Mistd Suomen Pankki voi puhua?!
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Keskuspankit kommunikoivat
myos muista asioista kuin raha-
politiikasta. Rahaliiton ulko-
puolella keskuspankin kommuni-
kointi talousniakymista tai yleises-
ta talouspolitiikasta voi vaikuttaa
korko-odotuksiin. Rahaliittoon
kuuluvassa pienessi maassa nain
ei ole. Keskuspankin toissijaisena
tavoitteena on kuitenkin tukea
yleisen talouspolitiikan tavoitteita,
mihin hintavakauden ja rahoitus-
markkinoiden vakauden ohella
kuuluvat kestiava kasvu ja korkea
tyollisyys. Keskuspankilla ei ole
omia vilineita suoraan vaikuttaa
ndiden tavoitteiden toteuttami-
seen. Puhuminen on yksi keino
vaikuttaa. Tarkeda on perustella
puheenvuorot keskuspankin
tavoitteista ja tehtavista kasin
seka tuoda esiin se, millaiseen
analyysiin ja asiantuntemukseen
puheenvuorot perustuvat.

Tavallisesti keskuspankkien viestin-
ndstd puhuttaessa keskitytdan siihen,
miten keskuspankit julkisella esiinty-
misellddn voivat vaikuttaa odotuksiin
tulevasta rahapolitiikasta. Kuten Juha
Tarkka toisaalla tissi lehdessi sanoo,
rahapolitiikasta 80 prosenttia on
odotuksiin vaikuttamista ja 20 pro-
senttia ohjauskoron liikkeita.
Keskuspankkien kommunikointi
ei kuitenkaan rajoitu pelkastdan sellai-
siin seikkoihin, joilla pyritdan vaikutta-

1 Artikkeli perustuu kirjoittajan alustukseen Suomen
Pankin johdon strategiseminaarissa 12.5.2008.
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maan — tai joskus tahattomasti vaikute-
taan — korko-odotuksiin. Keskuspankit
kommunikoivat myos muista asioista.
Rahaliittoon kuuluvien maiden keskus-
pankit kayttavit puheenvuoroja, jotka
liittyvdat oman maan talouskehitykseen
ja talouspolitiikkaan. Varsinkaan pien-

ten maiden tapauksessa tallaisilla

Antti Suvanto

puheenvuoroilla ei voi olla juuri mitddn

. o osastopdillikké
vaikutusta korkoihin. rabapolitiikka- ja
Keskuspankkeja kohtaan on aika  tutkimusosasto

ajoin esitetty arvostelua siitd, etta
ndmd eivit pysy lestissdan. Sen sijaan,
ettd ne keskittyisivit puhumaan vain
rahapolitiikasta ja siihen liittyvista
kysymyksistd, kuten koroista ja
inflaatiosta, niilld on taipumus tavan
takaa tunkeutua toisten pelikentille
kdyttamalla puheenvuoroja finanssi-
tai rakennepolitiikasta tai ottamalla
kantaa palkkasopimuksiin. Myos
Suomen Pankkia on joskus syytetty
tasta.

Seuraavassa pohditaan kysymys-
ta, mistd kansallinen keskuspankki
voi puhua. Vastauksena on, etti se voi
puhua periaatteessa mistd tahansa.
Kaikki puhe ei kuitenkaan ole tirkeda.
Tarkeaa on se, miten puheenvuorot
liittyvat keskuspankin tavoitteisiin ja
tehtdviin. Tarkedd on my0s se, miten
puheenvuorot perustellaan ja millai-
seen asiantuntemukseen ne perustu-

vat.

Suomen Pankin tavoitteet ja
tehtavat

Suomen Pankki on osa eurojirjestel-
maa. Se on yksi jarjestelmdan kuulu-
vista viidestitoista (vuoden 2009
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Suomen Pankki
voi omalta osaltaan
vaikuttaa hinta-
vakauteen euro-

alueella.
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alussa kuudestatoista) kansallisesta
keskuspankista. Suomen Pankin ensi-
sijaisena tavoitteena on pitda ylla hin-
tatason vakautta. Toissijaisena tavoit-
teena Suomen Pankin on tuettava
muidenkin talouspolitiikan tavoittei-
den saavuttamista vaarantamatta
ensisijaista tavoitetta. Lisaksi lain
mukaan Suomen Pankin tehtivind on
huolehtia rahahuollosta ja setelien
liikkkeeseen laskemisesta, valuuttava-
rannon hallussapidosta ja hoidosta
sekd maksu- ja muun rahoitusjarjes-
telman luotettavuudesta ja tehokkuu-
desta seka toimintansa kannalta tar-
peellisten tilastojen laatimisesta ja jul-
kaisemisesta. Tama kaikki on maari-
telty Suomen Pankista siaddetyssa lais-
sa (27.3.1998/214).2

Laista seuraa, etta Suomen Pank-
ki voi — ja sen tulee — puhua hintava-
kaudesta, talouspolitiikasta, rahoitus-
markkinoista ja rahahuollosta.

Kansallista rahapolitiikkaa ei
enii ole. Se merkitsee siti, ettid Suo-
men Pankki ei omilla toimenpiteillidn
voi suoraan vaikuttaa hintavakauteen
Suomessa. Pankki voi kuitenkin omal-
ta osaltaan vaikuttaa hintavakauteen
euroalueella. Euroopan keskuspankin
neuvoston jasenena Suomen Pankin
pddjohtaja on mukana paittimassa
yhteisestd rahapolitiikasta. Sen tavoit-
teena on hintavakauden yllapitaminen
euroalueella. Yhteisen rahan oloissa
inflaatio ei voi Suomessa karata koko-
naan omille teilleen tdysin riippumatta

euroalueen inflaatiovauhdista.

2 Ks. www.finlex.fi/fi/laki/ajantasa/1998/19980214.

Muiden euromaiden hintakehi-
tystd nopeampi kotimaisten hintojen
nousu merkitsee sitd, ettd ennestain-
kin yksi euroalueen kalleimmista
maista tulee yhad kalliimmaksi. Se ei
houkuttele investointeja eikd tyovoi-
maa. Nopeampi palkkojen nousu
kuin muissa euromaissa — silloin kun
se el perustu muita nopeampaan tuot-
tavuuden kasvuun — merkitsee kilpai-
lukyvyn rapautumista ja saa aikaan
tyollisyyden heikkenemisen.

Voitaneen lihtei siitd, ettd tasa-
painoinen kasvu ja hyva tyollisyys
ovat yleisen talouspolitiikan tavoittei-
ta. Suomen Pankin velvollisuutena on
tukea naiita tavoitteita. Tastd seuraa,
ettd Suomen Pankki voi — ja sen tulee
— ottaa kantaa kotimaiseen hinta- ja
palkkakehitykseen silloin, kun se ei
ole sopusoinnussa euroalueen hinta-
vakaustavoitteen kanssa. Samasta
syystd Suomen Pankin on tarpeen
kiinnittdd huomiota muun muassa
kilpailun toimivuuteen ja tuottavuus-
kehitykseen Suomessa.

Samalla tavalla voitaneen lihtea
siitd, ettid terve julkinen talous kuuluu
yleisen talouspolitiikan tavoitteisiin.
Pitkalld aikavaililld julkisen talouden
kestdvyys on edellytys seka tasapai-
noisen kasvun turvaamiselle ettd hin-
tavakauden yllapitamiselle. Jos julki-
sen talouden velkaantumisen anne-
taan jatkua pitkddn, kansalaiset alka-
vat odottaa verojen korotuksia tai
menojen supistuksia, jolloin yksityi-
nen sddstaminen lisdantyy. Jos vel-
kaantumiselle ei ndy loppua, yleiso

alkaa vihitellen odottaa ongelman
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ratkaisemista vanhanaikaisesti, mone-
tisoimalla julkista velkaa. Se tarkoit-
taa, ettd valtio viime kiadessa alkaa
lainata keskuspankilta. Tama puoles-
taan merkitsisi velan kuittaamista
inflaation kautta. Ennen kuin ndin
pitkille paadytiin, keskuspankeilta
olisi jo viety itsenaisyys. Tallaisen
onnettomuuden mahdollisuus —
vaikka etdinenkin — alkaa jo nostaa
reaalikorkoja ja hidastaa kasvua.
Onneksi tama riski on pieni Suo-
messa, jossa julkisen talouden kesta-
vyys on yleison laajasti hyvaksyma
tavoite.

Naista syistd keskuspankeilla on
perusteltu syy puhua myos finanssi-
politiikasta. Perusteluna ei kuiten-
kaan voi olla keskuspankin itsenai-
syyden puolustaminen. Se ei ole tavoi-
te, vaan viline hintavakauden turvaa-
miseksi ja siten vakaan taloudellisen
kehityksen edistimiseksi.

Tavoiteltu ja luotettu
yhteistyokumppani

Edelld kuvatut esimerkit osoittavat,
ettd keskuspankit — Suomen Pankki
mukaan luettuna — eivit puheissaan
voi rajoittua pelkastdan rahapolitiik-
kaan ja siihen liittyviin asioihin,
kuten korkoihin ja inflaatioon.

Totta kai kansallisen keskuspan-
kin intressissa on ajaa kansallista
etua. Jos kansallisen edun nimissa on
paatetty osallistua rahaliittoon, silloin
kansallinen etu vaatii, ettd pystytdin
elimadn rahaliiton asettamien vaati-
musten mukaisesti ja ndin maksimoi-

maan jasenyydestad saatavat edut.
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Samaa asennetta ja kayttaytymista
sopii odottaa muilta mailta.

Vuonna 2005 vahvistetussa Suo-
men Pankin strategiassa todetaan,
ettd pankin asiantuntemus tekee siita
tavoitellun ja luotetun yhteistyo-
kumppanin seki euroalueen rahapoli-
titkan ja rahoitusmarkkinapolitiikan
valmistelussa ettd myos kotimaisessa
talouspolitiikassa.? Strategiassa
korostetaan tutkimustoimintaan
perustuvaa, ajantasaista taloudellista
analyysia seki kykya yhdistaad koko-
naistaloudellinen nikokulma ja
rahoitusmarkkinanikokulma ennus-
teissa ja riskiarvioissa.

Jotta Suomen Pankki voisi olla
tavoiteltu ja luotettu yhteistyokump-
pani, silld taytyy olla asiantuntemus-
ta. Asiantuntemus perustuu tutkimus-
ja selvitystoimintaan, mutta myos sii-
hen juoksevaan perustyohon, johon
pankin ekonomistit taloudellisen
kehityksen seurannan, ennustamisen,
rahapolitiikan valmistelun ja vakaus-
analyysin kautta paivittdin osallis-

. o
tuvat. Paraskin asian

Asiantuntemuksen tasosta voi tuntemus on

toki olla monta mielti. On kuitenkin merkityksetontd,

hyvi muistaa, ettd paraskin asiantun- ellei sitii haluta

temus on merkityksetonti, ellei siti kiyttid ja jakaa

haluta kayttaa ja jakaa muille. muille.
Tama edellyttaa, etta pankissa

tehdyn taloudellisen analyysin tulok-

set saatetaan julkisuuteen siind maa-

rin kuin se tietojen luottamuksellisuu-

teen liittyvit rajoitukset huomioon

ottaen on mahdollista. Julkaisut, kir-

3 Ks. http://www.suomenpankki.fi/fi/suomen_
pankki/tehtavat/strategia.htm.
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joitukset, haastattelut ja esitelmat
eivat riitd asiantuntemuksen jakelu-
kanavaksi. Tarvitaan my0s suullista
vuorovaikutusta, mielipiteiden ja
argumenttien vaihtoa.

Asiantuntemus ei myoskaan sai-
ly eika kehity, ellei se ole alttiina
ulkopuoliselle arvioinnille ja kritiikil-
le. Ei riit4, ettd analyysin tulokset saa-
tetaan tavalla tai toisella julkisuuteen.
Koko analyysikehikko ja prosessi, jol-
la ennusteet ja muut analyysin tulok-
set tuotetaan, on hyvi asettaa aika
ajoin ulkoisen arvioinnin kohteeksi.

Talousanalyysin objektiivisuus ja
puolueettomuus ovat tirkeita. Se tar-
koittaa sitd, ettd samat argumentit ja
johtopaatokset on voitava esittaa kai-
kille yhteistyokumppaneille ja myos
julkisuuteen samalla tavoin, vaikka ei

valttimattid samoin sanoin.

Kuka puhuu?

Kuka silloin puhuu, kun instituutio
puhuu? Rahapolitiikasta paattaa
Euroopan keskuspankin neuvosto.
Suomen Pankin pddjohtaja on muka-
na tekemissa naitd paatoksia. Tassa
tehtdvassa hdn ei saa ottaa ohjeita
miltidan taholta. Siksi on selvii, ettad
ajankohtaisesta rahapolitiikasta Suo-
men Pankin puolesta voi puhua vain
paajohtaja. Muut puheet ovat merki-
tyksettomia tai haitallisia, jos ne
lisddvit epavarmuutta odotuksiin.
Vaikka paijohtaja ei voi ottaa
ohjeita miltddn taholta, han tarvitsee
tuekseen asiantuntevan valmisteluko-
neiston. Padjohtajan vaikutusvaltaa
paatoksentekijand lisdd se, ettd yhteis-

tyokumppanit voivat luottaa siihen,
ettd kannanotot perustuvat analyysiin
ja asiantuntemukseen ja ndiden poh-
jalta punnittuihin vaihtoehtoihin.

Sama koskee pitkalle myos Suo-
men Pankin kannanottoja kotimai-
seen talouspolititkkaan. Kuten edelld
on kuvattu, nditd tarvitaan pankin
toissijaisen tavoitteen ajamiseksi. On
selvdd, ettd pankilla instituutiona ei
ndissd asioissa voi olla erilaista kan-
taa kuin on sen ylimmalld johdolla.
Suomen Pankin institutionaalinen
kanta syntyy vasta, kun se on tuotu
julki ylimman johdon suulla. Sama
kaiketi on tilanne useimmissa muissa-
kin organisaatioissa. Padjohtaja on
harvoin siind asemassa, etta voisi kir-
joittaa puheenvuoronsa alaviitteeseen,
ettd puheenvuorossa esitetyt kannan-
otot ovat hianen omiaan, eivitka vilt-
tamattd vastaa hianen johtamansa ins-
tituution kantaa.

Tassd mielessd perusasetelma ei
poikkea siitd, mitd se on rahapolitii-
kassa. Erona on kuitenkin se, etta koti-
maiseen talouspolitiikkaan liittyva
kansallisen keskuspankin tai sen edus-
tajan kommunikaatio ei vaikuta odo-
tuksiin samalla tavalla kuin kommuni-
kaatio yhteisesta rahapolitiikasta.

Ero syntyy siita, ettd keskus-
pankki ei ole paattimassd muusta
talouspolitiikasta. Se on hallituksen ja
eduskunnan tehtdva. Juuri se, ettd
kannanottoja esitetaan politiikka-
alueilta, joista keskuspankki ei ole
kantamassa pdittdjan vastuuta, tekee
kommunikaatiosta haastavan. Ollak-

seen merkityksellinen viestin on tuet-
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tava talouspolitiikan yleisid tavoittei-
ta ja perustuttava asiantuntevaan
analyysiin. Silloin institutionaalista
viestid voi valittda monella suulla.

Oma analyysi- ja tutkimusty6
muodostaa perustan Suomen Pankin
asiantuntemuksen kehittamiselle ja
yllapitdmiselle, oli sitten kysymys
euroalueen rahapolitiikasta tai koti-
maisesta talouspolitiikasta. Analyysi-
tyon yhteydessa syntyy koko ajan
paljon materiaalia, muistioita, selvi-
tyksid ja tutkimusraportteja. Nama
ovat tarkeitd rakennuspuita, kun
muodostetaan kannanottoja instituu-
tion nimissa.

Kun selvityksia ja tutkimustulok-
sia julkaistaan, julkaisuun on tapana
liittaa alaviite, jossa todetaan, ettd
kirjoituksessa esitetyt mielipiteet ovat
kirjoittajan omia, eivitka ne valttd-
mattd vastaa Suomen Pankin (institu-
tionaalista) kantaa. Tallaisissa tapauk-
sissa paras puhuja ja johtopdatosten
puolustaja on kirjoittaja itse.

Asiasanat: keskuspankki,
talouspolitiikka, viestintdi
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