu-
raavana tehtdvini tarkastella, miten malliin sisdltyvidt muuttujat kehit-
tyvidt perusajanjakson kuluessa. Tdmédn yhden ajanjakson kuluessa
suoritettavan uuswicksellildisen analyysin'? systemaattisimmat esitykset
on julkaistu Erik Lindahlin teoksessa Studies in the Theory of Money
and Capital seki Bent Hansenin teoksessa A Study in the Theory of
Inflation. Tassd kappaleessa tapahtuva tarkastelu rakentuu ennen kaik-
kea néiden kahden tutkimuksen pohjalle.

Nyt tarkastelun kohteena olevassa suljetussa mallitaloudessa on
ainoastaan kaksi sektoria: yritykset ja kotitaloudet. Ndiden sektoreiden
erottavat tunnusmerkit ovat: hyddykkeiden tuotantoa, myyntid ja
investointeja sekd tuotantovoimien kdyttod koskevat suunnitelmat ja

10 LinpaEL Studies. .. s. 60.

11 Value and Capital, Oxford 1939.

12 Ks. kritiikistd esim. PALANDER mt; JomaN AxERMAN Summeringsproblemet,
modellforlopp och konjunkturpolitik, Ekonomisk Tidskrift Nr 4, 1953.
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padtokset tapahtuvat yrityksissd, kun sen sijaan kulutus- ja sidstdmis-
suunnitelmat sekd niitd koskevat pddtckset tehdddn kotitalouksissa.
Kotitaloudet jaetaan edelleen yrittdji- ja tyontekijakotitalouksiin, Yrit-
tdjakotitaloudet saavat tuloja itsendisind yrittdjind ja/tai pddomanomis-
tajina, kun taas tytntekijdkotitaloudet saavat tuloja myymilld tyo-
voimansa palveluksia yrityksille. Ulkomaankauppa, julkinen talous ja
pankkitoiminta jdtetddn siis tarkastelun ulkopuolelle.

Ajanjakson alussa — tai tarkemmin sanottuna ajanjaksojen taite-
kohdassa — yrittdjat odottavat (ex anie) saavansa tietyn tulon, joka
muodostuu ajanjakson myyntituloista vihennettyné ajanjakson kuluessa
suoritettavilla tuotannontekijiostoilla ja lisittynd suunnitelluilla inves-
toinneilla. Saadaan silloin, etté
(6:1) vE— o4k 9Bt 1Bk 1.,
jossa Y = tulo, 4 = myyntien arvo, B = ostojen arvo, I = investointien
arvo, ylaviitta g = hyodykkeet, yliviitta / = tydvoima, yliviitta 2 =
yrittajit ja alaviitta o = ex ante.® Sektorijaosta seuraa, ettd I, =9BE.

Jos oletetaan, etteivdt tyontekijdt osta hyddykkeitd tuotannollisiin
tarkoituksiin, niin ajanjakson alussa tyontekijoiden odotettu tulo muo-
dostuu odotetusta tydvoiman myynnistd eli
(8 2) w 1 Aw
jossa uutena symbohna on oikea yldviitta w = tyontek1] at.

Sekd yrittdjat ettd tyontekijdt piddttivit tulo-odotusten poh]alla
miten suuren osan tuloistaan he kuluttavat ja vastaavasti sdidstidvit.
Silloin saadaan seuraava yhtdlo
(83) - Yiiw — Cltw 3 Gktw
jossa C = kulutuksen arvo ja S = sddstdmisen arvo.

Yhtiloistd (8:1), (8:2) ja (8:3) saadaan uusi yhtdlo
(8:4) IS, =Bk Ckw o4k 4 IBE_ 147,
Yhtilon (8:4) mukaan osoittaa siis ex anfe investointien ja ex anfe sdis-
tdmisen erotus, kuinka paljon hyddykkeiden ja tydvoiman ostosuunni-
telmat ylittdvat myyntisuunnitelmat ja péinvastoin. Yhtdlon (8:4)
oikean puolen kolme ensimmaistd termid (“B% | C¥*—94%) muodostavat
Bent Hansenin médrittelemin commodity gapin ja kaksi viimeistd termid
(IBX—14™) tactor gapin.14

Kun tunnetaan taloudenpitdjien suunnitelmat ja odotukset ajanjak-

33 QOikea yliviitta osoittaa taloudenpitijai ja vasen ylaviitta osoittaa, mihin talouden-
pitdjdn toiminta kohdistuu.
4 HanseN A Study...s. 37.
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son alussa, niin voidaan odottaa, ettd ajanjakson kuluessa esiintyy jokin
seuraavista vaihtoehdoista: 1. Mitkddn suunnitelmat ja odotukset eivit
toteudu; 2. kaikki suunnitelmat ja odotukset toteutuvat; 3. erddt suun-
nitelmat ja odotukset toteutuvat. Kaksi ensinmainittua tapausta ovat
vihemmin todennikdisid — tapaus 2. on todenndkdinen ainoastaan
silld edellytykselld, ettd kaikki suunnitelmat ja- odotukset ovat keske-
nddn sopusoinnussa. Seuraavassa aloitetaan kolmannesta tapauksesta.

Silloin kun yhden periodin analyysia ruvettiin kehittdmiin 1930-
luvulla, hallitsivat lamakauden ongelmat talousmiesten mielid. Suhdanne-
vaihtelujen ongelman kisittelyd silméalld pitden kehitettiin myos yhden
periodin analyysia: tdmé tarkastelukulma ilmenee selvisti ennen kaikkea
siitd, miten mallissa ex anfe ja ex post muuttujat sidotaan yhteen. Mikid
tai mitkd ovat sitten tissi yhden periodin analyysissa — Lindahlin ana-
lyysissa — ne strategiset toiminnat, taloudenpitéjien toimintaparametrit,
joiden suhteen joillakin tai kaikilla taloudenpitdjilld on toisista riippu-
maton piaitsksentekovalta s ja jotka siis aina toteutuvat suunnitelmien
mukaisesti?

Lindahlin mallissa kaikki taloudenpitdjien ostot ovat asianomaisten
taloudenpitdjien toimintaparametrejd.l® Edelld esitetyn yhtédldjirjestel-
min (8:1)—(8:4) puitteissa Lindahlin olettamus merkitsee, ettédtyovoi-
maa ja hyddykkeiti koskevat ex anfe ostosuunnitelmat ovat voimassa
myds ex post. Yhtdlsiden muodossa esitettynd saadaan — kaikkia yli-
viittoja ei katsota aiheelliseksi toistaa seuraavassa tarkastelussa —

(8:5) B,= B,
ja
(8:6) C,=C,,

joissa uutena symbolina on alaviitta 1 = ex post.

Lindahlin olettamus edellyttdd, ettd ajanjakson aikana on olemassa
tyGvoimareservejd ja/tai tavaravarastoja ja/tai palvelusten tuotannossa
kdyttdmatontd kapasiteettia. Tdmi taas viittaa siihen, ettd Lindahlin
mielessd olivat etualalla tuotantokoneiston vajaakidyttSisyysolosuhteet
ja sellaisen mallin konstruointi, jossa tuotantoa voidaan kohottaa
kysyntdpainetta lisddmilld. Lindahl tdydentdd vield analyysiaan olet-
tamalla, ettd ajanjakso on niin lyhyt, ettd varastot riittdvit tyydytti-
miin kaikki ex ante ostosuunnitelmat.? ,

Taloudelliset olosuhteet ovat 1930-luvun jdlkeen suuresti muuttuneet,

15 FAXEN mt. s. 29.
18 LiNDAHL Studies... s. 92.
17 Ks. HaNsEN A Study . . . s. 80 alaviitta 1; ja my6s Linpanr Studies . . .s. 127-—128.
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silld inflaatio ja sen torjunta ovat sekd taloustieteellisessd ettd talous-
poliittisessa keskustelussa astuneet etualalle. Bent Hansen onkin ‘em.
teoksessaan tarkastellut Lindahlin »strategisen» olettamuksen relevans-
sia inflaatio-olosuhteissa.!® Inflaation vallitessa ei ole kiytettdvissd suu-
ria tytvoimareservejd, huomattavasti kdyttdmatontd tuotantokapasi-
teettia eikd suuria tavaravarastoja. Taméin perusteella Bent Hansen
tekee sen yleistivin olettamuksen, ettd inflaation vallitessa ei tyovoi-
man eikd hyddykkeiden markkinoilla myynti riitd kysyntdd tyydyttd-
médn. Hyobdykkeiden markkinoiden osalta on lisdksi otettava huomi-
oon, ettd vaikka varastot olisivatkin riittdvat tyydyttdmédin kysyntds,
niin yrittdjat eivit aina — spekulaatiomahdollisuuksien toivossa —
suostu myymé&édn varastoista.

Taméinkaltaisten nikokohtien nojalla Bent Hansen on sitd mieltd,
ettd pitdisi erikseen késitelld sellaisia malleja, joissa varastot ja liika-
kapasiteetti riittdvit tyydyttdméddn kaikki ostosuunnitelmat — siis
Lindahlin analyysi — ja niitd malleja, joissa ei esiinny tavaravarastoja
eikd litkakapasiteettia. Padottua inflaatiota koskevaa analyysiaan var-
ten Bent Hansen valitsee jidlkimmadistd tyyppid olevan- mallin, koska
tdllainen malli on hinen mielestddn inflaation kannalta »yleisempi
tapaus».t?

.- Bent Hansen ldhtee siis siitd, etteivét taloudenpitdjien ostot ole toi-
mintaparametrejd. Mutta sitd eivdt myoskddn ole kaikki taloudenpiti-
jien myynnit, sild Bent Hansenin mukaan yrittdjat tekevdt monesti
tuotanto- ja myyntisuunnitelmia ottamatta huomioon, ettd inflaatio-
olosuhteissa ei ole riittdvisti tyovoimaa tarjolla kaikkien yrittdjien suun-
nitelmien toteuttamiseksi. Sen vuoksi ei yritysten tuotanto eividtki
mydskdin myynnit ole toimintaparametreji Bent Hansenin mallissa.

. Jotta ex ante muuttujista voitaisiin johtaa ex post kehitys, tarvitaan
kuitenkin ainakin yksi toimintaparametri. Bent Hansen olettaakin, ettd
tarjottu ty6voiman méérd on tyontekijoiden toimintaparametri. Koska
hinnat oletetaan annetuiksi ajanjakson aikana, on my&s tydvoiman
myynnin arvo eli tyontekijoiden kokonaistulo tyontekijdiden toiminta-
parametri. Saadaan yhtilo
(9:1) lgw =14,

Lukuun ottamatta ty6voiman myynnin arvoa, voivat siis hyodykkeiden
ostojen ja myyntien arvo sekd tydvoiman ostojen arvo ex anle ja ex post
poiketa toisistaan.

1% HanseEN A Study ...s. 20—32.
19 HanseEN A Study...s. 33.
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. ‘Edelld oleva yhtdls (8:4) osoittaa, kuinka paljon suunnitellut ostot
ylittdvit (alittavat) suunnitellut myynnit. Lindahlin analyysissa johtaa
ostojen ja myyntien poikkeaminen toisistaan vastaavan suuruiseen varas-
tojen muutokseen. Niin ei tapahdu Bent Hansenin mallissa, vaan
ostoista jd4 toteutumatta suurempi osa, kuin mité ex anfe suunnitelmat
edellyttiavit (yhtils 8:4), koska tuotannon ja myynnin on sopeuduttava
tydvoiman tarjonnan mukaiseksi. Yhteenlaskemalla yhtidlst (8:4) ja
(94, = 9B,4-C,) sekd sijoittamalla '4,:n tilalle 'B;, saadaan yht4ls
(9:2) I,—S,=9B,+ C,—9B,—C, +'B,—'B, +94,—%4,, .
joka osoittaa, miten ex ante inflaatiokuilu (yhtdls 8:4) ja ex post inflaatio-
kuilu (9B, + C,—9B,—C,+'B,—'B,;) Bent Hansenin mallissa poik-
keavat toisistaan. TAméin yhtdlon perusteella ndhddin suoraan, etti ex
ante ja ex post inflaatiokuilujen erotus on (4,—94,) eli toteutumaton
osa myyntisuunnitelmista.

Téssd vaiheessa on paikallaan vield kerran korostaa sité seikkaa, etti
Lindahlin malli oli laadittu suhdanneteoriaa varten ja Bent
Hansenin malli padotun inflaation teoriaa varten. Niin-
muodoin ei ole ilman muuta selvid, -ettd jompikumpi ndistd malleista
sellaisenaan soveltuu avoimen inflaation analyysissa kiytettdviksi. -

Seuraavassa tarkastellaan nyt yhden periodin analyysia avoimen
inflaation teorian kannalta.

Samoin kuin juuri edelld voidaan myos avoimen inflaation analyy-
sissa hyldtd Lindahlin olettamus, ettd taloudenpitdjien ostot ovat ao.
taloudenpitdjien toimintaparametreja, koska siten jdisi inflaatiolle erit-
tdin karakteristinen piirre analyysin ulkopuolelle. Jos oletetaan, etts
riittdmédton pddomakapasiteetti ei aiheuta ty6ttomyyttd, niin voidaan
olettaa kuten Bent Hansen, ettd tySvoiman myynti on tyontekijsiden
toimintaparametri.

Koska Bent Hansen suoritti varsinaisen analyysin yhden ajanjakson
puitteissa, joutui hin sisdllyttdméin ajanjakson puitteisiin koko tuo-
tantoprosessin tyévoiman hankinnasta hysdykkeen myyntiin. Sen joh-
dosta ~— kuten edelld todettiin — tybvoiman puute aiheuttaa hinen
mallissaan sen, etteivdt tuotanto- ja myyntisuunnitelmat toteudu sellai-
senaan ajanjakson kuluessa. '

- Perusajanjakson késitteelle on tunnusmerkillistd, ettd hinnat pysyvit
muuttumattomina ajanjakson aikana, ja etteivit taloudenpitijien suun-
nitelmat muutu ajanjakson kuluessa.?? Bent Hansen on tosiasiallisesti
Lisinnyt ajanjakson kisitteelle vield yhden tunnusmerkin, nimittdin sen,

20 Ks. s. 42,
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ettd ajanjakson pituus vastaa tuotantoon ‘tarvittavaa aikaa tyGvoiman:
hankinnasta hysdykkeiden myyntiin.

Kokemuksen perusteella tiedetdédn, ettd on olemassa lukuisia hysdyk-
keiden hintoja, joiden-kohdalla tapahtuu tihedin nousua tai laskua.
Télta-kannalta katsottuna ei perusajanjakso voi olla kovinkaan pitki
kalendaarisesti ajatellen. Toisaalta tiedetdin my®s, ettd hysdykkeiden
tuotantoon menevd aika saattaa olla varsin pitki, jopa kuukausia ja
vuosia kestdvd. Tuotantoon tarvittava aika lienee keskim#irin pitempi
kuin se aika, jonka kuluessa hinnat pysyvit muuttumattomina,

Koska ajanjakson yhtend kriteeriona on, ettd sen kuluessa talouden-
pitdjat eivit muuta suunnitelmiaan, niin Bent Hansenin mallissa yrit-
tdjat tekevit myyntisuunnitelman tuotantosuunnitelman pohjalla eivitki
korjaa myyntisuunnitelmaa, vaikka tuotannon tulos poikkeaakin alku-
perdisestd suunnitelmasta. Bent Hansen joutuu siis olettamaan, etti
yrittdjdt myyvéit suunnitelman mukaan, jonka he tietivit olevan vir-
heellisen. Samoin Bent Hansenin mallissa yrittdjdkotitaloudet pitivit
kiinni alkuperdisestd menosuunnitelmasta, joskin heiddn tulonsa ajan-
jakson kuluessa muodostuvat toisiksi kuin ajanjakson alussa suunni-
teltiin. '

Tahin asti sanotun perusteella voidaan olettaa, ettd tuotannon edel-
Iyttdm4 ajanjakso on tosiasiallisesti pitempi kuin perusajanjakson varsi-
naisten kriteerioiden, hintojen muuttumattomuuden ja-suunnitelmien-
teon mukainen ajanjakso.

Mikili tarkoituksena on analysoida hintojen nousun voimakkuutta,
on ilmeistéd, ettei Bent Hansenin mallin ex anfe inflaatiokuilu ole hyva
véline, koska se ei ilmaise, kuinka suureksi muodostuu ostopyrkimysten
ja tosiasiallisesti toteutuvan myynnin vélinen erotus, mikid on hinta-
analyysin kannalta relevantti késite.

Tarkasteltaessa Bent Hansenin mallia talouspolitiikan kannalta on
syytd kiinnittdd huomiota myds siihen seikkaan, ettd ex post inflaatio-
kuijlu ei taasen kelpaa osoittamaan, kuinka suureen kysynnin supistu-
miseen tai tarjonnan lisidmiseen on ryhdyttdvd hintoihin kohdistuvan
kysyntdpaineen poistamiseksi.

Téssd tutkimuksessa katsotaan yhden periodin analyysin olennaiseksi
piirteeksi, ettd se on perustana varsinaiselle dynaamiselle prosessianalyy-
sille. Sen vuoksi voidaankin tytskennelld yksinkertaisemmalla mallilla
kuin Bent Hansen ja samalla valttd4 niitd edelld mainittuja vaikeuksia,
joihin Bent Hansenin mallia koskevat olettamukset johtavat.

Edelld jo oletettiin, ettd tyovoiman myynti on tyontekijoiden toi-
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mintaparametri, mutta sitd paitsi oletetaan, ettd myts hyddykkeiden
myynti on yrittdjien toimintaparametri eli yhtidlsiden muodossa

(9:1) Ye =1y
ja
(10:1) IAk =94k,

Sijoittamalla yhtaloon (8:4) 94, ja ZA1 yhtélgiden (9:1) ja (10:1) mu-
kaisesti saadaan

(10:2) I,—S,=9B,+ C,—94, +'B,—'4,.

Tamin yhtdlon avulla voidaan todeta, ettd mallissa, jonka muodostavat
yhtalst? (8:1), (8:2) ja (8:3) sekd yhtélst (9:1) ja (10:1), osa ostosuunnitel-
mista jd4d toteutumatta, mikdli ex anfe investoinnit ovat suuremmat
kuin ex ante sddstiminen.

Jotta tuotanto ja myynti joustavasti sopeutuisivat edelld kuvat-
tuun malliin, oletetaan tdssd tutkimuksessa hyo-
dvkkeiden - tuotannon ja myynnin kestdvidn:
kahden perusajanjakson ajan: ensimméiisen ajanjak-
son aikana yrittdjdt laativat tuotantosuunnitelman vallitsevassa
hinta- ja kustannustilanteessa sekd tuottavat hytdykkeet valmiiksi;
seuraavan ajanjakson aikana yrittdjdt myyvit edellisen ajanjakson
aikana tuotetut hyddykkeet. Ajanjakson aikana tuotetut hyddykkeet
varastoidaan siis seuraavaan ajanjaksoon. Koska varastointi-probleemi
jatetddn muuten kokonaisuudessaan tarkastelun ulkopuolelle, niin ole-
tetaan, ettd kaikki ajanjakson aikana tuotetut hytdykkeet myydiddn
seuraavan ajanjakson aikana. Tdmi olettamus ei liene sindnsd tdysin
epirealistinen inflaatio-olosuhteissa.

Esitettdkoon vield seuraavassa yhteenvetona luettelo niistd tirkeim-
mistd yksinkertaistavista olettamuksista, joiden varaan perusmalli ra-
kentuu:

1. Talous on suljettu eikd julkista taloutta ja pankkilaitosta oteta

huomioon.

2. Hinnat sdilyvit muuttumattomina ajanjakson kuluessa.

3. Hyodykkeitd ei varastoida kuin yhden ajanjakson ajaksi siirret-

tdessd hyodykkeet tuotantoportaasta myyntiportaaseen.

4. Ajanjakson alussa:

21 (8:1) Yffz"A’(f—gB];——le-{- I,

(8:2) Y =147
(8:3) Y"*w Chiw  Shiw
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. kaikkien taloudenpitdjien tiedossa ovat ajanjakson aikana

vallitsevat hinnat ja palkat;

. tyontekijat tarjoavat tietyn miirdn tySvoiman palveluksia,

joiden myynnistd saatavat tulot vastaavat tyontekijtiden odo-
tuksia; '

. yrittdjdt tarjoavat tietyn médrdn hyoddykkeitd tietden, miten

paljon tuloja he saavat myynnisti;

. tyontekijataloudet ja yrittdjataloudet suunnittelevat odotta-

miensa tulojen pohjalla kulutushy6dykkeiden ostot (mutta
riippuu markkinoille tarjotusta hytdykkeiden médristd, voi-
daanko kaikki ostot suorittaa ajanjakson kuluessa);

. yrittdjat tekevidt investointisuunnitelmat (muuten kuten d-

kohdassa);

. yrittdjit tekevit tuotantosuunnitelmat, jotka johtavat tyo-

voiman kysyntddn (ja riippuu tySvoiman tarjonnasta, voi-
daanko tuotantosuunnitelmat toteuttaa ajanjakson kuluessa).




III. Hinnanmuodostus )

Edellisessd luvussa tarkasteltiin mallia yhden perusajanjakson puit-
teissa. Téssd luvussa siirrytddn selvittdm&idn mallissa esiintyvien muut-
tujien vilisid mippuvuussuhteita, jotka liittdvdt yhteen eri perusajan-
jaksoja. Tutkimuksen kannalta on ensiarvoisen tirkedtd selvittds, miten
mallissa hinnat ja palkat ovat riippuvaisia toisista muuttujista. Téssi
luvussa on tehtdvini konstruoida yksinkertaiset hinta- ja palkkayhtalst,
jotka johdetaan osamarkkinoiden tarkastelusta kisin. Talldin keskity-
tddn kisittelemddn muutamia markkinatyyppejd. Dynaamisen tarkas-
telun ldhtokohtana on siis, ettd hinnat miirdytyvit perusajanjaksojen
taitekohdassa edellisen ajanjakson aikana esiintyneiden taloudellisten
tapahtumien perusteella. Ensin kisitellddn joustavia hintoja ja sen jil-
keen spontaanisia hintoja.

1. Liikakysynti ja hinnanmuutos

Kysyntd ja tarjonta ovat ne teorian késitteelliset vélineet, joiden
avulla tavallisesti analysoidaan sekid tuotannossa ettd hinnoissa tapahtu-
vaa kehitystd! Seuraavassa inflaatioteoreettisessa tarkastelussa sovel-
letaan niitd analyysin vélineitd, ja aluksi méédritellddn liikakysynnin
kiasite.

Liikakysynndlld tarkoitetaan hyddykkeen (ty&voiman pal-
veluksen) (ex ante) kysynnidn mdédrin ja (ex awle) tarjonnan méddrin
vilistd erotusta tietyn ajanjakson kuluessa, jonka aikana hytdykkeen
(ty6voiman palveluksen) hinta pysyy muuttumattomana. Liikakysyntéi
voi olla joko positiivinen tai negatiivinen. Hyo6dykkeen (tydvoiman pal-
veluksen) liikakysynnidn arvo on tietenkin hysdykkeen (tyo-
voiman palveluksen) liikakysynndn médrd kerrottuna sen hinnalla.

Koska edellisessd luvussa on oletettu, ettd hinnat pysyvit perusajan-
jakson kuluessa muuttumattomina, niin hintojen muutosta koskevassa

1 Ks. kuitenkin FAX%N mt. s. 21—26, jossa asetetaan kysymyksenalaiseksi traditio-
naalisten kysynti- ja tarjontakdyrien kelpoisuus analyysin vilineind.
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analyysissa késitellddn taloudenpitdjien padtoksentekoa kahden perus-
ajanjakson? taitekohdassa.

Edellisessd luvussa on jo tdsmennetty kiytettdvdd mallia; tdssd
luvussa tarkastellaan hinnanmuodostusta erikseen hyddyke- ja erikseen
tyovoimamarkkinoiden osalta. Tarkastelussa kdytetddn hyvdksi ns.
marginalistista teoriaa ja tdssd vaiheessa oletetaan taloudenpitéjien
odotusten olevan staattiset. Vasta tdmin luvun kappaleessa 4 otetaan
eksplisiittisesti huomioon tulevaisuudenodotukset.

Hinnanmuodostusta hyodykemarkkmmlla tarkastellaan seki
tdydellisen kilpailun vallitessa ettd monopolistisissa olosuhteissa. Edelli-
sessd luvussa® tehdyn olettamuksen mukaan on se hyddykemddrd, joka
ajanjakson ‘kuluessa tarjotaan markkinoille myytédvéksi, tuotettu edelli-
sen ajanjakson kuluessa. Hyodykkeiden tarjonta ajanjakson kuluessa on
slis anhettu.

Kun hytdykkeen markkinoilla vallitsee tdydellinen kil-
pailu, ei hybdykkeen tasapainohinta markkinoilla ole yksityisen yrit-
tdjin méadrittivissid, vaan se muodostuu markkinavoimien avulla. Kui-
tenkin lihdetddn siitd olettamuksesta, ettid pérusajanjaksojen taitekoh-
dassa hyddykkeén hinta muodostuu tulevaa ajanjaksoa varten edellisen
ajanjakson aikana vallinneen tilanteen perusteella.

Jos hyddykkeen kysyntdfunktiolla on se ominaisuus, ettd kysyntd
laskee hinnan kohotessa, voidaan olettaa, ettd yhtalolld

(11) - Apr=10),
jossa Ap = hyddykkeen hinnanmuutos, ¥ = hyodykkeen 111kakysynta
¢ = ajanjakso, on seuraavat ominaisuudet:
(11:1) p(o) =0
(11:2) () > 0.
Yhtalon (11) mukaan siis hyédykkeen hinta kohoaa, jos edellisen a]an—
jakson kuluessa téllgin vallinneisiin hintoihin esiintyy hyddykkeen liika-
kysyntdd (11:1), ja hinnannousu on sitd suurempi, mitd suurempi on hyo-
dykkeen liikakysyntd (11:2). Vaikka yht4l6 (11) muodollisesti koskee
my®os hinnanlaskua, niin tarkastelu rajoittuu tdssd yhteydessi kuten
my6hemminkin hinnannousua koskevaksi.

Seuraavana tapauksena tarkastellaan hinnanmuutoksen j jalitkakysyn-
nin vilistd riippuvuussuhdetta monopolin vallitessa. Tdm4 tilanne
poikkeaa analyyttisestijossakin madrin tdydellisen kilpailun tapauksesta.

2 Milloin véarinkésityksen mahdollisuutta ei ole, kiytetdan peil;éstéién termis »ajan-
jakson.
3 Ks. s. 49,
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Kuvio 3
p
q
d,
dy
P2
P4
0 qy X P 4

Kuvioon 3, jossa pystysuora akseli mittaa hyodykkeen hintaa (p) ja vaa-
kasuora akseli hyodykkeen mairad (q), on hyddykkeen tarjontakiyri q
olettamuksen mukaan piirretty pystysuoraksi. Oletetaan edelleen, etti
tietyn perusajanjakson kuluessa hyodykkeen hinta on p, ja tarjonta on
q,, mikd merkitsee, ettd yrittdjd asettaessaan hyddykkeen hinnaksi p,
olettaa my0s kysynnidn muodostuvan q,:ksi. Oletetaan, ettd yrittdjin
mikemysy ex ante menekkikdyrdstd on ajanjakson alussa
kuvioon piirretty kiyrd d,.4 Jos ajanjakson kuluessa kysyntd ylittdd
tarjonnan mdidrdlld x, niin miten liikakysyntd x vaikuttaa ajanjakson
pdittyessd muodostuvaan hintaan?

Ensinnidkin voidaan ajatella, ettd yrittdjat odottavat menekin hintaan
P, Pysyvdn samana kuin pdittyneen ajanjakson aikana. Tdlléin on il-
meistd, ettd lineaarisen menekkikiyrdn (ex ante) suunta pysyy entisen-
laisena, koska voidaan olettaa, ettei yrittdjadlld ole tilaisuutta todeta,
mikd se eri hintavaihtoehdoilla saattaisi olla. Olettamuksen mukaan
siis uusi menekkikdyrd d, on d;:n suuntainen.

Jos hyddykkeen tarjonta, jota kuviossa 3 merkitddn q,:lld, pysyy
ajanjaksosta toiseen muuttumattomana, niin ilmeisesti yrittdjan kannalta
edullisin hinta poikkeaa vallitsevasta hinnasta sitd enemmaén, kuta suu-
rempi on liitkakysyntd. Kuviossa 3 on uusi optimihinta p,.

Joskaan yrittdjilld ei liene tarkkaa késitystd menekkikdyrdstd, voi-
daan kuitenkin edelld sanotun nojalla olettaa litkakysynnén ja hinnan-
nousun vililld vallitsevan sellaisen yhteyden kuin yht&ls (11) osoittaa.

Jos hytdykkeen tarjonta vaihtelee perusajanjaksosta toiseen, ei

¢ Ei ole mitd4n syytd piirtdd rajatulokdyris, koska tarjontakiyri on vertikaalinen.
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hinnanmuutoksen ja edellisen ajanjakson aikana esiintyneen liikakysyn-
nédn vililld valttamittd kuitenkaan ole yhtdlon (11) mukaista riippuvuus-
suhdetta. Talloin on tilanne sellainen, ettd hinnan mi4rdytyminen tiet-
tyd ajanjaksoa silmilld pitden perustuu: 1. Ajanjaksoa edeltdneen ajan-
jakson tarjonnasta ehkd poikkeavaan tarjontaan, jonka miird on yrit-
tdjdn tiedossa, sekd 2. menekkikdyrddn, joka on, kuten edelld, johdettu
edellisen ajanjakson menekistd. Kun kuviossa 3 esitetty tilanne tulki-
taan tdlld tavoin, on liikakysyntd x tulevaa ajanjaksoa koskeva odotettu
suure, mikili hinta pysyisi entiselld tasolla. Silloin voidaan katsoa yhté-
16n (11) kaltaisen yhteyden vallitsevan liikakysynnén ja hinnanmuutok-
sen vélilld, joskaan litkakysyntd el valttdmattd toteutuisikaan odotetun
suuruisena. Liikakysyntd tulkitaan ex anfe-kisitteend, jolloin saadaan
yhtdlo

(12) Apy =D (%),

joka tdyttdd samat ehdot kuin yhtdls (11).

. Jos ajatellaan dynaamista analyysia, on aivan ilmeist4, ettd yhtilsn
(12) kdytts huomattavasti monimutkaistaa tarkastelua, koska hinnan-
muutos perustuu tulevaa ajanjaksoa koskevaan ex amfe muuttujaan.
Tassd tutkimuksessa esiintyvissd mallissa voidaan tarkastelu kuitenkin
palauttaa yhtdlon (11) mukaiseksi, vaikka tuotanto vaihtelisikin ajan-
jaksosta toiseen, koska tietyn ajanjakson tarjonta on juuri sama kuin
edellisen ajanjakson tuotanto. T&lloin ei liikakysyntd tosin ole mikddn
markkinoilla’ todettava suure, mutta kylldkin kahden aikaisemman ajan-
jakson muuttujan, nimittdin menekin ja tuotannon méédrdn, vilinen
erotus.

Tehtyjen olettamusten perusteella on edelld siis paddytty sithen, ettd
hyodykkeen hinnanmuutoksen ja hy6dykkeen litkakysynndn vélilld
vallitsee yhtdlon (11) mukainen yhteys.

Nyt siirrytddn tarkastelemaan palkkojen muodostusta tyovoi-
man markkinoilla. Kuten hyddykehintojen muodostumista koskeva niin
my0s palkkoja koskeva analyysi suoritetaan varsin puhtaaksiviljellyssa
muodossa: tydvoiman markkinoilla on bilateraalinen monopoli tai monop-

soni vallitsevana.’ Ensinmainittu tilanne esiintyy tydvoimamarkkinoilla,
" kun tyonantajien ja tyontekijdiden jirjestot ovat palkkaneuvotteluissa
vastakkain. Monopsonistinen tilanne syntyy ldhinnd silloin, kun tyon-
tekijiat ovat jarjestiytymattomid.

Ensiksi tarkastellaan palkkojen muodostusta markkinoilla, joilla
yrittdjid edustaa yksi jirjestd ja tyontekijoitd vastaavasti yksi jirjestd;

5 Ks. esim. GEORGE J. STIGLER The Theory of Price, New York 1947, s. 288—300.
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vallitsee siis bilateraalinen monopoli. Edelleen kéytetéiéin
hyviksi traditionaalista kysyntid- ja tarjonta-analyysia.®

Sekd yrittdjit ettd tyontekijat ovat siis tdysin jarjestdytyneiti. Sen
lisdksi oletetaan, ettd tyovoima on tarkastelun kohteena olevilla markki-
noilla homogeenista ja tdysin tyollistettyd. Kuvioon 4, jonka pystysuora
akseli osoittaa tyontekijan rahapalkkaa perusajanjaksolta ja vaakasuora
akseli tysllisyyttd 1dhinnd tyontekijdin lukuméédrilld mitattuna, on piir-
retty olettamuksen mukainen tySvoiman tarjontakiyrd n. Kuvion line-
aariset d-kdyrdt osoittavat, mikd on yrittdjien kannalta optimaalinen
tytllisyys- ja palkkataso, kun hyodykkeiden menekkifunktio sekd tuo-
tantofunktio ovat annetut. Koska yrittédjid oletetaan olevan enemmén
kuin yksi, kuvaavat d-kdyrit aggregaattifunktioita.

Kysymys on nyt siitd, miten ty6voiman mahdollinen likakysyntd
vaikuttaa tydmarkkinaosapuolten véilisten palkkaneuvottelujen tulok-
seen, ts. rahapalkkaan. Tarkastellaan tilannetta edelleen kuvion 4 avulla,
jonka mukaan palkka on alkujaan w, ja ty6llisyys n, mutta tyovoiman
kysyntd on n,;. Niinkuin kuviosta voidaan ndhd4, voisi se palkka, joka
yrittidjien kannattaisi maksaa, olla kdyrien n ja d, leikkauspisteen mukai-
sesti jopa w,. Mutta toisaalta yksittdisten yrittdjien kannattaisi vallit-
sevaan palkkaan, vaikkapa toistensa kustannuksella, lisitd tuotantoa
aina tyollisyyttd n, vastaavalle tasolle. Kun oletetaan, ettd menekki- ja
tuotanto-olosuhteet ovat sellaiset, ettd d-kdyrdt ovat yhdensuuntaiset —

6 Ks., ARTHUR M. Ross Trade Union Wage Policy, London 1953, s. 2—4; ja my&s
Joun T. Dunror The Task of Contemporary Wage Theory, s. 14—16, teoksessa The
Theory of Wage Determination, edited by Joun T. Dunror, London 1957,
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mikd olettamus lyhyen tdhtdimen olosuhteet huomioonottaen ei liene
tdysin epidrealistinen’ — niin lifkakysyntd ilmentd4d yrittdjien mahdolli-
suutta nostaa palkkoja ilman, ettd tuotanto laskee alle tdystyollisyys-
tason. Kuviosta nihddin timi vilittsmésti, sill —xx—l — % (kun
2 2

kysyntdfunktio on d,, niin liikakysyntd on x,, ja kun kysyntdfunktio
on d,, niin litkakysyntd on x,). Téhén nojaten oletetaan nyt, ettd yrit-
tdjien vastustuskyky palkankorotusten suhteen heikkenee siti mukaa,
kuin liikakysyntd kasvaa ja pédinvastoin:® kun tySvoimasta on puutetta,
niin yrittdjien keskindinen lojaalisuus vdhenee, joten palkat uhkaavat
kohota yli sen tason, mistd on mahdollisesti sovittu tyémarkkinajirjes-
t6jen vilisissd neuvotteluissa. Silti on ajateltavissa, etteivit yrittdjat
oma-aloitteisesti nosta palkkoja, elleivdt tyontekijdt esitdi palkka-
vaatimuksia. :

Kokemuksesta ammattiyhdistykset lienevit tietoisia siiti, ettd mitd
suurempi on tySvoiman puute, sitd suostuvaisempia yrittédjit ovat pal-
kankorotuksiin. Pelkdstddn timin nojalla on oletettavissa, ettd ammatti-
yhdistysten palkankorotusvaatimukset lisddntyvdt tydvoiman likaky-
synnin kasvaessa ja pdinvastoin. Mutta sen lisiksi ammattiyhdistykset
saattavat ottaa huomioon tyollisyysnikokohdan, ja myds siltdi kan-
nalta katsottuna ammattiyhdistykset voivat sturvallisesti» esittdi sita
suurempia palkankorotusvaatimuksia, mitd suurempi on tyévoiman liika-
kysyntd. Tamikin seikka vahvistaa em. olettamusta, ettd bilateraalisen
monopolin vallitessa palkankorotusvaatimukset ja palkankorotukset
ovat riippuvaisia tyovoiman litkakysynnéstd seuraavan yhtdlon osoitta-
malla tavalla

(13) A wy=w(%_,)
siten, ettd

(13:1) w (0) = 0

ja

(13:2) w (x) > 0

Koska tissid esityksessd kidytettdvin mallin pefusajanjakso on varsin
Iyhyt — kalendaarisesti ajatellen — olisi varsin epirealistista olettaa
tyémarkkinaosapuolten asettuvan neuvottelupSyddn #idreen jokaisen
perusajanjakson pdityttyd. Koska kdytdnnossd sopimukset koskevat
melko pitkid ajanjaksoja, saattaa tapahtua — kuten on voitu todetakin

7 Ks. edelld s. 53.
8 BenT HanseN Full Employment and Wage Stability, teoksessa The Theory of
Wage Determination, edited by Joun T. Dunvrop, London 1957, s. 74—75.
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— sopimustenteon vilisind aikoina palkkojen muutoksia, jotka ylittdvit
sopimuspalkat. Tétd ilmi6td, jota on ruvettu nimittdmiin palkkojen
linkumiseksi, ovat Bent Hansen ja Gosta Rehn dskettiin erdfissd ar-
tikkelissa? kisitelleet timén esityksen kannalta varsin tyhjentdvisti. Sen
vuoksi voidaan kuvion 4 avulla palkkojen liukumista koskeva analyysi
esittdd melko lyhyesti.

Jos siis sopimuspalkka (kuviossa w;) on alhaisempi kuin kuvion edel-
lyttamd optimipalkka (w,) tietylld ty6llisyyden tasolla (kuviossa n), kan-
nattaa yrittdjien pyrkid laajentamaan tuotantoa. Mutta sitd vastoin ei-
vit yrittdjat luultavasti nosta palkkoja, ennenkuin he voivat markki-
noilla todeta, ettei tyovoimaa ole riittdvisti saatavissa. Todettuaan tyo-
voiman puutteen, mikid ilmenee tydvoimamarkkinoeilla litkakysyntdni,
yrittdjilld lienee taipumus ryhtyd keskindiseen kilpailuun niukasta tyvoi-
masta, mikd on sitd selvempidd, mitd enemmadn on tySvoimasta puutetta.
Ty6voiman. hankkimiseen kiytetddn tdlldin keinona ennen kaikkea pal-
kankorotuksia. Siten tapahtuu palkkojen liukumista ja voidaan olettaa
palkkojen liukumistendenssid esiintyvén niin kauan, kun palkka on alle
optimitason (kuviossa wy).

Palkkojen liukumista koskeva analyysi edellyttdd, ettd tySvoiman
puutteen vallitessa yrittdjdosapuoli on suhteellisesti heikommassa ase-
massa kuin tyontekijdosapuoli, ja muodollisesti bilateraa-
lisen monopolin kilpailuolosuhteet ovat itse
asiassa muuttuneet tavallisen monopolin kal
taisiksi.

Edelld sanotun nojalla oletetaan, ettd my0s palkkO] en livkumisen
osalta on yhtdls (13) voimassa.

Seuraavana tarkastellaan tapausta, jolloin tydvoiman markkinoilla
vallitsee monopsonistinen kilpailutilanne:}® yrittdja voi tdlléin
ostaa tyovoiman palveluksia médrddméadnsd hintaan, mutta tySvoiman
palvelusten méidri, jonka yrittdji voi sithen hintaan ostaa, riippuu tyon-

® BeENT HaANSEN & GOsTA REEN On Wage Drift, A Problem on Money-Wage Dynam-
ics, teoksessa 25 Economic Essays in Honour of Erik Lindahl, Stockholm 1956. Koska
tyollisyyden yksikkoni kdytetddn téssi tarkastelussa tydntekijii, ei tarkastelussa ole
otettu huomioon urakkapalkkoja, kuten Hansen ja Rehn tekevit. Tyollisyyden mittaa
sopivasti muuttamalla voidaan urakkapalkkoja tietenkin my6s analysoida traditionaali-
sen analyysin avulla.

10 Vrt. esim. WirLiam FELLNER Prices and Wages under Bilateral Monopoly, The
Quarterly Journal of Economics, August 1947, s. 505.
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tekijoiden pddtoksistd. Kuviossa b, jota kidytetddn hyviksi tarkastelussa,
mittaa pystysuora akseli tydntekijdin rahapalkkaa ajanjaksoa kohti (w)
ja vaakasuora akseli tytntekijéiden lukua (n). Kuvioon on piirretty
tydvoiman tarjontakidyrd, jota merkitddn n:ll4. Jos tilannetta tarkastel-
laan yrittdjdn kannalta, edustaa n-kidyrd keskimédirdisii tySkustannuk-
sia, joten n-kdyrin lisiksi tarvitaan rajakustannuskdyri, joka on ku-
vioon piirretty n'-kdyrd. Annettujen menekki- ja tuotanto-olosuhteiden
vallitessa voidaan olettaa, ettd tuotannon rajatuotoksen arvo laskee tuo-
tannon kasvaessa, kun tuotantotoimintaa harjoitetaan vihenevidn tuo-
ton olosuhteissa ja/tai kun hyddykkeet markkinoidaan monopolistisissa
kilpailuolosuhteissa. Kuviossa 5 ‘kuvaa lineaarinen d-kdyrd (tyon) raja-
tuotoksen arvon riippuvuutta tyollisyydestd. Yrittdjdn kannalta edul-
lisin tyollisyyden taso on saavutettu, kun tydllisyyden lisddmisen raja-
kustannukset vastaavat rajatuotoksen arvoa. Kuviossa 5 on tyollisyy-
den optimitaso saavutettu, kun tyollisyys on n; ja palkka w;.
Tarkastelussa voidaan ldhted siitd, ettd monopsonistisesti toimiva
yrittdja pyrkii palkkapolitiikallaan toteuttamaan tuotannon optimi-
tason. Oletetaan, ettd yrittdjdn tiedossa on aikaisemman kokemuksen
perusteella rajatuotoksen arvoa osoittava kdyrd d. Mutta sitd vastoin
hinelld ei ole kunnollista kisitystd tyovoiman tarjontakiyrin ominai-
suuksista nimenomaan ldhestyttidessi tdystyollisyyspistettd. Tdmi mer-
kitsee, ettei yrittdjd ole ennakolta tietoinen siitd, milloin tyollisyyden yla-
raja — kuviossa 5 se on n — saavutetaan. Voi siis syntyi tilanne, jossa
yrittijalle olisi edullista lisétd tuotanto korkeammaksi, kuin tyGvoiman
taystyollisyystaso edellyttdd. Kuvio 5 esittdd tallaista tapausta. Jos
yrittdjd olisi tietoinen tydvoiman tarjontakidyrdn staittumisesta», ei hin
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luonnollisestikaan nostaisi palkkaa korkeammaksi kuin w,, vaikka hinen
kannattaisi ty6llistdd mddrd n jopa wy-palkalla.

Kun yrittdjd toteaa, ettei hén voi palkalla w, ty6llistdd optimaalista
midrdi tyontekijoitd, joka tdllsin olisi n, — minki toteaminen ilmeisesti
tapahtuu markkinoilla, joilla sen kautta syntyy ty6voiman litkakysyntdi
(n,—n) — niin hin pyrkii luonnollisesti sen jilkeen palkkaa nostamalla
lisidmiddn tyollisyyttd. Jos hén tulee sithen tulokseen, etti tydvoiman
tarjontakdyrd on esimerkiksi kuvioon 5 piirretty kdyrd n, hdn nostaa
palkan wy:een, mutta havaitsee kuitenkin, ettei rahapalkkaa nostamalla
endd voida lisdtd tyollisyyttd. Siitd huolimatta, ettd srealistisestiy aja-
tellen mySs monopsonistisesti toimiva yrittdjd joutuu suorittamaan
markkinakokeiluja, jotka aiheuttavat sekd tydvoiman liikakysyntdi ettd
palkan nousua, ennenkuin hin uskoo tdystyéllisyystason saavutetuksi,
lienee mahdollista olettaa, ettd hin toteaa timin varsin nopeasti.
Jos nidin on asianlaita, voidaan inflaatioanalyysissa lihted siitd, ettei
erdilld markkinoilla esiinny kilpailuolosuhtei-
den vuoksi tyévoiman liikakysyntdd eikd siis
palkka kohoa, vaikka tuotannon volyymion alle
optimitason. Vallitseva palkka on jossain w,:n ja wyn vililld.

Tédssd kappaleessa suoritetun tarkastelun perusteella voidaan mééri- -
telld joustaviksi hinnoiksi ne hyddykkeiden ja tySvoiman
palvelusten hinnat, joiden muutokset ovat hysdykkeiden likakysynnin
funktioita (hyddykemarkkinoilla: tidydellinen kilpailu ja monopoli, tys-
voimanmarkkinoilla: bilateraalinen monopoli), ja autonomisiksi
hinnoiksi ne hyddykkeiden ja tyovoiman palvelusten hinnat, joi-
den markkinoilla ei esiinny litkakysyntédi, vaikka vallitseva tilanne ei ole
optimaalinen (ty6voimamarkkinoilla: monopsoni).

.

2. Spontaaniset hinnat

Edellisessd kappaleessa médriteltiin joustava hinta. likakysynti-
kisitteen avulla. Samaa kisitettd hyviksikdyttien madritellddn myss
spontaaninen hinta. Sen mé#ritelmd on seuraava: Hyddykkeen (tyo-
voiman) hintaonspontaanin en,joshysdykkeen{tyévoiman) hinta
kohoaa, vaikka sen liikakysyntd =< 0, tai jos hyodykkeen (tySvoiman)
hinta pysyy muuttumattomana, vaikka sen liikakysyntd 20, tai jos
hyddykkeen (tyovoiman) hinta laskee, vaikka sen liikakysyntd = 0.
Autonomisen hinnan muutos ilmenee siis spontaanisena hintana.

Tosiasiallisesti monet hinnat ovat samalla sekd riippuvaisia ett4 riip-
pumattomia lilkakysynnists, joten kiytinnossi on useinkin mahdotonta
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erottaa toisistaan joustavaa ja spontaanista hinnanmuutosta. Niinpd
on varsin luultavaa, etti esimerkiksi tyopalkat reagoivat herkemmin
elinkustannusten nousulle, jos samanaikaisesti esiintyy tyévoiman liika-
kysyntdd. Seuraavassa esityksessd tarkastellaan paitsi spubtaaksiviljel-
tyjd» joustavia ja spontaanisia hintoja mySssekammuotoisia hin-
toja, joilla on sekd joustavien ettd spontaanisten hintojen tunnusmerk-
keja.

Muodollisesti voidaan myds spontaanisille hinnoille konstruoida
reaktioyhtéld, joka ilmentdd samankaltaista riippuvuussuhdetta kuin se,
mik4 vallitsee joustavan hinnan ja liikakysynnén vililld. Oletetaan, etti
tekijdlld, joka aiheuttaa spontaanisen hinnanmuutoksen, on tietty arvo,
jonka vallitessa spontaaninen hinta ei muutu. Merkitdin spontaanisen
hinnanmuutoksen aiheuttavan tekijin poikkeamista tdstd arvosta #:lla.
Oletetaan, ettd sen vaikutus spontaaniseen hintaan on seuraavanlainen

AA{ZIEO jos u_() (t=1, -, n).

Tamé merkitsee, ettd analyysissa pyritddn mallin jollakin tai joillakin
endogeenisilld tekijoilld — mutta ei liikakysynnélld — selittdmién spon-
taaninen hinnanmuutos.

Mikéli analyysi — kuten on tavallista — rajoittuu pelkistddn tutki-
maan spontaanisen hinnanmuutoksen vaikutuksia, ei spontaanisen hin-
nanmuutoksen reaktioyhtdlod tarvita, vaan spontaaninen hinta médriy-
tyy eksogeenisesti.

(14)

3. Hintayhtilst

Ensimmdisessd kappaleessa médriteltiin joustavat hinnat. Téssd
kappaleessa on tehtdvind selvittdd niitd olettamuksia, joiden perusteella
voidaan konstruoida lineaarinen riippuvuussuhde hyddykkeiden hinta-
tason muutosten ja hyddykkeiden liikakysynndn vilille sekd palkka-
tason muutosten ja tyovoiman litkakysynnin vilille.

Aluksi tarkastellaan hysdykkeiden hintatason muutoksia. Aikaisem-
min jo kiytettyd kuviota 4 voidaan my®s tdssd yhteydessd soveltaa kui-
tenkin silld erotuksella, ettd pystysuoralla akselilla mitataan nyt hys-
dykkeen hintaa j ja vaakasuoralla akselilla hyodykkeen madrdd. Kysy-
myksen kisittely aloitetaan mikrotasolta, ts. yksittdisten hysdykkeiden
markkinoista kdsin. Tarkastelu peittdd samalla kertaa sekd tdydellisen
kilpailun ettd monopohn olosuhteet ilman, ettd ndit4 kahta tapausta pide-
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td4n erillddn tarkastelun kuluessa. Tidméd on mahdollista sen vuoksi,
ettd hyddykkeiden tarjonnan oletetaan olevan annettu peérusajanjakson
kuluessa.

Kuviosta 4 voidaan valittomaisti todeta, ettd mikéli kysyntdfunktioi-
den kuvaajat ovat yhdensuuntaiset ja lineaariset, niin vallitsevan hinnan
suhde eri kysyntdfunktioiden mukaisiin optimihintoihin on sama kuin
vastaavien liikakysyntdjen suhde.** Toisin sanoen optimihinta poik-
keaa vallitsevasta hinnasta sitd enemman mitd suurempi on liikakysyntai.

Jos hysdykkeiden kysyntédfunktiot tulkitaan kuten tihin asti ex ante,
yrittdjien odotuksina, niin silloin voidaan olettaa yrittdjien pyrkivin
nostamaan hinnan optimaaliselle tasolle. :Jos merkitddn hyoddykkeen
liikakysynnén suhdetta hinnannousuun k%14 ja nimitetdsin sitd hinta-
reaktiokertoimeksi, saadaan seuraava lineaarinen i:nnen hytdykkeen
hintayhtdls'2
(i5)  Api=Hexl, (=1 -m)

Samalla tavoin voidaan kiyttdd kuviota 4 tydvoiman hinnan, pal-
kan, muutosten selittdmiseen. On syytd kuitenkin todeta, ettd yksittiis-
ten yrittdjien pddtoksid tarkasteltaessa d-kiyrit tulkittuna rajatuotoksen
arvon funktion kuvaajina ovat ainoastaan siind tapauksessa lineaariset,
ettd hyddykkeiden kysyntifunktiot ja vastaavasti tuotantofunktiot ovat
lineaariset.”® Viimeksi mainittu olettamus on realistinen ainoastaan
siind tapauksessa, ettd kullakin yrittdjalld on suhteellisen runsaasti pdi-
omakapasiteettia kdytettivissd. Thllaiseen olettamukseen ei kuitenkaan
tarvitse turvautua, koska jo edelli oletettiin, etti tietyn tydvoiman
markkinoilla on useampia yrittdjid. Sen vuoksi on d-kdyrid alusta pitden
kisiteltdvi aggregaattikuvaajina, jotka oletetaan linedarisiksi.

Kun on kysymys palkan muutosten selittdmisestd ei voida, kuten
hytdykehintojen tapauksessa, ilman muuta olettaa, ettd palkka kohoaisi
optimitasolle yksinomaan tySmarkkinajirjestsjen neuvottelujen poh-

n A%
AW, % .

12 Ks. yhtdlssd (11) s. 52, Lilkakysynnédn esiintymisen ja hinnannousun vdlilld on siis
vhden perusajanjakson viivistys. ST

13 Jos rajatulo = mr ja rajatuottavuus = mp, niin tasapainossa mr.mp = w. Riip-
puu tietenkin siitd, onko kysyntifunktio g = q(p) ja vastaavasti tuotantofunktio ¢ = q(n)
lineaarinen vai ei, jotta rajatuotoksen arvon funktiosta w(n) voitaisiin pa4telld, onko se
lineaarinen vai ei. Jos kysyntifunktio ja tuotanofunktio ovatt »normaalits, ts. vihenevin
Tajasubstituutiosuhteen sekd vihenevdn rajatuottavuuden olettamukset ovat voimassa,
niin ilmeisesti w(n) ei ole lineaarinen. Sen vuoksi on lineaarisuuden edellytyksens, ettd
sekd funktio q = q(p) ettd funktio g = q(n) ovat lineaariset.

.
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jalta. Mutta jos otetaan huomioon palkkojen lukumisen ilmid, on jo
paljon todenniksisempdd, ettd jokaisen ajanjakson alussa palkka kohoaa
optimitasolle — kuviossa 4 esim. wyieen, jos tydvoiman kysyntdfunktio
on d, — markkinoilla aikaisemman ajanjakson kuluessa vallinneesta
palkasta, joka on kuvioon 4 merkitty w;:l4.

Siten on my0s palkannousu tySvoiman liikakysynnidn funktio, kuten
hytdykkeen hinnannousu on hyédykkeen liikakysynnin funktio yhtdlsn
(15) mukaan. Talloin saadaan j:nnen tySvoimatyypin hintayhtédloksi
(16) wi:k’ 'x{-z . (7= 1,"',7%),
jossa k' = palkkareaktiokerroin.

Yhtilst (15) ja (16) johdettiin tarkastelemalla hyddykkeen hinnan
sekd palkan nousua tietystd vallitsevasta hinnasta ja palkasta.kisin,
minkd vuoksi ne eivdt tdssi muodossa vield kelpaa kidsiteltivin dynaa-
misen mallin hintayhtdloiksi, joiden parametrien tulee pysyd muuttu-
mattomina ajanjaksosta toiseen. .

Koska yhtdlst (15) ja (16) kuvaavat ainoastaan yhden hyddykkeen
hinnan ja yhden ty6voimatyypin palkan nousua, on yhden hintayhtilon
edellytyksend ilmeisesti, ettd muut hinnat ja palkat pysyvidt muuttu-
mattomina, koska kysyntiafunktiot d,(p,) ovat riippuvaisia suhteellisten
hintojen kehityksestd. Implisiittisesti kuvataan siis yhtdldiden (15) ja
(16) avullasuhteellisten hintojen ja palkkojen muu-
toksia.

Minkilaisia lisdolettamuksia tarvitaan, jotta yhtdlst (15) ja (16)
olisivat voimassa useampien ajanjaksojen kuluessa? Edelld todettiin
juuri, ettd kysyntdfunktiot ovat riippuvaisia suhteellisista hinnoista,
joten niiden muutokset vaikuttavat kunkin hytdykkeen (ja tydvoima-
tyypin) kysyntddn. Aikaisemmin on jo ldhdetty siitd, ettd taloudenpitd-
jien pddtoksiin vaikuttavat funktiot ovat ex ante funktioita,' ja sen vuoksi
oletetaan funktioiden kuvaajien kulmakertoimien siilyvén yrittdjien
»mielessdy muuttumattomina (funktioiden kuvaajat ovat yhdensuuntai-
set). Tdma4 on sitd todenndkoisempdd, mitd yleisemmastd kaikille mark-
kinoille ulottuvasta lilkakysynnistd on kysymys. Tamin tutkimuksen
puitteissa voidaan olettaa, ettd tuotannon ja tydllisyyden miird pysyy
samana ajanjaksosta toiseen.

. Niiden lisdolettamusten avulla voidaan hyvdksyd yhtdlst (15) ja (16)
dynaamisen mallin hintayhtlsiksi. Kysymystd valaistaan vield kuvion 6
(kuvion 4 kaltainen) avulla. Téstd kuviosta ndhdd4n suoraan, ettd jos

4 Ks, s, 53.
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Kuvio 6
pw
da. &N
d,
AD, AW,
pz!wz
X2
Ap,, Aw, \
P11
X4
0 @0

hinta (palkka) on tiettynd ajanjaksona p; (w,) ja toisena ajanjaksona
po (w,) niin hinnannousu (palkannousu) on yhtd suuri kummassakin ta-
pauksessa eli Ap; = A P, (Aw;, = Aw,), jos lilkakysynnin osalta
%Xy = %,

Jos yhtilsiden (15) ja (16) mukaiset hintojen ja palkkojen korotukset
mitataan rahayksik&issd, on otettava huomioon, ettd rahanarvo suh-
teessa hyodykkeiden ja tyGvoiman arvoon, saattaa muuttua. Sen vuoksi
on yhtédlsiden kummatkin puolet kerrottava hinta- ja palkkaindekseilld,
joita merkitddn seuraavasti: hintaindeksi = P ja palkkaindeksi = W.
Jos nyt p = hy6dykkeen hinta rahassa mitattuna ja w = palkka rahassa
mitattuna, niin saadaan yhtilot

(151) Apgzki'Pt—l'xl-l <1': 1: S %)
ja
(16:1) Awl =k -W,, %, G=1,--, m).

Niiden yhtdldiden mukaan tietyn suuruvisen lilkakysynnidn aiheut-
tama hinnannousu ja palkannousu on sitd suurempi, miti enemmén
rahanarvo on sekd hinta- ettid palkkaindeksilld mitattuna laskenut.

Seuraavana tehtivind on kehittdd edelleen mikrohintayhtiloistd
(15:1) ja (16:1) makrohintayhtilst, jotka kuvaavat hintatason ja palkka-
tason riippuvuutta kokonaislitkakysynnéstd.!® Koska olettamuksen mu-
kaan sekd tuotanto ettd tysllisyys pysyvit samana perusajanjaksosta toi-
seen, eivit Laspeyresin ja Paaschen kaavalla lasketut hinta- ja palkka-
indeksit poikkea toisistaan.

15 Vrt. esim. HANSEN A Study ... s. 224—225. Ks. kuitenkin myds Hansen Finans-
politikens . . . s. 318—318.
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Hintatason muutosta osoittava hintaindeksi on
(17) =t 4%

jossa g = muuttumaton hySdykkeiden tarjonta. Palkkatason muutosta
osoittava indeksi on vastaavasti

W, Znw,
Wt-l Tz nw; g
jossan = tietty muuttumaton tyollisyys. Jos merkitddn A p, = p,—p.s,
hintaindeksi voidaan kirjoittaa toiseen muotoon

3

(18)

P Zg A
(17:1) U LYY
Py, Zth-
Samoin jos merkitddn Aw; = w,— w,_;, palkkaindeksi saadaan muotoon
W ZnAw,
: 1.
(18:1) W” S, +
Yhtaloistd (17:1) ja (18:1) havaitaan, ettd
Py > — >
M e . A fr—
(17:2) P= 0, kun Xy b, = 0
ja
114
(18:2) —L.Z 0, kun 5% - Awt Z 0.

W<
Yhtdlsiden (156:1) ja (16:1) sekd (17:2) ja (18.2) nojalla voidaan nihdi,
milld perustein hintatason ja palkkatason muutokset ovat suoranaisessa
yhteydessd hytdykkeiden ja ty6voiman litkakysynndn kanssa.
Sijoitetaan ensin yht&loon (17:1) yhtéls (15:1), jolloin saadaan yhtdls

b, P X §kxt-1

(17:3) po = L
Koska P, = q_pt , jossa alaviitta o osoittaa tarkastelun lihtskohtana
olevaa perusaj an]glfgoa, niin
(17:4) P _ ZgRhe gy
Py 2q P,

Mink&laisten olettamusten avulla voidaan tédstd edelleen kehittdd
yksinkertainen makrohintayhtils? Seuraavassa sovelletaan erdsti mah-
dollista menettelytapaa. Oletetaan, ettd kaikkien hySdykkeiden osalta
pitdd paikkansa ‘

(19:1) ¢ _q

=g G =1, ),
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joten
xi qi .
(19:2) . x—nz QT (t=1, .-, '}'L),
ja edelleen
C 4 ex
(19:3) == =1, m),
¢ 0

jossa 9X = hy6dykkeiden kokona}isliikakysyntéi ja Q = kokonaistarjonta.
Yhtdlostd (19:3) sijoitetaan x"n arvo yht4lssn (17:4), jolloin saadaan

(17:5) IR (- 2 )9X,_1+1.

2Poq

Tdméin yhtdlon mukaan on hintatason muutos kokonaiskysynnén lineaa-
rinen funktio, koska sulkuihin merkitty termi on vakio olettamusten
mukaan. ' ’

Yhtildisesti voidaan my0s johtaa palkkatason muutoksen lineaarinen
funktio ‘

w .
Zk:n
w N
! :(_ L )ZXH+1.

Lw,n

(18:3)

N

-1

Tassd yhtdlossd N = kokonaistydllisyys, ‘X = tydvoiman kokonais-
litkakysynta.

Yhtidloissd (17:5) ja (18:3) esitetyt lineaariset hintayhtdlst on joh-
dettu erittdin yksinkertaistavien olettamusten pohjalta. Makroyhtilsi-
den konstruoiminen on nimittdin johtanut sithen, ettd makrotasolla on
lukuisten hyddykemarkkinoiden ja tydvoimamarkkinoiden asemesta
aggregoinnin tuloksena ainoastaan yhdet hytdykemarkkinat, joilla
vaihdetaan homogeenisia aggregaattihyddykkeitd, ja yhdet tySvoima-
markkinat, yhdentyyppistd tydvoimaa varten.

Tarkastelun tuloksena on siis pid4dytty sellaisiin olosuhdeolettamuk-
siin, joista makroteoreettisessa tarkastelussa tavallisesti ldhdetddn liik-
keelle. Suoritetun analyysin avulla on pyrittykin stuomaan pdivinva-
loon» ne monet olettamukset, joiden varassa on mahdollista a priori
konstruoida lineaarisia hintayhtlsitd.

Kiaytinnossd ollaan tédssd kohdin ilmeisen vaikeuden edessd, mikali
yritetddn 16ytdd sdidnnonmukaisuutta kokonaisliikakysynnén ja hinnan-
muutoksen valilld. Ainoana keinona lienee, ettd tarkastelu hajoitetaan

5
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P Kuvio 7
ds
d. g
“’\\
Ap, {qu_\
Pz Py \
oOR_ & _\/ %/ *

Q2 X4

niin monia osamarkkinoita késittdvaksi, ettd niitd probleeman kannalta
voidaan kisitelld homogeenisina kokonaisuuksina.® ,

Edelli esitettyjd mikrohintayhtdlsitd (15) ja (16) voidaan ilmei-
sesti pitdd yleisempien hintayhtilsiden erikoistapauksina, yhté'.lb‘iden,
jotka osoittavat hinnan (palkan) suhteellisen muutoksen riippuvuuden
- suhteellisesta liikakysynnistd seuraavasti:l?

(15:2) Dbt piFe (6=1,%,m)
) pia 911

ja
(16:2) At ¥
Wig niy

‘Koska nidmi yhtdlst ovat sikdli yleisempid kuin yhtdlst (15) ja’
(18), etteivdt ne edellytd tarjonnan valttimittd pysyvin muuttu-
mattoinana, niin niiden konstruoiminen edellyttdd yhtdldihin (15)
ja' (16) verrattuna vield lisid taloudenpitdjien kiyttaytymistd koske-
via olettamuksia, kuten seuraavassa todetaan.

Olettamusten tarkastelu tapahtuu geometrisesti kuvioiden 7 ja 8
avulla. Kuviossa 7 on esitetty tilanne, joka wvallitsee tdydellisen
kilpailun olosuhteissa, ja kuvion 8 avulla tarkastellaan monopolin
olosuhteita. Kuvion 7 avulla voidaan osoittaa, etti mikili tarjonta-

16 Ks. J. J. Paunio Om nagra inflationsteoretiska problem, Ekonomiska Samfundets
Tidskrift, Nr. 4, 1957 s. 236—237.
17 Ks, HANSEN A Study ... s.-224.
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Kuvio 8

Nmr,
\NmMr,

0

kdyrd (q) kulkee origon kautta, niin kysynnin 1iséiéintyrﬁinen d,:std ‘

dj:een ja dysta dgeen aiheuttaa hinnanmuutoksen hintayhtdlén mu-

kaisesti; kun kysyntd kohoaa d,:std d;.een, saadaan, ettd Aba._ B

: 2% L
Aby _ k, 2. kuviosta' voi-

sekd kysynnin noustessa dy:sta djéen
2 T2

daan todeta ettd &, = A,.18

Kuten tdydellisen kilpailun tapauksessa V01daan nytkin ]Ohtaa ne
valttdmattomét monopoli-olosuhteita koskevat olettamukset, joitten
seurauksena hintayht4ls on vakiokertoiminen ja lineaarinen. Johtaminen
tapahtuu kuviossa 8 Cournot-pisteitd yhdistivin R-suoran avulla (kidy-
rdt mr; ja mr, kuvaavat rajatulofunktioita ja mc rajakustannuksia)i
R-kdyrin lineaarisuus voidaan osoittaa yhdenmuotoisten kolmioitten
OPC:n ja ABC:n avulla, minkd jalkeen ]ohtammen jatkuu kuten edella
tdydellisen kilpailun vallitessa.

Jos bilateraalinen monopoli on vallitseva. kilpailumuoto tyévoimas
markKkinoilla, niin voitaneen joka tapauksessa asettaa kysymyksen alai-
seksi yhtdlon (16:2) osoittama riippuvuussuhde yleisend palkanmuutos-
ten selittdjdni.

Hyddykehintojen muodostuksen osalta voidaan kidyttdd yleisempid

b AB At

18 Koska ilmeijsesti — = — ja —
T 9> ¥ EA




68

hintayhtdl6d (15:2), edellyttden kuitenkin, ettd tdydellisen kilpailun ja
monopolin olosuhteissa

1. liikakysyntd aiheutuu kysynnédn lisddntymisestd;

2. kysyntid- ja tarjontafunktiot ovat lineaariset;

3. tarjontafunktiolla on srelevantillay vilild se ominaisuus, ettd sen

kuvaaja kulkee origon kautta.

»Yleisempieny yhtdloiden (15:2) ja (16:2) edelld suoritettu lyhyt tar-
kastelu viittaa sithen, ettd kdyttdmalld yhtdlsitd 1dhinnd inflaation ana-
lyysiin [(15) ja (16)] ei tarvita yhtd paljon rajoittavia olettamuksia
kuin yleisessd analyysissa.®

4, Talevaisuuden odotukset

Edelld tarkasteltiin hinnanmuodostusta erdissd markkinatilanteissa.
Jos oletetaan, kuten edelld on tehty, etteivit taloudenpitdjédt toimi tay-
sin umpiméhkiisesti, vaan ettd he ainakin jossakin médrin harkitsevat
ja suunnittelevat toimenpiteitdén, silloin on my6s tulevaisuuden odotus-
ten tarkastelu taloudellisessa analyysissa. tarpeen.

Mutta tulevaisuuden odotusten sisdllyttdminen taloudelliseen analyy-
stin on varsin vaikeata jo sen vuoksi, ettd odotukset sindnséd ovat viime
kidessd toisen tieteenhaaran, psykologian, alaan kuuluvia. Kun talou-
denpitdjd luo mielessddn kuvan taloudellisten pddtostensd kannalta tér-
keistd tapahtumista tulevaisuudessa, vaikuttavat hdnen kisitykseensd
monet sellaiset seikat, jotka eivit kuulu tavanomaisen taloudellisen ana-
lyysin piiriin. Paitsi nditd odotusten ns. eksogeenisia tekijéitd vaikutta-
vat luonnollisesti my3ds endogeeniset tekijit — siis taloudelliseen malliin
eksplisiittisesti sisdllytetyt tekijat — taloudenpitdjdn odotuksiin. Nami
endogeenisista tekijoistd johtuvat odotukset ovatkin tavallisesti olleet
taloustieteellisen tutkimuksen kohteena.?0 Tdssd tutkimuksessa rajoitu-
taan tutkimaan endogeenisista tekijdistd aiheutuvia odotuksia.

Inflatorisissa olosuhteissa niyttelevit tulevaisuuden odotukset epdi-
lemdttd merkittdvid osaa joko inflaatioprosessia kithdyttdvind tai hillit-
sevind tekijéind. Hintojen noususta johtuvat muutokset tulevaisuuden
odotuksissa ilmenevét:

1. Tavaroiden ja palvelusten kysynnissi;

19 Ks. hintayhtdloistd yleensid esim. Kremw Economic Fluctuations... s. 50—57;
SamueLsoN Foundations ... Chapter IX; Oscar LaNGE Price Flexibility and Employ-
ment, Cowles Commission for Research in Economics, Monograph No. 8, Bloomington,
Indiana 1952, Appendix. '

20 Ks. esim. LAWRENCE R. KLEIN Economic Fluctuations ... s. 16.
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2. tavaroiden ja palvelusten tarjonnassa;,

3. uusissa hintojen ja palkkojen muutoksissa.

Kun on kysymys inflaatio-olosuhteista, lLittyy ensimméiinen ta.paus
ldheisesti sithen, miten kokonaiskysyntd muuttuu kulutuksen ja sdistd-
misen sekd toisaalta investointien osalta inflaation vallitessa. Tarjonnan
kannalta on syytd ottaa huomioon, ettd inflaatio vaikuttaa tulevaisuu-
den odotusten vilitykselld yrittdjien varastointeihin. My6skddn ei saa
unohtaa sitd seikkaa, ettd yrittdjat voivat optimistisesti yrittdd tuotan-
non ja tydllisyyden lisddmistd, siind kuitenkaan tdysin onnistumatta.
Kokemus osoittaa, ettd inflaation aikana myﬁé ty6voiman tarjonnassa
saattaa tapahtua merkittdvid muutoksia, silli tyoponnistuksen ja vapaa-
ajan vilinen suhde saattaa ndyttdd tyontekijoille toisenlaiselta inflatoris-
ten hinta- ja palkkaodotusten valossa. Mutta tédssd yhteydessi ei tarkas-
tella 1.ja 2. tapaukseen littyvid odotuksia, vaan keskitytddn tarkastele-
maan hintapditoksiin vajkuttavia tulevaisuuden odotuksia — siis
tapausta 3.

Tulevaisuuden odotuks1a koskeva tarkastelu ldhtee odotuksista tiet-
tynd ajankohtana. Odotusten raikadimensio» ei ole kuitenkaan tasmélli-
sesti mdidritelty ennenkuin tiedetddn, minkd tulevan ajanjakson (tai
-kohdan) odotuksista on kysymys, silld taloudenpitdjin odotukset saat-
tavat poiketa toisistaan riippuen siitd, mitd ajanjaksoa koskevista odo-
tuksista taloudellisessa horisontissa?* on kysymys. Tdmén inflaatiotutki-
muksen puitteissa ei tillaista eriteltyi tarkastelua suoriteta, vaan ole-
tetaan, ettd taloudenpitdjit toimivat yksinomaan ldhitulevaisuutta, so.
seuraavaa ajanjaksoa koskevien odotusten perusteella, ts. ei oteta huo-
mioon esimerkiksi sellaista mahdollisuutta, ettd hintojen noustua talou-
denpitdjat jalleen muutaman ajanjakson kuluttua odottaisivat hintojen
laskua.

Taloudenpitéjin jotakin taloudellista muuttujaa koskevat odotukset
eivit ole tdsmédllisid eivitkd varmoja. Niinpd edelld esitetty
olettamus, ettd kysyntdfunktiot ovat lineaariset, ja ettd funktioiden
kulmakerroin on sama, nojaa itse asiassa siithen tosiasiaan, etteivit -odo-
tukset ole tdsméillisid. Taloudenpitdjin arvio stitd, mikd tulee ole-
maan jonkin muuttujan arvo tulevaisuudessa, sisiltdd useita vaihtoeh-
toisia mahdollisuuksia. Epivarmuutta voidaan kuvata esim. SHACKLEn
kehittimii teoriaa seuraten siten, ettd oletetaan, ettd talou-
denpitdjd suorittaessaan valintaansa pitid mielessiin, missi méadrin
eri mahdollisuuksien toteutuminen tulisi hdnelle ylldtyksend (potential

2t Kiasitettd kidyttdnyt mm. Oscar LaNGE Price Flexibility . .. s. 32.
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surprise). Paitsi valintavaihtoehtojen epdvarmuudesta riippuu talouden-
pitdjan valinta my®s siitd, miten houkuttelevia eri vaihtoehdot sindnsi
ovat.2

Jos ensinnd tarkastellaan traditionaalista tdydellisen kilpailun ja
monopolin markkinaolosuhteissa tapahtuvaa hytdykkeiden hinnanmuo-
dostusta timén tarkastelun valossa, havaitaan, ettd kappaleissa-1 ja 8
suoritettu analyysi edellyttdid erditd tdydennyksii.

Kun taloudenpitdji toimii tiydellisen kilpailun olosuhteissa, hin ei .
voi vaikuttaa tarjoamansa hytdykkeen tasapainohintaan. Mutta silti
oletetaan, ettd tdydellisen kilpailun vallitessa taloudenpitdji kokeilee
sellaisella hinnalla, joka on hinen mielestddn ldhinnd tasapainohintaa
(sisdltdd vihiten potentiaalista ylldtystd).

Jos taloudenpitdja toimii monopolin vallitessa, niin odotusten huo-
mioonottaminen merkitsee, ettei kysyntdfunktio ole tdsmaillisesti -an-
nettu, vaan sen asema?® on epdvarma. Valintaan vaikuttava toinen tekiji,
vaihtoehdon houkutus sindnsd (power of stimulus?$) — siis optimaalinen
hinta-méédri-kombinaatio—saadaan suoraan staattisesta teoriasta, joten
aikaisemmin esitetty hinta-analyysi edellyttdd tiydennyksekseen ainoas-
" taan, jos tulevaisuuden odotukset otetaan huomioon, epivarmuusteki-
jan huomioonottamista. Seuraavassa tarkastellaan, miten edellisessi
kappaleessa johdettuja hintayhtélsitd on mod1f101tava jotta odotus-
tekijd olisi niissd eksplisiittisesti nikyvissi.

Koska kysymyksessd on hyddykkeen hinnanmuodostus tdydellisen
kilpailun markkinoilla, esiintyy markkinoilla’ médritelmidn mukaisesti
lukuisia hyddykkeen tarjoojia. Sen vuoksi oletetaan, ettd hyddykkeen
kysyntd- ja tarjontafunktiot kuvastavat tdydellisen kilpailun vallitessa
sedustavany taloudenpitdjin odotuksia. Samaten kysynti- ja kustannus-
funktiot ovat monopolin vallitessa monopolistin odotusten heijastumia.
Seuraavassa tarkastelussa kidytetddn hyviksi®s kuviota 3.

22 Those two variables are, first, the pure content. of the hypothesis, and secondly,
the degree of potential surprise assigned to it, the difficulty which the individual has in
banishing from his mind, when contemplating in imagination a happy ountcome, the
thought tha.t,' after all, it may not come true. Upon these two variables there depends what
we may call the degree of stimulus that a given hypothesis can impart. G. L. S. SHACKLE
Uncertainty in Economics, Cambridge 1955, s. 10. Ks. Shackle’'n teorian kritiikistd esim.
LucieN Forbes Uncertainty, Probability and Potential Surprise, Economica, August
1958.

2 Sininsi epivarma funktion mugto on edelld oletettu lineaariseksi, s. 53.

21 SHACKLE mt. s. 44.

% Ks. s. 53.
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Kun tietyn perusajanjakson kuluessa markkinoilla esiintyy esimer-
kiksi hintaan p; — tdydellisen kilpailun ja monopolin vallitessa — liika-
kysyntdd, joka on x, voidaan kysyd, mitd taloudenpitdji sen perusteella
pédttelee tulevan ajanjakson kysynnidstd; koska hin olettamuksen mu-
kaan mddrdd uuden hinnan odotusten perusteella.

- Minkélaiseksi taloudenpitdjd olettaa tulevaa ajanjaksoa koskevan
kysyntdfunktion? Ellei taloudenpitdjd ole skokenuty mitddn muuta kuin
liikakysynnédn tiettyyn hintaan ja koska taloudenpitdjd ei voi suorittaa
useampia kokeita eri hintoihin, voidaan ldhted siitd olettamuksesta, ettd
uusi kysyntdfunktio on aikaisemman kysyntidfunktion kanssa saman-
suuntainen.

Taloudenpitdjdn epdvarmuus tulevaisuudesta ilmenee siind, ettei hin
tismillisesti voi arvioida, mikd on uuden kysyntdkdyrin asema. Jos
taloudenpitdjd arvelee, ettd seuraavana ajanjaksona kysyntd pysyy
muuttumattomana, jolloin odotukset ovat staattiset, on koko kysyntd
hintaan p, oleva taloudenpitdjdn arvion mukaan tulevan ajanjakson
aikana g,-x. Siis uusi (ex ante) kysyntikdyri on d,. Mutta on yhti
mahdollista, ettd taloudenpitdjad arvioi kysyntdkidyrdn sijaitsevan joko
dy-kdyrdn yld- tai alapuolella. - Voidaankin ajatella, etti talouden-
pitdjd -odottaa uuden kysyntdkdyrdn olevan dy:n alapuolella, kun liika-
kysyntd ilmaantuu ylldttden markkinoille sen jédlkeen, kun kysyntd on
sdilynyt muuttumattomana useamman ajanjakson ajan. Silloin talou-
denpitiji ei ehkd jaksa uskoa kysynnin kasvun jatkuvuuteen (ts. sen
potentiaalinen ylldtys on suhteellisen suuri). Kisitys kysynnidn nousun
tilapdisestd luonteesta luultavasti heikkenee, jos litkakysyntdd esiintyy
toistuvasti useamman ajanjakson ajan. Jonkin aikaa kestdneen inflaa-
tioprosessin aikana taloudenpitdjd varmistuu siitd, ettd kysynnén lisidn-
tyminen tulee jatkumaan jopa niin, ettd odotettu kysyntakiyri sijaitsee
d,:n yldpuolella.

Aikaisemmin kappaleessa 3 esitetty hintayhtils sisaltds olettamuk-
sen, ettd hinnanmuutos;on lineaarisesti riippuvainen liikakysynndsta.
Kuviossa 3 liikakysyntd x tarkoittaa tietyn ajanjakson kuluessa esiin-
tyvad lilkakysyntdd. Hintayhtdlon (15:1) mukaan nousee seuraavan
ajanjakson hinta annetussa kiintedssd suhteessa liikakysynnin suuruu-
teen. .TAmd merkitsee, ettd tulevaisuuden odotukset ovat riippumattomia
hinnankehityksestd. Niin tapahtuu, kun odotukset ovat staattiset.

Ennenkuin voidaan sisdllyttdd tulevaisuuden odotukset hintayhtd-
166n, olisi yritettivi selittdd odotuksissa esiintyvdt muutokset jollakin
yksinkertaisella tavalla. Voidaan ajatella seuraavanlaista selitysta.

Koska hintojen jatkuva kohoaminen on inflaatioprosessille tunnus-



merkillistd, niin sen perusteella voidaan rajoittaa selitys koskemaan
pelkéstidin tulevaisuuden odotusten muuttumista optimistisemmiksi
inflaation aikana ts., ettd taloudenpitdjdt tulevat hintojen nousun
kuluessa entistd vakuuttuneemmiksi kysynnidn nousun jatkumisesta.
Talldin on aivan ilmeistd, ettd odotusten kehitykseen vaikuttaa ratkai-
sevasti se, miten pitkddn inflaatiota on kestidnyt.
Sitd- paitsi on todennidkéistd, ettd kys:ynndn suhteellinen
suuruus tarjontaan verrattuna vaikuttaa taloudenpiti-
jien odotuksiin esimerkiksi silld tavoin, ettd voimakas :kysynnin
lisiys on taloudenpitédjille merkkinid odotettavasta inflaatiosta.

Néiden kahden selittdvin tekijin asemesta yritetdin kuitenkin hiu-
kan yksinkertaistaa selitystd kdyttdmalld hyviksi tekijds, joka kuvastaa
erddlld tavoin edelld esitettyjd kahta tekijad. Oletetaan niet, ettd talou-
denpitdjien tulevaisuuden odotukset ovat riippuvaiset siitd, kuinka
paljon hinnat ovat kohonneet inflaation 1dhto-
kohdasta lukien. o

Jos merkitddn sitd t-ajanjakson kuluessa ilmenevii osaa hintojen
noususta, joka ajheutuu tulevaisuuden odotusten poikkeamisesta staat-
tisista odotuksista, A P%114,28 hintatasoa sind ajanjaksona, jbsta 1dhtien
hinnankehitys vaikuttaa yrittdjien odotuksiin, P lla, odotuskerrointa
9114 ja 9z = vakio, saadaan seuraava yhtils
(20) APf="¢ (Pr;—P,)—".

Tami yhtéls kuvaa endogeenisesti erddlld mahdollisella tavalla tule-
vaisuudenodotusten ilmenemistd hyodykkeiden hinnanmuodostuksessa.
Termi (P, ,—P,) osoittaa erddnlaista odotuksiin vaikuttavaa »kvasi-
aikaar silloin, kun pitemméin aikaa jatkunut inflaatio on ollut vihiisti,
mutta inflaation pitkédn kestoajan vuoksi hintojen nousu on akkumuloi-
tunut suhteellisen suureksi; yhtdls (20) kuvaa siis inflaation kesto-
ajasta johtuvaa odotusten optimistisuutta. Jos taas inflaation kesto-
aika on ollut Iyhyt, mutta kysynnin paisuminen on ollut erittdin voima-
kasta, niin tdmé heijastuu jilleen hintojen akkumuloitumisena, ja yhtdls
(20) kuvaa tdltd kannalta kysynndn paisumisesta johtuvia optimistisia
tulevaisuuden odotuksia. Vakion 9¢ avulla voidaan ilmaista my&s mah-
dollisia pessimistisid odotuksia inflaation alkuvaiheessa.

Kayttdmilld hyviksi yhtdlod (20) saadaan uusi makrohintayhtdls
entisen yhtdlén (17:5) asemesta, nimittdin

2 Vrt. L. A. Metzlerin odotuskertoimeen METZLER The Nature and Stability of In-
ventory Cycles, The Review of Economic Statistics 1941, s. 19.
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Palkkatason muutosta kuvaavaan yhtdloon (18:3) voidaan nyt sisédl-
lyttdd odotustekijd samalla tavoin. Palkkojen kehitystd koskevan tar-
kastelun osalta on syytd kiinnittdd huomiota sithen seikkaan, ettei rat-
kaisevana tekijdnd ole palkkojen tulevaa kehitystd koskevat odotukset,
vaan hyodykehintoja koskevat odotukset, silld niis-
tahin viime kiddessd riippuu, kuinka paljon yrittdjit ovat halukkaita
nostamaan palkkoja, ja kuinka paljon tydntekijdosapuoli katsoo voivansa
vaatia palkankorotuksina. Sen wvuoksi oletetaan, ettd hysdykehinnat
eslintyvit palkkayhtdlon odotustekijédssd, jolloin saadaan, jos vastaavasti
merkitddn odotuskerrointa l:lli ja vakiota le:lld, ettd

(17:6) P, = ) Py X+ % (Pry—Py)—T% + Pps.

7
) Zksgn - :
W= ( = ) Wit le-_z + e (Pry—Po) —'e + W,

18:4
(18:4) Zw,n

Yhtéloissd (17:6) ja (18:4) on esitetty tdssd luvussa suoritetun tarkas-
telun . tdrkeimmat tulokset.

Todettakoon vield, ettd ndmi joustavien hintojen (ja palkkojen)
muutoksia kuvaavat yhtdlst on johdettu mikroyht4lsistd aggregoimalla
yhtdloihin sisdltyvdid odotustekijdd lukuun ottamatta, joka perustuu
valittomasti makrokédyttdytymistd koskeviin olettamuksiin.



IV. Rysyntayhtilst

Koska timin tutkimuksen tehtivini on kisitelli inflaatioilmisitd
kansantalouden kannalta, joudutaan vilttimittomasti selvittelemiin
paitsi hintojen muutoksiin suoranaisesti vaikuttavia tekijoitd myds
niitd seurauksia, joita itse hintatason nousulla on inflaatiokehityksen
kannalta relevantteihin muuttujiin. Vaikka tistd johtuen esilld olevan
luvun probleemipiiri muodostuu tavanomaista makroanalyysia laa-
jemmaksi ja vaikka tdstd aiheutuu melkoisia vaikeuksia, niin suoritetut
ratkaisuyritykset selventinevit kuitenkin tarkastelun kohteena olevaa
ongelmakompleksia.

Valitun laajemman tarkastelukulman problematiikkaa kisitellddn
aluksi hiukan yleisemmailtd kannalta, ja vasta sen jilkeen siirrytdin
yksityiskohtaisenimin tarkastelemaan kotitalouksien ja Vntysten kvsyn—
tdfunktioita. -

Jotta konstruoitava mﬂaatlomalh kaikesta huohmatta sallyls1 rut—
tivin yksinkertaisena, ovat useat lisiolettamukset tarpeen. Tédssd yh-
teydessd tulkoon jo mainituksi, ettei perusmallia laajenneta kisittdméain
muita markkinoita kuin II luvussa miiriteltyja hysdykkeiden ja tyo-
voiman markkinoita. Rahakorko oletetaan mallissa eksogeenisesti an-
netuksi.

1. Varantoanalyysi talousteoriassa

Taloudellisessa. kirjallisuudessa on selvisti havaittavissa, ettd tut-
kimus on kohdistunut etupdissd virtailmigihin ja varantojen tutkimi-
nen! on jdinyt verrattain vihdiseksi. Sellaisia suhteellisen paljon tut-
kittuja virtoja ovat mm. jonkin tietyn ajanjakson kuluessa tapahtuva
hysdykkeiden tuotanto, hyddykkeiden kulutus, hyodykkeiden kiytts

1 Virta- ja varantotermien kdytts, ks. ERKKI LaaTTo ja J. J. Paunio Likviditeetti-
ja luottokorkoteoria; vertaileva tarkastelu, Kansantaloudellinen Aikakauskirja 1955,
Nide IV, s. 346.
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pddomamuodostukseen, tulojen muodostus, kulutus ja sidstdminen.
Selvipiirteisii varantoja ovat sen sijaan erilaiset varallisuuskohteet ku-
ten olemassa oleva tuotantopiddoma, liikkeessi oleva setelistd, osake-
kanta jne. Kirjanpitoterminologiaa kiyttiden voitaneen sanoa, ettd mikro-
tasolla liikkuva kysyntédteoria ja yrityksen teoria sekd lyhyen ajanjakson
makroteoria ovat pyrkineet analysoimaan taloudellisia tapahtumia l4-
hinnd taloudenpitédjien tulostaseista eikd omaisuustaseista kisin.

On vaikea sanoa, mistid varantomuuttujien suhteellisesti vihaisempi
tutkiminen johtuu; on mm. arveltu,? ettd tutkimuksen suuntautumisen
yksipuolisuus perustuisi ainakin osittain sithen kisitykseen, ettd mééri-
telmillinen yhteys varannon muutoksen ja vastaavan virran vélilli on
riittdvd yhdistimédn virta- ja varantoanalyysin tarkastelukulmat, jo-
ten on yhdentekevdi, kumpaa tarkastelua noudatetaan.

" Tamin tutkimuksen erddni ldhtskohtana on, ettd virtojen tutkimisen
ohella varantojen tutkiminen saattaa johtaa antoisampiin tuloksiin kuin
pelkdstddn virtojen tutkimiseen pitdytyminen. Tuonnempana tapahtu-
vassa analyysissa onkin tarkoitus tarkastella, mink4lainen voisi olla toi-
saalta eriiden varantojen vaikutus inflaatioprosessiin ja toisaalta niiden
riippuvuus inflaatioprosessista. Loppujen lopuksi on tietenkin niin, ettd
vain empiirisilld tutkimuksilla voidaan selvittdd, kuinka suureksi on
todellisuudessa arvioitava varantojen merkitys inflaatioanalyysissa.
Mutta t#ssi yhteydessd riittdd, jos voidaan olettaa, etteivdt varanto-
muuttujat ole inflaatioprosessin kannalta merkityksettomia.

Ennenkuin siirrytdidn varsinaiseen analyysiin, tarkehnetaan varal-
lisuus -kisitteen sisdltoA. L

2. Varallisuuden “kisite

Taloudenpitdjin varat koostuvat tavaroista ja/tai vaa-
teista. Vaade tarkoittaa taloudenpitdjdn saatavaa toiselta talouden-
pitsjalts, jolle vaade velkana merkitsee varojen vihennystd vaateen
médrdlld. Vaateitten suhteen on pantava merkille, ettd niiden arvo on
riippuvainen toisten taloudenpitijien olemassaolosta. Niinpid ei voida
suljetun kansantalouden varoiksi (aggregaattina) katsoa muuta kuin
tavaroita. ‘

Kun tarkastelussa otetaan huomioon my6s taloudenpitdjin velat,
voidaan taloudenpitdjin koko varallisuusasemaa tarkastella joko siten,

2 Ks. esim. LAWRENCE R. KrLEIN Assets, Debts and Ecoromic Behavior, Studies in
_ Income and Wealth, Vol. 14, New York 1951, s. 197, ja vrt. esim. LiNpaHL Studies. ..
s. 106.
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ettd kiytetddn pelkdstddn varojen kisitettd, jolloin velat katsotaan
negatiivisiksi varoiksi tai siten, ettd tarkastellaan rinnan taloudenpiti-
jin sekd varoja ettd velkoja. Tdssi tutkimuksessa ldhdetddn viimeksi
mainitusta vaihtoehdosta, koska sekd saatavilla ettd veloilla erikseen
oletetaan olevan vaikutusta taloudenpitdjien kiyttdytymiseen.

Vaateista on liilkkeessd oleva raha — yleisesti hyviksytyt maksu-
vilineet — erikoisasemassa sikdli, ettd raha edustaa haltijan saatavaa
keskuspankilta. Mutta tédssd tutkimuksessa kdsitelliin rahaa pelkistddn
muodollisessa mielessd keskuspankin velkana. Yksityisten talouden-
pitdjien varoihin luetaan heiddn hallussaan oleva raha, mutta koko kan-
santalouden varoihin rahaa ei sisillytetd, vaan raha katsotaan kansan-
talouden velaksi itselleen.

Edelld esitetty varojen maédritelmd on sikdli vajavainen, ettd tietyn
ajanjakson kuluessa myds taloudenpitdjan tulot sisdltyvdt hdnen varoi-
hinsa. Koska tarkoitus on kuitenkin pitdd erilldéin tulot ja varat, on yksi
kidsitteen tdsmennys vield tarpeen. Taloudenpitidjdn varat ovat jonakin
.ajankohtana vaateina ja/tai tavarana. Tamin midritelmin
mukaan éisﬁltyy taloussubjektin varoihin tiettyd ajankohtaa edeltivina
ajanjaksona ansaitusta tulosta se osa, jota ei ole kulutettu. Tarkedtd
on siis huomata, ettd varat-kisitteen vaikadimensiona» on ajankohta.?

Taloudenpitdjin varojen arvo voi muuttua ajankohdasta toiseen
mm. siten, ettd taloudenpitdjd ajankohtien vilisen ajanjakson aikana
sddstdd (joko negatiivisesti tai positiivisesti). Varojen arvo talouden-
pitdjdlle riippuu my6s taloudenpitdjin tulevaisuuden odotuksista
— siis niistd odotuksista, jotka koskevat taloudenpitdjin hallussaan
pitdmien tavaroiden ja vaateiden tuottoa tulevaisuudessa. On tallsin
my0s selvdd, ettd taloudenpitdjin varojen arvo saattaa muuttua riippu-
matta siitd, sddstddko taloudenpitdji vai ei.

3. Taloudenpitidjien varallisuus ja varallisuudessa tapahtuvat
muutokset .

Edelld IT lnvun 3. kappaleessa on esitetty tdmén tutkimuksen perus-
malli,c jossa kuvataan taloudenpitdjien odotuksia ja pédittksentekoa
sekd siitd johtuvaa taloudellista toimintaa yhden ajanjakson kuluessa.
Koska myshemmin tapahtuvassa analyysissa otetaan huomioon myds

3 Vrt. O. E. Nuramo ja J. J. Paunio Sdistamisen kisitteesti ja sddstdmisen muo-
dostumisesta Suomen kansantaloudessa, Kansantaloudellinen Aikakauskirja. 1956, Nide
1, 5. 44—45.
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. taloudenpitdjien hallussa oleva varallisuus ja siind tapahtuvat muu-
tokset, selvitetddn tdssd kappaleessa, mitkd varallisuuskohteet sisdlly-
tetddn malliin, ja miten niiden mé&rissd ja arvoissa tapahtuu muutoksia.

Perusmallin kisittelyn yhteydessd oletettiin, ettd yrittdjit toimivat
sekd yrityksind ettd kotitalouksina. Tdssd yhteydessd suoritetaan sek-
torijako siten, ettd yritysten varallisuuden rakenne on erilainen kuin
kotitalouksien varallisuuden rakenne.

Jos merkitddn yritysten nettovarallisuuden arvoa tiettynd ajankoh-
tana G/, rahakassoja M7T1l4, tavaroita K'lld sekid velkoja D:lli,
saadaan midritelmiyhtilo
(21) Gl = M} + K| — D].

On syytd huomata, ettd alaviitta £ tarkoittaa varallisuudesta puheen-
ollen #-ajanjakson alkua.

Vastaavanlainen yrittdji- ja tyontekijakotitalouksien nettovaralli-
suuden arvoa tiettyni ajankohtana osoittava médritelmiyhtils saadaan,
jos merkitdin kotitalouksien nettovarallisuutta G¥*:1l4, rahakassoja
M*®014, tavaroita K¥%:114 sekd saatavia F*:114. Yhtils on tillsin
(22) Gic+w — M§c+w + K;c+w + FAth+w,
jossa #:114 on sama merkitys kuin yhtdlossd (21).

Yhtdls (21) merkitsee, ettd yrityksilld, joihin luetaan kaikki
tuotannollinen toiminta, varat ovat joko rahana tai tavaroina, ja
ettd niitd toisaalta rasittavat tietynsuuruiset velat. Yhtilon (22)
mukaan kotitalouksilla ei ole velkoja, vaan yksinomaan saatavia.
Vaikka yrityskdsite ymmérretdfdnkin erittdin laajassa merkityksessd,
on ilmeista, ettd kotitalouksien osalta yhtilon (22) sisdltdmé olettamus
on varsin epdrealistinen; silld se sulkee pois sen mahdollisuuden, ettd koti-
taloudet ottaisivat kulutusluottoja. Kuten myshempi tarkastelu kuiten-
kin osoittanee, voidaan tdtd yksinkertaistusta pitdd sikili sallittuna, et-
tei se estd inflaatioprosessille olennaisten piirteiden ilmenemistd mallissa.
On syyti jo tdssd yhteydessd viitata siihen, ettd malli edellyttdd pankki-
sektorin mukaantuloa taka-alalla. Jos rahakassat tulkitaan yksityisen
sektorin saatavaksi pankkisektorilta, niin ainoa ero M:mn ja F:n vdlilld
on se, ettd F ei toimi yleisend maksuvélineend.

Varallisuuden — tavaroiden, rahakassojen, saatavien ja velkojen—
hallussapidon motiivit ovat moninaiset, ja ne ovat ilmeisesti erilaiset
eri taloudenpitdjilld. Taloudenpitdjien varallisuuden hallussapidon tar-
koitusperdstd taas riippuu, miten taloudenpitdjdt arvioivat varallisuu-
den »reaaliarvossay tapahtuvat muutokset; tdstd johtuu, ettd talouden-
pitdjien varallisuuden sreaaliarvoas koskevat arviot ovat subjektiivisuu-
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dessaan toisistaan poikkeavat.. Sen vuoksi varallisuuden ssubjektiivinen
reaaliarvoy ja.sen muutokset eivdt ole sellaisenaan mitattavissa.

Vaikka varallisuuden wsreaaliarvony mittaamisen mahdottomuus si-
ninsi tunnustetaan, voidaan tietenkin varallisuudenkin osalta mene-
telld aivan samoin kuin »sreaalituloa» mitattaessa, nimittdin olettaa, etti
my&s varallisuuden eri sijoituskohteiden markkinahinnat ovat tasolla,
joka kuvastaa marginaalilla eri sijoituskohteiden suhteellisia arvoja
taloudenpitijille.t '

Koska tidssd tutkimuksessa.sovelletaan dynaamista metodia, eivit
tasapainotilanteet sinénsi ole merkityksellisid taloudenpitidjien kiyttay-
tymisen kuvauksessa. Tdmén vuoksi ja koska nimenomaan on kysymys
rahanarvon muutoksista, tdssd tutkimuksessa kiytetddn kisitettd rreaa-
liarvos tarkoittamaan rahakassojen, rahaméirdisten saatavien ja vel-
kojen sekd tavaroiden arvoa kulloinkin myytidvilli hyddykkeilld mitat-
tuna. T&llgin voidaan katsoa hy&dykkeiden hintaindeksin muutosten
kuvaavan rahakassojen sekd rahaméiriisten saatavien ja velkojen reaali-
arvon muutoksia, mikili oletetaan, ettei varallisuuskohteina esiintyvien
tavaroiden ja hyddykemarkkinoilla markkinoitavien hyddykkeiden vali-
sissd suhteellisissa hinnoissa tapahdu muutoksia.

Jos kaikkien varallisuuden sijoituskohteiden médrissd tapahtuu muu-
toksia (ajanjakson #n kuluessa), niin silloin yritysten reaalisen varalli-
suuden muutos ajankohdasta ¢ ajankohtaan (¢ 4 I) on fajankohdan
hinnoin mitattuna — jos yritysten reaalista nettovarallisuutta merki-
tdgn "G4, ja muutoksia yleensi A:lla —

f f
(21:1) ()= (P M pa)) 4 () — (P21 — ).
i ) t+1 1

Samalla tavoin merkitadn kotitalouksien reaalista nettovarallisuuden
lisdystd olosuhteissa, joissa rahanarvo laskee, eli

S e Itw -
1) (6= (e g (A, 4 S
1 t+1

Yhteenlaskemalla puolittain yhtdlét (21) ja (21:1) sekd yhtélst (22)
ja (22:1) saadaan uudet yhtdlst, jotka osoittavat ajankohtana (¢+41)
— siis (#41)-ajanjakson alussa — yritysten sekd kotitalouksien netto-
varallisuuden reaalisen arvon (f)-ajanjakson hinnoin mitattuna.

1 Vrt, esim. J. J. Paunio Kansantulolaskelmat hyvinvoinnin ja tuottavuuden muu-
tosten mittana, Suomen Pankin taloustieteellisen tutkimuslaitoksen julkaisuja, Sarja
A: 18, Helsinki 1957. . .
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r Pt i
(21:2) Gl = E (M1, —Dl) + Kl
ja
N .
(22:2) GEY — 7, M a5+ FE 4+ Ky

Niistd yhtdloistd havaitaan vilittomdsti, ettd yritysten reaalinen
nettovarallisuus voi lisddntyd useasta eri syystd, nimittdin siksi, ettd
reaaliset rahakassat ja tavarat lisddntyvdt tai rahaméiérdiset velat
pienenevit tai velkojen reaaliarvo pienenee, vaikka ne raham#irii-
sesti eivdt olisikaan vihentyneet; reaalinen nettovarallisuus voi taas
supistua reaalisten kassojen vdhentymisen sekd lisddntyvin velkaantu-
misen johdosta. Kotitalouksien reaalinen nettovarallisuus voi lisddntys
rahakassojen, saatavien sekd tavaroiden lisddntymisen johdosta, mutta
rahanarvon alentuminen voi toisaalta alentaa seki reaalisia rahakassoja
ettd reaalisia saatavia. 4 .

Mythemmin esitetddn siinid yhteydessd, jossa tarkastellaan talouden-
pitdjien kdyttdytymistd varallisuuteensa nahden sekid taloudenpitijien
varallisuudessa ja sen rakenteessa tapahtuvia muutoksia, ne lisdoletta-
mukset, jotka ovat tarpeen, jotta yhteys virta- ja varantomuuttujien
v&lilld voidaan aikaansaada. Jo tdssd kappaleessa kiinnitetddn kuitenkin
huomiota kahteen tdrkeddn olettamukseen.

Ensinnidkin oletetaan, ettid yhden ajanjakson kuluessa

23 - - L=(AKl),
mikd merkitsee, ettei tarkastelussa oteta huomioon pdioman reinves-
tointeja,

Toiseksi onsyytd viitata yhtdloon (8:3),5 jossa kuvataan kotitalouk-
sien tulojen kidyttod. Koska kotitalouksien pyrkimykset muuttaa varalli-
suutensa- koostumusta saattavat aiheuttaa hytdykkeiden -kysyntdd, ei
tdssd yhtdlossd esiintyvd C-termi sindnsd valttdmé&tta peitd kotitalouk-
sien hytdykkeiden kysynnin koko arvoa. Sen vuoksi kisitellddn seu-
raavassa ensin (5. kappaleessa) varsinaista kotitalouksien kysyntdfunk-
tiota,: ja vasta sen jdlkeen (6. kappaleessa) siirrytddn tarkastelemaan
sitd osaa kotitalouksien taholta tulevasta hyddykkeiden kysynnista,
joka aiheutuu kotitalouksien varallisuuden muutoksista.

4, Varallisuusanalyysin ongelmista

Mychemmin otetaan ldhemmdn tarkastelun -kohteeksi kysymys,
miten taloudenpitédjien varallisuutensa koostumusta koskevat pdatokset

5 8. 44.
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Kuvio 9
A

D

2
D, |2 N\

Ex O\ 1
a E

=
B

o} . b C, C,

ovat rahanarvon muutoksista riippuvaiset, mutta tarkasteltakoon kui-
tenkin jo nyt tissi vaiheessa nditd taloudenpitijien paitoksid jonkin
verran yleisemmaéltd kannalta — tdmin tutkimuksen mallista riippu-
matta. Tamin piitsksentekotapahtuman havainnollistamiseksi voidaan
kdyttad kysyntdanalyysin tekniikkaa. Vaikka seuraavassa todetaan, ettei
timi tekniikka sellaisenaan ole varallisuusanalyysiin kelvollinen, niin
voidaan sen avulla siitd huolimatta kuvata niitd probleemeja, joita tdman
tyyppisessd analyysissa joudutaan ratkaisemaan.

Oletetaan siis, ettd kuluttajataloudella on kaksi sijoituskohdetta
A ja B, joihin se voi sijoittaa varansa. Kuviossa 9 mitataan pystysuoralla
akselilla A-sijoituskohteen m#&rid ja vaakasuoralla akselilla B-sijoitus-
kohteen mdirid. Sijoituskohteen hallussapidon houkuttelevuus riippuu
sijoituskohteen tuotosta, jonka taloudenpitija odottaa saa-
vansa joko vilittomisti sijoituskohdetta kulutettaessa tai vilillisesti
sen hallussapidon kautta koituvan hy 6 d y n muodossa.® Sijoituskoh-
teen valintaan vaikuttava tuotto on niinmuodoin taloudenpitdjdn tdysin
subjektiivinen arvio, ja se perustuu viime kidessd hénen omaan kési-
tykseensd tulevaisuuden tapahtumista. Tuotto-odotuksiin vaikuttaa
silloin myds tulevaisuutta koskeva epdvarmuus. Kun taloudenpitdji
sijoittaa varansa siten, ettd jonkin sijoituskohteen osuus kaikista va-
roista kasvaa, niin voidaan olettaa, ettd tdsti johtuva, varallisuuden
jakaantumisessa eri sijoituskohteisiin tapahtuva, muutos lisdé talouden-
pitijin kannalta katsottuna koko varallisuutta koskevien tuotto-odotus-
ten epdvarmuutta.

8 Tuotto-kisitteestd ks. edelleen s. 92.)
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Téten voidaan epdvarmuustekijidn sijoituskohteen tuottoa vdhenti-
van vaikutuksen perusteella piirtdd, kuten kysyntédteoriassa, preferens-
sikdyrdt,jotka kuvaavat vihenevii rajasubstituutiosuhdetta. Annettujen
rahassa ilmaistujen markkinahintojen vallitessa voidaan kuvioon piirtd
myds budjettilinja C.D; (varallisuusanalyysissd ei tietenkdin ole kysy-
mys tulobudjetista vaan kokonaisvaroista, svarallisuusbudjetistay). Olet-
taen, ettd taloudenpitdji pyrkii edullisimpaan mahdolliseen varallisuus-
rakenteeseen, niin preferenssikdyrdn (1:1ld merkityn kdyriston kdyri)
ja budjettilinjan sivuamispisteen E:n koordinaatit osoittavat, kuinka pal-
jon kutakin sijoituskohdetta taloudenpitdjd haluaa pitdd hallussaan.
Kuvion 9 mukaan taloudenpitdjin varat jakaantuvat a yksikkoon
sijoituskohdetta 4 ja b yksikkdon sijoituskohdetta B.

Lihtokohta markkinahinnan muutoksen vaikutusten tarkastelulle
tietyssd tilanteessa niyttdisi siis olevan samanlainen kuin kysyntdana-
lyysissa. Néin ei ole kuitenkaan asianlaita, silld kysyntdanalyysissa
oletetaan, ettd taloudenpitdjdn preferenssit ovat hinnanmuutoksista riip-
pumattomat, mika olettamus ei varallisuusanalyysissa ole lainkaan oikeu-
tettu. Edelld nimittdin juuri kuvattiin, miten taloudenpitdjdn prefe-
renssit perustuvat sijoituskohteiden tuotto-odotuksiin, jotka puolestaan
ovat riippuvaisia taloudellista kehitystd koskevista odotuksista, siis
mm. hintaodotuksista. Koska sijoituskohteen hinnanmuutos tavallisesti
vaikuttaa sitd koskeviin hintaodotuksiin, ja eri tavalla eri sijoituskoh-
teitten osalta, néyttddkin todenndkéiseltd, ettd hinnanmuutos vaikut-
taa taloudenpitijien preferensseihin ja siis preferenssikiyrien muotoon.

Oletetaan asian valaisemiseksi, ettd B-sijoituskohteen hinta iaskee,
jolloin kuviossa 9 budjettilinja kiantyy E-pisteen ympidri asentoon
C,D,." Siind tapauksessa, ettd preferenssit pysyvit muuttumattomina,
taloudenpitdjd muuttaa varallisuutensa koostumusta siten, ettd B-sijoi-
tuskohteen osuus taloudenpitdjdn varoista kasvaa A-sijoituskohteen
kustannuksella — sivuamispisteen E; mukaisesti. Kuvion 9 mukaan
taloudenpitédjdn varojen arvo on nyt OD, mitattuna A-sijoituskohteella,
mutta OC, mitattuna B-sijoituskohteella. Mutta koska preferensseissi
tapahtuu muutoksia, niin preferenssikdyrin muodon muuttuminen ai-
heuttaa optimipisteen siirtymisen periaatteessa minne tahansa. Kuviossa

” Hinnanmuutos vaikuttaa budjettilinjan suuntaan toisella tavalla kuin kysyntidana-
lyysissa, jossa budjettilinja kddntyy jommankumman akselin ja budjettilinjan leikkaus-
pisteen ympéri. Tdmi johtuu siitd, ettd hinnanmuutos varallisuusanalyysissa aiheuttaa
talondenpitijien jo hallussa olevien sijoituskohdevarantojen arvon muutoksen,
kun kysyntdanalyysissa hinnanmuutos koskee niiden hyddykkeiden hintoja, joihin k & y-
tettdvissd oleva tulo jactaan.

6
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9 on tdstd esitetty esimerkkind uuden preferenssikiyrists 2:n jabudjetti-
linja C,D,:n sivuamispiste E,.

Varallisuusanalyysin erdind vaikeutena on siis, etteil yleisesti voida
a priori olettaa, miten taloudenpitdjdn preferenssit — subjektiiviset
arvostukset — muuttuvat hintojen vaihtelujen seurauksena. Nayttaskin
siltd, ettd juuri tdssd kohdin on varallisuusanalyysin yksi keskeisistd
tutkimuskohteista. Erdind tdhdn liittyvind samoin vaikeasti ratkaista-
vana kysymyksend, joka koskee kuluttajan koko paatoksentekotapahtu-
man peittivid teoriaa, on se, miten yhden analyysin puitteisiin voitaisiin
sisdllyttdd kuluttajan sekd kulutuspditckset ettd varallisuutta koskevat
pddtokset. Tdminkaltaisia laajoja ongelmia kisitteleviin tutkimustehta-
védn el tdssd yhteydessd voida ryhtyi. Sen sijaan keskitytddn tutkimus-
tehtdvin kannalta tarkastelemaan taloudenpitijien pditcksid rajoite-
tuissa ja yksinkertaistetuissa puitteissa inflaatio-olosuhteiden vallitessa.

5. Kotitalouksien kysyntdfunktio: kulutusfunktio

Vuonna 1936 Keynes esitti Yleisessd teoriassaan makroteorian kan-
nalta erittdin tdrkedn hypoteesin, jonka mukaan kokonaiskulutus on
lahinnd kansantulon funktio. Keynesin antaman virikkeen johdosta on
kulutustutkimus sen jédlkeen ottanut merkittivid edistysaskeleita sekd
teoreettisen ettd empiirisen tutkimuksen saralla.® On voitu todeta, ettd
kulutusta selittdvind tekijoind on otettava huomioon tulotason rinnalla
myos taloudenpitdjien varallisuuden taso ja sen rakenme, tulonjaossa
tapahtuvat muutokset, véestdn ikdrakenne jne. '

Tdmd tutkimus kisittelee inflaation méédritelmidn mukaan olosuh-
teita, joissa tuotannon volyymi eli reaalikansantulo pysyy muuttumat-
tomana, joten se on tyypillistd lyhyen tdhtdimen analyysia. Sen vuoksi
voidaan kulutusfunktion konstruoiminen aloittaa erittdin yksinkertai-
sella, mutta silti varsin perustellulla olettamuksella.

Reaalikansantulon pysyminen muuttumattomana merkitsee n1m1t—
tdin kotitalouksien — sekd yrittdjien ettd tyontekijdiden — kannalta
sitd, ettd kulutusmahdollisuudet sindnsi sdilyvdt ennallaan, joten tihén

8 Ks. esim. JaMEs S. DUESENBERRY Income, Saving, and the Theory of Consumer
Behavior, Harvard Economic Studies Volume 87, Harvard 1949; MirToN FRIEDMAN A
Theory of the Consumption Function, Princeton 1957; Rute P. Mack Economics of
Consumption, teoksessa A Survey of Contemporary Economics, Volume II, edited by
BeErNARD F. Havrey, Homewood, Illi)_nois 1952; Contributions of Survey Methods to Eco-
nomics, edited by LawreNce R. KLEIN, New York 1954,
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nojaten voidaan olettaa, ettd kotitalouksien kulutuskokonaisuudessaan
pysyy muuttumattomana. .

Mutta mikili rahanarvon alentumisella sekd muilla inflaatioon liitty-
villd ilmisilld on vaikutusta yksittdisten kotitalouksien sekd koko koti-
taloussektorin tulojen kdyttéon, on aiheellista ottaa heti huomioon, ettd
inflaatio saattaa muuttaa mm. kotitalouksien vilistd tulonjakoa. Téssd
tutkimuksessa tarkastelu rajoittuu kisittelem#din tulonjaossa tapahtu-
via muutoksia yrittdjd- ja tyontekijikotitalouksien vililld. Niinpd jos
kotitalouksien kulutus on niiden reaalitulon funktio, ja jos yrittiji- ja
tyontekijakotitalouksien kulutusalttius on erilainen, niin tdstd luonnolli-
sesti seuraa, ettd reaalinen kokonaiskulutus joko nousee tai laskee tulon-
jaon muuttuessa jommankumman sektorin hyvdksi. Kun tidssi yhtey-
dessd on kysymys kansantulon jakaantumisesta kahden suuren sektorin
vililld, voidaan hyvilld syylld kuitenkin ajatella, ettei tulonjaon muutos
pddse aiheuttamaan kovinkaan suurta lisdystd tai vihennystd sektorin
reaalituloissa sellaisena sindnsi melko lyhyend aikavilini, joka on tdmén
tutkimuksen kohteena. Sen vuoksi ja ottaen huomioon seuraavassa esi-
tettdvit seikat oletetaan, ettd yrittdja- ja tyontekijdkotitaloussekto-
rien kulutuksen rakenteessa ja volyymissa ei tapahdu muutoksia sek-
torin reaalitulon muuttuessa.

Tdmi olettamus edellyttdd sektorin reaalitulon kohotessa, ettd: 1.
kulutus ylittdd huomattavasti kuluttajien »elintasominiminy, miki on
varsin mahdollista tdystyosllisyysolosuhteissa; 2. kuluttajien kulutustot-
tumukset ovat erittdin »jdykéts. Samoin on sektorin reaalitulojen alen-
tuessa edellytettdvissd, ettd kuluttajien »jdykdts kulutustottumukset
ylldpitdvit kulutuksen muuttumattomalla tasolla; tdmi taasen ei ole
kovinkaan epitodennikdistd, kun otetaan huomioon, kuinka vaikeata
kuluttajan on alentaa kulutustasoa.? ’

Téhdnastisen tarkastelun perusteella pdddytddn siihen olettamuk-
seen, ettdtdystyollisyysolosuhteissa lyhyelld tdh-
tdimelld reaalinen kokonaiskulutus ja sen ja-
kautuminen ty6ntekijd ja yrittdjdkotitalouk-
sien kesken on reaalitulon muutoksista riippu-
maton. Mutta seuraavassa todetaan kuitenkin, ettei timin oletta-
muksen nojalla voida pitdd reaalista kulutuskysyntdd muuttumatto-
mana inflaation wvallitessa, jos kotitalouksien sddstdminen tapahtuu
rahan tai rahatalletusten muodossa. Rahanarvon alentuminen nimitt&in
vihentdd sidstdjen reaaliarvoa ja siten niiden kulutusarvoa tulevaisuu-
dessa..

8 Ks. DUESENBERRY Income ... erityisesti III luku.



84

Kuvio 10
Tulot tulevaisuudessa
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- Sadstdminen ymmairretddn tissd tutkimuksessa osana kotitalouksien
tulojen kidyttod koskevaa valinnan tapahtumaa. Kun tarkastellaan sdis- .
tdmispddtostd, joka kohdistuu pédidtoksentekohetkelld (perusajanjakso-
jen taitekohdassa) seuraavan perusajanjakson odotettavissa oleviin
tuloihin, voidaan katsoa, ettd sddstdminen edustaa sitid osaa tuloista,
jonka kuluttamisen kotitaloudet siirtdvit tulevaisuuteen. Kun edelld
juuri esitettiin olettamus, ettd reaalikulutuksen taso olisi inflaation val-
litessa muuttumaton, ellei rahanarvon alentuminen vaikuttaisi suora-
naisesti sddstoihin eli vastaisiin kulutusmahdollisuuksiin, on nyt tarkas-
teltava, miten tdmdi rahanarvon alentuminen saattaa ilmetd talouden-
pitdjien tulojen kiytossi.

Tavanomaisen analyysin mukaisesti on sidstdmistd tarkasteltaessa
otettava huomioon sddstdmiseen vaikuttavina tekijoind sekd vallitsevat
ettd odotetut tulot ja korko, joka oletetaan annetuksi tdssd tutkimuk-
sessa. Fisherildistd kuviotekniikkaal® hyviksikdyttien voidaan nyt esit-
td4 hypoteesi siitd, miten rahanarvon alentuminen saattaa vaikuttaa
sddstimispddtoksiin. On syytd korostaa, ettd tarkastelu koskee kotita-
louksia kokonaisuudessaan.

Kuvion 10 akselit mittaavat kotitalouksien reaalista kulutusta ja
sddstdmistd siten, ettd vaakasuora akseli osoittaa vallitsevan perusajan-

10 TrviNG FisER The Theory of Interest, New York 1930, Chapters X—XI..
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jakson tulojen kdytttd ja pystysuora akseli odotettuja tuloja «joskus»
tulevana ajanjaksona. Sddstdmishetkelld wvallitseva kotitalouksien
tulo on 0b, joka jakaantuu kulutuksen Od ja sddstimiseen db aika-
preferenssifunktion F,;:n ja budjettilinjan E;n sivuamispisteen A4;n
mukaisesti. On huomattava, ettd budjettilinjan kulmakerroin on riippu-
vainen sekd odotetusta rahakorosta mitattuna tietyssi aikayksikossi
(oletetaan annetuksi) ettd sddstojen kestoajasta, siis siitd ajanjaksosta,
jolloin sddstdminen tapahtuu, sithen ajanjaksoon, jolloin sddstst kulu-
tetaan. Pystysuoralla akselilla kuvaa Oa kotitalouksien odottamaa tuloa
sind ajanjaksona, jonka kuluessa sddstot kulutetaan. Oletetaan, ettd
Oa = 0b, koska kotitalouksien sddst6jen kiytto saattaa sijaita varsin
kaukana tulevaisuudessa (keskimddrin ottaen).

Tietyssd tilanteessa, jolloin budjettilinja E; on voimassa, odottavat
kotitaloudet kuvion mukaan, ettd sddstamilld db ovat »sddstdjen kulu-
tusajanjaksony kuluessa tulot Oz + ac ja ac > db. Jos taloudenpitdjit
odottavat rahanarvon laskevan, niin sdistdjen reaaliarvo vastaavasti
laskee sitd enemmin, mitd suurempi on rahanarvon alentuminen »siis-
téjen kestoajany, ts. sddstdmisen ja sddstdjen kuluttamisen, vilisend ai-
kana. — Sddstdjen reaaliarvoa edustaa se kulutushyddykkeiden mairi,
joka saadaan sddstoilld »kulutusajanjakson» aikana. Jos rahanarvon alen-
tuminen ei ilmene aikapreferenssifunktiossa, niin tdllsin kuviossa rahan-
arvon odotettu lasku merkitsee samaa kuin rahakoron alentuminen,
nimittdin budjettilinjan ensimmiinen derivaatta kasvaa ja sitd enemmin,
mitd suurempi on odotettu rahanarvon alentuminen (budjettilinja kdin-
tyy A,-pisteen ympéri). Kuvioon 10 on piirretty erditd mahdollisia uusia
budjettilinjoja E, ja E,. Jos aikapreferenssifunktiolla on sen kuvioon
piirrettyjen kuvaajien F;n ja Fyn ominaisuudet, niin rahanarvon odo-
tettu alentuminen merkitsee vastaavaa sidstdmisen supistumista ver-
rattuna tilanteeseen, jolloin ei odoteta rahanarvon alentumista tai sen
odotettu lasku on vihaisempi. Jos budjettilinja on E,, niin silloin sdisti-
minen onkin gb, joka on pienempi kuin 4b kuvion mukaan (E,mn ja Fyn
sivuamispisteen A,m perusteella). Kuvio sisdltdd mahdollisuuden,
ettd odotettu rahanarvon alentuminen on niin merkittdvd, ettd koti-
talouksien kannattaisi kuluttaa enemmin kuin ansaitsevat, mutta titi
mahdollisuutta el oteta olettamuksen mukaan huomioon.

Edelld juuri oletettiin, etteivdt reaalituloissa tapahtuvat muutokset
vaikuta kotitalouksien kulutus- ja sddstdmispddtoksiin. Samoilla perus-
teilla voidaan jélleen tdssd yhteydessd olettaa, etteivdt lyhyelld
tdhtdimelld inflaation mahdollisesti aiheutta-
mat muutokset liheisempdd ja kaukaisempaa
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tulevaisuutta koskevissa tulo-odotuksissa vai-
kuta kotitalouksien kulutus ja sddstdmispidd-
toksiin. — Kuviota 10 voidaan siis jatkuvasti kdyttdd. Kuvion
perusteella havaitaankin, ettd sdfstdminen heikkenee sitd mukaa kuin
inflaatio-odotukset vahvistuvat (budjettilinja k#intyy vastapdiviin
Ag-pisteen ympiri). Jos katsotaan, ettd kotitalouksien inflaatio-odotuk-
set vahvistuvat sitd mukaa kuin inflaatio etenee, niin silloin sdistiminen
vihenee rahanarvon alentuessa ja sitd nopeammin, mitd voimakkaam-
mat inflaatio-odotukset ovat.

Tarkasteltakoon kuitenkin vield esimerkin valossa, miten oletta-
muksen mukaan inflaatio vaikuttaa nimenomaan hintaodotusten vili-
tykselld budjettilinjan kulmakertoimeen ja siten sddstdmisen houkuttele-
vuuteen. Seuraavassa asetelmassa merkitddn APfld hintatason keski-
médrdistd odotettua nousua aikayksikossd (perusajanjaksoa kohti) koko
»sidstdmisajanjaksony kuluessa ja AP, ,,:1l1d hintatason nousua inflaation
lahtskohdasta lukien.

Hintaodotukset ovat asetelmassa hintatason nousun lineaarinen

funktio (AP¢ = AP”‘”).
10
Ajanjakso I tapaus II tapaus :
AP? APo—nﬁ /—\P? APO——)t
0 0.00 0.0 . 0.00 0.0
1 0.01 0.1 0.02 0.2
2 0.02 0.2 0.04 0.4
3 0.03 0.3 0.06 0.6
4 0.04 0.4
5 0.05 0.5
6 0.06 0.6

I tapauksessa on hintatason nousu hitaampaa, mutta inflaation pitem-
min kestoajan vuoksi hintaodotukset kohoavat kuitenkin 6 prosenttiin
kuudennen ajanjakson kuluessa kuten II tapauksessa jo kolmannen
ajanjakson kuluessa. I tapauksen mukaisesti on silloin kuudennen ajan-
jakson kuluessa odotettu reaalinen korko aikayksikossd 1_4——(768 — 1),
kun rahakorkoa merkitdin 7114, Kun rahakorko ja »sddstojen kestoaikan
ovat annetut, on inflatoristen hintaodotusten vahvistumisella sdisti-
mistd vihentivi vaikutus, kuten jo todettiin kuvion 10 avulla..

Kun sidstdmistoimintaa tarkastellaan useamman ajanjakson kuluessa
saattaa myds »sddstojen kestoaikas lyhentyd ja siten vaikuttaa kulutus-
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ja sddstdmispddtoksiin, jolloin ei tarkastelussa ilmeisestikdin en#ds voida
kiyttdd kuviota 10. Tdmin mahdollisen riippuvuussuhteen tarkastelua
varten jaetaan kotitalouksien tietynsuuruisten sidst6jen kiyttomahdolli-
suudet kolmeen ryhmédén: 1. Nykyhetken kulutus; 2. kulutus 1dhitule-
vaisuudessa; 3. kulutus kaukaisessa ja epdmédriisessd tulevaisuudessa.

Kun kotitaloudet odottavat rahanarvon alentuvan tulevaisuudessa,
merkitsee tdméd — kuten juuri todettiin — vdhentyneitd mahdollisuuksia
lisdtd kulutusta tulevaisuudessa (tietynsuuruisilla sddstoilld).

Oletetaan »lyhyiden sddstdmistavoitteidens (tapaus 2) ilmenevin

erilaisten kestdvien kulutushySdykkeiden kuten huonekalujen, kotita-
louskoneiden jne. hankintana ja »pitkien sddstédmistavoitteiden» (tapaus
3) taas edustavan sddsttjd vanhuuden, sdirauden jne. varalta. T4llgin on
mahdollista, ettd sddstojen kautta toteutettavien kulutusmahdollisuuk-
sien alentuessa odotettavien rahanarvon muutosten vuoksi kotitalouk-
sien sidstdmistavoitteiden painotus muuttuu sikili, etti kotitaloudet
pyrkivit sddstdmisen kautta toteuttamaan ennen kaikkea slyhyet sids-
tdmistavoitteety niiden kotitalouksien hyvinvoinnille vilittémén merki-
tyksen vuoksi. Kysyntiteorian terminologian mukaan »slyhyet sddstd-
mistavoitteety olisivat »pitkiin siddstdmistavoitteisiiny verrattuna siis
vinferiorejas. Jos ndin on, niin tistd seuraa, ettd »lyhyet sdistdmistavoit-
teet» saavat inflaatio-odotusten voimistuessa vastaavasti suhteellisesti
suuremman merkityksen. :
. Edelld korostettiin erikoisesti, ettd kotitalouksien kulutustottumuk-
set ovat »jdykkidys. Sen vuoksi on lyhyelld tdhtdimelld mahdollista, ettd
sddstdmisen vdhentyessdi nykyhetken kulutuksen jatkuva lisdédminen
alkaa kotitalouksien kannalta tuntua vihemméin houkuttelevalta. Tatd
tendenssid oletetaan vahvistavan juuri edelld mainitun »lyhyiden siddsta-
mistavoitteideny merkityksen lisddntymisen, silli »lyhyet sdistdmis-
tavoitteety ovat ldhitulevaisuuden kulutusta edustaen jo melko ldheisid
nykyhetken kulutuksen vaihtoehtoja. Juuri tissi kohdin oletetaan
»sddstojen kestoajany lyhentymisen vaikutuksen ilmenevdn sddstdmis-
padtoksissi.

Tahdn asti sanotun nojalla pdddytddn seuraavaan hypoteesiin:
Hintatason kohoaminen vahvistaa inflaatio-
odotuksia ja siten vdhentdd sddstdmishaluk-
kuutta, mutta toisaalta hintatason kohoamisen
aiheuttama »sddstdjen kestoajany lyheneminen
jarruttaa lisddntyvdlld voimalla tdtd sdédsté-
mishalukkuuden heikentvmistd.

Ennenkuin sddstdmisfunktio esitetdin eksplisiittisesti, on kuitenkin
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tarkasteltava, mitkd tekijdt vaikuttavat tiettyd ajanjaksoa koskeviin
kotitalouksien kulutus- ja sidistdmispiddtosten kannalta relevantteihin
tulo-odotuksiin.

Perusmallin yhtdlon (8:1) mukaan on yrittdjien odotettu tulo hys-
dykkeiden myynnin arvon ja suunnitellun tyévoiman palvelusten osto-
jen arvon erotus (silld 9BE = I ).11 Koska tissd yhtdlossd termin BE
tulkitaan kuvaavan sitd tyovoiman palvelusten volyymin arvoa, jota
yrittdjat pyrkivit tyollistdmadn, oletetaan, etteivit yrittdjdkotitalou-
det ota nditd suunnitelmia sellaisenaan huomioon tulojen kdyttdd suun-
nitellessaan. Sitd vastoin on yrittdjien tiedossa edellisen ajanjakson tyél-
lisyys ja tulevan ajanjakson tarjottavaksi myytdvien hyodykkeiden
miird sekd tulevan ajanjakson aikana markkinoilla vallitsevat hinnat
ja palkat, joten voidaan pikemminkin olettaa yrittdjikotitalouksien
suunnittelevan tulojen kidyton nididen tietojen perusteella ts., ettd yrit-
tdjikotitalouksien tiettyd perusajanjaksoa koskevan tulojen kdyton kan-

nalta relevantti odotettu tulo on P,-Q — W, N. XKoska mallissa oletetaan
tydvoiman palvelusten volyymi annetuksi ja palkat ovat tyontekijikoti-
talouksien tiedossa, niin tyontekijikotitalouksien odottama tulo on
vastaavasti W, - N.

Silloin voidaan olettaa koko kotitaloussektorin suunnittelevan tulo-
jen kidyton tulevaa ajanjaksoa varten edellisen ajanjakson reaalitulojen
(tuotannon volyymin) mukaisesti, jotka pysyvit ajanjaksosta toiseen
muuttumattomina mallin olettamusten mukaan.

Koska kotitalouksien tiedossa ovat sddstdmispddtostd tehtiessd
ajanjaksojen taitekohdassa tulevan ajanjakson aikana vallitsevat hin-
nat, niin saadaan sddstdmisfunktio

(24) 'S, —a - ;?

jossa 'S = suunniteltu reaalisidstiminen, s = keskimddriinen sdisti-
" misalttius inflaation lihtsajankohdassa, P = vallitseva hintataso seki
a = vakio.

. Tatd sddstimisfunkiota voidaan vield tarkastella seuraavalla tavalla.
Jos kotitaloudet sddstdmispddtostd tehdessddn ottavat huomioon
hintatason mahdollisen kohoamisen koko »sddstdjen kestoajans kuluessa,
niin on mahdollista, ettd ndihin pitkdn tdhtdimen hintaodotuksiin vai-
kuttaa ratkaisevasti se, kuinka paljon hintataso on kohonnut inflaation
lahtsajankohdasta lukien. Ndiden odotusten oletetaan ilmenevin siten,

1 Ks, s, 44.
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ettd kotitaloudet odottavat hintojen nousua keskim#driiseni prosentu-
aalisena muutoksena perusajanjaksoa kohti »sdéstdjen kestoaikanan.

Jos oletetaan, ettd pitkdn tdhtdimen hintaodotukset ovat inflaation
lahtokohdasta lahtien tapahtuneen hintatason nousun lineaarinen funk-
tio, niin #-ajanjakson alussa
(24:1) ASP; = ¢ (P,—P,)—¢°,
jossa ASP® = odotettu hintatason nousu perusajanjaksoa kohti, ja ¢
sekd ¢° = vakioita.?? .

Odotettu reaalikorko aikayksikossd f-ajanjakson alussa — 77§ —
on ndin ollen, kun rahakorko on 7, .

1+7
1+ AP
Edelleen oletetaan kuten tdhin asti, ettd rahakorko on annettu.

Jos reaalisddstdminen on reaalikoron funktio ja jos oletetaan, etti
reaalisiistiminen kohoaa reaalikoron noustessa, mutta siti hitaammin
mitd korkeammalle korkotaso kohoaa, niin saadaan esimerkiksi funktio,
joka on muotoa
(24:3) ST — g — 22 a(L+ AP)

. 1-4-T#¢ 1+
ja jossa reaalisdéistdmistd reaalikoron funktiona on merkitty "S™:114 seké
vakioita a;:114 ja a,lla. Yhtilsiden (24:1) ja (24:3) nojalla todetaan, ettd
reaalisddstdminen on tdlldin hintatason lineaarinen funktio.

»Sddstojen kestoajany lyhentymisen seurauksena sddstdminen ei olet-
tamuksen mukaan kuitenkaan supistu hintatason kohotessa niinpaljon,
kuin jos sddstdminen olisi yksinomaan reaalikoron funktio. Tdmi mer-
kitsee, ettd mikdli P, > P,, niin
ars; S arSy o ars,
apP, dP,” 4P,
Yhtélossa (24) on siis yksinkertaistaen oletettu, ettd »sdidstéjen kestoajany
Iyhentyminen estdd negatiivisen sdistdmisen syntymisen.

Kuviossa 11 on kuvattu sdistimisfunktion riippuvuutta hintatason
kehityksestd. Pystysuoralla akselilla mitataan sddstdmistd ja vaakasuo-
ralla akselilla hintatasoa. Inflaation lahtskohdassa — kun hintataso on
P, — on sddstdminen S,. Kuvioon on piirretty sekd yhtdlon (24) ettd
yhtdlon (24:3) kuvaajat. Kun hintataso on #-ajanjakson aikana P,
niin sddstdminen on kuvion mukaan *S,,. Jos sidstdminen olisi pelkdstdan
reaalikoron funktio, niin sddstdminen olisi "S]. »Sddstdjen kestoajamy

(24:2) e = 1.

__.ajl

(24:4) < 0.

12 »Sasstdjen kestoajany lyhentyminen ei siis ilmene tissé funktiossa.
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Kuvio 11
+S

\ f‘s
\ P,

\ r SI"
4 . ‘
lyhentyminen lisdd siis sddstdmistd lausekkeen ("S,—'"S}) verran. Ku-
viosta havaitaan jilleen, ettd »sddstdjen kestoajany lyhentyminen jar-
ruttaa sidstdmisen supistumista inflaation kuluessa lisdéntyvilld voi-
malla.

Lienee paikallaan t4ssd yhteydessd korostaa, ettd yrittdji- ja tyon-
tekijakotitalouksien tulevaisuudenodotukset saattavat poiketa toisistaan
mm. siitd syystd, ettd yrittdjilld on parempi kokonaiskuva talouselimin
kehityksestd. Sen vuoksi saattaa vakion a arvo yhtédldssd (24) olla riip-
puvainen siitd, miten tulot jakaantuvat eri tulonsaajaryhmien kesken.
Muuten on tdhinastisessa tarkastelussa eliminoitu tulonjaon muutosten
vaikutukset kulutuskysyntddn -— mm. siind yhteydessi, jossa oletettiin
kulutus- ja sddstdmispditisten olevan riippumattomia tulo-odotuksista,
ts. el mikddn tulonsaajaryhmd odota, ettd se tulonjaon muutosten kautta
pystyisi merkittdvisti lisddmidn kulutusta reaalitulojen mahdollisen
kohoamisen vuoksi.

Kertomalla yhtdlén (24) kummatkin puolet termilld P, saadaan sdis-
tdmisen arvon muutoksia kuvaava yhtilo, joten »varsinainens kulutus-
kysynnin (C) funktio on ’

(25) C,=Y,—asQ.
Tdssd yhtdlossd on YV, = P; - Q.

Yhteenvetona tdhdn kulutusfunktioon johtaneista olettamuksista on
syytd vield todeta, ettd timid funktio nojaa ennen kaikkea kolmeen kulut-
tajan kidyttiytymistd koskevaan olettamukseen, jotka ovat: 1. Reaali-
tulon muutos — sekd toteutunut ettd odotettu — vaikuttaa hitaasti
kulutuspdétoksiin; 2. sen sijaan hintatason kohoaminen vaikuttaa huo-
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mattavasti nopeammin sddstdmispadtoksiin (ja siis kulutuspddtsksiin);
3. hintatason kohoaminen muuttaa kuluttajien sdistimistavoitteiden
rakennetta. :

6. Kotitalouksien kysyntifunktio: disponointifunktio

Yleensd tarkoitetaan varallisuwuden disponoinnilla
taloudenpitdjien toimenpiteitd, jotka kohdistuvat varallisuuden jakaan-
tumiseen eri sijoituskohteiden kesken. Nimenomaan tissi yhteydessd
disponointikysyntd merkitsee hyodykkeiden markkinoilla kotitalouksien
varallisuuden disponoinnin’ seurauksena ilmenevdd kysyntdd. Ennen
kuin siirrytddn ldhemmin tarkastelemaan disponointifunktion ominai-
suuksia, tdsmennetddn jonkin verran sitd, mitd edelld kappaleissa 4 ja 5
on esitetty. '

Kotitalouksien varallisuus jakaantuu rahakassoihin, tavaroihin ja
saataviin, joten kappaleessa b kuvattu kotitalouksien sdistdminen voi
tapahtua rahakassoja, tavaroita tai rahasaatavia lisddmalld. Jotta kui-
tenkin inflaatioprosessin tarkastelussa saataisiin esiin rahakassojen in-
flaation kannalta erittdin keskeinen merkitys niiden kaksinaisen tehti-
vin vuoksi — maksuvilineend ja arvonsiilyttdjand — oletetaan, ettd
kotitalouksien sddstdminen tapahtuu kokonai-
suudessaan rahamidédrdisid saatavia pankeilta
eli siis talletuksia lisddmadll4.

Lisdksi oletetaan, etteivdt kotitaloudet ota huomioon rahanarvon
alenemisen vaikutusta rahamdiiriisten talletusten reaaliarvoon, ts.
ettei kotitalouksien »rahailluusittomuusrulotu
niiden talletuksiin. Tatd perustellaan silld, ettd talletuksista
saatava korko seki se, etteivit talletukset ole maksuvilineitd, estivit
kotitalouksia arvioimasta rahanarvon muutosten vaikutusta talletusten
reaaliarvoon. Joskin on varsin todenndkdisti, ettd kotitaloudet helpom-
min toteavat rahanarvon muutosten vaikutukset rahakassojen kuin raha-
médrdisten talletusten suhteen — siitd yksinkertaisesta syystd, ettd on
kysymys maksuvélineen arvon muutoksista— saattaa talletuksia koskeva
srahailluusion'®-olettamus olla epirealistinen. Se on kuitenkin tar-
peen, jotta tdssd tutkimuksessa omaksutun nikemyksen mukainen in-
flaation oleellisten piirteiden tarkastelu voitaisiin suorittaa yksinkertai-
sella. ja havainnollisella tavalla. Kotitalouksien varallisuuden dispo-
noinnin tarkastelu rajoittuu siis rahakassoja ja tavaroita koskevaksi (vrt.
- yhtdloon (22:2)).

3% Voitaisiin puhua my6s skorkoilluusiostas.
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Tédssd kappaleessa suoritettavan tarkastelun kannalta oleellinen
tuotto-kisite!* edellyttdd nyt tdsmentdmistd, mutta jo tehtyjen yksin-
kertaistusten johdosta riittdd rahakassojen ja tavaroiden sijoituskoh-
teena kotitalouksille antaman tuoton méiritteleminen. Siten voidaan
helpommin vastata siithen kysymykseen, miten mallissa hintatason nousu
vaikuttaa rahakassojen reaaliarvoon ja my6s sithen, miten rahakas-
sojen reaaliarvon vidhentyminen aikaansaa hySddykkeiden kysyntii.

Aikaisemmin esitetyn méadritelmdn mukaan tuotannollinen toiminta
tapahtuu kokonaisuudessaan yrityksissd, joten tuotantopddoma on méid-
ritelméin mukaan yritysten hallussa. Riippuu tietenkin omaksutusta tuo-
tannollisen toiminnan kisitteesta, sisdllytetddnks havittelutoiminta
yritystoiminnan piiriin vai ei, mutta tuskin voitaneen kotitaloussektorin
tavanomaisen méiiritelmdn kannalta katsottuna ajatella, ettd kotitalou-
det harjoittaisivat varsinaista havittelua, ts. tavaroiden ja arvopaperei-
den ostamista ja myymistéd tarkoituksella — voittoa tavoitellen — kédyt-
t44 hyviksi eri tavaroiden ja arvopapereiden suhteellisten hintojen muu-
toksia.

Jos katsotaan kotitalouksien hallussa olevat kestdvit kulutushysdyk-
keet ostamisajanjakson kuluessa poistetuiksi, eikd edelld sanotun mukai-
sesti kotitalouksien piirissd harjoiteta havittelua, niin vakaan rahanarvon
olosuhteissa kotitalouksien varallisuuden sijoituskohteina ovat rahakas-
sat ja rahamdiirdiset talletukset.1s

Mikd voidaan katsoa kotitalouksien kannalta rahakassojen tuotoksi
vakaan rahanarvon olosuhteissa? Rahakassat toimivat sekd maksuvili-
neini ettd arvonsiilyttdjini, joten rahakassat muodostavat ndiden omi-
naisuuksiensa perusteella kotitalouksien varallisuuden likvidin osan.
Koska kotitaloudet tarvitsevat, joskaan eivit havittelutarkoituksiin
vaan varovaisuussyistd, tietyn méédrdn likvidejd varoja, niin ilmeisesti
rahakassat tdltd kannalta katsottuna ovat likvidisyytensd vuoksi koti-
talouksille hytdyllisid. Ndmd varovaisuussyistd pidetyt
rahakassat (varakassat) ovat ainoat kassat, joita
kotitaloudet pitdvdt hallussaan perusajanjak-
sosta toiseen. Nekassat, jotka ovat tarpeen kotitalouksien suorit-
tamien liiketoimien vilittimiseksi, seki vastaanotetaan ettd kiytetdin
kotitaloussektorissa saman perusajanjakson kuluessa.

Tietenkéiin ei todellisuudessa voida suoranaisesti mitata sitd, miten
hyo6dyllisid rahakassat ovat kotitalouksille. Mutta vilillisesti voidaan

1 Ks. edelld s. 80.
15 Tama johtopaidtds on hyvin sopusoinnussa keymnesildisen lyhyen tahtdimen malli-
analyysin kanssa. )
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rahakassojen tuottama »hyGty» eli niiden tuotto aikayksikdssid todeta
vallitsevan rahakoron perusteella, koska on oletettavissa, ettd rahakasso-
jen tuottama »hyGty» (marginaalilla) vastaa rahakorkoa — jos rahakassat
ja talletukset ovat toistensa substituutteja; muussa tapauksessa olisi
kotitalouksien kannalta jokin toinen rahakassojen ja talletusten vilinen’
jakaantuma oikeampi.

Niinkuin tuonnempana todetaan,rahanarvonalentuminen ja/tai rahan-
arvon alentumista koskevat odotukset saavat kotitaloudet muuttamaan
varallisuutensa rakennetta tavaroiden hyviksi. — Siis tavaratkin voivat
samassa mielessi kuin rahakassat tuottaa »hyotyds, vaikka ne eivit til-
loin vilittomisti tyydytdkddn kotitalouksien kulutustarpeita. — Voi-
daan tietenkin sanoa, ettd tavarat varallisuuden sijoituskohteina edus-
tavat médritelmin mukaan potentiaalista kykyd tyydyttdd kulutustar-
peita kulutushyoddykkeisiin markkinoilla vajhdettuna. Nimenomaan
timin ansiosta tavarat voivat tuottaa »hyStyd» ja erityisesti inflaatio-
olosubteissa jopa sellaista »hyGtyd», joka tekee tavarat rahakassojen
substituuteiksi.'® Tavaroiden hallussapidosta sinidnsid koituu siis koti-
talouksille »hyotyds eli tuottoa.

Tavaroiden tuotto ei ole mydskdin operationaalisesti todettavissa,

_mutta silti titd kisitettd voidaan kiyttid varallisuuden disponoinnin
tarkastelussa. Seuraavassa disponointifurktion johtaminen tapahtuukin
tuotto-kisitettd hyviksikiyttien.

.Kotitalouksien varallisuuden disponointipddtokset — mallissa —
tapahtuvat kuten muutkin taloudenpitdjien p#ittkset perusajanjakso-
jen taitekohdassa tulevaisuuden odotusten perusteella. Vaikka mallissa
kotitaloudet olettamuksen mukaan tekevitkin péaidtcksid vain paddtoksen-
tekohetked seuraavaa perusajanjaksoa silmilld pitden, niin on varsin
realistista olettaa, ettd padatsksiin vaikuttavat odotukset ulottuvat pitem-
mélle kuin vain yhden yksikkSajanjakson verran tulevaisuuteen. On-
han varallisuudella kotitalouksien kannalta todenndkéisesti huomatta-
vasti yhtd perusajanjaksoa pitempi aikaulottuvuus, ts. kotitalou-
det pyrkivdt pitdmédédn varallisuuden rakenteen
sopusoinnussa taloudellisen kehityksen kanssa
perusajanjaksoa pitemméadlld tdhtdimelld (vdispo-
nointihorisontti»). Jos kotitalouksien yhtd perusajanjaksoa koskeviin
disponointipddtsksiin vaikuttavat sdisponointihorisonttia» koskevat odo-
tukset, on syytd selvittds, miten »disponointihorisonttias koskevat pitem-
méin ajanjakson hintaodotukset muodostuvat.

18 Kysymys ei ole siis tavaroiden kulutuspalveluksista.
ysymy D
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Edellisessd kappaleessal? sddstimispadtoksid koskevassa tarkastelussa
oletettiin, ettd sddstdmistoimintaan vaikuttavat koko »siddstdjen kesto-
aikaa» koskevat hintaodotukset, aivan kuten t4ssd yhteydessd oletetaan
lahiajan (perusajanjaksoa koskevien) disponointitoimenpiteiden sopeutu-
van »disponointihorisonttiay koskeviin hintaodotuksiin. Silloin voidaan
kdyttad muodollisesti aivan samanlaista lineaarista hintaodotusfunktiota
kuin sdistimispddtosten tarkastelussa. Tamd funktio on
(26) =~ APi=¢(P,—P)—¢"
jossa A "P® = odotettu hintatason nousu ja ¢” sekd ¢” ovat vaki-
oita. Vakiot e’ ja ¢” on skonstruoitu» siten, ettd A ”P° osoittaa »dispo-
nointihorisontiny puitteissa keskimddrdistd odotettua hintatason nousua
perusajanjaksoa kohti, joka siis vaikuttaa valittomésti seuraavan perus-
ajanjakson varallisuuden disponointiin.

Edelld on jo oletettu, ettd kotitaloudet haluavat pitdd tietyn osan
varallisuudestaan likvidind niiden pd&toksiin vaikuttavan varovaisuus-
motiivin vuoksi. Mitkd ominaisuudet tekevit tavaran tai vaateen talou-
denpitdjien kannalta likvidiksi?

Ensimmdisend edellytyksend on, ettd kotitalouksien pitdisi voida
vaihtaa likvidit varat milloin tahansa ja mahdollisim-
man nopeastihaluttuihin hyddykkeisiin ja vaateisiin. Téssd suh-
teessa ovat tietenkin yleisesti hyviksytyt maksuvélineet taysin likvidejé,
mutta muiden tavaroiden ja vaateiden osalta on havaittavissa erilaisia
likvidisyyden asteita, esim. shekkitalletus on irtisanomisajan puolesta
likvidisempi kuin varsinainen talletus jne. .

Toisena edellytykseni on, ettd likvidejd varoja voidaan ajanko h-
dasta riippumatta vaihtaa haluttuihin hydykkeisiin tai vaa-
teisiin. Tallgin asetetaan likvidien varojen edellytykseksi niiden arvon-
sdilyttdjdominaisuudet.

Likvidisyyden kisitteelld on siis kaksi dimensiota: 1. Kyky toimia
maksuvilineend; 2. kyky toimia arvonsdilyttdjdna.

Jos kotitalouksien hallussa olevat rahakassat vakaan rahanarvon
olosuhteissa antavat tuottoa (marginaalilla) ™7 tuottoyksikksd, mikd
koostuu tuotosta arvonsdilyttdjinid — ™r; — sekd yleisend maksuvili-
neend — My, — niin
(27:1) Ty = My, + 7,.

Jos tarkastellaan, kuten edelld, tavaroiden tuottoa likvidisyyden tar-
peen kannalta vakaan rahanarvon olosuhteissa, niin tavarat arvonsiilyt-
tdjind voisivat luonnollisesti tdltd kannalta tuottaa potentiaalisesti

17 Ks. s. 89.
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rhyotyas. Mutta koska ne eivit ole yleisesti hyviksyttyjd maksuvilineita,
niin niilld ei ole tdmin vuoksi edellytyksid toimia kotitalouksien likvidi-
syyden tarpeen tyydyttdjind. Merkitdin tavaroiden potentiaalista tuot-
-toa (marginaalilla) 9:114 ja vastaavasti 9:114 tuottoa arvonsdilyttdjani ja
9y,:1la yleisend maksuvilineend, niin

(27:2) Iy = 9, 4 97,,

jossa 9, on kuitenkin nolla. Vakaan rahanarvon olosuhteissa eivit tava-
-rat ja rahakassat ole keskenddn substituoitavissa ja siksi on edelld pu-
Jhuttu vain tavaroiden potentiaalisesta tuotosta. ,

Silloin kun hintatason odotetaan kohoavan, muuttuu kuitenkin rat-
kaisevasti tavaroiden ja rahakassojen vilinen suhde likvidisyyden kan-
nalta. Jos nimittdin kotitaloudet odottavat hintatason kohoavan, niin
silloin ne Iuonnollisesti kiinnittdvat huomiota rahakassojensa odotetta-
vissa olevaan likvidisyyden heikkenemiseen siitd ilmeisestd syystd, ettd
rahakassat eivit endd hintatason kohotessa toimi »tdydellisindy arvon-
sdilyttdjind. Tdmi ei ehkd vield sindnsd anna kotitalouksille aihetta
substituutioon rahakassojen ja tavaroiden vililld likvidisyyden paranta-
miseksi. Mutta toisaalta on otettava huomioon, ettd vleisesti hyviksytyn
maksuvilineen erdinid valttimittéminid tunnusmerkkind on, etti se
pystyy toimimaan arvonsdilyttdjind vilittdessdén liiketoimia markki-
noilla. Siten hintatason kohoaminen sindnsd heikentdd rahan asemaa
litketoimien vilitt4djdnd ja myds alentaa rahakassan keskiméa#rdistd (raha-
yksikon) tuottoa maksuvilineeni; taas toisaalta on luultavaa, ettd tava-
roiden — ainakin potentiaalinen — merkitys liiketoimien vélittdjand
lisddntyy hintatason kohotessa. Tamé& merkitsee silloin yhtdlon (27:2)
mukaan, ettd tillaisissa olosuhteissa %, > 0.

Yhtdlon (26) mukaan tietyn rahakassan reaaliarvo inflaation edis-
tyessd lisddntyvissd mdédrin alenee, silld kotitalouksien hintatason nou-
sua koskevat odotukset vahvistuvat hintatason nousun aikana. Niin
ollen siis tietty rahakassa on sitd huonompi arvonsiilyttdjd ja vastaa-
vasti sitd huonompi maksuvéline, mitd korkeammalle hintataso nousee.
Tamin mukaisesti alenee rahakassan tuotto. Toisaalta voidaan olettaa,
ettd hintatason nousu sinénsi lisd4 tavaroiden merkitystd maksuvélineend
‘hintatason noustessa tai hintatason nousun odotusten lisddntyessd, mikd
on sama asia yhtdlén (26) mukaan.

Saattaa olla, ettd aluksi hintatason alkaessa kohota tavaroiden tuotto
likvidisyyden nojalla on marginaalilla niin paljon alhaisempi kuin koti-
talouksien rahakassojen vastaava tuotto marginaalilla, ettei minkddn- -
laista substituutiota sen vuoksi ilmene. — Ei edes siind tapauksessa, ettd
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kotitaloudet haluaisivat pitd4 kassojen arvon kiintedssi riippuvuussuh-
teessa transaktioiden arvoon, esimerkiksi seuraavasti:

(27:3) M =m, - P, (.

Tassd yhtilssd M* - = rahakassojen (varakassojen) kysyntd kotitalouk-
sien taholta ja m,; = vakio.

Edelld esitetyn nojalla ndyttdd kuitenkin mahdolliselta, ettd varsin
pian inflaation alettua tavaroiden potentiaalinen tuotto ylittdd rahakasso- -
jen tuoton (marginaalilla), joten kotitaloudet pyrkivit sen vuoksi vaih-
tamaan rahakassoja tavaroihin; syntyy siis disponointikysyntdd hysdyk-
keiden markkinoilla. Vaikka tavaroiden tuotto olisikin suurempi kuin
rahakassojen tuotto marginaalilla, niin kotitaloudet eivét silti pyri eroon
kaikista rahakassoistaan; mikali kotitalouksien preferenssifunktion osalta
on voimassa viahenevi rajasubstituutiosuhde:!® kotitaloudet vihentdvit
rahakassojaan juuri niin paljon, ettd tavarciden ja rahakassojen tuotto
on jdlleen marginaalilla yhtd suuri. Hintatason nousu seuraavan ajan-
jakson kuluessa pitdd kuitenkin huolen siitd, ettd tavaroiden tuotto ko-
hoaa rahakassojen tuottoa suuremmaksi, joten jilleen kertautuu varalli-
suuden disponointi rahakassoista tavaroihin. N&in jatkuu varallisuuden
disponointi niin kauan kuin hintataso kohoaa.

A priovs ei liene mahdollista sanoa, miten rahakassojen kysyntd on
riippuvainen hintatason kehityksestd. Sen vuoksi turvaudutaan yksin-
kertaiseen lineaarisuuden olettamukseen, jolloin saadaan seuraava yht#ls
(27:4) ME® = ME® (P, —P,),
jossa Mk — kotitalouksien rahakassat inflaation lahtokohdassa ja
m = vakio. Tama yhtils edellyttid siis, ettd hintatason nousu korottaa
siind mairin tavaroiden potentiaalista tuottoa ja alentaa rahakassojen
" tuottoa, ettd hintatason ‘nousu inflaation lihtskohdasta lihtien johtaa
rahakassojen kysynnidn vidhentymiseen.

Jotta yhtdlostd (27:4) voitaisiin kehittdd edelleen tdmin tutkimuksen
malliin soveltuva disponointifunktio, on yksi lisdolettamus kuitenkin
tarpeen, nimittdin ettd kotitaloudet pystyvit ajanjakson kuluessa tote-
uttamaan kaikki varallisuuden disponointipyrkimykset, ts. ettd — perus-
mallin terminologian mukaisesti — kotitalouksien disponointikysyntd on
kotitalouksien toimintaparametri. T&ll6in saadaan disponointikysynnin
funktioksi
(27:5) Cl= MNP —MFY = m(P,—P,)),
jossa. C} = kotitalouksien disponointikysyntd hysdykemarkkinoilla.

ok %

18 Ks. s. 81.
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Yhteenvetona edellisessd'? ja tdssd kappaleessa suoritetulle kotitalouk-
sien »varsinaineny kulutusfunktio — sekd (27:5) avulla esittdd koti-
talouksien kysyntidfunktio kokonaisuudessaan. Se on muotoa
(28) C,=(m+ Q) Py—m P,;— as().

Téaméin kappaleen alussa tehtiin erds tdrked olettamus, joka nyt edel-
lyttdd ldhempédd tarkastelua. Tdmin olettamuksen mukaan kotitalouk-
sien sddstiminen tapahtuu kokonaisuudessaan rahaméiriisid talletuksia
lisidmélld, mikd onkin hyvin sopiisoinnussa aikaisemmassa kappaleessa
suoritetun sddstdmispddtosten tarkastelun kanssa. Inflaatio-olosuhteissa
on kuitenkin tdysin mahdollista, kuten jo perusmallin kdsittelyn yhtey-
dessd todettiin, ettd yhtdlon (28) mukainen kotitalouksien kysyntd ex ante
ei kokonaisuudessaan toteudu ex post. Tétd tosiasiaa ei muuta juuri tehty
olettamus, ettd kotitaloudet pystyvit pddseméén eroon kaikista dispo-
noitaviksi tarkoitetuista rahakassoista, ts. ettd perusajanjakson kuluessa
(alaviitta 0 = ex ante ja alaviitta 1 = ex post) '

(29) C) = Ci. ‘

Koska osa kotitalouksien kysyntdd (siis »varsinaistay kulutuskysyn-
td4) jad kuitenkin toteuttamatta perusajanjakson kuluessa, niin
(30) S;—S, > 0. .

Tosiasiallisesti suoritetut sddstot (S,) ovat ajanjakson kuluessa siis suu-
remmat kuin suunnitellut sddstot (S,), ja sdéstot sijoitetaan olettamuksen
mukaan kokonaisuudessaan rahamiirdisiin talletuksiin.

Kun kotitaloudet toteavat perusajanjakson piittyessi, ettd osa osto-
suunnitelmista jii toteuttamatta tarjonnan mittdméttomyyden vuoksi,
volvat kotitaloudet — yksittdin — mahdollisesti tehdd sen johtopadtsk-
sen, ettd pyrkimilld seuraavan ajanjakson kuluessa liioittelemaan kysyn-
td4 voidaan ehkd paremmin saada toteutetuksi ntodelliset» ostosuunni-
telmat. T&lGin toimisivat siis toteutumattomat ostot kysynnidn lisdi-
jdnd ja inflaation kithdyttdjana.

Toinen mahdollisuus on, ettd kotitaloudet ovat siksi hyvin perilld
taloudellisesta kokonaistilanteesta, etteivdt yritd liioitella kysyntdd
uskoen sen turhaksi, vaan sitd vastoin lisddvit talletuksia inflaation padt-
tymisen varalta. :

Vaikka ensinmainitun olettamuksen mukainen kotitalouksien kiyt-
tiytyminen on todennikdoisesti inflaatio-olosuhteissa vallitsevampi kuin
jalkimmadinen, niin esilld olevassa tutkimuksessa joudutaan tdhin jil-

19 Ks. erityisestis. 90.
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kimmiiseen kidyttdytymistd koskevaan olettamukseen turvautumaan
lihinni siitd syystd, ettd se on sopusoinnussa mallin muiden oletta-
musten kanssa. Kotitalouksien kysynndn liicittelua ei siis oteta huo-
mioon.

7. Yritysten kysyntafunktio: investointifunktio

Edelld esitetyn yhtdlon (23) mukaan ei mallissa esiintyvd investointi-
kysynt4 sisdlld reinvestointeja. Tdmin madritelman mukaisesti tarkastel-
laan tdssd kappaleessa ainoastaan-nettoinvestointeja eli tar-
kemmin sanottuna siti osaa kiintedn pddoman muodostuksesta, joka
johtaa tuotantokapasiteetin kasvuun. ‘

Makroinvestointiteoriassa jaetaan nettoinvestoinnit (tdstd ldhtien
kiytetddn vain termid investoinnit) tavallisestiautonomisiin sekd
johdettuihin investointeihin, joistaautonomiset investoinnit
ovat tarkastelussa eksogeenisesti annettuja, kun taas johdetut 1nvest01n-
nit ovat endogeenisesti selitettdvia.

Seuraavassa pyritddn mallin puitteissa selittdmdidn perusajanjakso-
jen taitekohdissa yrityssektorissa tapahtuvia investointipd4toksid — siis
johdettuja investointeja, jotka aiheuttavat hyddykkeiden kysyntdd péa-
toksentekoa ldhinnd seuraavan perusajanjakson kuluessa.

Ns. akseleraatioperiaatteella on ollut ja on edelleen-
kin keskeinen merkityssuhdanneteoreettisessa analyysissd — huolimatta
tdtd periaatetta vastaan esitetystd runsaasta kritiikistd.?® Akseleraatio-
periaatteesta on esitetty Iukuisia eri muunnelmia,? joten tdmén tutkimuk-
sen kannalta lienee soveliainta aloittaa timin periaatteen soveltamis-
.mahdollisuuksien tarkastelu erittiin yleisessi muodossa esitetysti inves-
-tointifunktiosta??

(31) T, =I(‘K]—K]}).

Tissd funktiossa 7 = investointikysynnin volyymi, 2K/ = suunni-
teltu tuotantopiioman volyymi ja K/ = olemassa oleva tuotantopii-
oman volyymi. Jos olisi mahdollista 16ytd4 operationaalisesti mielekis
sisdltd 9K’:lle, ja samalla tunnettaisiin investointien keskim#iriinen
skypsymisaikay — aika siitd ajankohdasta, jolloin investointipddtss teh-
dddn, sithen ajankohtaan, jolloin tuotantokapasiteetin laajennus on val-

20 Ks. erityisesti A. D. KNox The Acceleration Principle and the Theory of Invest-
ment: A Survey, Economica 1952.

21 Ks. esim. my8s Pour WiNDING Some Aspects of the Acceleration Principle, Keben-
havn 1957, erikoisesti s. 10—12.

22 Vrt. Kvox mt. s. 295.
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mis — niin yhtdls (81) eksplisiittisemmassd muodossa selittdisi inves-
tointikysynnin volyymin kehityksen perusajanjaksosta toiseen. Vaikka
tdma4 tie ei ole avoinna, niin yhtils (31) on kuitenkin sikili hyddyllinen,
ettd se ilmaisee sen seikan, ettd kysymyksessi on tulevaisuutta koskeva
pddtoksenteko, ts. ettd Investointipddttkset perustuvat yrittdjien
menekki- ja kustannusolosuhteita koskeviin tulevaisuudenodotuksiin.

Perimmailtddn akseleraatioperiaate 1dhtee siitd teknillistd riippuvuus-
suhdetta koskevasta olettamuksesta, ettd tuotannon lisidminen ei
tapahdu olemassa olevan pddoman tuotannontekijipanoksia lisidmalld,
.vaan investointien kautta luotavan uuden pdioman panosten avulla.
.Siten on investointien volyymi suoranaisesti riippuvainen tuotannon
kasvuvauhdista. Tdami hypoteesi paljastaakin vilittomésti akseleraatio-
. periaatteen heikkouden yleisend suhdannevaihteluista riippumattomana
.investointiteoriana, silld se ilmeisesti edellyttdd, ettd tuotantopddoma on
jatkuvasti stdydelld kapasiteetillan?® kdytossd. Koska kuitenkin on varsin
realistista olettaa, ettei taystyollisyysolosuhteissa merkittdvassd médrin
-esiinny kiayttamitonta tuotantokapasiteettia, ei tissd mielessd liene mi-
tddn syytd olla soveltamatta akseleraatioperiaatetta inflaatioanalyysissa
— mikéli eivdt muut akseleraatioperiaatteen heikkoudet estd sen kiyt-
to4. _

Juuri edelld todettiin, ettd investoinnit perustuvat yrittdjien tule-
vaisuudenodotuksiin, joten voidaan kysyd, miten akseleraatioperiaatteen
.mukaisessa investointiselityksessd otetaan huomioon ndméi investointien
- kannalta relevantit tulevaisuudenodotukset. Akseleraatioperiaatteen eri
,versioiden suuren lukumédrdn vuoksi lienee lyhyen vastauksen antami-
nen tdhidn kysymykseen mahdollista vain vastausta vahvasti yksinker-
taistamalla. T4ssd mielessd voitaneen sanoa, ettd akseleraatioperiaatteen
mukaan yrittdjit odottavat ennen pditoksentekohetked lisdédntyneen
. menekin sdilyvin myés tulevaisuudessa, minkd odotuksen perusteella
investoinnit yrittdjien mielestd saattavat osoittautua kannattaviksi.
Téallsin voidaan akseleraatioperiaate esittdd tdmin tutkimuksen »kie-
lelldy pelkistettynd — ottamatta mm. huomioon mahdollisia eripituisia
viivistyksid -— seuraavassa muodossa2t

2 yTiyden kapasiteetiny méiritteleminen sekd realistisesti etti investointiteorian
kannalta relevantilla tavalla on hyvin vaikea ellei suorastaan mahdoton tehtivi; ks.
edelld my6s s. 30.

# Ks, esim. PauL A. SAMUELSoN Interactions between the multiplier analysis and the
principle of acceleration, julkaistu teoksessa Readings in Business Cycle Theory, Phila-
delphia 1944, s. 265; myds Kwox mt. s. 271.
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(82) Ty =1(X.,;).
Téssd yhtédlossd on ¢ = akseleraatiokerroin ja 9X = hyddykkeiden
liikakysynta.

Yhtilossd (32) esitetyn jaykén lineaarisen selityksen relevanssi ylei-
send investointiteoriana on ilmeisen kyseenalainen jo yksistddn sen
vuoksi, ettd muuttuvissa olosuhteissa tulevaisuuden odotukset ovat jat-
kuvan muutoksen alaisena taloudellisen prosessin mukaisesti muovau-
tuen. Eritoten tiltd kannalta katsottuna on yht&ls (32) inflaation olo-
suhteita koskevana investointien selityksend puutteellinen.

Tarkasteltaessa yrittdjien péddtoksentekoa kokonaisuudessaan havai-
taan, ettd edelld III luvussa on jo paddytty siihen, ettd yrittdjien vili-
ton reaktio hySdykkeiden likakysyntddn on hintojen korottaminen.
Koska investointien kannattavuus riippuu ratkaisevasti siitd, kuinka pit-
kiksi ajaksi eteenpdin yrittdjat odottavat lisdintynytti kysyntdd esiin-
tyvdn markkinoilla, niin ei ole suinkaan varmaa, ettd yrittdjidt yleisesti
olisivat niin rohkeita, ettd vélittomaésti kysynndn kohottua pyrkisivit
laajentamaan kapasiteettiaan. Sitd paitsi kuuluu inflaatioon yleensd
oleellisena piirteend se, ettd myds kustannukset nousevat investointien
kannattavuutta vastaavasti vihentden, joten senkddn vuoksi ei voida
ilman muuta olettaa, ettid investoinnit olisivat yhtdlon (32) mukaisessa
lineaarisessa riippuvuussuhteessa lifkakysyntdin.

Taten pdddytddnkin investointeja koskevaan, tdssi tutkimuksessa
keskeisend sovellettavaan olettamukseen: investointikysynnin volyymi
sdilyy pitkdn tdhtdimen odotuksiin perustuen muut-
tumattomana, 25 ts. inflaatio ei saa sindnsd yrittdjid vakuuttuneeksi siité,
ettd pitkdlld tdhtdimelld investointien tuotto inflaatiosta johtuen ko-
hoaisi. Liikakysynnidn esiintyminen hyddykkeiden markkinoilla johtaa
siis hintojen korotuksiin sekd yrittdjien pyrkimyksiin lisdtd tuotantoa
annetun tuotantokapasiteetin suhteellisen ahtaissa puitteissa (oletta-
muksen mukaan). Investointeja koskeva olettamus voidaan talisin for-
muloida seuraavasti '

(32:1) T, = AKI,

jossa AK' (= suunniteltu tuotantopdfioman lisdys) on vakio. Se, ettd
r], on vakio, edellyttdd tietenkin, ettd investointien »kypsymisaikay sdi-
lyy muuttumattomana.

Kun siirrytddn tarkastelemaan yrittijien suorittamien investointien
rahoitusta, voidaan kuitenkin todeta, ettd inflaatio vaikuttaa rahoitus-
.puolella ilmenevien tekijoiden vilitykselld yrittdjien investointihaluk-
-kuuteen. :

% XKs. kuitenkin tédssid kappaleessa tuonnempana suoritettavaa tarkastelua.
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Kuvio 12
.
1
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‘Investointien rahoitus tapahtuu tavallisesti kolmea eri tietd: 1. Oma-
rahoitus; 2. osakeannit; 3. luotonotto. Perusmallin kisittelyn yhteydessi
jo selvitettiin, ettd tdssd tutkimuksessa otetaan huomioon ainoastaan
hyodykkeiden ja tyovoiman markkinat, joten vaateiden markkinat jda-
vit tarkastelun ulkopuolelle. Téstd seuraa myds, ettei finanssisijoitta-
jien »kdyttdytymistis oteta tarkastelun kohteeksi.?® Mallin kannalta vilt-
timAttomind yksinkertaistuksena oletetaan lisiksi, ettd investointien
rahoitus tapahtuu kokonaisuudessaan luotolla — télld olettamuksella
kuitenkaan »havittdméittds taloudellisesta prosessista inflaation olennai-
sia piirteitd. Kahdesta viimeksi mainitusta seikasta seuraa, ettd luottoja
myontdvit rahalaitokset, jotka eivdt eksplisiittisesti esiinny mallissa,
sopeuttavat tdysin passiivisesti luoton tarjonnan sen kysynnidn mu-
kaiseksi.

Vaikka olettamuksen mukaan rahakorko — siis my®s antolainaus-
korko — onkin vakio, niin yrittdjien srahailluusittomuudens vuoksi se
el estd yrittdjid ottamasta huomioon reaalikorkoa investointipddttksid
tehtdessd. Tarkasteltaessa seuraavassa inflaation vaikutusta reaali-
koron vilitykselld yrittdjien investointipddtcksiin kiytetddn apuna
kuviota 12.

26 Tistd probleemasta ks. erikoisesti Franco MobpigLiaNI and M. H. MirLER The Cost
of Capital, Corporation Finance and the Theory of Investment, The American Economic
Review, June 1958.
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» Kuviossa 12 pystysuora akseli mittaa reaalikorkoa, joka voi olla my&s
negatiivinen (origon alapuolella), ja vaakasuora akseli investointikysyn—
nén volyymia. Kuvaaja 4, osoittaa, miten investoinnit ovat riippuvaisia
reaalikorosta. Kuvaa]asta A, on syytd mamlta ettd yhtilon (32:1)
mukaan se pysyy muuttumattomana ja annettuna inflaatioprosessin
kuluessa. Téllsin voidaan myds algebrallisesti esittdd investointien riip-
puvuus reaalikorosta seuraavasti

1+r

(33:1) T, =i (E%Pf
Tassd yhtilossi ovat ¢, ja 4, vakicita ja suluissa esiintyvi termi osoittaa
reaalikorkoa.?’” On tdysin luonnollista olettaa, ettd myds yrittdjit in-
vestointipddtoksiddn suorittaessaan ottavat ratkaisua tehdessdin huo-
mioon tulevan mahdollisen hintojen kehityksen pitemmailli tihtdimella.
Siten tdssikin yhteydessd voitaisiin ndin ollen merkits odotettua hinta-
tason nousua samalla tavoin kuin aikaisemminkin.?8 Mutta koska inves-
tointikysyntéfunktio vallitseviin hintoihin pyritdin esittdmiin lineaari-
sena, on aikaisemmin esitetyistd odotuksia kuvaavista funktioista poike-
ten muodostettava odotusfunktio siten, ettei nyt yhtdlsén eksplisiitti-
sesti sisdllytetd lahtGkohtahintatasoa — joskin se edellyttid, ettd hin-
tataso on inflaation ldhtokohdassa yksi. Saadaan yhtils '
(34) APt = P,—1.

Tissd yhtilossi el — vakio (edellyttai, ettd ¢! L= 1).

Sijoittamalla yhtils (34) yhtdlson (33:1) sekd kertomalla siten saadun
yhtidlon kummatkin puolet P14 eli hintaindeksilld saadaan 1nvest01nt1—
kysynnin arvon muutoksia kuvaava yhtils

1+r
(33:2) I, = (iy+ i) P, -(¢2 —:—)
Investointikysynnin arvo on ndin ollen hintatason lineaarinen funktio.

Olettamuksen mukaan investointien rahoitus tapahtuu yksistiin
luotonottoa lisd4dmailld, joten yritysten varallisuus lisddntyy investointien
johdosta, mutta supistuu vastaavan velkaantumisen lisdéntyessd — velat
kasvavat yhtd paljon kuin bruttovarat, jos luottojen takaisinmaksua ei
tapahdu. Yritysten (yrittdjien) voitot ovat aina epdvarmoja, minki
vuoksi yritykset eivit todenndkéisesti halua velkaantua »liiaksiy, silld
velkojen korot, jotka lisdéntyvit velkojen mukana, voivat yrittdjien
kannalta epidsuotuisissa olosuhteissa viedd voitoista suuren osan tai jopa

—1).

27 Ks. s. 86. i
28 Ks, edelld s, 94.
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koko voiton.’Sen vuoksi on Inultavaa, ettéd yritykset pitdvit jotakin tiet-
tyd varojen ja velkojen suhdetta vallitsevissa olosuhteissa optimaalisena.?®
Kun edelld juuri selitettiin, milld tavoin investointikysynt4 on riippu-
vainen reaalikorosta, niin silloin my®0s itse asiassa implisiittisesti oletet-
tiin, ettd varojen suhde velkoihin yrityksissi muodostuu investointien
seurauksena optimaaliseksi; talloin ei kuitenkaan oteta huomioon sitd
mahdollisuutta, ettd hintatason kohoaminen my&s muuttaa reaalisin
termein mitattuna varojen ja velkojen suhdetta. Jos yrittdjat myds
t4ssi suhteessa ovatsrahailluusittomias, niin hintatason nousu todennakoi-
sesti aiheuttaa investointikysyntdd paitsi reaalikoron myds varojen ja
velkojen rakenteen muutoksen vilitykselli. Sen vuoksi on yhtdlsd
(33:2) vield tarkasteltava tdmén viimeksi mainitun ilmién kannalta.
Mallin yhtendisyyden vuoksi on tdssd yvhteydessd tehtdvi vield yksi
perusmallia koskeva olettamus. Aikaisemmin on esitetty, ettd koti-
talouksien disponointikysyntd on kotitalouksien toimintaparametri ja
viitattu siihen, ettd osa kotitalouksien svarsinaistay kulutuskysyntda jiaa
perusajanjakson kuluessa toteutumatta. Nyt nditd lisdolettamuksia tay-
dennetddn vield yhdelld olettamuksella: yritysten investointikysynta ole-
tetaan yritysten toimintaparametriksi eli perusajanjakson puitteissa

(35:1) I,=1,.
Téstd seuraa, ettd ex post ’
(35:2) S;=C+1I,.

Téamén yhtédlon mukaan perusajanjakson kuluessa toteutunut sddstdmi-
nen vastaa suunnitellun disponointikysynnin sekd investointikysynnin
kokonaisarvoa.

Niin saadun yhtdlon nojalla voidaan pditelld, miten yritysten hal-
lussa olevat rahakassat kehittyvit ajanjaksosta toiseen. Kun katsotaan
perusajanjakson kuluessa yritysten rahakassojen vidhentyvin toteutu-
nutta sddstdmistd vastaavalla summalla, joka vastaa niitd kassoja, jotka
eivdt ennen ajanjakson pddttymistd palaa kulutuskysynnin kautta yri-
tyksille, vaan siirtyvdt rahalaitoksiin, mutta toisaalta yritysten raha-
kassojen lisddntyvin disponointi- ja investointikysynnin maarilld, niin
yhtdlon (35:2) mukaan yritysten rahakassat sdilyvidt
muuttumattomina perusajanjaksosta toiseen?®

29 Ks. esim. L. M. Kovck Distributed Lags and Investment Analysis, Amsterdam
1954, s. 59; H. P. Minsky Monetary Systems and Accelerator Models, The American
Economic Review, December 1957, s. 864.

30 Ks. seuraavan luvun 4. kappaleessa suoritettua monetédristid analyysia.
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Merkitd4n yritysten suunnittelemaa »optimaalistay varojen ja velko-
jen suhdetta #- ja (¢-}-1)-ajanjaksojen taitekohdassa seuraavasti
M+ Kl
4 Dl
Tamid lauseke tulkittakoon siten, ettd f-ajanjakson kuluessa odotetaan
ja pyritddn saavuttamaan tdméin lausekkeen osoittama tilanne.

Mutta inflaatio-olosuhteissa my®s hintataso kohoaa ennen seuraavaa
pddtoksentekoa ajanjaksojen ¢ ja (#41) taitekohdassa, mikd siten muut-
taa varojen ja velkojen vilistd suhdetta. Hintaodotusten pohjalla yri-
tykset voivat kuitenkin suunnitella investointinsa siten, ettd varojen
suhde velkoihin muodostuu hintatason noususta huolimatta optimaali-
seksi, mikidli hintaodotukset pitivit paikkansa. Jos yrittdjit tissikin
yhteydessd nojaavat hintaodotuksensa pitemmilld tdhtdimelld jo tapah-
tuneeseen hintatason nousuun, niin voidaan piddtoksentekoa seuraavaa
ajanjaksoa koskevaa hintaodotusta kuvata yksinkertaisesti esimerkiksi
yhtdlsllast
(86:1) ¢, ="eP,

Tassd yhtidlossd, % on vakio, joka osoittaa odotusten voimakkuutta.
Odotettu hintatason nousu muuttaa siten lausekkeen (36) arvoa vallit-

seviin hintoihin seuraavalla tavalla
1
i M {+1 + K {+1

vei

(36)

(36:2) Uil Y,
e
Tarkastelemalla yksinomaan lausekkeen (36:2) osoittajaa voidaan
todeta, ettd ‘yritysten bruttovarallisuuden rakenne voidaan sdilyttdid
reaalisesti muuttumattomana, mikili investoidaan lauseketta
1

(36:3) (1 —550) M

vastaava rahasumma.

Jos nimi investoinnit rahoitetaan, kuten on oletettu, pankkiluotoilla,
on seurauksena myds reaalisen velkaantumisen kasvu.

Mikili tallsin padtoksentekohetkelld, #-ajanjakson alussa, yritys-
ten rahakassat ovat suuremmat kuin rahaméairiiset velat, tapahtuu varo-
jen ja velkojen vilisen suhteen heikkeheminen tavoitteeksi — lausekkeen
(86) mukaisesti — asetetun »optimaalisen» suhteen kannalta. Sellaisessa
erikoistapauksessa, jolloin rahakassat ja velat ovat yhtd suuret, siilyy
soptimaalineny suhde varojen ja velkojen vililld. Kolmantena mahdolli-

81 Vrt. s. 102.
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suutena on, ettd rahakassat ovat pienemmit kuin velat; tallgin ji4 varo-
jen suhde velkoihin suunniteltua »optimaalistay edullisemmaksi.

Jos ei oteta huomioon sitd edelli mainittua vihemmin realistista
mahdollisuutta, ettd yritysten rahakassat olisivat suuremmat kuin raha-
miirdiset velat, niin voidaan olettaa, ettd yrittdjat pddsevit ldhemmiksi
voptimaalista» varojen ja velkojen jakaantumaa investoimallaain a-
kin mniin paljon kuin lauseke (36:3) edellyttdd. Téssd tutkimuksessa
tarkastelun kohteena olevassa mallissa merkitsee jatkuva investointi-
toiminta kuitenkin rahakassojen ja rahaméirdisten velkojen vilisen suh-
teen muodostumista jatkuvasti epdedullisemmaksi. Tdmén perusteella
olisi ajateltavissa, ettd inflaatioprosessin edistyessi lausekkeen (36)
mukaisia investointeja yhd suuremmat investoinnit olisivat yrityksille
otolliset »optimaalisen» varallisuusrakenteen saavuttamiseksi.

Téssd yhteydessd on kuitenkin otettava huomioon myds toinen inves-
tointien kannalta vastakkaiseen suuntaan vaikuttava tekijd. Nimittdin
edelld mainittu olettamus yritysten transaktiokassojen muuttumatto-
muudesta on mallinendogeenisten olettamusten mukainen. Sitd
vastoin voidaan realistisemmin ajatellen olettaa yritysten rahakassojen
mallin kannalta eksogeenisesti kasvavan hintatason kohotessa.
Silloin my0s yritysten rahamaéirdiset velat kasvavat vastaavasti, miki
puolestaan vaikuttaa rahakassojen ja velkojen vélisen suhteen kannalta
edullisesti, koska olettamuksen mukaan rahakassat ovat jo alunpitien
yhtd suuret tai pienemmit kuin velat. Tdmén tutkimuksen kohteena
olevassa mallissa ei siis voida tdysin endogeenisesti kuvata varojen ja
velkojen vilisen subteen reaalisten muutosten vaikutusta investointei-
hin, silld juuri esitetyn mukaan luotonannonlaajennus:

1. Investointitarkoituksiin edistdd investointihalukkuutta,

2. transaktiokassojen lisidmiseksi vdhentdd investointihalukkuutta.
Sen vuoksi oletetaan, kun otetaan huomioon transaktiokassojen ekso-
geeninen kasvu (Jlausekkeessa (36:3) M1, , kasvaa), ettd varallisuusraken-
teen muutoksista johtuva investointikysyntd reaalisesti siilyy tietyn-
suuruisena inflaatioprosessin kuluessa.

Koska tdssd tutkimuksessa rajoitutaan pelkistdin kisittelemiddn
inflaatio-olosuhteita, ei niin ollen ole vilttdmatontd esittidd eri termilla
varallisuusrakenteessa inflaation johdosta tapahtuvien muutosten vai-
kutuksia investointiyhtdldssd. Sen sijaan voidaan rajoittua kdyttiméiin
yhtdlsd (33:1) ja vastaavaa investointien arvon muutoksia kuvaavaa
yhtdl64 (33:2), joissa ndin ollen inflaation vaikutus tdssd mielessd ilmenee
kertoimessa ¢;.

Kuvion 12 avulla voidaan vield yhteenvetona esittdd lyhyesti yhtdlon
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(83:1) johtaminen ja tulkinta. Olkoon reaalinen korko inflaation 1ihts-
kohdassa 7, ja vastaava investointivolyymi I, kuvaajan 4 :n mukaisesti.
Hintatason kohoaminen siirtdd varallisuusrakenteen muutosten vilityk-
selld invéstointifunktion etddmmalle origosta (vakio 7; muuttuu), kuviossa
nyt kuvaajalla 4; havainnollistettuna. Toisaalta my0s reaalikorko ale-
nee hintatason nousun seurauksena, joten sen vaikutus reaali-investoin-
teihin ilmenee kuvaajan 4,n vilitykselld; tietynsuuruinen hintatason
nousu lisd4 siis investointeja kahdessa vaiheessa I:sta I;:een.

8. Yritysten kysyntdfunktio: tydvoiman kysyntidfunktio

Kisiteltdessd palkkojen muodostumista ITI luvussa todettiin, ettd
yrittdjat voidaan palkkojen muodostumisen kannalta katsottuna jakaa
kahteen ryhmadn: 1. Yrittdjdt, jotka markkina-asemansa vuoksi ovat
tietoisia siitd, ettei tdystyollisyysolosuhteissa ole mahdollisuuksia laa-
jentaa tuotantoa, eivitkd sen vuoksi pyri sitd tekeméddnkdidn; 2. yritta-
jit, jotka saattavat olla tietoisia siitd, ettei tuotantoa kokonaisuudessaan
voida lisfitd, mutta siitd huolimatta pyrkivit oman yrityksensd tuotan-
non lisddmiseen ehkid tietoisesti toisten yritysten kustannuksella. T#ssé
kappaleessa on tehtdvidnd késitelld viimeksi mainittujen yritysten
kysyntifunktiota tydvoiman markkinoilla.

Marginalistisen teorian mukaan tuotanto (Q), tyollisyys (IV), hinta-
taso (P) ja palkkataso (W) ovat optimaaliset yrittdjdn -kannalta,- jos

iQ 4(PQ) ‘

Tdmin yhtz'ilb‘n mukaan on siis tyollisyysyksikén rajatuotoksen arvo

(aikayksikossd) yhtd suuri kuin sen saama korvaus. Marginalistisen tul-
kinnan mukaisesti yrittdjat pyrkivit saavuttamaan tdssd médritellyn

tasapainotilan.

"~ Kun tarkastellaan yrittdjien pditsksentekoa kahden perusajanjakson

taitekohdassa, niin voidaan yrittdjien pyrkimyksid saavuttaa yhtdlossd

(37) kuvattu tasapaino tarkastella olettamalla, ettd yrittdjat toimivat

taitekohdassa muodostuneiden hintojen ja palkkojen sekd vastaavien

kysynti- ja tuotantofunktioiden perusteella,®® joten suunniteltu tysvoi-

man kysyntd (INV,) eli yhtdlon (87) mukainen optimaalinen ty6llisyys on

(37:1) N, = N(%).

32 Ks. s. 61 alaviitta 13.
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Tamid yhtdls ei tosin yleensd liene lineaarinen. Mutta siitd huolimatta
tyydytddn kuitenkin tdssi yhteydessd olettamaan se aggregaattifunk-
tiona lineaariseksi. Se voidaan kirjoittaa muotoon

(87 r1) N, = h&

:2 . W,
jossa & = vakio.

Kertomalla timéin yhtdlon kummatkin puolet W14 saadaan tyd-
voiman kysynnidn arvon ('B) muutoksia kuvaava yhtils®s
(87:8) ‘B, = hP,

Koska inflaatio-olosuhteissa osa tyollistimissuunnitelmista jdd to-
teuttamatta, on mahdollista, ettd yrittdjat tdstd johtuen pyrkivit »liioit-
telemaany® kysyntii siten paremmin turvatakseen suunnitellun tuotan-
non volyymin. On siis luultavaa, ettd »liioittelemineny on riippuvainen
koetusta suunnitelmien epdonnistumisesta, joten tdlld tekijalld voidaan
vield tdydentdd tySvoiman kysyntdyhtdlod, jolloin saadaan

(37:4) ‘By= P+ hy (W 'X,.)).
Tallsin A, ja h, ovat vakiocita, ja suluissa oleva lauseke edustaa sitd osaa
tySvoiman kysynnistd, joka aiheutuu kysynnén sliioittelustas.

33 Siis tamdn kappaleen alussa mainitun jilkimmadisen yrittdjiryhman kysynta.
3 Ks. s, 97.



V. Inflaatioprosessin tarkastelua

Tamén tutkimuksen tehtdvidksi on asetettu hyodyke- ja tySvoima-
markkinoilla ilmenevdn avoimen inflaation teoreettinen kuvaaminen.
Valitulle tarkastelukulmalle on tunnusmerkillists, ettd dynaaminen
tapahtumien ketju pyritdin sitomaan yhteen pitdmilld 14htSkohtana
periodianalyysia. Yhtd ajanjaksoa koskevan perusmallin ominaisuuk-
sien tdhden ovat ne yht#lst, jotka koskevat taloudenpitdjien paattksien
tekoa perusajanjaksojen taitekohdissa, inflaatioprosessin kannalta kes-
keisid. Ndmd yhtdlot on edelld johdettu luvuissa ITI ja IV. Niiden avulla
suoritetaan nyt téssi luvussa inflaatioprosessin tarkastelu keskinidisten
riippuvuussuhteiden muodostaman yhtédlsjarjestelmén puitteissa. Ennen,
tatd varsinaista inflaation dynaamista tarkastelua esitetddn kuitenkin
lyhyesti, minkélaiset tekijdt voivat aiheuttaa inflaatioprosessin synty-
misen : :
1. Eksogeeninen kysynninlisiys, joka nostaa hintoja (palkkoja),
mikili yrittdjien tulevaisuudenodotukset eivit ole »liian pessimistisié».
Tillaisen inflaatiosysdyksen voivat antaa myds tdmin tutkimuksen
mallissa eksogeenisiksi katsotut julkinen valta, pankkisektori tai
ulkomaankauppa.

2. Spontaaninen hintojen (palkkojen) korotus joko yrittdjien, tyon-
tekijoiden tai jonkin eksogeenisen sektorin toimesta.

1. Inflaatiomallin ominaisuuksista

Edellisten lukujen tarkoituksena on ollut konstruoida sellaiset makro-
kiyttdytymisyhtdlot, joiden avulla voitaisiin kuvata ja analysoida eri-
laisia inflaatioprosesseja. Tamdin kappaleen tehtdvadnd on kisitelld yksi-
tyiskohtaisesti nditd kdyttiytymisyhtdlitd sekd tarkastella inflaatio-
prosesseja eri vaihtoehtoisten olettamusten nojalla.
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Yhtdlsissd (17:6)' sekd (18:4)% on esitetty sekd hinta- etti palkka-
"yhtdlot. Néamid sindnsid yksinkertaiset yhtdlst voidaan esittdd myds
seuraavassa muodossa:

(1) Po=o;P X 4 (0 + 1) Py —ay,
jossa
sei7
a = _
2p.q
a, =
Oy = Ye Po 'I_ g;
ja
(I:2) Wy=pB, Wy, X1+ B Py—Bs+ Wiy
jossa _
SEe
=2
! Zwon
B.= e
‘BS =l Po __Ie

N4itd yhtdlsitd voidaan nyt kisitelld yhdessi. Havaitaan, ettd hinta-
tason (palkkatason) nousun voimakkuus riippuu kolmesta seuraavassa
luetellusta tekijdsta:

1. Liikakysynndn arvo, joka esiintyy yhtidlossd (I:1) termind
(Pr.;9X, ;) ja yhtdlossd (I:2) termind (W,,'X, ).

2. Hintojen (palkkojen) nousun voimakkuus yksittdisilld mark-
kinoilla, jota kummassakin yhtdlossd osoittaa kerroin k. Ndiden A-ker-
toimien ilmaisema yksittdisten markkinoiden hintojen (palkkojen) jous-
tavuus vaikuttaa koko hintatason (palkkatason) joustavuuteen sen mu-
kaan, miki on eri markkinoiden suhteellinen merkitys. Sen vuoksi on
kukin reaktiokerroin yhtédlossd (I:1) kertoimeen ¢, sisdltyvind paino-
tettu vastaavan hyddykkeen markkinoiden suhteellista merkitystd osoit-

! )Pt-l 9X 1 +9e(Pry—Po)—9¢ + Pry (s 78).

n
2ER _
2 W= ( kN )Wt-z Xei+lePri—Py)—le+ Wy (5. 73).
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tavalla painolla % sekid yhtidlossd (1:2) kertoimeen §; sisdltyvani painolla.
llﬁ—. Aggregaattikertoimet o, ]a B, riippuvat siis yk31ttalsten markki-
noiden hintareaktiokertoimista pamotettuna markk1n01den suhteellisella
merkitykselld. .

3. Tulevaisuuden odotusten epdvarmuus, jota ilmentavat yhtalossd
(I:1) kerroin a, ja kerroin ay sekd yhtilsssd (I:2) kerroin g, ja kerroin ;.

Kotitalouksien kysyntdfunktio on edelld esitetty® yht&dlsssd (28), ja
se voidaan kirjoittaa muotoon

(1:3) Cr= 0P —2P ,—
jossa

A = m+Q

Ay = M

Ay = asQ.

Yhtédlon (1:3) mukaan kotitalouksien kysyntd (sen arvo) riippuu hinta-
tason nousun voimakkuudesta; se ilmentédd kotitalouksien kulutusalttiu-
den supistumista seki »pakoa rahastay.

Yritysten investointifunktio on aikaisemmin esitetty* yhtilossi (33:2),
ja seuraavassa se kirjoitetaan sievemp#in muotoon

(I:4) Iy = p Pr— po,
jossa '
ty = %1+ 1,
14T
Mg = 1‘27-

- Aikaisemmin suoritetun tarkastelun nojalla voidaan siis todeta, ettd
investoinnit riippuvat reaalikorosta, sekd yrittijien reaalisen velkaantu-
misen vdhentymisestd, minkd tekijin vaikutusta ilmentdd investointi-
-funktiossa termiin u, sisdltyvad kerroin ;.

Tyovoiman kysyntdfunktio voidaan sellaisenaan esittdd samassa
muodossa kuin yhtélossd (37:4) eli®
“(I:5) By = Iy Py hy (W, X ,.)-
Yhtilsiden (I.l) (I:5) lisdksi tarvitaan kuitenkin Wela mallin kannalta
seuraavat midritelmadyhtdlst:

3 Cy = (m+Q) Py—mPyy—asQ (s. 97)
&t
= (it ) Pr—iy —

5 S. 107.

(s. 102)
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(I:6) PX,=Ci+I,—PQ
2 _
(L:7) W,'X, = 'B,—W,N.

Malli, joka on edelld esitetty yhtilsiden (I:1)—(1:7) avulla, on raken-
teeltaan sellainen, ettd sekd kdyttiytymisyhtdlot ettd midritelmayhts-
16t voidaan jakaa kahteen ryhmaén, joista toinen koskee hyddykemarkki-
noita ja toinen tydvoimamarkkinoita. Seuraavassa asetelmassa nimi
yhtdlst on ryhmitelty seuraavalla tavalla:

Hyddykemarkkinat Tyévoimamarkkinat

Il 1.2
I:3 L5
1:4 R I:7
1.6

Yhtdloryhmien vilinen vuorovaikutussuhde on tissd mallissa sellai-
nen, ettd inflaatioprosessin vilttdmattomidnd ehtona on liilkakysynnin
. esiintyminen hytdykemarkkinoilla, ja hyddykkeiden hintatason kohoa-
minen. Sen vuoksi saadaan »suppeampi» varsinainen inflaatiomalli
hyodykemarkkinoita koskevien yhtilsiden avulla, joissa keskeisens yhté-
Iond on tietenkin hintayhtdls (I:1). »Suppeammassa» inflaatiomallissa
tapahtuvan hintojen nousun perusteella voidaan tyévoimamarkkinoita
koskevien yhtdldiden avulla arvioida palkkatason kehitys.

Jos kansantaloudessa vallitsevat riippuvuussuhteet ovat luonteel-
taan tdmédn mallin mukaiset, voidaan siis inflaatioanalyysi keskittii
hyddykemarkkinoita koskevaksi, koska tapahtumat ty&voimamarkki-
noilla ovat pelkistddn hyodykemarkkinoilla tapahtuneen kehityksen hei-
jastumia. ‘ ‘

Kun nyt ryhdytddn tarkastelemaan, minkélaiseksi inflaatioprosessi
muodostuu erilaisten vaihtoehtoisten olettamusten seurauksena, on syyti
erityisesti korostaa, ettd mallin makromuuttujat kisitellddn indekseind
hintayhtdlson (I:1) sijoitettuna, mistd johtuu, etti yhtdloiden vakiot
saavat toisen merkityksen, kuin jos muuttujat ilmaistaisiin arvosum-
mina; siten esimerkiksi yhtdloon (I:3) sisdltyvd m-kerroin eli 2, osoit-
taa, kuinka paljon hintatason kohoaminen vaikuttaa kokonaiskysynnin
arvosumman indeksiin (ks. yhtdlod (I:6)) tiettynd ajanjaksona dispo-
nointikysynnin vilitykselld.

Sijoittamalla yhtélsistd (1:3) ja (I:4) C:n ja I:n arvot yhtdlsn (1:6)
mukaisesti hintayhtdloon (I:1) saadaan ratkaistava differenssiyhtils.
»Suppeammany mallin merkityshin on siind, ettd sen avulla voidaan
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nimenomaan havainnollistaa hintayhtilon osoittaman hintatason aika-
ura erilaisten vaihtoehtoisten olettamusten vallitessa. Ratkaistava dif-
ferenssiyhtdls on seuraava:

(I:8) Pi=(ah+am—oaQtat+l) Po—al P

— (a1pte + 0425 + a3).
Tdmid yhtidlo on toisen kertaluvun differenssiyhtéls, jonka yleinen rat-
kaisu on muotoa

Py=n,2 4 n,ah + 2.
Juurien x; ja x, arvot saadaan yht&lost4s
%24+ Ax 4+ B =0,
kun
— A4 = agh+ap—aQt+a+tl
B = o4,

C =oapmtakta
Sen juuret ovat

—Ax VA2 —4B
- 2 ’ . :
zmn arvo voidaan yleensd taasen ratkaista yhtdlostd 2z = —Az—Bz—C

ja vakioiden 7, ja 7 arvot saadaan annettujen alkuehtojen perusteella.

Edelld erittdin lyhyesti esitettyjd ratkaisumenetelmii? kdyttden suo-
ritetaan erdiden esimerkkitapausten avulla inflaatioprosessia- koskeva
analyysi.

1. tapaus

Oletetaan yksinkertaisuuden vuoksi, ettd aluksi vallitsee tasapaino®
sekd hyddyke- ettd tydvoimamarkkinoilla, ts. hinta- ja palkkatasot eivit
muutu. Tallsin ovat esimerkiksi ssuppeammassa» mallissa esiintyvien
vakioiden arvot seuraavat:

a =0 A, = 0.2
a =0 o = 0.3
a; =0 uy, = 0.1
A =1 0 =1

6 Symboleja A, B ja C sekd x ja z kiytetddn vain tdssi yhteydessid vakioina eri
merkityksessd kuin varsinaisessa mallissa.

7 Ks. esim. WiLrLiam J. Baumor Economic Dynamics, New York.1951, Part I11.

8 Vastaa aikaisemmissa luvuissa esiintynyttd kisitettd »inflaation ldhtékohtan.
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Jos esimerkiksi kysyntd tilapiisesti kohoaa suuremmaksi kuin tar-
jonta ja sen seurauksena hintataso kohoaa, niin t#llaisessa tilanteessa
saattavat taloudenpitdjien kdyttdytymistd kuvaavien vakioiden arvot
miuodostua »inflatorisiksis: ‘ '

0.7 hy = 0.2

o =
@ = 0.009 2 = 0.1
a4 = 0.01 4 = 0.3
A = 1.2 e = 0.08

Niiden arvojen perusteella saadaan differenssiyhtdllle ratkaisu
P, = 0.474 (1.247)* 4 0.001 (0.112)* -} 0.621.

Jos merkitddn 1:114 ajanjaksoa, jolloin hintataso kohoaa, niin varsinai-
selle differenssiyhtélon ratkaisulle saadaan alkuehdot ajanjaksocista 2 ja 3,
joten em. ratkaisuyhtilon avulla voidaan laskea hintatason kehitys ajan-
jaksosta 2 ldhtien. Ratkaisuyhtilostd ndhdddn valittomaisti, ettd hinta-
tason aikaura on rdjdhtdvi, silld toinen juurista on suurempi kuin yksi.
Seuraavassa taulukossa I on esitetty hintatason, palkkatason, kokonais-
tulojen (Y), kulutuksen (C) sekd investointien (I) kehitys kahdeksan-
teen ajanjaksoon asti. Palkkatason kehitys on arvioitu suppeamman
mallin perusteella olettaen, ettd §; = 0.6, #, = 1, 2, = 0.01, §, = 0.008,
Bs = 0.01. Tasapainoldhtokohdassa oletetaan kokonaistulojen arvoksi
100, kokonaiskulutuksen arvoksi 80 ja investointien arvoksi 20.

Taulukko I

Ajanjakso

(t+2) Py Wy Yo Ct Iy
Tasapaino 1 1 100 80 20
1 1.01 1 161 79 22
2 1.096 1.004 110 85 25
3 1.212 1.058 121 93 28
4 1.358 1.151 136 103 33
5 1.540 1.277 154 116 38
6 1.767 1.438 177 132 45
7 2.050 1.641 205 151 54
8 2.403 1.894 240 176 64
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Mallin kertoimet ovat ilmeisesti sellaiset, ettd hintatason ja myds
palkkatason kohoaminen on erittdin nopeata; jo seitseménnen ajanjakson
kuluessa on hintataso kohonnut kaksinkertaiseksi. -Aikaisemmin mallia
konstruoitaessa oletettiin, ettd inflatorisissa olosuhteissa nimenomaan
kotitalouksien varsinainen kulutus vihenee, koska seki investoinnit ettd
varallisuuden disponointi vaativat entistd suuremman osan koko hyo-
dykkeiden tarjonnasta. Niinpd taulukossa I kuvatussa esimerkissi yri-
tysten investoinnit ovat aluksi 20 9%, koko tarjonnasta, mutta kahdek-
sannen ajanjakson kuluessa investoinnit vaativat noin 27 9, koko hyé-
dykkeiden tuotannosta. Vaikka téssd tutkimuksessa ei tarjontapuolta
eritellakddn erityyppisiin hyddykkeisiin, niin mallin kidyttdytyminen
on hyvin sopusoinnussa sellaisten teoreettisten konstruktioiden kanssa,
joissa oletetaan hintatason kohotessa tuotantovoimien siirtyvin kulu-
tushytdykkeiden tuotannosta pddomahyddykkeiden tuotantoon.?,

2. tapaus

Edellisessd tapauksessa siis todettiin, ettd inflaatioprosessi on erit-
tdin nopeasti etenevd. Esimerkin vuoksi tarkastellaan nyt toisena ta-
pauksena sellaista mahdollisuutta, ettd kotitaloudet ovat keskimdirin
vihemmén »inflaatiotietoisia» kuin ensimméisessi tapauksessa. Vakioi-
den arvot ovat muuten samat kuin ensimmaiisessd tapauksessa’ — my0s
palkkayhtilon osalta — paitsi, ettd

A= 11
Ay = 0.1
2 = 0.15

Niiden kertoimien mukaan siis kotitalouksien disponointihalukkuus,
joka ilmenee vakioiden 4, ja 4, arvossa, on vdhdisempi kuin ensimméi-
sessid tapauksessa, kun taas sddstdmishalukkuus, joka ilmenee vakion
A. arvossa, on suurempi. Talsin saadaan differenssiyhtilslle seuraava
ratkaisu

P, = 0.28 (1.232)‘—0.00003 (0.057) 4 0.781.
Tissd tapauksessa mallia koskevat tulokset on esitetty taulukossa II.

9 Ks. LiNnDAHL Studies . .. esim. s. 169—173.



115

Taulukko II

Ajanjakso

(t+2) Py T Wy Yy Gy Iy
Tasapaino 1 1 100 80 20
1 1.01 1 101 79 22
2 1.061 1.004 106 82 - 24
3 1.126 1.0387 113 87 26
4 1.206 1.090 121 93 28
5 1.305 1.160 131 100 31
6 1.427 1.248 143 108 35
7 1.577 1.358 158 119 39
8 1.761 1.493 176 131 45

Kuten vilittsmisti my®s ratkaisuyhtilsstd nihddan on hintatason
kehitys téssdkin tapauksessa rdjéhtdvé, vaikka nousu on huomattavasti
-hitaampi kuin  ensimmiisesss - tapauksessa; kahdeksannen ajanjakson
kuluessa hintataso on noussut 76 9. Koska hintatason nousu on hi-
taampi, on seurauksena my®&s yrittijien taholta vihiisempi investointi-
kysyntd kuin ensimmdisessd tapauksessa — vaikka yrittdjit ovatkin
sindnsd yhtd »inflaatiotietoisiay kuin ensimmiisessd esimerkissd. Tastd
seuraa, etti toisessa esimerkissi on investointien osuus kahdeksanteen
ajanjaksoon mennessd noussut 20 %:sta 26 %:iin, kun se siti vastoin
ensimmaiisessid esimerkissd kohosi 20 %:sta 27 %:iin (tdssd esimerkissd
on ero tosin vihiinen).

3. tapaus

Kolmantena mahdollisuutena otetaan tarkastelun kohteeksi sellainen
"esimerkki, jossa yrittdjit ovat vihemmain »inflaatiotietoisiay kuin ensim-
mdisessd tapauksessa. Tallsin oletetaan, ettd yrittdjien vihdisempidid
sinflaatiotietoisuuttar osoittavat seuraavat vakiot
a, = 0.005
bs = 0.09,
jos muut mallin vakiot ovat samat kuin ensimméisessi tapauksessa Tal-
16in saadaan mallin ratkaisuyhtdleksi
P, = 0.420 (1.242)' + 0.001 (0.118)¢ 4- 0.665.
Taminkin esimerkin mukaan on hintatason kehitys rdjihtivd. Saa-
dut tulokset on esitetty taulukossa III.
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Taulukko III

Ajanjakso% ' ’ :
(t+2) | Py Wy Y Cy I
Tasapaino 1 1 100 80 20
1 1.01 1 101 80 21
2 1.086 1.004 109 85 24
3 1.187 1.052 119 92 27
4 1.313 1.133 131 101 30
5 1.470 1.242 147 112 35
6 1.665 1.382 166 125 41
7 1.907 - 1.557 191 143 48
8 2.208 1.774 221 164 57

Yrittdjien heikomman rinflaatiotietoisuudensy vuoksi on nyt tédssd esi-
merkissd hintatason nousu hitaampaa kuin ensimméisessi esimerkissd;
kahdeksannen ajanjakson kuluessa on hintataso noussut 121 9. Yrit-
tdjien vdihemmin optimistisen asenteen seurauksena on investointien
osuus kokonaistuloista kahdeksannen ajanjakson kuluessa runsaat 25 9,
kun se kahdessa edellisessd tapauksessa oli 27 %, ja 26 9, (niissi esimer-
keissd esiintyvit erot sattuvat olemaan pienid).

Niissa esimerkeissd on siis voitu havaita, ettd hintatason nousun voi-
makkuudella sindnsid sekd sen vaikutuksella yrittdjien tulevaisuuden-
odotuksiin on ratkaiseva merkitys sille, onko inflaatioprosessin seurauk-
sena investointitoiminnan vilkastuminen vai ei. — Tai talouspoliittisesti
ajatellen: siitd riippuu, voidaanko inflaatiota luomalla edistdd kansan-
talouden yksityisen sektorin investointeja.

Kaikissa kolmessa esimerkkitapauksessa on palkkataso kohonnut,
vaikkakin hitaammin kuin hySdykkeiden hintataso. Kysymykseen hin-
tojen ja palkkojen vilisen suhteen merkityksestd inflaatioprosessin kan-
nalta palataan vield seuraavassa kappaleessa.

Sen sijaan on syytd vield kisitelld sitd kysymystéd, onko muunlalnen
kuin rdjihtivi hintatason aikaura mahdollinen tissi tutkimuksessa
konstruoidun mallin puitteissa.

Puhtaasti matemaattiselta kannalta katsottuna riippuu hintatason
aikauran muoto juurien x; ja x, arvoista. Erityisesti inflaatioprosessin
ominaisuuksien kannalta on relevanttia tutkia, onko myds aikauran hei-
lahdusliike mahdollinen. Tadm4 riippuu molemmissa juurissa esiintyvén
ns. diskriminantin (42—4B) arvosta. Jos nimittdin diskriminantti on
pienempi kuin nolla, on seurauksena heilahdusliike.
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Mallia pelkdstddn matemaattisesti tarkasteltaessa voidaan-
kin.tulla siihen tulokseen, ettd hintatason sekd nousut ettd laskut ovat
mallissa tdysin mahdolliset. :

Mutta mitd merkitsee taloudellisessa mielessi se, ettd
A2—4B < 0? Edelld on jo midritelty,'0 ettd
—A. =k o —aQta+1
12 '

. B = a;4,. :
Téllsin on huomattava, ettd a,A, voidaan kirjoittaa muotoon «,(4,—1).
Koska kaikkien —A4:han sisdltyvien termien, a,4,:td lukuun ottamatta,
summa on suurempi kuin 0, niin voidaan padtelld pelkdstiin — A:n
termin o, 4, ]a B:n perusteella, koska 4,—2, = 1, ettd
. 2> 4> 1,
joten ‘ )
A*—4B > 0.

Termi A; on merkitty suuremmaksi kuin 1, koska mallissa oletetaan
esiintyvdn disponointikysyntdd. Mutta miki estdd A,:t4 kohoamasta suu-
remmaksi kuin 2?

Kun 1, = 2,** niin se.merkitsee, ettd hintatason kohotessa esimerkiksi
10 9%, myts kokonaiskysyntd kasvaa pelkistddn disponoinnin johdosta
10 9. Realistisesti ajatellen td&min suuruusluokan kotitalouksien
suorittamat disponointioperaatiot eivit liene jatkuvana ilmitni, ts.
koko -inflaatioprosessin kuluessa mahdollisia. Aikauran heilahdusliike
ei siis ole taloudellisessa mielessd mahdollinen. ,

Téssd kappaleessa suoritetun tarkastelun tuloksena piidytdin sithen
tulokseen, etté.inﬂaatiopi“osessi, jolla on tidssd tutkimuksessa konstruoi-
dun mallin ominaisuudet, on aina rijihtivd: hintataso nousee
lihestymédttd uutta tasapainoasemaa.

Seuraavien kappaleiden erddnd tehtdvind onkin tutkia, mitd edelly-
tyksid on olemassa, ettd mallin perusominaisuuksista huolimatta hinta-
tason kohoaminen voisi paittyi.

2. Spontaaniset hintojen ja palkkojen korotukset

. Edellisessi kappaleessa kisiteltiin tdmén tutkimuksen kannalta kes-
keisen I inflaatiomallin ominaisuuksia. Koska tdssd mallissa sekd hin-
nat ettd palkat olivat joustavia, on seuraavana tehtdvénd tutkia, muut-

10 Ks. yhtalsa (I:8) (s. 112).
11 Jos A, = 2, niinm = 1.
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tuvatko inflaatioprosessin juuri edelld todetut peruspiirteet, jos mallissa
esiintyvit hinnat ja/tai palkat ovat spontaaniset, ts. hintojen ja/tai palk-
kojen korotukset ovat liikakysynnédstd riippumattomia. Késittelyn
havainnollistamiseksi tapahtuu tarkastelu etupddssd sellaisen mallin
avulla, joka lienee useimmilla, etenkin kdytinnén miehilld, mielessd, kun
on puhe ns. hinta- ja palkkakierteestd. Tdmédn vuoksi voidaankin tistd
mallista kdyttdd nimitystd »svulgdidri-malliv. Nyt selostettava malli
koostuu kahdesta yhtélostd, joista toinen on hintayhtils ja toinen
palkkayht&ls.

Yritysten hintapddtoksid kisittelevdssd kirjallisuudessa on parin
vuosikymmenen ajan kiistelty siitd, onko marginalistisen teorian mukai-
nen mallikuva yritysten hintapaitcksistd realistinen vai ei. Marginalis-
tisen teorian vastustajien taholla on taasen vaihtoehtoisena selityksend
sovellettu ns. full-cost-periaatetta, josta on olemassa kaksi eri versiota:
jaykkd full-cost-periaate ja joustava full-cost-periaate.? »Vulgdéri-
malliny hintayhtdls perustuu ensinmainittuun jaykkddn full-cost-peri-
aatteeseen. ‘

Jaykan full-cost-periaatteen mukaan yrittdjit tekevdt hintapddtok-
sensi markkinatilanteesta tdysin riippumatta; esimerkiksi 10 %:n
kustannusten nousun oletetaan nostavan hintoja vastaavalla prosentilla.
Tamén esimerkin mukaista jaykintd full-cost-periaatetta soveltamalla
voidaan olettaa — koska on kysymys yrityssektorista aggregaattina —
ettd tietyn suuruinen palkkojen nousu aikaansaa suhteellisesti vastaa-
vansuuruisen hintojen nousun. -Koska nimenomaan perusmallissa ole-
tettiin, ettd tiettynd ajanjaksona tuotetut hytdykkeet markkinoidaan
lhinnd seuraavan ajanjakson kuluessa, on luonnollista olettaa markki-
noitavien hyddykkeiden hintojen miirdytyvin tuotantovaiheessa vallin-
neen palkkatason mukaisesti. Silloin saadaan hintayht4ils
gII:l) Pi=a, (W),
jossa

a, =1,
koska. P ja W ovat indeksejd.

Kun tyontekijit toteavat hintatason nousun johdosta elinkustannus-
ten kohoavan, on luonnollista olettaa, etti tyontekijat vaativat tdstd
korvausta palkankorotusten muodossa. Jos palkat kohoavat tyonteki-
joiden vaatimusten perusteella tapahtuneen hintatason nousun seurauk-

12 Ks. Jouko PaAKKANEN Hintateorian realismi ja yritysten hintapdatokset, Liike-
taloustieteellisen Tutkimuslaitoksen julkaisuja 22, Helsinki 1957, s. 33. Joustava full-
cost-periaate voidaankin itse asiassa tulkita tiysin marginalistisesti.
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sena, estintyy hintatason nousun ja palkkatason nousun vililli viivis-
tystd. Oletetaan tdmi viivistys yhden ajanjakson mittaiseksi. Tilloin
saadaan palkkayhtdloksi'®

(IL2) = W= B (P;—P)+ (W, + AW),

jossa AW = autonominen palkkatason nousu.

Kun, tarkastelussa ldhdetdin siitd, ettd inflaatioprosessi saa alkunsa
tyovoimamarkkinoilta autonomisen palkkojen nousun seurauksena, on,
valttamitontd, ettd

. ‘34 > 1,
jos tyontekijit saavat tiyden kompensaation.

»Vulgddri-mallissa» on inflaatioprosessin painopiste siis sijoitettu tys-
voimamarkkinoille, joka ikddnkuin »vastaa» inflaation kulusta. T&min
mukaisesti saadaan sijoittamalla yhtdls (II:1) yhtédlson (11:2) seuraava
differenssiyht4lo

Wi=BWie—BLPo+W,+ AW.

Kuten tdhinkin asti osoittavat P, ja W, tasapainoarvoja ja niiden
molempien arvo = 1.

Palkkatason kehitystd osoittava differenssiyhtdls on siis toisen kerta-
luvun yhtdls, mutta koska palkat muuttuvat vain joka toinen ajanjakso,
niin voidaan palkkojen kehityksen yksikkdajanjaksona pitdd kahta
perusmallin yksikkoajanjaksoa. T#llsin saadaan yksinkertainen ensim-
miisen kertaluvun differenssiyhtéls; ajanjaksoa merkitdédn tdssd tapauk-
sessa u:lla (= 2¢).

Palkkatason kehitystd osoittava ensimmadisen kertaluvun differenssi-
yhtils on siis

Wu = 164 Wu—l_ﬁ4Po + Wo + AW.

Tarkastellaan nyt tdmin mallin ominaisuuksia. Sen ratkaisu on

muotoa

Wu =4 (ﬁrl)u + 2,
jossa A ja z ovat vakioita, joiden arvo riippuu alkuehdosta. Koska juuri
edelld oletettiin, ettd §, > 1, niin voidaan téstd yhtdlon ratkaisusta vélit-
tomisti todeta, ettd »vulgddri-mallissay palkkatason kehitys on aina
rdjdhtdva; sama koskee myds hintatasoa.

»Vulgddri-malliny hintapddtoksid koskevaa olettamusta voidaan kui-
tenkin arvostella aivan samoilla perusteilla kuin yleensi full-cost-peri-
aatetta. Tuntuukin lihes mahdottomalta sellainen ajatus, ettd yrittd-
jat hinnoittelussaan toimisivat yksinomaan jiykdn full-cost-periaatteen

13 Termi B,(P;.;— P,) vastaa yhtalon (18:4) termid le (Py_;—P,) (s. 73).
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mukaisesti.}* Potentiaalisesti on niet aina olemassa mahdollisuus, ettei-
vit menekki- ja kustannusolosuhteet takaa yrittdjin mielests riittivia
yrittijanvoittoa. Jos tdmi nidkokohta otetaan huomioon, on selvii, etti
marginalistisen analyysin kdsitevilineistélld voidaan osoittaa puitteet,
joissa tdysin jdykkd full-cost-periaate ja niinmuodoin my0s »vulgddri-
malliy saattavat hyvin selittdd yrittdjien paatoksid.

Hintapaitoksid svulgddri-malliny kannalta tarkasteltaessa on erityi-
sen tirkedtd ottaa huomioon inflaation keskeinen tunnusmerkki: tiys-
tyollisyys, koska inflaatioprosessia analysoitaessa on otettava huomioon,
ettd taloudellinen kehitys yrittdjien kdsityksen mukaan saattaa jossain
vaiheessa olla kehittymissd sellaiseksi, ettd tuotantoa on supistettava.

Tassd mielessd analysoitaessa inflaatioprosessia mallin avulla, jossa
erddt hinnat ovat spontaanisia, on syytd kiinnittdd huomiota kahteen
eri muuttujien viliseen suhteeseen, joita voidaan nimittdd tissi yhtey-
dessi menekki- ja kustannussuhteiksi. Jos merkitddn
hyodykkeiden kokonaiskysyntidd 9D:1ld ja tarjontaa PQ:lla, on ilmeistd,
etti menekkisuhteella eli lausekkeella

ap,
P
on vaikutusta yrittdjien tuotantopdidttksiin. Jos menekkisuhde alkaa
esimerkiksi supistua, on seurauksena, ettd se saattaa alittaa arvon,
jonka mukaan kokonaiskysynta ja -tarjonta ovat yhtdsuuret. Kun tima
- kriitillinen piste on alitettu, joutuvat yrittdjit liikatarjonnan seurauk-
sena varastoimaan hyddykkeitd vastoin suunnitelmia, mikd varsin toden-
nikdisesti johtaa, jos ei valittomésti niin ainakin aikaa mydten, tuotan-
non supistamiseen. Tdlloin ei endd vallitse médritelmin mukaan inflaa-
tio, vaikka voikin kdyd4 niin, ettd yrittdjat jiykin full-cost-periaatteen
mukaisesti vield senkin jdlkeen, kun tuotanto on alkanut supistua, nos-
tavat hintojaan. — T#ssdkin tapauksessa on realistista olettaa, ettd yrit-
tajille tdytyy jossakin vaiheessa selvitd, ettd hintojen automaattinen
korottaminen ei ole heididn etujensa mukaista — marginalistisen teorian
mukaan yrittdjit siis oivaltavat, ettd tappiota voidaan supistaa tai voit-
toa lisdtd joillakin toisilla hinnoilla kuin automaattisesti noudattamalla
hintapéditoksissd kustannusten kehitysta.

Edelld sanotun mukaisesti onkin siis aiheellista tdydentédd svulgddri-
mallin» inflaatioselitystd ottamalla huomioon menekkisuhteen Xkehitys
inflaation edistyessd. Jos tiedossa on se .menekkisuhteen arvo, joka
saa yrittdjdt supistamaan tuotantoa, voidaan sen perusteella tarkkailla,

11 Yrittdjat toimisivat talloin pelkistddn sritualistisestin; ks. PAARKANEN mt. s, 33.
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johtaako inflaatioprosessi sen rdjidhtdvistd ominaisuuksista huolimatta
hinta- ja palkkatason nousun »katkeamiseens vai ei. On selvidi, ettd
menekkisuhteén inflaation kannalta kriitillinen arvo muuttuu olosuh-
teiden mukaan. 4 ‘

Kisiteltdessd aikaisemmin tyovoiman kysyntdfunktiota oletettiin,
ettd yhtalon (37:2)'5 mukaan tydvoiman kysynti on hintatason ja palkka-
" tason vilisen suhteen funktio. T4min marginalistisen teorian pohjalle
rakentuvan funktion mukaan on siis tarkkailtava myos hintatason ja
palkkatason vilisti suhdetta, jotta voitaisiin paitelld, onko inflaatio-
mallin avulla suoritettu inflaatioprosessin kuvaus kelvollinen vai ei. T4t4
suhdetta nimitetddn kustannussuhteeksi eli merkittyni

Py
Wt'

Téssid yhteydessi tulkoon heti todetuksi, ettd timdn luvun ensim-
mdiisessd kappaleessa analysoitu I inflaatiomalli on kelvollinen inflaation
kuvaaja ainoastaan silld edellytykselld, ettd kustannussuhde pysyttelee
ylipuolella sen tason, joka saa yrittijit supistamaan tuotannon alle =
tiaystyollisyystason. Ensimmiisessd kappaleessa kisitellyt esimerkki-
mallit olivat nidet kaikki sellaisia, ettd kustannussuhde pysyy suurem-
pana kuin inflaation 1dhtskohdassa.

Kustannussuhteen perustana oleva ty6voiman kysyntdfunktio (37:2)
antaa kuitenkin aivan lilan mekanistisen kuvan yrittdjien pditoksen-
teosta niin kuin yleensdkin ilman varauksia ésitetyt taloudellista kiyt-
tdytymistd koskevat matemaattiset kuvaukset. On nimittdin tdssd koh-
din erityisen aiheellista korostaa, etti kustannussuhteen arvo, joka
aiheuttaa vajaatyollisyyden, myds muuttuu olosuhteiden mukaan; se on
todenndksisesti pienempi inflaation liht6kohdassa kuin mydhemmin
hintatason kohotessa.

Menekki- ja kustannusuhteiden avulla tarkastellaan nyt seuraavassa
inflaatioprosessin kulkua. Koska tavallaan on valittavana kaksi perus-
tyyppistd inflaatiomallia, toinen, jossa kaikki hinnat ja palkat ovat
joustavia, ja toinen, jossa kaikki hinnat ja palkat ovat spontaanisia,
suoritetaan tdma tarkastelu ldhtien ensimmaiisen kappaleen mallista otta-
malla tarkastelun kohteeksi kustannussuhde.

Koska I mallin painopiste sijaitsee hyodykemarkkinoilla, konstruoi-
daan ensin »suppeammany mallin avulla hintatason kehitystd osoittava
yhtdls ja sen jéilkeen tarkastellaan palkkatason kehitystd olettaen

Py
B Ny=pp— . 107).
t W, (s )
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palkkatason olevan spontaanisesti sidottu hintatasoon. Vakioiden arvot
ovat samat kuin ensimmiisen kappaleen ensimmiisessd esimerkissiis
paitsi, ettd hintayht&lossd a, =0.005 ja investointifunktiossa u, = 0.15.
Palkkayhtil6 on sama kuin yhtdlo (II:2) paitsi, ettd AW = 0 ja g, voi
olla my6s pienempi kuin yksi. Inflaatioprosessi ldhtee mallissa litkkeelle
hyodykemarkkinoilta. -

»Suppeammassay mallissa saadaan ratkaistuksi hintatason kehitystd
osoittava yhtals, kun hintataso kohoaa ensimmaéisen ajanjakson kuluessa
1 9%:lla. Se on

P, = 0.184 (1.242)'+ 0.00005 (0.113)* - 0.86.

Seuraavassa taulukossa IV on esitetty hintatasoa koskevat tulokset
ja lisdksi laskettu erilaisille »palkkakompensaatiokertoimens gB,mn
arvoille vastaava palkkatason kehityskulku.

Taulukko IV

o Kustannussuhde
Ajanjakso P,

(t+2) By =12 B, =13 B, =14
Tasapaino 1 1 1 1
1 1.01 1.01 1.01 1.01
2 1.044 1.032 1.031 1.03
3 1.088 1.033 1.029 1.024
4 1.143 1.033 1.026 1.018
5 1.211 1.033 1.021 1.009
6 1.296 1.033 1.017 1.001
7 1.402 1.033 1.012 0.992
8 1.533 1.034 1.007 0.981

Tastd taulukosta havaitaan vilittomisti, ettd kustannussuhteen
arvot ovat riippuvaisia spalkkakompensaatiokertoimeny suuruudesta
silld tavoin, ettd mitd paremmin tyontekijdosapuoli pystyy »ulosmittaa-
maany yrittdjiltd hintatason nousun — B, vastaavasti kasvaa — sitd
ladhempédnd on myos mahdollisuus, ettd kustannussuhteen arvo muodos-
tuu sellaiseksi, ettd yrittdjien kannalta saattaa olla edullista supistaa
tuotanto alle tdystydllisyystason. Mikdli tyontekijdosapuolen erddnd
tavoitteena on myds tiystysllisyyden sdilyttdminen, joutuvat tyonteki-

8 S 112,
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jat ottamaan huomioon kustannussuhteen muutokset. Jos titd rajoit-
tavaa edellytystd ei ilmene palkkapolitiikassa, pdddytiddn inflaatio-
analyysin kannalta sellaiseen tulokseen, ettd I malliin sisdltyvin »sup-
peammany mallin kdyttod rajoittaa nimenomaan kustannussuhde, joka
pakottaa ottamaan huomioon myds palkkojen kehityksen-— -varsinkin
silloin kun palkkojen muodostus on spontaanista.

Kustannussuhteen muutoksia »vulgddri-malliny osalta ei tarvitse
sen enempdi tarkastella, koska yrittdjien hintapiditokset jo olettamuk-
sen mukaan merkitsevit nimenomaan hintatason ja palkkatason vilisen
suhteen sdilyttdmistd muuttumattomana. Sitd vastoin on syytd tarkas-
tella »vulgddri-mallias menekkisuhteen kannalta.

T4ta tarkoitusta varten valitaan kokonaiskysynnin funktioksi I mal-
lin yhtédlst (I:3) ja (I:4), jolloin saadaan, ettd

Dy = (A + pa) Pi—Ap Py— Ay — s

Nyt ei ole kuitenkaan syyt4 suoraan tarkastella kysymysti esimerkki-
mallien avulla, silld voidaanjo algebrallisesti tarkastella, mikd menekkisuh-
teen kehityksen suunta on inflaatioprosessin aikana svulgddri-mallillay
kuvattuna. Voidaan nimittdin kysyid, onko mahdollista, ettd menekki-
suhde supistuu hintatason (ja palkkatason) kohotessa. Jos supistumista
tapahtuisi menekkisuhteessa, niin silloin

D, Dy,

PQ “P,0

eli
‘D, P
Nt R
Dy; =Py
Sijoittamalla tdhdn epdyhtédloon kysyntdfunktio sekd merkitsemalld

Py Py . .
§ =——=——, jolloin & > 1, saadaan
Py P!

A+ ) Pr— 2 Pry— g — o
A+ 1) Pry—2y Pro—A3— pio
Epdyhtdlod sieventdmilld saadaan
o0 < 1.

Tdmi on kuitenkin ristiriidassa tehdyn olettamuksen, § >> 1, kanssa,
mikd tarkoittaa, ettd analyysi koskee inflaatio-olosuhteita. »Vulgiiri-
malliny osalta voidaankin sanoa, ettei menekki- eiki kustannussuhde
esti spontaanista hintojen muodostusta. Tisti seuraa silloin, ettd
sellaisissa olosuhteissa, joissa yrittdjit ja kotitaloudet kdyvit tulonjako-
taistelua — »vulgdiri-malliny mukaisesti — hinta- sekd palkkapditosten

< 4.
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suhteen tdysin tasa-arvoisina, el kummankaan osapuolen piattksissd
tarvitse ottaa huomioon menekkiolosuhteita.

Seuraavassa on esitetty esimerkki »vulgddri-malliny soveltamisesta.
Vakioiden arvot ovat:

B, = 1.0l ls = 0.1
AW = 0.05 p, = 0.3
A = 12 g = 0.1

},2 = 0.2
Seuraava yhtals esittdd tdlldin ratkaisun palkkatason suhteen

W,=15.05 (1.01)*—4.0.
Tulokset on esitetty taulukossa V.

Taulukko V

Ajanjakso .

(t +2) Py Wy Menekkisuhde
Tasapaino . 1 1 1
1 1 '1.05 1.1
2 1.0500 1.0500 1.119
3 1.0500 1.1005 1.110
4 1.1005 1.1005 1.127
5 1.1005 1.1515 1.118
6 1.1515 1.1515 1.135
7 1.1515 1.2030 1.126
8 1.2030 1.2030 1.142

Kaksi seikkaa on huomattava tissd esimerkissd: ensinnikin, ettd seki
hinnat ettd palkat kohoavat joka toinen ajanjakso ja lisdksi, ettd me-
nekkisuhde kasvaa odotusten mukaisesti.

Jotta »vulgdéri-malliny mukaan kehittyvi inflaatioprosessi voitaisiin
pysdyttdd, tarvitaan tdhin sellaisia ulkopuolisia, autonomisia sysdyksii,
jotka voisivat eliminoida hintojen ja palkkojen automaattisen kohoami-
sen. Téllaisina autonomisina sysidyksind ovat mahdollisia mm. kaikki ne
talouspoliittiset toimenpiteet, joiden tarkoituksena on kysynnin supista-
minen hyddykemarkkinoilla, silld tdllin vaikutetaan suoraan menekki-
suhteeseen, jonka supistamisella pakotetaan yrittdjii muuttamaan
jaykkad, pelkédstddn kustannuksiin nojautuvaa hinnoitteluaan.
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Itse asiassa ndyttds siltd, etteivdt kysyntdd supistavat foimenpiteet
ole puhtaasti inflaationvastaisina keinoina menettineet merkitystiin,
vaikka hintojen ja palkkojen muodostus olisi yksinomaan spontaanista.

On ilmeistd, ettei talousjirjestelmissé, joka perustuu yksityiseen yrit-
tdjatoimintaan, voida yrittdjadn strateegista asemaa tdysin hivittdd,
vaikka toiset yhteiskuntaryhmét pyrkisivitkin siten jérjestiytymaéin,
ettd niilli on tietyissi olosuhteissa, esimerkiksi hinnanmuodostukses-
sa, muodollisesti aivan tasa-arvoinen asema yrittdjien kanssa. Sen vuoksi
on luonnollista, ettd kun pyritddn vastustamaan inflaatiota, turvau-
dutaan sellaisiin toimenpiteisiin, jotka vilittémasti kohdistuvat yrit-
tdjiin ja niinmuodoin vaikuttavat niiden padtsksentekoon.

Olosuhteissa, joissa inflaatio on seuraus yrittdjd- ja tyontekijdosa-
puolten vélisestd tulonjakotaistelusta, ovat tidssd kappaleessa suoritetun
-tarkastelun perusteella ne toimenpiteet siis tehokkaimpia, ]otka kohdis-
tuvat hyodykkelden menekkiin.

3. Tulonjako

Edellisessd kappaleessa kisitelty II malli sisdltdd pelkistettynd ku-
vauksen »tulonjakotaistelustay kahden yhtd voimakkaan yhteiskunta-
ryhmén valilld, mink4 vuoksi inflaatio ei aiheuta muutoksia tulonjaossa.
Seuraavassa tarkastellaan nyt sellaista mallia, jossa yrittiji- ja tyon-
tekijdkotitalouksien keskindisessd tulonjaossa tapahtuu muutoksia.

Téhédn tulonjakokysymykseen on syytd puuttua senkin tihden, ettd
usein korostetaan, ettd tulonjakoa muuttamalla voidaan vaikuttaa hyo-
dykkeiden kysyntddn ja siten inflaatioprosessin kulkuun. Keynesildi-
sessd analyysissa on titd ajatusta kehitelty siltd pohjalta, ettd kulutus-
alttiudet eri tulonsaajaryhmien kohdalla ovat erilaiset.l” Tarkastelun
kohteeksi valitussa mallissa otetaan timi lihttkohdaksi olettaen, ettd
tulonjako ilmenee kotitalouksien kysyntafunktiossa.

I mallin yhtdlsssd (I:3)18 on vakio A; = asQ, joten tulonjaossa ilmene-
viat muutokset heijastuvat juuri tdssd termissd; tulonjaon huomioon-
ottaminen aiheuttaa siis sen, ettei A; eli sddstdmisen arvo ole vakio.
Mikd on silloin tama kotitalouksien kysyntdfunktioon sisiltyvd uusi
termi?

17 Ks. esim. KEYNES How to Pay ... Chapter IX ja F. D. Horzman Income Determi-
nation in Open Inflation, The Review of Economics and Statistics Nr 2, 1950.
18 S, 110.
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Miiritelmin mukaan on, kun hintataso siilyy muuttumattomana,
sk+w _ Sk + Sw -= sk YI: + s yw

Yk+w Yk+w
k+w

3

jossa esﬁntyy uusina s;imboieina: sk = kotitaloussektorin sddstamis-
alttius ja s* = yrittdjakotitalouksien sddstimisalttius sekd s” = tyon-
tekijakotitalouksien sddstdmisalttius. Edelleen merkitdédn, ettd

Yk
yhiw Qo>
. yw
joten v = 1— g,

Silloin on koko kansantalouden sdfstimisen arvo -
Sk = [s% (L —g,) + s%o,] V5.

Jos Y& =P 0 ja jos lisiksi oletetaan, ettid tydntekijikotitalouk-
sien tulot pysyvit muuttumattomina tarkastelun alaisena olevana aika-
vilind, niin voidaan yksinkertaisella tavalla johtaa yrittdjien osuutta
osoittavan kertoimen riippuvuus. hintatason kehityksesti. Merkitdin
titd kerrointa g;114. Silloin on ' '

1
1+(Pt—Po) 0 0 =1+ QO_PQ
P, ° P,
Koska P, on olettamuksen mukaan 1, niin nyt on koko kotitaloussekto-
rin sddstdmisen arvo

0t =

1—p 0o—1 :
Sk+w — [sw ___ =0 + Sk 1 + 0o = :I Yk+w.
t Pt ( Pt ) []

Kun tarkastelu koskee inflaatio-olosuhteita, on téhin yhtélson lisattava
vield ns. odotuskertoimet 4 ja a*, joten

S{c+w — [“ws"’l;eo + ak sk (1 + QOT—I)] Yitw,
t

[}
¢

Tallsin kotitalouksien kysyntdfunktio on
(III:1) C, = A Py— APy, — Sk,

Tdmin kysyntdfunktion konstruointi perustui olettamukseen, ettd
tulonjaossa yrittdjad- ja tyontekijakotitalouksien vililla pdisee tapahtu-
maan muutoksia siitd syystd, ettd palkat ovat autonomisia. Tam3 olet-
tamuksen valinta johtuu siitd, ettd voitaisiin kérjistetysti saada niky-
viin inflaation aikaansaamat tulonjakovaikutukset. ‘Nykyaikaisiséa olo-
suhteissa eivit tyontekijit tosin endd ole siind asemassa, ettd monopso-
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.nistinen, palkkojen muodostus tulisi kysymykseen, lukuun ottamatta
ehkd joitakin pienid tyontekijiryhmii. Palkkatason muuttumatto-
muutta koskevaa olettamusta hyviksikdyttden voidaan kuitenkin ha-
-vainnollisesti ndyttdd, mikd vaikutus on tulonjaon muuttamisella yrit-
tdjakotitalouksien hyvidksi, jos yrittdjikotitaloudet ovat sdistidvii-
sempid. : :

Tata yrittdjakotitalouksien ‘suurempaa sddstdmisalttiutta perustel-
laan useimmiten silld, ettd tulot kotitaloutta kohti ovat suuremmat
yrittdjakotitalouksien kuin tyontekijdkotitalouksien piirissd ja yrittdji-
kotitalouksien kédytettdvissi on siten enemmin tuloja yli »valttdmatts-
mieny kulutusmenojen kuin tyontekijikotitalouksilla.

Muut tdmén mallin yhtdlst ovat:

(IIT:2) Py =0,P X+ ay P yg—ay+ Ppy,
‘joka on sama kuin edelld yhtdls (I:1),%° ja
(I11:3) I = pPy— s,

joka on sama kuin yhtdl6 (I:4).20

Niiden yhtalsiden (I11:1—ITI:3) muodostama inflaatiomalli on aikai-

vsemmin -kdytetyn terminologian mukaisesti ssuppea» rajoittuen yksis-

tdasn hysdykematkkinoiden tapahtumien’ tarkasteluun. Sen lisiksi tima
‘malli on matemaattisilta ominaisuuksiltaan nonlineaarinen, silli yhti-
In (II1:1) sddstdmisen arvoa osoittava termi on hintatason muutosten
nonlineaarinen funktio. ° ' W :

Téassd yhteydessd ei ryhdytd mallin ratkaisemiseen yksinomaan non-
lineaarisuudesta johtuvien matemaattisten vaikeuksien vuoksi, vaan
myds tulonjaon merkitystd koskevan olettamuksen vuoksi, jota seuraa-
vassa esimerkkien avulla pyritddn valaisemaan. Vertailukohteena pide-
tddn aikaisemmin I mallin ominaisuuksien havainnollistamiseksi kdytet-
tyd kolmatta esimerkkitapausta. Ensimmiiseksi esimerkiksi valitaan
sellainen tapaus, jossa ainoastaan yrittdjdkotitaloudet sdéstivit ja vie-
lapé suurimman osan tuloistaan. Vakioiden arvot ovat seuraavat:

a, = 0.7 H = 0.3

a, = 0.005 po = 0.09

a; = 0.01 0 = 0.25

A = 1.2 s = 0.8

Jy, = 0.2 a* = 0.75
s =0

193, 109.
20 S, 110.
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Tamin esimerkin mukaan yrittdjikotitaloudet sidstivit 0.8 tulois-
taan vakaan' rahanarvon olosuhteissa inflaation ldhtSkohdassa. Mutta
koska yrittdjikotitalouksien osuus kaikista tuloista on 0.25 (= g,), niin
koko kansantalouden sifistdmisalttius on vain 0.2. Hintatason kohotessa.
yrittdjikotitalouksien siistiminen alkaa supistua, mitd supistumista
vield lisdd se, ettd odotuskerroin a* < 1. Toisaalta saattaa tulonjaon
muutos olla niin merkittivi, ettd koko kansantalouden sdistiminen
siitd huolimatta kasvaa. Taulukossa VI on esitetty timin ensimmiisen
e51merkk1tapauksen tulokset I mallin kolmannesta esimerkistd saadun
hintatason kehityssarjaii rinnalla.

Taulukko VI

I malli IIT malli

Ajanjakso 3. esimerkki 1. esimerkki

t4+2 -

( + ) . P, Pt . Sgﬂ—w
Tasapaino 1 1 0.2
1 1.010 1.010 0.154
2 1.086 1.048 0.171
3 1.187 1.087 0.186
4 1.313 1.123 0.199
5 1.470 1.156 0.211
i} 1.665 1.188 0.221
7 1.907 1.220 0.231
8 2.208 1.252 0.241

Talld darimmdisen liioitellulla esimerkilli on voitu havainnollistaa,
ettd hintatason nousu nyt hidastuu ja kansantalouden sadstiminen lisitn-
tyy verrattuna kehitykseen ilman tulonjakovaikutusta. Ilman tulon-
jakovaikutusta hintataso on kohonnut kahdeksan ajanjakson kuluessa
2.21:een ja tulon]akovalkutuksen huomioonottaen 1.25:een. Sddstdminen
on taasen ensimmdiisen ajanjakson aikana 15 9%, tuloista, neljinnen ajan-
jakson kuluessa 18 9, tuloista ja kahdeksannen ajanjakson aikana 19 9.

Tamén esimerkin perusteella voidaan siis havaita, ettd ainakin peri-
aatteessa erittdin voimakas tulonjakovaikutus vdhentdd merkitsevisti
kysyntdd — ddrimmdisessd tapauksessa mahdollisesti jopa pienemmiksi
kuin tarjonta; ts. menekkisuhde alenee alle kriitillisen rajan.

Tarkastelun kohteeksi seuraavana valitut esimerkit ovat ensimmadisti
hiukan realistisempia. Vakioiden arvot ovat n#issd esimerkeissi:
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2. esimerkki 3. esimerkki
0o = 026 . . 0 = 033
sf = 0.6 s® = 0.45
at = 0.75 k — 0.75

Tulokset on esitetty taulukossa VII.

Taulukko VII

Ajanjakso 2. esimerkki 3. esimerkki
(t--2) Py S :c+w P, - Sktw
* Tasapaino 1 0.2 1 ' 0.2
1 1.010 0.116 1.01 ) 0.115
2 1.075 . 0.136 1.076 0.128
3 1.147 0.156 1.158 0.143
4 1.222 0.174 1.242 0.156
5 1.300 0.190 1.339 0.170
6 1.384 0.206 1.449 0.182
7 1.476 0.221 1.576 0.195
8 1.578 0.236 L7224 0.207

Toinen esimerkki on muuten sama kuin ensimmdéinen esimerkki paitsi,
ettd yrittdjikotitalouksien sddstdmisalttius tasapainossa on pienempi.
Kolmannessa esimerkissd séistdmisalttius on vieldkin pienempi, mutta
sen sijaan on. yrittdjdkotitalouksien osuus tuloista suurempi, niin ettd
tulonjakovaikutus on voimakkaampi tdltd osin. Esimerkkien korjaa-
minen realistisempaan suuntaan nikyy vilittémasti hintatason kehityk-
sessd; tulonjakovaikutuksen inflaatiota hillitsevd vaikutus heikkenee
samalla. Toisessa tapauksessa on hintatason nousu hitaampi kuin kol-
.mannessa tapauksessa.

Kun verrataan sidstimisen kehitystd néissd esimerkeissd, havaitaan,
ettd toisessa esimerkissd sddstdmisen osuus kokonaistuloista kasvaa vield
kahdeksannen ajanjakson kuluessa, silld neljinnen ajanjakson kuluessa
se.on 14 %, mutta kahdeksannen ajanjakson kuluessa 15 %, sitd vastoin
kolmannessa esimerkissd sddstdmisen osuus alkaa vdhentyd, silli nel-
jannen ajanjakson kuluessa sddstdmisen osuus on 13,9, mutta kahdek-
sannen ajanjakson kuluessa 12 9.. Huolimatta: siis vield melkoisesta
tulonjaossa tapahtuvasta muutoksesta kansantalouden koko siddstdmi-
nen el lisddnny.

9
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Kuten jo mainittiin, ndméd kolme tulonjakovaikutusta kuvaavaa
esimerkkid ovat varsin epirealistisia nykyaikaisia institutionaalisia olo-
suhteita ajatellen.

Kaksi tillaista tarkoituksellista yksinkertaistusta ovat: 1. Palkka-
taso pysyy muuttumattomana; 2. tyontekijikotitaloudet eivit lainkaan
sddstd. Kun Iuovutaan niistd rajoittavista edellytyksistd, on ilmeists,
ettd tulonjakovaikutus vastaavasti heikentyy. Voidaan sanoa, ettd mitd
kiinteimmin tyontekijat ovat jarjestdytyneet ja mitd tasaisemmin tulot
ovat jakautuneet, sitd vdhdisempi on mahdollisuus, ettd tulonjaon muu-
toksilla, olisi merkittdvéid vaikutusta inflaatioprosessin kulkuun,

Tassd yhteydessd on paikallaan lisdksi kiinnittdd huomiota- tulon-
jakovaikutuksen kannalta vield yhteen tdrkeddn seikkaan. Jo kotitalo-
uksien kysyntdfunktiota konstruoitaessa nimittdin huomautettiin,?! ett
funktioon sisiltyvit odotuskertoimet voivat yrittdjakotitalouksien osalta,
olla pienemmit kuin tyontekijdkotitalouksien osalta siiti syystid, ettd
yrittdjakotitaloudet ovat todenndkéisesti paremmin perilld taloudelli-
sesta tilanteesta ja siten kykenevit »rahailluusittomamminy tekemiin
kulutus- ja sddstdmispddtoksid. Josniin on asianlaita, on hyvinkin mah-
dollisuuksien rajoissa, ettd inflaation aikana yrittdjdkotitalouksien sids-
tdmisalttius on pienempi kuin tydntekijikotitalouksien, sddstimisalttius.
Tdllsin tulonjaon kehittyminen yrittdjdkotitalouksien hyviksi pdinvas-
toin kithdyttiisi inflaatioprosessia. Sen sijaan tulonjaon muuttuminen
tai muuttaminen tyontekijikotitalouksien hyviksi vaikuttaisi ainakin
kahdessa suhteessa inflaatiota hillitsevisti: ensinndkin se vdhentdisi
kysyntdd, ts. supistaisi menekkisuhdetta, ja toiseksi se supistaisi my®s
kustannussuhdetta ja siten toisi ldhemmiksi sen mahdollisuuden, etti
yrittdjien ei kannata pysyttdd tuotantoa tdystyollisyystasolla.

Tidssd kappaleessa suoritetussa tarkastelussa padddytddn sithen, ettd

1. nykyaikaisissa institutionaalisissa olosuhteissa eivdt kovinkaan

. huomattavat muutokset yrittdji- ja tyontekijakotitalouksien vali-
sessd tulonjaossa ole mahdollisia; 4
2. ei ole ilman muuta selvdd, ettid inflaation vallitessa yrittdjakoti-
talouksien sddstdmisalttius on suurempi kuin tyontekijakotitalouk-
sien sddstdmisalttius. Sdistdmisalttiuksien eroavuudet ovat ehki
niin merkityksettomid, ettei tulonjakoa muuttamalla voida suures-
tikaan vaikuttaa kysyntéddn.

Nididen seikkojen perusteella todetaankin lopuksi, ettei tulonjako-

vaikutus — kotitalouksien kysyntdfunktion vilitykselld — ole toden-

2L S, 90.
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nikoisesti niin merkittivi, ettd voitaisiin katsoa aikaisemmin esitetty-
jen inflaatioprosessien perusominaisuuksia koskevien johtopddtdsten
kumoutuvan tulonjakovaikutuksen vuoksi. — Viime kiddessd tadllaiset
kysymykset ovat tietenkin ainoastaan empiirisesti ratkaistavissa.

4. Inflaation monetéddrisistd piirteista

Joskin tdssi tutkimuksessa on inflaatiomalleja konstruoitaessa
‘yleensd otettu huomioon taloudenpitijien varat seki erityisesti koros-
tettu niiden merkitystd inflaatioilmitn selityksen kannalta, niin varal-
lisuuden sijoituskohteiden kysyntd- ja tarjontafunktioiden jattdminen
analyysin ulkopuolelle rajoittaa tutkimuksen hyédyke- ja tyovoima-
markkinoita koskevaksi. Tdm#n vuoksi tdydennetddn vield lopuksi
‘tdssd tutkimuksessa esille tullutta kuvaa inflaatiosta késittelemalld niitéd
puitteita, jotka olemassa olevat rahakassat asettavat inflaation kululle.

Kotitalouksien kysyntidfunktiota konstruoitaessa oletettiin, ettd koti-
talouksien. dispenointikysynnidn arvo vastaa sitd osaa niiden hallussa
_olevista kassoista, jotka ne haluavat disponoida tavaroiksi. Mallin yksin-
kertaisuuden sdilyttdmiseksi valttdmattomin lisdolettamuksen mukaan
kotitaloudet pystyvdtkin vapautumaan niistd »liiallisista» kassoista.
Kotitalouksien hallussapitdmien rahakassojen vdheneminen yksikks-
ajanjakson kuluessa onkin hintatason aikayksikdssd tapahtuvan nou-
sun funktio®* eli
(27:5) Cy = m(P—P,. ;).

Yritysten rahakassojen kidyttod koskevassa tarkastelussa?® todettiin
investointifunktiota konstruoitaessa, ettd yritysten rahakassat sdily-
vit muuttumattomina. Tdmd on mahdollista seuraavien olettamus-
.ten mnojalla: 1. Yritysten rahakassat supistuvat kotitalouksien sdis-
tdmisen kautta (yritysten kotitalouksille suorittamat korvaukset eivit
palaa yrityksille kulutushySdykkeiden ostoina), mutta lisddntyvit
yritysten investointien sekd kotitalouksien disponointikysynnin vali-
tykselld (koska investoinnit rahoitetaan luotoilla); 2. kotitalouksien séés-
tdminen = yritysten investoinnit. Se, ettd kansantalouden rahakassat
voidaan jakaa kotitalouksien ja yritysten kassoina kahteen osaan, joh-
tuu taas siitd olettamuksesta, ettd ainoastaan kotitaloudet pitdvit raha-
kassoja vaihtoehtoisina varallisuuden sijoituskohteina, kun sitd vastoin
yritysten kassat ovat liiketoimikassoja, joiden suuruus médriytyy liike-
toimien arvon perusteella.

2 S, 96.
2 8, 103,
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Jotta hintataso voisi kohota ilman, ettd liiketoimien mé#irissi tapah-
tuisi laskua, on kuitenkin valttimitonta, ettd myds yritysten liiketoimi-
kassat antavat myoden inflaatiosta johtuvalle litketoimien arvon lisiyk-
selle. Tdmin mahdollistamiseksi on vilttimitonti olettaa, ettd vakaan
rahanarvon olosuhteissa yrittdjien mielestd vélttdméattomien lifketoimi-
kassojen suhde liiketoimien arvoon on toinen kuin inflaation vallitessa.
Koska myos liiketoimikassat ovat osa yritysten varallisuutta, vaikkakin
liiketoimikassoiksi sidottuna, niin on luonnollista, ettd yrittdjat pyrkivat
inflaation ja inflaatio-odotusten vallitessa supistamaan liiketoimikassat
mahdollisimman pieniksi. Niin ollen voidaan ajatella, ettd yritysten
liiketoimikassat ovat vakaan rahanarvon olosuhteissa, inflaation 1ihto-
kohdassa, suuremmat kuin valttimittomit liiketoimikassat hintatason
kohotessa, inflaatio-odotusten vallitessa.

On selvii, ettid vaikka liiketoimikassat ovat viime kiddessi institutio-
naalisista tekijoisti — ennen kaikkea maksutavoista — riippuvaiset,
niin se vaihe inflaatiokehityksessd, jonka jdlkeen hintatason nousu on
mahdollista ainoastaan, mikili liiketoimikassat lisddntyvit samassa suh-
teessa kuin hintataso, saattaa siirty4 ja loppujen lopuksi sijaita eri inflaa-
tioprosessin vaiheissa riippuen itse inflatorisen hintatason nousun voi-
makkuudesta. Koska tdmin tutkimuksen mallissa — rajoitetussa mie-
lessi — litketoimikassat pysyvit muuttumattomina, niin inflaatiopro-
sessin toteutuminen edellyttdd, ettd yrittdjien mielestd vilttamattomien
liiketoimikassojen maird on pienempi tai yhtd suuri kuin kiytettdvissi
olevat kassat.?? Analyysin realistisuuden siilyttdmiseksi joudutaan kui-
tenkin esimerkkitarkastelussa kisitteleméin myos sitd mahdollisuutta,
ettd yritysten rahakassat lisddntyvit. Siind yhteydessd lienee aihetta
vield kerran kiinnittii huomiota myss investointifunktioon.

Taulukon VIII avulla kisitelldiin nyt inflaatioprosessia monetédri-
sestd nikokulmasta. Esimerkkimallina kiytetddn I mallin havainnollis-
tamisessa sovellettua toista esimerkkitapausta.?’ Taulukon VIII ensim-
méiseen sarakkeeseen on siirretty suoraan kokonaistarjonnan (tuotan-
non) arvo Y, joka on P,9. Toisessa sarakkeessa esitetddn kotitalouk-
sien rahakassat (M), joiden supistuminen yksikkdajanjakson kuluessa
saadaan seuraavasti: k

(AM*%),= 100 - 0.1 (P,— P,.}).
Kolmannessa sarakkeessa esitetdéin yritysten liiketoimikassat, joiden

2 Tiiketoimikassojen sopeuttaminen liiketoimien arvon mukaisiksi tapahtuu mallissa
kuitenkin passiivisesti.
% S 114.
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suhde liiketoimien arvoon on taas esitetty seuraavassa sarakkeessa. Tau-

lukkoa konstruoitaessa on oletettu, ettd yritysten liiketoimikassoje n

suhde liiketoimikassojen arvoon ei saa supistua alle 0.175:n. Viimeisess &

sarakkeessa on lopuksi esitettyni — uutena sektorina — pankkien (kes -

kuspankkia lukuun ottamatta) »liiallisten» kassojen kehitys (7).
Yhtilon (35:2) mukaan?® on

S, =C’+1,

kunkin yksikkéajanjakson kuluessa. Koska kaikki investoinnit rahoite-
taan pankkien mytntdmailld luotolla, ja kotitalouksien sdidstst tallete-
taan pankkeihin, niin ilmeisesti pankkien kassat lisddntyvat jokaisen
yksikkoajanjakson kuluessa kotitalouksien disponoinnin arvoa vastaa-
valla summalla. Jos yksinkertaisuuden vuoksi oletetaan, ettei talletus-
ten jakaantumassa eri pankkien kesken tapahdu muutoksia, ja ettd pank-
kien rahakassojen suosinta supistuu inflaation kuluessa juuri sen verran,
ettei talletuskannan kasvu lisid pankkien rahakassojen kysyntédd, niin
voidaan merkitd, ettd

(A MP), =C7.

Siini vaiheessa kun pankit ryhtyvit lisidmiin luotonantoaan yrityksille
yritysten liiketoimikassojen siilyttdmiseksi oikeassa suhteessa liike-
toimien arvoon, on

(A MP), = C?— (A M),

Ennenkuin siirrytddn kisittelemddn taulukossa esitettyd rahatalou-
dellista kehitystd, todettakoon, ettd yritysten varojen ja velkojen vili-
sen suhteen kehitys asettaa tietyt puitteet yritysten investoinneille. Niin
kauan kun yritysten liiketoimikassat pysyvdt muuttumattomina,
yritysten suorittamat investoinnit sindnsd lisidvdt investointihaluk-
kuutta.?” Mutta sen jdlkeen kun yritykset joutuvat ottamaan luottoja
liiketoimikassojen lisddmiseksi, lisddntyvdat rahakassat suhteellisesti
ediemmén kuin velat. Timd sininsi supistaa yrittdjien investointi-
halukkuutta. Niiden kahden vastakkaisiin suuntiin vaikuttavan teki-
jan nettovaikutusta ei tdssd tutkimuksessa ryhdytd selvittdmddn, vaan
oletetaan se reaalisesti tietynsuuruiseksi. Tdmin olettamuksen nojalla
voidaan nyt sovittaa varsinaiseen timin tutkimuksen inflaatioanalyy-
siin inflaation monetéd4risten piirteiden kuvaus.

% S, 108.
27 Ks. s. 105.
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Taulukko VIIL

Ajanjakso Y, Mktw M ﬁ MP
(t+2) ‘ ! Y, ‘
Tasapaino 100 20.4 25 0.25 0
1 101 20,3 25 0.248 0.1
2 106 19.8 25 0.236 0.6
3 113 19.1 25 0.221 1.3
4 121 18.3 25 0.207 2.1
5 131 17.3 25 0.191 3.1
6 143 16.1 25 0.175 4.3
7 158 14.6 27.7 0.175 5.1
8 176 12.8 . 308 0.175 1.8
9 199 10.5 34.8 0.175 0.1
10 227 7.1 39.7 0.175 —2.0
11 262 4.2 45.9 0.175 —4.7
12 304 0.0 53.2 0.175 —178
Taulukon mukaan on inflaation 1&htokohdassa — tasapainossa —

kokonaistarjonnan arve 100 arvoyksikksd, kotitalouksien rahakassat
ovat 20.4 arvoyksikkod ja yritysten rahakassat 25 arvoyksikkod eikd pan-
keilla ole »liiallisia» kassoja (M} = 0).
- - Hintatason kohotessa kotitaloudet supistavat rahakassojaan kiihty-
valld vauhdilla inflaation nousuvauhdin voimistuessa. Koska hintatason:
nousu on erittdin voimakasta, niin sen seurauksena kotitalouksien raha-
kassat supistuvat olemattomiin jo kahdentoista ajanjakson kuluessa.
Jos inflaation erfidnd — tdhin asti tosin mainitsemattomana — erikois-
piirteend pidetddn sitd, ettd raha tietyn inflaatioprosessin aikana pystyy
edes jossakin mdérin toimimaan sekd maksuvilineend ettd arvonsdilyt-
tdj4nd, niin voidaan katsoa inflaation péddttyvin téssd esimerkkitapauk-
sessa juuri kahdennentoista ajanjakson kuluessa institutionaalisista
syistd, silld raha ei endd kotitalouksien kannalta tdytd tehtdvidnsd arvon-
sdilyttdjand. Tdhin tulokseen pdddytidin sen perusteella, ettd mallissa
ainoastaan kotitalouksien kassat toimittavat varsinaista arvonsdilyttaja-
tehtdvdd, joten kahdennentoista ajanjakson jilkeen raha ei siis endd
»suoritay tdtd tehtdvai.

On tietenkin periaatteessa mahdollista, ettd vilittomisti rahajirjes-
telmén hajoamisen jdlkeenkin hintataso jatkaa kohoamista uusien maksu-
vilineiden tultua kiyttoon, mutta sekd malliteknillisesti ettd realistisesti
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ajatellen tuntuu luonnolliselta suorittaa tdmin suuden» inflaation ana-
lyysi toisella mallilla, joka paremmin vastaa uusia muuttuneita institu-
tionaalisia olosuhteita. Taulukossa VIII esitetyn kahdentoista ajanjak-
son puitteissa voidaan kuitenkin suorittaa tdssd tutkimuksessa esitetti-
viksi tarkoitettujen inflaation monetdéristen tekijsiden erittely.

Yritysten rahakassat pysyvit taulukon mukaan muuttumattomina
aina seitseménteen ajanjaksoon asti. T#ll4 tavoin yritykset sopeuttavat
liiketoimikassansa liiketoimien arvon mukaisiksi. Voidaan sanoa, etti.
inflaatio voi aina seitsemédnteen ajanjaksoon asti kehittyd ilman pank-
kien toimesta tapahtuvaa luotonannon laajentamista talletusvirtaa
(sddstovirtaa) suuremmaksi. Voidaan tietenkin sanoa, ettd pankit voivat
pysdyttdd inflaatioprosessin kieltdytymalld mydntiméists luottoa yritys-
ten investointeihin, mutta pankkien »liiallisten» kassojen olemassaolo —
1ahinnd jo midritelmén mukaisesti — estdd titd tapahtumasta. Samoin
on ilmeistd, ettd pankit voivat seitsemdnnen ajanjakson aikana kieltdy-
tyd myontdmdistd yrityksille rahoitusluottoa, joka yhdessd investointi-
luottojen kanssa ylittdd pankkeihin tapahtuvan rahojen virran talle-
tusten muodossa. Mutta »liiallisten» kassojen vuoksi pankit lienevit
kuitenkin halukkaita suostumaan yritysten rahoitusluottopyyntsihin.
Seitsemidnnestd ajanjaksosta kahdenteentoista, ajanjaksoon on taulu-
kossa VIII kuvattu inflaatioprosessi siis mahdollinen, mikili pankit
myoéntyvit yritysten valttimattomiksi katsomiin Iuottopyyntoihin.

Jos inflaatiokehitystd katsotaan hiukan realistisemmasta ndkskul-
masta, niin on tietenkin mahdollista, ettd yritykset tarvitsevat rahoitus-
luottoja jo inflaatioprosessin alusta lihtien. T4mi ei kuitenkaan, oleel-
lisesti muuta taulukossa esitettyid inflaation kuvausta, silld kotitalouk-
sien kassojen vdhentyminen mahdollistaa ainakin tietyssd laajuudessa
luotonannon laajentamisen ilman, ettd yhteiskunnan (yritysten, koti-
talouksien ja pankkien) kassaa lisdtdén.

Taulukon mukaan pankkien kassat muodostuvat kymmenennesti
ajanjaksosta ldhtien lilan pieniksi. Ellei pankeilla ole mahdollisuutta tur-
vautua keskuspankkiluottoon, on hyvin todenndkdsistd, etteivit pankit
en3d sen jilkeen ole suostuvaisia myontimadn rahoitusluottoja; saattaa
kdydd jopa niin, ettd pankkien luotonantohaluttomuus ulottuu myds
investointiluottoihin. Siten tietynsuuruinen yhteiskunnan kassa aset-
taa yldrajan inflaatioprosessille. Taméin perusteella voidaan siis todeta,
ettd inflaatio on kehittynyt kymmenenteen ajanjaksoon asti ilman yhteis-
kunnan kassan lisdystd, ts. inflaatio on edistynyt tdysin ilman keskus-
pankin aktiivista myotdvaikutusta. Kymmenennen ajanjakson jilkeen
edellyttdsd inflaatioprosessin jatkuminen kuitenkin, ettd keskuspankki
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myontdd tarvittavan luoton joko suoraan tai pankkien vilitykselli.
Taulukon mukaan on kymmenennen ajanjakson kuluessa 2.0 arvoyksi-
kon keskuspankkiluotto riittivd, mutta kahdennentoista ajanjakson
kuluessa on keskuspankkiluoton tarve 3.1 arvoyksikkod.

Taulukon VIII avulla suoritetun tarkastelun nojalla todetaan siis:

1. Kotitalouksien, yritysten sekd pankkien hallussa olevat rahakassat
rsallivaty melko huomattavan inflaation ennenkuin keskuspankista tapah-
tuva rahoitus on tarpeen (taulukossa yritysten ja kotitalouksien kassat
ovat tasapainossa 45.4 arvoyksikkéd, kuudennen ajanjakson aikana
41.1, mutta kahdennentoista ajanjakson aikana ne ovat 53.2 arvoyksik-
kod). '
2. Pankit voivat hidastaa inflaatioprosessia luotonannon vilitykselld,
mutta nfin tuskin tapahtuu pankkeihin virtaavien »liiallisteny kassojen
vuoksi. Pankit my6téilevit siis ainoastaan passiivisesti inflaatioprosessia.

3. Ennemmin tai myShemmin raha saattaa menettdd merkityksensi
arvonsdilyttdjand. Silloin voidaan katsoa inflaatio padttyneeksi, koska
tdllsin kansantalouden kitkaton toiminta edellyttdd uuden rahajirjestel-
mén luomista.




VI Yhteénveto

Kuten tutkimustehtdvii asetettaessa esitettiin, on esilld olevassa
avointa inflaatiota koskevassa tutkimuksessa ollut perus-
lihtokohtana tarkastelun suuntaaminen hintojen sekd palkkojen kehi-
tystd koskevaksi.

Koska inflaatioprosessin ominaisuudet voivat ratkaisevasti riippua
siitd, miten hintojen (ja palkkojen) muodostuminen tapahtuu, keskityt-
tiin inflaation perusteiden erittelyssd (luvut II—IV) erikoisesti hinta- ja
palkkayhtdloihin. Analyysi ldhti siitd jo Keynesin teoksessaan A Treatise
on Money esittimdstd jaosta, ettd hinnat voidaan jakaa niiden muu-
toksia selittivien tekijoiden mukaan joustaviin ja spontaanisiin hintoi-
hin sen perusteella, ovatko hinnat riippuvaisia liikakysynnéstd vai eivit.

Rahanarvoteoriassa on etenkin uuswicksellildisid tutkijoital askar-
ruttanut kysymys, voidaanko makrotasolla hintatason (palkkatason)
muutokset selittdd kokonaislitkakysynnén avulla. On ilmeisté, ettd timi
probleemi johtaa viistiméattomaisti erdidnlaiseen umpikujaan, mutta
kuitenkin sellaiseen umpikujaan, joka on yleensd tunnusmerkillinen
makroteorian riippuvuussuhteille. Hintatason {palkkatason) ja
kokonaisliikakysynndn vidlisen riippuvuussuh-
teen olemassaolo riippuu nimittdin ratkaisevasti siitd, miten kyseessd
olevat hintaindeksit ja kokonaissuureet muodostetaan, edellyttien tie-
tenkin, ettd tidllainen riippuvuussuhde vallitsee yksittdisten hyédykkei-
den (ja tydvoiman palvelusten) markkinoilla.?

Niistd tdhin probleemiin liittyvistd vaikeuksista tietoisina suoritet-
tiin hinta- ja palkkayhtéloiden johtaminen (luvussa III), joissa selitettd-
vind olevat hintaindeksit ovat (Laspeyresin ja Paaschen) indekseji.?
Talloin voitiin valaista seuraavia seikkoja:

- 1. Yksittdisten hyodykkeiden (my6s ty6voiman palvelusten) hin-
nanmuutoksen riippuvuus liikakysynndstd perustuu markkinoilla

! Ks. BENT HANSEN A Study . . . s. 221—227 ja my0s edelld s. 20 seki s. 36. o

2 Ks. timin kysymyksen kisittelystd J. J. Paunio Om nigra ... s. 232—240.

3 Vrt. Myrdal-Hansenin »relevanttiiny hintaindeksiin, joka on konstruoitu mittaa.
maan kokonaisliikakysyntdid, minkd vuoksi se ei voi soveltua hintayhtilon selitettiviksi
muuttujaksi. BENT HansEN A Study. .. s. 227.
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vallitseviin kilpailut'ilanteisiin sekd pddtoksid teke-
vien taloudenpitdjien tulevaisuudenodotuksiin.

2. Useampia hyodykkeitd (my0s tyGvoiman palveluksia) kisittivilla
kokonaismarkkinoilla (aggregaattimarkkinoilla) edellyttdd hintatason
muutosten riippuvuus kokonalshlkakysynnasta ndiden kokonaismarkki-
noiden homogeenisuutta.

3. Lineaaristen hinta- ja palkkayhtdldiden konstruoiminen makro-
tasolla edellyttdd, ettd tarkastelun kohteena olevana ajanjaksona k o k o-
naiskysynndn hyédykekohtainen jakaantuma
sdilyy samana kuin kokonaistarjonnan hyédyke-
kohtainen jakaantuma.

Suoritetun tarkastelun nojalla voitiin perustella pa1t51 hintatason
my6s palkkatason muutosten riippuvuutta liikakysynnistd hinta- ja
palkkayhtilsilld ilmaistuina. On huomattava, etti palkkatason osalta
voitiin johtaa tdméi olettamus muodollisesti bilateraalisen monopolin
olosuhteiden kannalta katsottuna.

Koska esilld olevassa tutkimuksessa on pidetty kiinni siitd kéisityk-
sestd, ettd liikakysyntd on tdrkein hintojen muutosten selitystekiji,
el suoritettu spontaanisten hintojen muutosten selitystekijoiden eritte-
lyd. Sitd vastoin analysoitiin menekki- ja kustannusolosuhteiden kan-
nalta tavanomaisia spontaanisuuden ilmenemismuotoja hinnoissa ja pal-
koissa eli siis liikakysynnédn hinta- ja palkkatason
spontaanisille muutoksille luomia puitteita.

Hintatekijin keskeistd merkitystd korostavan tarkastelukulman joh-
dosta jouduttiin tissi tutkimuksessa analysoimaan my6s niitd eri mah-’
dollisuuksia, joiden vilitykselld hintojen kehitys saattaa vaikuttaa sekid

kotitalouksien ettd yritysten kysyntddn. Suoritetun analyysin perusteella -,

sekd kotitalouksien ettd yrittdjien kysyntdyhtélst muotoutuivat seuraa-
vista syistd toisenlaisiksi kuin tavanomaisessa makroteoriassa,® nimit-
tdin: -

1. Hintojen noususta aiheutuvat taloudenpitdjien tulevaa hintojen
kehitystd koskevat odotukset lisddvit kotitalouksien kulutusalt-
tiutta.

2. Hintojen nousu ja siitd aiheutuvat hintaodotukset edistivit koti-
talouksien pyrkimystd supistaarahaméiddrdistd varallisuut-
taan, mikd ilmenee kotitalouksiéen lisddntyvand hyodykkeiden kysyn-
tand.

4 Vrt. esim. KoopMmaNs mt. s. 57—588; DUESENBERRY mt. s. 147; LUNDBERG mt.
s. 159—160.
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3. Hintojen mnousu vihentdd yritysten reaalisia velkoja,
miké lisdd yritysten investointihalukkuutta ja siis hyddykkeiden kysyn-
taa. :

Erityisesti kahden viimeksi mainitun seikan huomioonottaminen
vaikeutti merkittivissi midrin pyrkimysti- yhteniiseen inflaa-
tioprosessia kuvaavaan malliin, koska t&dllgin oli kisiteltdvd talouden-
pitdjien varallisuutta ja varallisuuden jakaantumassa tapahtuvia muu-
toksia silld tavoin, ettd voitiin 16ytdd riittdvisti vastaavuutta hysdyke-
virtojen ja-varallisuuskohteiden muutosten valilld. Niin voitiin kuiten-
kin pankkitoiminta ja sithen liittyen rahavirrat tuoda lihem-
miksihy6dykevirtojen puolella suoritettavaa inflaatioprosessin
tarkastelua. '

Laajemmasta nidkékulmasta katsottuna pyrittiin taten ldhentimé&in
toisiinsa kvantiteettiteorian yksinomaan rahataloudellisia tekijoitd koros-
tavaa nikoékulmaa ja tuloteorian etupdissd reaalitaloudellisia tekijoitd
korostavaa ndkokulmaa. Tdmd osoittautui vilttdmattomaksi in-
flaatioprosessin tarkastelun kannalta, vaikka suoritettu analyysi eitti-
méttd osoitti, ettd ndissi pyrkimyksissi joudutaan talousteorian kan-
naltakin varsin vdhin tutkittujen kysymysten piiriin.

Kysyntdyhtdlot, joihin analyysin tuloksena pdiddytddn, kuvaavat-
pelkistetysti inflaation vaikutusten ilmenemisti kysynnin eri osateki-
joissd, silld ndiden yhtédlsiden mukaan kotitalouksien ja yri-
tysten hy6dykkeiden kysynnidn arvo sekid yri-
tysten tydvoiman kysynndn arvo ovat lineaari-
sestiriippuvaiset hintatasosta. Toisaalta kysyntdyhté-
16ihin johtanut analyysi valottaa myoskin sitd stakana olevaa» talouden-
pitdjien kdyttdytymistd, joka saa operationaalisen ilmauksen kysynti-
yhtéloissa.

Hinta- ja palkkayhtdldiden sekd kysyntdyhtdloiden analyysin poh-
jalla voitiin johtaa avoimen inflaation prosessia kuvaavia malleja
(luku V). Kysyntdinflaatiota kuvaa malli I, jossa sekd hin-
nat ettd palkat ovat joustavia, kuntaas kustannusinflaatiota
analysoitiin mallin IT-avulla, jossa oletetaan sekd hinnat ettd palkat
spontaanisiksi.

Mallille T on tunnusmerkillistd, ettd inflaatioanalyysin varsinainen
painopiste on hyddykemarkkinoiden puolella niin, ettd tapahtumat
tyovoimamarkkinoilla ovat hysdykemarkkinoilla ilmenevin hintojen-

5 Ks. edelld s. 75.
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kehityksen heijastumia. Malha I koskevan tarkastelun poh]alla tultiin
sithen tulokseen, ettd

kysyntdinflaatiossa purkautuu sellalnen ta-
loudellinen tasapainottomuusprosessi, joka joh-
taa (kapitalistisen) talouden jatkuvasti etddmmédlle
tasapainosta.

Mallia IT koskevan analyysin tuloksena oli, ettd myts kustannus-
inflaatio ilmentdd samanlaista tasapainotto-
muusprosessia kuin kysyntdinflaatio.

Inflaatioprosessin aikauraa koskevan analyysin osalta pdddyttiin siis
ns. kumulatiivisen prosessin hypoteesiin, jonka toden-
nikdisesti ensimmdisend esitti Wicksell yhtendisen teorian muodossa.®
Oppihistoriallisessa mielessd on mielenkiintoista todeta, ettei modernissa
inflaatioteoriassa,” joka kuten rahanarvoteoria yleensikin on pyrkinyt
selittdmaédn rahanarvon muutoksia Jdhinnd hydykemarkkinoista késin,
ole esitetty samanlaista yksinkertaista hypoteesia kuin Wicksellin
teoriassa, jonka painopiste on luottomarkkinoiden puolella.® Esilld ole-
vassa tutkimuksessa on yritetty ndyttdd, ettd kumulatiivisen prosessin
hypoteesi on myds smodernista nikskulmasta» perusteltu — edellyttiden
kuitenkin, ettd analyysi suoritetaan silld tavoin, ettd kaikissa analyysin
riippuvuussuhteissa inflaation ominaispiirteet pdisevit vaikuttamaan.

Mallien tarkastelussa otettiin huomioon, mitd seurauksia on tavan-
omaisella olettamuksella tuotannon muuttumattomuu-
d e st a inflaatioanalyysin kannalta. Tdmd siksi, ettd inflaatioprosessin
kuluessa yrittdjien mielestd taloudellinen tilanne saattaa olla kehitty-
missd sellaiseksi, ettd yrittdjien kannalta olisi edullista supistaa tuotan-
toa. Tdmd analyysi suoritettiin menekki- ja kustannusuhteiden avulla.

Tallsin pdddyttiin sithen, ettd sellaisessa kustannusinflaatiotapauk-
sessa, jossa hinnat ovat joustavia ja palkat spontaanisia,saattaa nimen-
omaan kustannussuhteen (hintatason suhde palkkatasoon) kehitysmuo-
dostua sellaiseksi, ettd yrittdjat ryhtyvit supistamaan tuotantoa, mika
tallgin merkitsee inflaatioprosessin »katkeamistas. Sitd vastoin ei
kysyntdinflaatio eikd pelkkd spontaaniset hinnat ja palkat késittdva
kustannusinflaatio johda inflaatioprosessin paattymlseen menekki- tai
kustannussuhteiden vuoksi.

Mallien tarkastelun yhteydessd kisiteltiin myds kysymystd, voiko

6 WICKSELL mt. s. 226; ks. myos PATINKIN Wicksell’s . . . erityisesti s. 847.
7 Ks. edelld s. 18.

8 Wicksellin tasapainomalli on esitetty edelld s. 18.
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kotitalouksien piirissi tapahtuvatulonjaon muutos vaikuttaes-
saan kysyntddn muuttaa inflaatioprosessin kulkua toiseksi, kuin miksi
se on todettu kysyntdinflaatiota ja kustannusinflaatiota esittédvien
mallien I—IT tarkastelussa. Tulonjakovaikutuksen analyysin perusteella
paddyttiinkin, sithen, ettd on varsin vdhdn luultavaa, ettd vallitsevissa
institutionaalisissa olosuhteissa tulonjaon muutoksilla olisi merkittdvaa
vaikutusta inflaatioprosessin kehitykseen.

Nykyaikaisessa yhteiskunnassa julkinen valta puuttuu mo-
nella tavoin seki yritysten ettd kotitalouksien toimintaan, ja ulkomaan-
kaupalla on useissa kansantalouksissa varsin suuri merkitys. Sen vuoksi
on selvdd, ettei esilld oleva tutkimus, joka kohdistuu suljetun kansan-
talouden yksityiseen sektoriin, peitd kansantalouden kaikkien selitettd-
vien ilmitiden kenttdd. Téllaisesta laajemmasta ndkokulmasta katsot-
tuna tdmaé tutkimus muodostaa osan —joskin erittdin keskeisen — tdy-
dellisemmaisti, julkisen sektorin toiminnan ettd myos ulkomaankaupan
" késittdvistd analyysista. On tietenkin eri asia —mik4 riippuu problee-
manasettelusta -— missd laajuudessa julkisen sektorin toiminta ja ulko-
maankauppa kisitetddn analyysissa endogeenisiksi ja/tai eksogeenisiksi
tekijoiksi.

Niinpd voidaan todeta, ettd tdmin tutkimuksen ndkckulma on jo
sininsi sopusoinnussa sellaisen analyysin kanssa, jossa julkinen toiminta
katsotaan vaikutuksiltaan tdysin eksogeeniseksi. Malleja analysoitaessa
menekki- ja kustannussuhteiden sekd tulonjaon muutosten kannalta
viitattiinkin niithin talouspoliittisiin keinoihin, joiden
avulla voidaan — tédssd tutkimuksessa esitettyjen mallien kannalta ekso-
geenisesti — hidastaa tai hillitd inflaatiota. Tédssd yhteydessd esi-
tettiin:

1. Hyodykkeiden kysyntddn kohdistuvat toi-
menpiteet eiviit ole inflaationvastaisina keinoina wvailla merki-
tystd, vaikka sekd hinnat ettd palkat olisivatkin spontaanisia, koska
ndami toimenpiteet kohdistuvat suoraan yrittdjien péddtcksentekoihin,
joilla on jatkuvasti strateginen merkitys kapitalistisessa taloudessa ilme-
nevien taloudellisten tapahtumien ja niin muodoin my®ds inflaatioproses-
sin kannalta.

2. Tulonjaon muuttaminen yrittdjdkotitalouk-
sien hyvidksi tuskin merkittivdssd médrin hillitsee inflaatiota,
koska yrittdjdtaloudet ovat todenndkoisesti paremmin perilld taloudelli-
sesta tilanteesta ja siis inflaatiotietoisempia kuin tydntekijakotitaloudet,
joten yrittdjikotitalouksien kulutusalttius (laajempana kisitteend ky-
syntédalttius) mahdollisesti kasvaa nopeammin kuin tydntekijakoti-
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talouksien kulutusalttius; niiden tulonsaajaryhmien kulutusalttiuksien
ero on ehki tdysin merkitykseton inflaation vallitessa.

Inflaation monetéddristen piirteiden analyysissa, joka
myds kisittelee pankkitoimintaa osittain eksogeenisena tekijénd, pai-
dyttiin sithen, ettd vaikka inflaatio viime kddessd edellyttdd yhteiskun-
nan kassan kasvua, niin kotitalouksien, yritysten ja pankkien hallussa
olevat kassat »sallivaty melko huomattavan inflaation ennenkuin yhteis-
kunnan kassan lisdys on vilttdmdton. Pankit (lukuun ottamatta keskus-
pankkia) ovat tdssd analyysissa inflaatioprosessin kannalta passiiviset.

Vaikka taloudenpitdjien kdyttdytymisen ominaispiirteet ovat toisen-
laiset inflaation vallitessa kuin vakaan rahanarvon olosuhteissa — kuten
tissid tutkimuksessa on oletettu — niin on varsin todenndkoistd, ettd
siirryttdessi vakaan rahanarvon olosuhteista inflaatio-olosuhteisiin —
ei taloudenpitdjien kdyttdytymisessd tapahdu muutoksia yht’dkkid, vaan
asteittain. T#llaista siirtymistd tapahtunee mahdollisesti jo ennenkuin
tuotanto on saavuttanut tiystysllisyystason.

Niin ollen ndyttidd ilmeiseltd, ettd on olemassa selvd kuilu téssd
tutkimuksessa suoriteturi puhtaaksiviljéllyn inflaatioanalyysin ja samalla
tavoin puhtaaksiviljellyn suhdanneanalyysin vililld. Tamé&n kuilun tiyt-
tdminen edellyttdd, ettd samanaikaisesti otetaan huomioon sekid suh-
dannevaihteluille ettd inflaatiolle ominaisia piirteitd. Koska vallitse-
vissa yhteiskunnallisissa olosuhteissa sallitaan tuotannon heilahteluja
vain suhteellisen ahtaissa puitteissa 1dhelld tiystyollisyystasoa, tarvitaan
my0s tédltdkin kannalta tutkimustyon keskittdmistd sellaisen makroteo-
rian luomiseksi, jossa yhdistyvit sekd makrotuotannon teoria ettd rahan-
arvoteoria.
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SUMMARY

" The method used in the present study is largely identical with the macro-theoretical
method elaborated by the so-called Neo-Wicksellian writers. Attention is therefore pri-
marily centred on an analysis of the phenomena related with the formation a,nd use of
1ncomes

" The main field of application of the income theory has been the analy51s of the fluctua-
tions in total output, i.e. the macro-theory of production. Asimplied by
its name, in this theory the central position is occupied, among the explanatory phenomena,
as well as the phenomena to be explained, by income formation. Nevertheless; as far as
the fluctuations in production are concerned, the natural point of departure is provided
by the one component of income,.the volume, with the result that the other component,
the price, is left in the background. Thus, changes in income are reflected, in the first
place, in changes of volume. This is, in fact, the way in which the income theory has been
applied in analysing the business cycle. B

The idea underlying the present study is that in- t h e macro-theor y o f
prices, unlike the macro-theory of production, attention must primarily be directed
to the price factor, leaving the volume factor in the background. Thus,-from the point of
view of income-theory, the development of income will expressly be a reflection of the
price development.

The present study concerns itself with the macro-theory: of prices. It follows, then,
that the economic conditions under consideration are such as to make it appropriate to
use the following definition of inflation: Inflation is tantamount to a fall
in the value of money, defined.in terms of (one or several) price
indexes, taking place over a specified period of.time under
conditions where it is not possible to increase. product1on
to any significant extent. :

Considered as a theory of inflation, the theory of prices thus becomes a branch of
macro-theory, which is to be placed at par with the macro-theory of production (the
business cycle theory) and the theory of economic growth.

It is stated that both the static and the dynamic theory of inflation have.hitherto
been founded largely on Keynes’ General Theory (and, primarily, on its monetary system).
This has been the case even to such an extent that no attempt has been made to give the
most essential relationships involved in the General Theory (the consumption, investment,
and liquidity preference functions) a shape that would be adequate in inflationary condi-
tions.

On the other hand, some models have been elaborated, in Wthh the analysis deals
mainly .with .the different types of reactions of the prices (and Wa.ges) and with inflatio-
nary processes of different kinds -arising from them.
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. So far it has nevertheless been characteristic of the theory of inflation that the central
relationships considered in the theory have not been made the subject of a thorough anal-
ysis or reshaped so as to fit expressly the conditions of inflation. This is why no hypothesis
on the most probable time path of the inflationary process has been put forward in the
theory of inflation, but stable and unstable, as well as oscillatory and non-oscillatory
processes have been considered equally possible. .

In point of fact, the aim of the present study is to introduce
a hypothesis concerning the time path of the inflationary
process. It has been considered appropriate, therefore, to analyse the assumptions
about the behaviour of households and firms that are underlying this hypothesis.

As-is evident from the above, the development of the prices of commodities. has been
given a central position in the theory of inflation. In the present study, an almost equally
essential place has nevertheless been given to another variable, viz. the prices of
labour inputs or wages. This has been done in viéw of the fact that wages
are of decisive importance in the inflationary process, because they affect both the demand
for and costs of commodities and, accordingly, the decisions of entrepreneurs,

If a study is intended to analyse phenomena appearing. in a capitalist écon-
omy, an attempt is -generally made to explain in the first place the behdviour of. the
ssupreme decision makers» of this type of economy, i.e. entrepreneurs and consumers.
This study provides no exception to this rule, its main interest being in the private sector
of the economy. '

.One of the leading prmmples has been to keep the ana1y51s both simple.and
co h erent. To keep the analysis simple, each relationship has been derived from as
few.as possible and as simple as possible assumptions, account being-particularly taken
of the hypotheses of rational behaviour incorporated in economic theory. To ;1_<_eep it
coherent, all the variables involye_d.are explained within the framework of one and the
same theory.

The s‘cudy is £ h eoretic al so tha.t the models arnved at are lackmg emplncal
explanatory power until they have been emplncally verified. Thls is Why the models are
exact ie. no random varlabIes are involved'in them. -

" Inan emplrlcal science like economlcs it'is understood that theoretlcal models firust
be’ emp1r1ca11y verifiable. To ‘'satisfy this requlrement an attempt has been made to attain
models whose variables are measurdble or operational, irrespective of whether or
not the assumptions theinselves that® uridérlié these models are verifiable. :

To achieve coherence the models arrived at involve several equations or, in other
words, they are presented in the form of sets of simultaneous equations. There is reason
to point out that an attempt has been made to express the relétionships of the variables
in terms of linear functions. Proceeding like this the use of the models has naturally
been rendered mathematically simple, but it should be taken into account, in addition,
that the equations involved in the models have not been the ultimate objective of the
study. The goal has actually been to describe inflationary price development with the aid
of them. In consequence, the equations are nothing but steps leading to the actual
research result, Except for the equation descriptive of inflation, which is the. research-
result obtained in the study, all the equations considered are linear. : N

As the study is intended to be a d y mwamic analysis of open inflation it has been
necessary to consider the quéstion as to how the dynamic process arises from the plans of
the individuals, their execution and their interrelations. This analysis of the dynamics:
un&erlying open inflation is carried.out in chapter IT applying the method developed by
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the Neo-Wicksellian school. The method is characterised by the use of short unit pe-
riods as the building blocks of the dynamic process.

As stated above, the central position in this study is occupied by the consideration
of changes in prices (and wages). There has been much discussion on the classification of
inflationary processes according to their characteristics. Demand inflation has
been defined as a process in which the changes in prices (and wages) are dependent on
demand conditions and cost inflation as a process in which they are dependent
on cost conditions. As this classification is founded, ultimately, upon assumptions concern-
ing the formation of prices (and wages), a detailed derivation of equations related to price
and wage formation is presented in chapter III. The analysis is based on the Keynesian
classification of prices into flexible and spontaneous ones, according as to
whether they are dependent on excess demand or not. Particular attention has been paid
to the question of what conditions must be satisfied in order that changes in the price level
(and wage level) in the total market be explained analogously to the changes in the prices
(and wages) of individual commodities (and labour services) in the partial markets. In
this connection it has been needful to consider the pricing process in the partial markets,
also. Such a mode of posing the questions is actually very closely related to the question
of the conditions for the so-called monetary equilibrium, considered by the Neo-Wicksel-
lian school and, in particular, by Myrdal, .e. the question as to whether the level of prices
is stable under the conditions of monetary equilibrium as defined in a certain way.

It is obvious that this problem is bound to lead into a blind alley of a kind, but such
a situation is generally typical of the relationships considered in macro-theory. Whether
or not there is actually a relationship between the price (wage) level and the total excess
demand depends decisively upon the way in which the price indexes and aggregate vari-
ables in question are constructed, assuming of course that such a relationship e*usts in
the markets of individual commodities (and labour services).

Recognising the complications associated with this problem the price and wage equa-
tlons have been derived in cha.pter ITI. The followmg points have been eluc1dated

1. In the markets of individual commod1t1es (and labour services) the dependence of
price formation upon excess demandis basedon the prevailing competitive
conditi ons a;id the expec tations of the individuals making the decisions;

2, In.aggregate markets comprising several commodities (and labour servicés) the
dependence of the changes.in price level upon the aggregate excess demand requires that
the aggregate markets are homogeneous; . :

3. The construction of linear price and wage equations presupposes that, over the
period under con51derat1on, the distribution of total demand
between various goods remains the same as the distribution
of total supply between these goods. :

On the basis of the analysis carried out, it has been possible to flnd substantiation to
the dependence not only of the price level, but also of the wage level upon excess demand
in accordance with price and wage equations. It should be pointed out that as regards
wage level, it has been possible formally to derive this assumption by considering the
situation in question as a bilateral monopoly. .

As the present study adheres to the conception that excess demand is the main factor
explaining changes in prices, no analysis of the factors explaining spontaneous changes of
prices has been carried out, On the other hand, an analysis of the customary forms in which
spontaneity appears in prices and wages has been made from the point of view of the
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cost and demand conditions, i.e. the range provided by excess demand
to spontaneous changes in prices and wages.

In accordance with the above principle of coherence, the analysis has not merely been
confined to the relationships representing the changes in prices (and wages), but attention
has also been given to the factors explaining these changes. InchapterIV, demand equa-
tions have been derived, even though this derivation is not so detailed as the derivation
of price and wage equations. Thus, the different possible ways in which the development
of prices may affect the demand of households and firms have been analysed in this study.
It appears that the shape of the demand functions of households and firms differs from
that of demand functions in customary macro-theory. The reasons are as follows:

1. The expectations resulting from the rise in prices tend to increase the house-
holds’ propensity to consume;

2. A rise in prices and the consequent price expectations promote the ’cenden‘cy of
the households to reduce the proportion of their monetary assets, which
appears in the form of an increased demand for commodities on the part of households;

3. A rise in prices reduces the real debt of the firms, raising their induce-
ment to invest and, thus, their demand for commodities.

The last two circumstances in particular have made it difficult toreacha coherent
model of the inflationary process, for they imply that the changes in the individuals’
assets and their distribution have to be dealt with in such a way that sufficient correspond-
ence can be established between commodity flows and changes in assets. On the other
hand, it has been possible to connect banking and, in consequence, money flows,
more closely with the analysis of the inflationary process in the sector of commodity
flows.

Generally speaking, the objective has been to bring the approach of the quantity-
theory, which takes account of monetary factors alone, nearer to the approach of the in-
come-theory, which mainly emphasises the real factors. This has proved necessary from
the point of view-of the inflationary process, although the analysis indicates that such a -
procedure leads to problems which have been relatively little investigated, even from a
theoretical point of view. -

The demand equations that are the result of the study describe in a reduced form the
effects of inflation upon the different component factors of demand because, according
to these equations, the value of the demand for commodities of
households and firms and the valueofthedemand forlabour
services of firms are linearly dependent upon the price
le vel. On the other hand, the analysis leading up to the demand equations serves to
shed light on the behaviour of the economic subjects, which finds its operational expression
in the demand equations. h

‘With the aid of the equations arrived at in chapters II—IV,afew simultaneous
dynamic models, intended to describe different types of inflationary processes,
have been constructed in chapter V. Model I, in which both prices and wages are flexible,
is descriptive of demand inflation, whilst cost inflation is analysed with the help of Model
I, in which prices and wages are assumed to be spontaneous.

Model I is made up of the following equations:

(I: 1) S Py=ay Py 9%+ (@ + 1) Py —

where P is the price level and 9X the excess demand for commodities, a;, a,, and a, being
parameters and # unit period.
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(T:2) - Wi=Ps Wig Keg+ B Prg+ Weg—pa, :
where W is the wage level and LX the excess demand for labour, §;, §,, and f; being para-
meters. ~

(1:3) "Cp=1y Pr—Ay Prg—y,

where C is the consumption demand, A,, A,, and A, being parameters.

(I: 4)- Tt = ph Pr— py,

where T is the investment demand, u, and p, being parameters.

(I 8) o By = Pp by (Wi Xeg),

where 1B is the demand for labour and LX the excess demand for labour, 7y and hz being

par ame’cers

(I: 6) © Py9Xy = Cy+ I1— P Q.
©mn - W =1B—W; N,
where N is the given supply of labour.

It is characteristic of Model I that sthe centre of gravity» of inflation analys1s lies in
the commodity market, so that what happens in the labour market is a reflection of the
development in the commodity market. According to the analysis relating to Model I .

. demand inflation means the discharge of an economic
disequilibrium process that leads the (capitalistf economy
continually farther away from the equilibrium.

Model II is composed of-the following equations:

(IL: 1) Pr=ay (Wg.q),
where ¢ oy isa parameter
QL8 W= (P P+ W ¥ A W), LT

where P is the equ111br1um price level, W, the. equ111br1um wage level A W the auton-
omous increase in wages,-and B, being a parameter, -

The analysis dealing with Model II gave the result that cost 1nflat10n-~a,lso
is'the.result of 4 dlsequ111br1um proeess s1m11ar to demand

inflation.,” .. z : RS . (RN D

As far as the t1n1e path “of 111ﬂat10nary process is‘concerned, the.study accordmgly eénds
up with the hypothesisof the- cumulative process, Wicksell having been the-first
to put it forward.in the form.of a coherént theory. In a historical respect; it is interesting
to note, that in the. modern.theory.of inflation, which, like the macro-theory of prices
in'general, tries to explain the variations in the value of money starting from the commodity’
market, no simple hypothesis has been advanced comparable to that employed in Wick-
sell’s theory, in which the »centre of gravity» lies in the credit market. In the present study
an attempt has been made to demonstrate that the hypothesis of cumulative process is
also well founded from a »modern point of view» -— provided, however, that the typical
characteristics of inflation are permitted to affect all tlie relationships involved in the anal-
ysis. . .
In considering the models, allowance has been made for the consequences of the
assumption of unchanged production for inflationary analysis. This
has been done because, as inflation proceeds, entreprenéurs’ estimate of the development
may induce them to believe a cut in'output to be profitable. . This analysis was carried out
with the aid of demand and cost ratios, B
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. This led to the conclusion that in the case of a cost inflation, with flexible prices and
spontaneous wages, the development of the cost ratio (ratio of price level to wage level)
in particular may take such a turn as to induce the entrepreneurs t6 diminish their pro-
duction, which simultaneously. méans a »break» in the inflation. On the other hand, neither
a demand inflation nor a cost inflation involving merely spontaneous prices and wages
leads to a sbreal» in the inflationary process because of the demand and cost ratios. )

-In considering the models attention has also been paid to the question as to whether
achangein the distribution of income between households could, through
the accompanying changes in demand, alter the course of the inflationary process from
the direction implied by Motels I and II. The conclusion is that in.the prevailing institu-
tional conditions the changes in the distribution of income are very unlikely to.influence
the inflationary process to any noticeable degree.

In modern society the government intervenes in numerous ways with the
activities of both the households and the firms, and foreign trade is'of considerable signif-
icance in most countries. It goes without saying, consequently, that the present study,
which deals with the private sector alone, cannot possibly cover the whole field of economic
phenomena, to be explained. Looked at from a wider angle, the present study constitutes
but a part — although a very central part — of a more complete analysis involving both
the public sector and foreign trade as well. It is another thing, of course, to what extent
the activity of the public sector and the foreign trade are considered as endogenous
and/or exogenous factors; and this is dependent, in turn, on the problem in hand.

It can be stated, in fact, that the line of approach adopted in the present study is in
full agreement with an analysis where public activity is considered to be entirely exoge-
neous in its influence. In analysing the models from the point of view of demand and
cost ratios and the changes in income distribution reference has been made to the in-
struments of economic policy, with the aid of which it is possible —
exogenously from the point of view of the models put forward in this study — to retard
or curb inflation. In this connection it is indicated:

1. Economic policy measures directed towards the demand for commodities are not
without significance, not even when both prices and wages are spontaneous. These measures
are intended to affect directly the decisions of the entrepreneurs, which continue to be
of strategic importance to the phenomena in a capitalist economy and, in consequence,
to the inflationary process.

2. A change in the income distribution in favour of entrepreneur households will
scarcely check inflation to any significant extent as these households are likely to be
better aware of the economic situation and accordingly more inflation-conscious than
the workers’ households. In the former group the propensity to consume (and, as a wider
concept, to demand) may rise more rapidly than in the latter. Yet, the difference between
their propensities to consume may be of no significance under inflationary conditions.

In analysing the monetary characteristics of inflation, and
considering banking partly as an exogenous factor, it is concluded that although inflation
eventually prerequires an increase in the cash balances of the public, the cash balances
held by households, firms and banks sallows a considerable inflation before the increase
of the cash balances in the hands of the public becomes necessary. The banks (with the
exception of the central bank) are, in the present analysis, passive form the point of view
of the inflationary process.

Though the typical characteristics of the behaviour of individuals differ under infla-
tionary conditions from what they are under conditions of a stable value of money — as
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has been assumed in the present study - their behaviour is very unlikely to change im-
mediately. Gradual changes may occur even before production has reached its full-ernploy-
ment level.

It appears obvious, consequently, that there is a distinct gap between the clean-cut
inflation analysis carried out in the present study and a clean-cut business cycle analysis.
Filling this gap presupposes that account is taken simultaneously of the traits characteristic
of the business cycle and of those characteristic of inflation. In the prevailing social ‘condi-
tions the total output is only permitted to fluctuate within relatively narrow limits, close
to the full-employment level. This being the case it is needful to concentrate research
work in an attempt to create a macro-theory which would consist in a synthesis of the
macro-theories of production and prices.
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