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ULKOMAANKAUPPAHTINNAT JA INFLAATIO SUOMESSA

Johdanto

Pienen avoimen talouden makroteoriassa korostuu
kansainvalisten riippuvuuksien ensisijainen merkitys
talouden kehitysta maardavand Jja stabilisaatiopolitiikan
mahdollisuuksia rajoittavana tekijdnd. Erityisesti on alle-
viivattu kiinteiden valuuttakurssien oloissa vallitsevaa
kotimaisen hintatason ja inflaatiovauhdin riippuvuutta
ulkomaisesta hintakehityksestsd. Kun myos Suomea koskevissa
selvityksissa Jja talouspoliittisissa kannanotoissa
mielelldsan (ja perustellusti) vedotaan tslouden "pienuuteen”
ja "avoimuuteen", on yllattavaia havaita, ettd kansain-
valinen hintakehitys Jja valuuttakurssimuutokset esittavat
jokseenkin vastimatonta roolia useimmissa Suomalaisissé

infleatiotutkimuksissa.' Joissskin tapauksisss ulkomsan-—

1. Suomessa inflaatiotutkimusta perinteisesti on harras-
tettu suhteellisen runsaasti; esim. Paunio (1959), Heleld
(1963), Molander (1969). Viimeksi kuluneen vuosikymmenen
aikana ovat Suomen hinta- Jja palkkakehitystd koskevia
ekonometrisia tarkssteluja esitténeet mm. Halttunen (1972,
1974), Vertia (1974), Henni (1972), Paunio—-Suvanto (1978),
Pekkarinen-~Petrama-Viren (1979), Blomgvist (1978,1979) sekd
viimeksi Leppsnen (1980 ). Tode%takoon, etta kansainvdlisten
hintariippuvuuksien vaillinainen huomioonottaminen ei ole
ongelma alnoastaan Suomalaisissa inflaatiotutkimuksiss? te.)

jatk.



kauppahintoja ei lainkasan mainita (esim. Paunio-Suvanto),
Ja toisissa tapauksissa ulkomsankasuppghintoihin liittyvat
parametriestimaatit ovat varsin pienid Jja usein tilastolli-
sesti ei-merkitsevid. Mitkdin Suomen inflastiots kuvaavat
ekonometriset hinta- Jja palkkayhtdlot eivdt nayttdaisi
tukevan sita pienen avotalouden makroteorian keskeista
vaitetta, Jjonka mukaan ulkomaisen inflsation kiihtyminen
kiinteiden valuuttakurssien vallitessa pitkalla tahtaimella
johtaa kotimaisen inflastion yht&d suureen lisdantymiseen.
Taman kirjoituksen taustalla on kasitys, ettd Suomen
inflasstio kokonaisuudessasn oleellisesti riippuu ulkomaan-

kauppahintojen markkamdardisesti kehityksesta, Jjoka
vucrostaan heijastaa kansainvalisen inflaation ja valuutta-
kurssipolitiikan vaikutuksia.q Keskeinen empiirinen ongelma
on t8116in kysymys siitd miten nopeasti ulkomasnkauppa-
hintojen vaikutukset levidvit kotimeiseen hintakehitykseen
kuten myds kysymys "kotimaisten" tekijoiden (esim. tyotto-
myysasteen) roolista inflaatioprosessissa. (Tydttdmyyden
muutokset saattavat tietysti liittyad esim. viennin maarén
vaihteluihin., Seurasvassa "ulkoisesti" maaraytyvdlla
inflaatiolla tarkoitetaan ainoastsan suoria hintavaikutuk-
sia.)

Mainittujen kysymysten selvittimiseksi esitetaan
Jjatkossa ensiksi erditd varsin yksinkertaisia ulkomaan-
kauppahintojen merkitystad ja wvaikutusten valittymisen
nopeutta kuvaavia ekonometrisia hinta- Jja palkkayhtzloita.
Sen Jalkeen tuodasn esille Jjoitakin suoritettuihin tarkaste-
luihin liittyvia puutteellisuuksia Jja varsuksia. Lopuksi
pohditaan tulosten implikaatioita.

(jatk.) vaan yleisesti inflastiokirjallisuutta koskevissa
katsauksissa korostettu puute; katso Laidler-Parkin (1975)
tai Frisch (1977). Ruotsissa on EFO-perinne yllépitianyt
kiinnostusta ulkomaisen inflaation ja wvaluuttakurssipoli-
?iégg? merkitykseen; katso esim. Calmfors (1977) ja Ettlin
1 L]

1. vertaa Xorkman (1980).



Ulkomsisen inflaation valittyminen Suomeen

Seuraavassa ulkomaankauppahintojen markkasmasdraista
kehitystd kasitelldsan kotimaisen inflastion kannalta ekso-
geenisena tekijanad. Ulkomasanvaluuttamddriisten tuonti-
hintoJjen osalta eksogeenisuusoletus on varsin luonteva.
Vientihintojen osalta oletus ei taysin pidd paikkansa, mutta
kotimaisten kustannusten vaikutus wvientihintoihin on sen
verran pieni verrattuna kilpailevan viennin hintakehityksen
vaikutukseenq, etta eksogeenisuusoletusta voitaneen pitaa
hyvdksyttavanid ensimmé&isena approksimaationa, Valuutta-
kursseja tal markan ulkoista arvoa kiasitelladn tdssa ekso-
geenisena mm. koska se edustaa inflaation kannalta mielen-
kiintoista talouspolitiikan instrumenttia. (Laajemmassa
tarkastelussa voidaan valuuttakurssipolitiikkaa pitdid
endogeenisena osana kansantalouden kayttadytymistad, niinkuin
devalvaatiosyklistd k&dydyssid keskustelussa on tehtykin.)

Kysymysta ulkomasnkauppahintojen inflaatiovaikutuksista
lzhestytaan ensin mahdollisimman yksioikoisesti. Yksin-
kertaisin hypoteesi olisi ilmeisesti olettaa, ettd koti-
mainen hintataso (P) aina on vakiosuhteessa (k) ulkomaan-
kauppahintoihin (PT). Kun ulkomaanksuppahintojen muutosvauhti
veihtelee varsin’suuresti, on kuitenkin luontevampaa olettaa
ettd vakiosuhde pétee korkeintain "tasapainossa" Jjota koti-
mainen hintetaso osittaisen sopeutumisen kautta lahestyy:

(1) AlogP = )(logP* - logP_q),

missa logP* = logk + logPT. Kotimaisten inflaatiotekijdiden
huomioonottamiseksi lisdttiin yht&dl66n (1) selittdjaksi
Joissakin tapauksissa tydttdomyysaste (u), Jjonka oletetsan
heijestavan tyovoimamarkkinoiden kysyntapeineiden vaikutuksia
esim. palkkaliukumiin Ja sitd kautta hintoihin. (Kuten
myohemmin todetsasn, voidaan tyoéttomyysasteen merkitykselle

1. Katso esim. Vartis (1974) s.120. Kotimaiselle kustgnnus-—
kehitykselle suurempse painoa antavia tutkimustuloksis ovat
kuitenkin esittdneet HimZldinen (1975) ja Blomgvist (1979).
Vertas myds Calmfors-Herin (1977).



antaa myds toisenlainen tulkinta.) Ennen estimointia
(PNS—-menetelmdlla ja vuosiaineistolla) yhtdld (1) myods
differensioitiin (multikollinearisuuden vahentdmiseksi),
jolloin estimoitava yhtdld on muotoa:

(2) AlogP = a,AlogP_, + a,4logPT + aBAu,

missé a, =1 -A ja 32==) (eli yhtalon (1) mukainen oletettu
riippuvuus P:n muutosvauhdin seka P_qzn, PT:n ja u:n tasojen
vdalilla implikoi ettad inflastio voidaan kirjoittaa viivaste-
tyn inflaation, ulkomaankauppahintojen muutosvauhdin seka
tyottonyysasteen muutoksen funktionaq). Selitettavana
muuttujana k&ytettiin sekd yksityisen kulutuksen etta yksi-
tyisten investointien deflasttoreita Ja estimointiperiodi
0li pisimmill&&En 1961—79;2 Estimoinnissa osoittautui tarpeen
viivastaa tyottomyysaste yhdelld vuodella., Tulokset on
esitetty taulukossa I. (Ensimmidinen sarske ilmoittaa esti-
moidun yhtalon numeron, toinen sarake selitettdvan muuttujan,
nelja seurasvaa saraketta selittajien parametriestimastit
sekd suluissa niiden t-arvot ja kolme viimeistéd saraketta
estimointiperiodin, selitysasteen sekd Durbin-Watson testi-
suureen. )

Yhtdlon I.1 muksan kolme neljdnnesta kulutusdeflaattorin
vuosimuutosten vaihteluista selittyy ulkomasankauppahintojen
vaihteluilla (viivastetyt vaikutukset huomioonottaen).
Ulkoisen inflsstion 1 %:n lisddntymisen v&litdn (ssmana
vuonna - toteutuva) vaikutus on 0.28 %, ja koska selittijien
parsmetrien summa on Jjonkin verran ykkdstd pienempi (0.93),
jd&d pitkinkin tidhtdimen vaikutus alle 1 %¥:n (0.8 %). Kun
yht8l66n lisdttiin tyottomyysaste (I.2) nousivat selitysaste
ja t—-arvot Jonkin verran, mutta tyottomyysasteen parametri

1. Vertas Gordon (1980).

2., Erds perustelu estimointiperiodin valinnalle on se,
etta ulkomaankauppahintojen rooli kotimaisen inflaation
kannalta oletettavasti on muuttunut olennaisesti tarkedmmiksi
kansainvdlisen integraatioprosessin mycti.
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zdeflaattori

Taulukko T
F_ AlogP = anlogP_q4—a2AlogPT4-aBAu_1+-ahD
AlogP |alogP . |alogP?? | au D °8Ys | r2 | Dw
g A -1 AY_1 pers.
I.1 Pc? | 0.65 | 0.28. 61-79 [0.75|1.63
(6.29) [(3.91) '
I.2 PG 0.71 | 0.28 |-0.07 -"— 1 0.791.82
(6.89) 1 (4.13) | (1.79) |
I.% PC  0.64  0.36  -0.01 65-79 0.85|1.88
(6.90) 1(5.39) [(2.23)
___ I e e - S N e | —— |
|
T.4 PI®  0.51 | 0.47 63-79 | 0.82[1.90
(5.66) | (5.95) |
S— — I_ ———— — i
L5 PI 0.52 0.50 -0.01 ="~ 10.89(2.33%
(6.51) | (7.00) |(2.24)
; ok T____E__T___ s - B I S .
. I.6 PI 0.4 0.62 |-0.02 | 65-79 [ 0.86 [2.68
| (4.07) | (6.44) | (2.74) |
I.7 PC | 0.76 | 0.28 [-0.01 [-0.03 | 61-79 [0.87[1.99
P (8.34) | (4.76) |(2.44) | (2.56) |
1.8 PC | 0.68 | 0.36 [=0.01 |=0.03 |65-79 |0.9%|2.31
|
(9.58) | (3.41) [(6.98) | (3.15) | .
1. PT =.0, 5PX + 8.5PM yht&16issd I.1,1.2,1.4,1,5,I1.7;
PT = 0,4PX + 0.3PM + 0.3PMC yhta101ssa T. 5 I.8
PT = O0.4PX + 0.3PM + 0.3PMI yhtdldssd I.6, missid
PX = viennin deflasttori, PM = tuonnin deflaattorl,
PMC = kulutustavaroiden tuonnin yksikkdarvo Ja
PMI = investoinbtitsvaroiden tuonnin yksikkdarvo
2. PC = yksityisen kulutuksen deflaattori
2. PI = yksityisen kiintedn pddoman bruttomuodostuksen




ei tdssd yhtdldssé ole merkitsevd. (Ulkomaankauppahintojen
muutosvauhdin Jja viivastetyn inflaation kertoimet ovat

kaikissa tapauksissa merkitsevid.) YhtdlSssd I.2 hinta-
muuttujien parametrien summa ei Jjuuri poikkea ykkésestd (0.99)
Estimoitaessa yht&1lc uudestsan lyhyemm&lle periodille 1565-

79 (I.3), nousevat selitysaste (mySs vapausasteills korjattu-
na) je t-arvot edelleen ja hintamuuttujien parametrien

summa on tdsmidlleen yksi, Lis&ksi sopeutumiskerroin on téssa
tapauksessa suurempi (implikoiden nyt ettd ulkoisen inflastion
1 %:n kiihtymisen vaikutus kulutuksen deflaattorin muutos-
vauhtiin jo samana vuonna on 0.36 %), mitd voitaneen pitii
luontevana ulkomaankaupan Jja kansainvadlisen integraation
merkityksen lisa@antyminen huomioonottaen.

Yhtalot I.4 - I.6 estimoitiin yksityisen kiintedn pHHoman
bruttomuodostuksen defIsattorille. Tulokset ovat kauttaaltaan
samankaltaiset kuin edelld paitsi ettd ulkomaankauppa-
hintojen v&liton vaikutus investointitavaroiden kohdalls
odotetusti on suurempi.

Yhts1l6iden I.1 - I.6 mukaan kotimsinen inflaatio varsin
pitk&lle selittyy ulkomsankasuppahintojen vaihteluiden
valittomilla Jja viivastetyilld vaikutuksi 1la., Sen sijaan
tyottomyysasteen selitysosuus jédd suhteellisen vaatimatto-
maksi ja vaikutus inflsatioon vain tilapédiseksi (inflsatio-
vauhdin riippuessa tyottomyyden muutoksesta mutta ei tassosta).

On kuitenkin selvidd, ettd esitetyt yhtdlot jattavat waille
huomiota lukuisia sellaisia tekijoitd Jotka erityisissi
tilanteissa ovat vaikuttaneet inflaatiovauhtiin tai sen
sopeutumisnopeuteen. Aikaisemmissa tutkimuksissa on esim.
tulopolitiikan vaikutukset wvna 1969-70 todettu varteen-
otettaviksi. ' Kuten yhtdlsistd I.7 — I.8 kiy ilmi, on tulo-
politiikar vaikutukset huomioonottavan dummyn (D) lis8Zminen
selittéjdksi (v:1le 69-70) omisan nostamaan selityssestetta
ja t—-arvoja. veikuttamattas mainittavasti muiden selittdjien
parametreihin. Tupodummy on myds merkitseva (mutta vain
kulutusdeflaattorin muutosvauhtia selittivisss yhtdlEssd)

Jja parametrin suuruus Jjokseenkin aikaisempien tutkimusten
mukai nen.

1. Katso Hazlttunen (1974) tai Molsnder-Aintila-Salomas
(1970).



Voidaan kysy&d missd mB&drin kotimeisen inflastion
riippuvuus ulkoisesta hintakehityksesti (ulkomaisesta hintas-
kehityksesti. js valuuttakurssipolitiikasta) Jjohtuu suorista
vaikutuksista sen kautta etté osa lopputuotteista tuodaan
“ulkomailta; suorista kustannusvaikutuksists (valittOmasti -
tai valillisesti ulkomailta tuotuja raaka-sineita Jja tuotanto-
tarvikkeita kiytetdan ldhes kaikessa kotimasisesss tuotannossa)
ja vdlillisistd kustannusvaikutuksista (ulkomaasnkauppa-
hintojen vaikutuksista palkkoihin). Edelld esitetyt yht&dldt
kuvaavat inflaation riippuvuutta ulkomsankauppahinnoista
kokonaisuudessaan ja ovat liian karkeita vastatakseen tdhan
kysymykseen. ErZZni askeleena kohti inflsation valittymis-
mekanismin tadsmentimista esitetdd&n seuraavassa joitakin
erikseen palkoille ja hinnoille estimoituja yht&loita.

Teoreettisesti mielekkddn Ja empiirisesti relevantin
palkkayhtdlon spesifiointi on sekd meilld ettd muualls melko
lailla avoin kysymys. Seuraavassa lahtdkohdaksi on valittu
EFO-malliin siséityva vksinkertainen ajatus siita, etta
palkkojen tulo-osuus avoimessa sektorissa (ja koko kansan-
taloudessa) "normaalioloissa"™ on jokseenkin vakio (palkat
nouseyvat samalla vauhdilla kuin "jakovara" eli Jjalostusarvo
tyontekijid kohden), mikd samalla tarkoittaisi ett&@ avoimen
sektorin ansiotaso on vakiosuhteessa (z) tyon tuottavuuden (q)
Ja avoimen sektorim jalostusarvon deflaasttorin (PT) tuloon.
Jédlleen on syyt&d huomioida ettad avoimen sektorin hintakehitys
on varsin epdvakaa, ja ettd vakiosuhieen niin ollen voidaan
ajatella patevan korkeintasn sellaisessa pitemmdn t&htHimen
tasapainossa Jjota palkat osittaisen sopeutumisen kautta
l8hestyvat:

*
(3) AlogW = ¥(logW™ - logW_,),
: == * N
missd logW” = logz + log(PT.q).

Kotimaisilla tyovoimamarkkinoilla wvallitsevan kysynta-
paineen vaikutusten huomioonottamiseksi lisdttiin yhtdl66n



(3) Joissakin tapauksissa jalleen tyottomyysaste.
Differensioimalla (multikollinearisuuden vihentimiseksi)
paddytdaan ndin ollen estimoitavaan yht§l66n1

(#4) AlogW = b alogW_, + b2(AlogPT-+Alogq) + bBAu’

miss&d b, = 1 ¥ ja: by =¥ (eli yht#16n (3) mukainen riippu-
vuaus W:n muutosvauhdin ja w_qzn, PT:n g:n sekd u:n tasojen
valilla implikoi ettd palkkojen muutosvauhti voidaan ilmaista
viivastetyn palkkojen muutosvauhdin, tuottavuuden ja
jalostusarvon deflaattarin muutosvauhdin sekd tyottomyys-—-
asteen muut ok sen funktiona).

Yhtdloid (&) estimoitaessa ei avoimen Ja suljetun sektorin
erottelua tidssid yhteydessid pidetty vAlttamdttomEna. Selitetta=
vand muuttujana kaytettiin koko kansantalouden palkkatason
(palkkasumma Jjaettuna palkatun tydn panoksella) muutosnopeutta
ja selittidjind koko kansantalouden tydn tuottavuuden (brutto-
kansantuotteen madrida tydpanosyksikkdid kohti) kasvua, ulko-
maankauppahintojen muutosvauhtia seka koko kansantalouden
tyottomyysasteen muutosta. Estimoinneissa osoittautui jalleenx
tarpeelliseksi viivastidd tyottomyysasteen muutos vuodella
(jotta se tulisi merkitseviksi). Lisdksii tydn tuottavuus Jja
ulkomaankauppahinnat viivdstettiin puolella vuodella (eli
estimoinneissa PT (=0.5PX+ 0.5PM) ja q korvattiin muuttujilla
PT ja q Jotka ovat saman ja edellisen vuoden yksinkebtaisis
keskiarvoja). Tulokset on esitetty taulukossa IT.

1. Tyotbtomyysasteen rooli yhtdldsséd (4) voidaan tulkita
myos toisin. Jos ndet "tasapainotulonjako" on aleneva funktio
tyottomyysasteesta (koska tulonjeko jota kohti sopeuditaan
" riippuu tyonantajien ja tyovoiman voimasuhteista joka on
myohemmille epdZedullisempi mitd korkeampi on tydttomyysaste)
esim. siten ettd z = z_exp(Bu), @<O0, niin silloin yht&ldn
(3) differensioiminen © antas:

AlogW = (’l-f)Alogw_,] + ¥ (AlogPT +Alogq) +‘c"p4u,

eli yhtdlon (4) muksisen spesifiksation. Eri tavoista formu-
loida palkkojen Jja luokkataistelutilanteen vdlinen yhteys
katso Pohjola (1979) ja siind mesinitut lihteet. Tydttomyys-
asteen muutoksen pikemmin kuin tason merkitystd korostavat
(toisin perustein) myds esim. Ettlin (1979) js Gordon (1980).



Taulukko II

alogW = b,alogW_, + bzalog(ﬁ Q) + bzau_, + b,D

AlogW_qlnlongEf au_, D | ;Zg: R2 DW
| F ! i

TT.1 { 0.62 | 0.35 61-79 | 0.58 | 1.54
(2.77) (4.38) | | '

II.2 0.62 : 0.39 ~0.01 -"— 0,68 | 1.70 |
(4.74) (3.28) (1.99) '

II.3 | 0.60  0.44  [=0,02 |[=0.0% | ="— | 0.77 |1.64
(#.82) (3.78) [ (2.34) [(1.70) l @

e Lo ’I______. ERSULES, (TR S, S : , {

II.4  0.51  0.49 ;-o.oz 1-0.03 [65-79 | 0.86 | 1.58

(#.79) (5.13) [(2.78) (2.03)

-1

Yhtd1lon II.1 mukasan noin 60 % palkkojen muutosvauhdin
vaihteluista selittyy tyon tueottavuuden kasvun ja ulkomsan-
kauppahintojen muutosnopeuden vaihteluilla (viivastetyt
vaikutukset huomioonottaen)., Ulkoisen inflaastion 1 %:n
kiihtymisen valiton vaikutus palkkojer muutosvauhtiin on
yht&16n mukean 0.18 %, kahden vuoden si sdlléd vaikubtus on
0.46 % ja pitk#dllad tdhtdimelld 0.92 % (jddden alle 1 % kosks
parametrien summa yht&dldssd II.1 on 0.97<1). Kuten yhtéd-
16ist§_II;2f=.II.4Whavaitaan, nousevat selitysaste (myds
vapausasteella korjattuna) ja t-arvot selvidsti lisittaessid
yhtd166n tyottomyyssste ja tupodummy sekd estimoitaessa
yht#16 uudestaan lyhyemm#lle periodille ’I965—'79."I

1. Korkeampia selitysasteita on helppo tuottaa korreloi-
malla keskendan kotimsisia hintoja js palkkoja. T&llainen
korkea korrelaastio saattea kuitenkin olla ndenndinen koska
relevantti ongelma on miten hyvin palkat ja hinnat kyetdén
selittdmdsn molempien yhtalsiden kannalta eksogeenisilla
muuttujilla., N&in ollen on syytd huomsta, ettd téssd estimoitu
palkkayhtdlo kayttaa selittdjind vain kotimaisten hintojen Jja
palkkojen kannalta eksogeeniseksi katsottuja muuttujia.
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Viimeksi mainitussa tapauksessa selitysaste on jo 0.86 jJa
ulkoisen inflsation 1 %:n kiihtymisen vaikutus palkka-—
inflaatioon samana: vuonna on 0.25 %, kahden vuoden sisdlld
0.63 % ja pitkdlli tahtdimelld 1 %, Tydttdomyysasteen muutos
on merkitseva selittajd ja kertoimen suuruus on kaikissa
yhtd16issd noin -0.015 (implikoiden ettd tydttdmyysasteen
prosenttiyksikon nousu hidastaa seuraavan vuoden palkkojen
muutosvauhtia noin 1.5 %:ia)j

Hintayhtdloiden kohdalla oletettiin ettd hinta tasa-
painossa on funktio yksikkotydkustannuksista (w) ja tuonti-
hinnoista (PM) Jjs ettd hintojen sopeutuminen on ssteittaista.
Differensioinnin jadlkeen ssadaan t&118in:

(5) AlogP = c¢410gP_ﬁ + coalogw + caalogPM,

missd w = W/q ja missa 614-024-05 = 1 jos yhtdld (odotusten
mukaisesti) on homogeeninen. "Normsalien" yksikkokustannusten
approksimoimiseksi kidytettiin estimoinnissa selittdjéni
yksikkopalkaa Jjaettuna saman Jja edellisen vuoden tyon
tuottavuuden painotetulla keskiarvolla (w = W/qQ). Tulokset

on esitetty taulukossa III.

-1, On.jdlleen syytd huomata, ettid tyottomyyden taso
vaikuttaa inflastioon vain Pilapdisesti, eli esim. hillitse-
vasti lahinnd tyottomyyden lisaintymistz seuraavana wuonna,
minkad Jjadlkeen wvaikutus vahenee kobhti nollaa.
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Taulukko ITITI

4logP = cqalogP_q + 02A10g§_+ 0541ogPM

sios |atogz_, | atogw [atosen| 2% | r2 | v |
- [
IIT.4 | PC | 0.29 - 0.47 0.14 | 61-79 | 0.95 ! 1.82
: (4.33) | (7.87) | (3.77) |

ITI.2  FC 0.30 = 0.45 | 0.14 | 65-79 | 0.95 .62
(4.08)  (6.08) (3.5%)
111.3 | PI | | 0.64 | 0.35 |63-79 | 0.86 | 1.78 i
| (8.33) [(5.37) | | | |
. : -E i = — ———taee ] E 1: E
III.4 | PI . 0.69 0.31 | 65=79 | 0.88 | 1.74 |
{ I i '

| (7.93) [(4.49)

Yhtaldiden III.1 - IIT.2 mukaan selittavat yksikko-
kustannukset ja tuontihinnat noin 95 % kulutushintojen
muutosten wvaihteluista. Kuten havaitaan, on tuontihintojen
vdliton Jja suora vaikutus suhteellisen pieni (0.14).
Pitkdallakin tZhtdimelld (partiaalinen) vaikutus on yht&dloén
mukaan vain 0.20. -Investointihintojen kohdalla eli yhti-
16issd III.? - IIT.4 j&& selitysaste jonkin verran alhai-
semmaksi (mutta tdssdkin tapauksessa kaikki selittidjét
paitsi viivastetty inflasatio ovat merkitsevid) ja odo tetusti
tuontihintojen suora vaikutus on suurempi. Parametrien summa
on yht816issi IIT.3 - ITI.4 jokseenkin tishédlleen yksi mutbta
jis yhtsldissi III.1 - III.2 jonkin verran pienemmﬁksi'(0.9).1

1. Parametrien summan rajoittaminen ykkbseksi on
teoreettisesti perusteltavissa. Ellei ndin menetelld, on
olemassa ilmeinen riski ettd yht#dlon ennusteet ovat liian
"yarovaisia" silloin kun inflaatio kiihtyy.
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Yht8lo (5) ei ole siind mielessi konsistentti yhtdlon (2)
 kanssa, ettd. jalkimmdinen olisi edellisen Jja palkkayht&ldn
redusoitu muoto. Voidaan kuitenkin todeta, ettad erilliset
‘hinta- Ja palkkayhtdlot implikoivaet karkeasti ottasen saman-
suuruisia vaikutuksia Jja semankaltasisia aika-uria kotimaisen
ja ulkoisen inflastion valiselle riippuvuudelle. Etenkin
kulutushintojen kohdalla suuri osa inflaatiovaikutuksista
toteutuu palkkojen valityksella.

Edelld esitetyt yhtdlot perustuvat varsin karkeille
oletuksille mutta antanevat silti pddpiirteissidin oikean
kuvan ulkomaankauppahintojen keskeisestid merkityksestad
inflaatioprosessissa. Ennen johtopdidtdsten tekoa lienee
kuitenkin paikallaan kiinnittad huomiota muutsamiin suori-
tettujen tarkastelujen luotettavuutta vidhentaviin kysymyksiin.,

Ensinndkin voisi olla perusteltua laajentaa tarkastelua
koskemaan myds vientihintojen midraytymisys, koska vienti-
hinnat eivat ole taysin riippumattomia kotimeisesta kustannus-
kehityksestia.

Toiseksi EFO-mallin sekbtorijaon hyviksikdyttadminen
ilmeisesti mahdollistaisi hienosyisemmdn tarkastelun Ja
sektorien valisen hintskehityksen erocavuuksien huomioimisen.

Kolmanneksi. on todettava ettd markkamddrdisten ulkomaan-
kauppahintojen vaihtelut estimointiperiodilla selvasti
heijastayat vuosien 1967 Ja 1977-78 devalvaatioita. Suori-
tettuihin devalvasatioihin on vuorostazan yleenssda liittynyt
varsin laajoja tulo- Jja talouspoliittisia paketteja, Joiden
seurauksena inflaation kiihtymihen devalvaatioista huolimatta
on pystytty Jjarrutiamaan Jjopa vuosiksi eteenpdin. Koska
tdllaisten toimenpidekokonaisuuksien huomioonottaminen yksin-
kertaisella dummy-muuttujalla (kuten edelld tehtiin) saattaa
olla riitt&métdontd, on mahdollista ettd parametriestimaatit

1. Katso Osterberg (1975). Todettakoon ettd yhtdldiden
vakiot edelld on rajoitettu nollaksi (miti useimmissa
tapauksissa voidaan perustella silld ettd vakio rajoitta-
mattomassa estimoinnissa ei ole merkitsevi), koska muun-
kaltaiselle oletukselle ei ole mit#ddn selvdsd perustetta.
Disaggregoidummassa ta?kBStelussa voidaan esim. hintasuhteiden
mahdollinen trendinomainen muutos kuitenkin endogenisoida (ja
todeta funktioksi esim. sektoreiden vilisisti# tuottsvuuskasvun
eroista).,
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tamdn takia ovat harhaisia. Nimenomaan on korostettava

sitd mahdollisuutta ettd ne aliarvioivat ulkomaankauppa-
hintojen nousun kotimaisia inflsatiowvaikutuksia tai vaiku-
tusten leviZmisen nopeutta (tilanteissa jossa tupo-politiikka
ei esitid keskeistid roolia). Tamd tarkoittaisi samalla ettad
esitetyt yhtalot antaisivat alaspdin harhaisen arvion
revalvaation inflastiota hillitsevdn vaikutuksen toteutumisen
nopeudesta.q

Neljsnneksi on varsin kyseenalaista, onko syytid olettaa
tuonti- Ja vientihintojen nousulla olevan yhtad suuri wvaikutus
palkkoihin. Perustellusti voitaisiin ajatella ettd waikutus
myos riippuu vaihtosuhteen kehityksestd, ja ettad palkat
nousevat enemmin vienti- kuin tuontihintojen noustessa
(etenkin. jos tuontihintojen nousu koskee tavaroita joilla
el ole kotimaisia substituutteja Jjoiden hinnat myoés nousisi-
vat). Tdllaisen kysymyksen empiiristd arviointis vaikeuttaa
kuitenkin se, ettad vienti- Jja tuontihintojen wvalinen
korrelaatio historiassa on ollut varsin suuri.

Viidenneksi olisi selitettavaksi muuttujaksi periaatteessa
syyta valita esim. Jokin kotimaisten kulutustavaroiden
hintakehitystd kuwvaava indeksi. (Pd116in olisi mahdollista
eristidd se inflaatiovaikutus joka seuraa suoraan siita etta
osa lopputuotteista tuodaan ulkomailta ja Jjo tata kautta
vaikuttavat esim. kulutuksen deflaattoriin.)

Lopuksi on todettava ettd edelld esitettyihin yhtaloihin
1liittyy semankaltaisis parametriestimaattien mahdollista
harhaisuutta koskevia ongelmia kuin paljon kaytettyyn
osittaisen sopeutumisen malliin yleensdkin,

1. Tatd sivuava ongelma on mySs se, ettd harjoitettu
valuuttakurssipolitiikka ei ole ollut riippumstonta koti-
maisesta hintakehityksestd. Molemminpuolisen riippuvuuden
seurauksena inflaation "perimmdisten" syiden paikallistaminen
on vaikeaa. T&mad ei kuitenksan muuta &ktd, ettd on syytd
odottas ulkomaankauppahinnoilla olevan keskeinen merkitys
kotimaista inflaatiota ekonometrisesti selitettdessd. (On
mySds ilmeistd etta valuuttakurssien riippuvuus inflaatiosta
Suomen oloissa on luonteeltaan erilaista ja monimutkaisempaa
kuin inflaation riippuvuus valuuttakurssista.)
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Johtopdatoksid

Suomen talous on voimakkaasti sidoksissa masilman-
talouden kehitykseen., Tatd riippuvuutta on edelld esitetty
tarkastelu inflastion osajlta pyrkinyt tuomaan esille Ja
kvantifioimaan. Kuten Jjo todettiin, liittyy esitettyihin
hinta- Ja palkkayht&dloihin erin#isid wvarauksia Jja puutteits
(joihin huolellisempi tutkimus sasttaisi tuoda lisi-
valaistusta). Olettaen ettd esitetyt tulokset kuitenkin ovat
pddpiirteissain luotettavia, voidsan niiden perusteella
tehdsd seuraavanlaisia Jjohtopaatoksia.

1. Pitkalla t&htdimelld kotimainen hintakehitys ei poikkea
valuuttakurssipolitiikan ja valuuttamédsdraisten ulkomaan-
kauppahintojen kehityksen madrittamasta inflaatiovauhdista.
Nain ollen esim. ulkomaisen inflaation kiihtyminen pidemm&n
paalle ‘heijastuu vastaavansuuruisena kotimaisen inflaation
lisadntymisend ellei inflaation valittymistd valuuttkurssi-
politiikalla torjuta.

2. Yhtdldiden homogeenisuus (Jjoka Jjoissakin tapauksissa
pétee approksimatiivisesti, toisissa tapauksissa tdsmidlleen)
viittaa myos siihen etteivat reaalipalkka Jja tulonjako
pitkdlls tahtdimelld riipu inflaatiovauhdista. N&din ollen
esim. devalvaatiopolitiikan reasalipalkkaa alentava (ja
kannattavuutta parantava) vaikutus ei ole pysyvd (ja samasta
syysta ulkoista inflastiota hitzamman kotimaisen inflaation
kautta normaalisti seuraa ulkoista inflastiota nopeampi koti-
maisten hintojen ja kustannusten muutosvauhti).

3. Lyhyellakin tdhtdimelld on ulkomasnkauppahintojen nousu-
vauhdin lis&dyksen vaikutus varsin varteenotettava. Yhtdladiden
I.5 ja 1.8 mukaan on esim. vaikutuksen kerroin ssmana vuonna
0.36 ja kahden vuoden sis&dlla 0.60 kulubushintojen kohdalla
seka vastagavasti 0.50 ja 0.75 investointihintojen kohdalla.
Sopeutumisviiveet merkitsevdt ettd ulkomaisen inflaation ja
valuuttakurssimuutosten vaikutusten vdlittyminen vie oman
aikansa Jja ettd ne lyhyelld tdhtdimelld siksi vaikuttavat
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reaalipalkkaan, tulonjekoon Jjne (js nadin ollen kansan-
talouteen kokonaisuudessaan). Joskin inflaatiovaikutuksen
"suuruus”" ja toteutumisen "nopeus"™ ovat suhteellisia
kasitteita, ovat esitetyt arviot omiaan tukemaan kasitysta
valuuttakurssipolitiikan keskeisyydestd inflaation
torjunnan kannalta.

4, Tyottomyysaste ei pysyviasti vaikuta inflsatiovauhtiin.
Sen sijaan tyottomyysssteen nousu hidastaa palkkojen nousu-
vauhtia sinid aikana jolloin palkkojen kansantulo-osuus

sopeutuu kohti alhaisempaa tasoa./l

1. Esitetty vdite koskee tyottomyyden ja palkkojen
vdlista riippuvuutta annetulla tuottavuuskehityksellsd.
Se ei ndin ollen ole ristiriidassa sen havainnon kanssa,
ettad talouden Jjoutuminen lamaan lyhyelld t&htdimella
tyypillisesti lisda palkkatulojen kansantulo-osuutta,
mikda Jjohtuu suhdasnneluontoisesta tyoén tuottavuuden kasvun
hidastumisesta,
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