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Euroopan

keskuspankin
rahapolitiikka ja tyo-

markkinat —

Palkkasopimusten koordi-
nointi

Vartiaisen mukaan konservatiivinen
keskuspankki luo palkkamalttia sen
takia, ettd se voi uhata korkeammilla
koroilla, mikéli palkankorotukset muo-
dostuvat “ylisuuriksi”. Konservatiivinen
keskuspankki ei toisin sanoen myotai-
le palkkavirheita.

kommentti

Kun rahapolitiikka on kansallisen
paatoksenteon ulottumattomissa, kan-
sallisten "palkkavirheiden” myotéily
kdy mahdottomaksi. Koordinointia
tarvitaan, jotta téllaisten ”palkkavirhei-
td” ei syntyisi, Vartiainen péittelee.

Mutta onko johtopéatds koordinoin-
nin toivottavuudesta sittenkadn aivan
validi? Eiko hyodykemarkkinoiden
kilpailullisuus riitd uhkaksi? ”Palkka-
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virheistd” seuraa tyOpaikkojen mene-
tyksid, vaikka palkoista olisi sovittu
yritystasolla.

Vartiainen nostaa itsekin taman ky-
symyksen esiin pohtiessaan Calmfors-
Driffill-hengessd neuvottelutasojen
optimaalisuutta. Asiaa késittelevissa
teoreettisissa malleissa nimittéin yrityk-
set toimivat monopolistisen kilpailun
oloissa. Kun tété oletusta lievitetdéan
kilpailullisten markkinoiden suuntaan,
niin koordinoitu ratkaisu ei voi olla ai-
toa markkinaratkaisua parempi. On
luultavaa, ettd integraation ja kaupan
avautumisen myotd myos kotimaisten
toimialojen tuotteiden korvattavuus
muiden maiden vastaavien toimialojen
tuotteilla on lisddntynyt. Siksi ylisuur-
ten palkankorotusten kustannusten
luulisi tulevan sisdistetyksi ainakin avoi-
men sektorin toimialojen palkkaneu-
votteluissa.

Suljetun sektorin toimialojen ja eri-
tyisesti julkisen sektorin kohdalla tilan-
ne on toinen. Julkisessa sektorissa yli-
suuret palkankorotukset johtavat bud-
jettiongelmiin mutteivét inflaatioon ei-
vitka valttamattd tyottomyysriskin kas-
vuun. Kenties koordinaatiota tarvitaan
juuri siksi, ettéd palkkajohtajuus ei paa-
sisi siirtymaan julkiselle sektorille.

Rahaliitto tekee mahdottomaksi myo-
tailla kansallisia ”palkkavirheitd” raha-
politiikalla. Finanssipolitiikalle tdmé
mahdollisuus kuitenkin jaa. Jos yli-
suurten palkankorotusten negatiivisia
tyollisyysvaikutuksia ryhdytaan torju-
maan aktiivisella tydvoimapolitiikalla,
julkisten tyopaikkojen lisddmiselld tai
muilla keinoin, poistetaan se kuriele-
mentti, joka syntyy siitd, ettd tyovoi-
man kysynnén jousto reaalipalkan suh-
teen integraation ja kilpailun lisdéanty-
misen myota nousee.

Kasitellessaan tyomarkkinoiden ky-
kya sopeutua Emun vaatimuksiin Var-
tiainen néyttda suhtautuvan optimisti-
semmin pieniin maihin kuin suuriin
maihin. Hanen mukaansa jalkimmai-
sissd on ollut "lyhytnékéista kilpalau-
lantaa julkisen sektorin palkoista seka
elakkeista”. Jos nédin on, se on huono
uutinen sekd pienille euromaille etta
EKP:n rahapolitiikalle.
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Uusi Phillipsin kayra

Inflaation kustannuksista ja hyodyista
on kéyty paljon keskustelua. Yhtaalta
puhutaan inflaatiosta hiekkana talou-
den rattaissa: inflaatio heikentéé hinta-
informaation laatua, koska suhteellis-
ten hintojen muutokset eivat paljastu
helposti (Milton Friedmanin argument-
ti). Toisaalta taas puhutaan inflaatiosta
6ljynd talouden rattaille: koska hinnat
ja palkat ovat jaykempié alaspdin kuin
ylospéin, suhteellisten hintojen ja palk-
kojen muutokset eivét pddse toteutu-
maan, kun yleinen inflaatio on ldhella
nollaa. Siksi hintamekanismin toimimi-
nen edellyttdd pientd inflaatiota ( James
Tobinin argumentti).

Tassa ei ole syytd keskustella korke-
an inflaation kustannuksista: niisté ei
liene erimielisyyttd. Mutta mitkéd ovat
matalan inflaation tai hintavakauden
kustannukset tai hyodyt? Vastaus riip-
puu, mistd ndkokulmasta asiaa katsoo.

Matalan inflaation tai hintavakauden
oloissa nimelliset jaykkyydet korostu-
vat. Kun tulevaa inflaatiota ei tarvitse
ottaa huomioon, tehdddn enemmén ja
pidempid sopimuksia, joissa hinnat
asetetaan pitkéksi aikaa ilman indek-
silausekkeita.

Hyddykemarkkinoiden puolella ni-
mellisten jaykkyyksien aiheuttamat
kustannukset minimoituvat, kun in-
flaatio on nolla. Tall6in kaikki hinta-
muutokset ovat suhteellisten hintojen
muutoksia.

Kovin alhainen inflaatio voi tuottaa
hyvinvointitappioita monella tavalla.
Ensimmaisessa artikkelissaan Akerlof,
Dickens ja Perry (1996) korostivat ni-
mellispalkojen jaykkyyttd alaspédin ja
deflaation riskid. Toisessa artikkelissaan
(2000) he korostivat epataydellista ra-
tionaalisuutta. Kun inflaatio on alhai-
nen, sitd ei kannata ottaa missaan kayt-
taytymisessd huomioon. Jos kuitenkin
inflaatiota lisétdén, niin palkat ja hin-
nat asetetaan reaalisesti alemmalle ta-
solle kuin mitd kysyntatilanne edellyt-
taisi. Alemmat reaalipalkat merkitse-
vit korkeampaa tyollisyytta. Siitd seu-
raa alaspdin kalteva osa Phillips-kéy-
rassé lahelld nollainflaation tasoa.

Vartiainen viittaa tutkimuksiin, jois-
sa on paadytty 1,5-5 prosentin inflaa-
tioon tasona, jolla tyottomyys minimoi-
tuu. Hajonta on aika suuri. Enemmaén
evidenssia tarvittaisiin mm. sen selvit-
tdmiseksi, missd maarin tulokset riip-
puvat siitd, ettd aiemmin inflaatio-odo-
tukset eivét olleet ankkuroituneet ma-
talalle tasolle ja ettd mahdollisesti oli
olemassa epauskottavaan rahapolitiik-
kaan liittyva inflaatioharha.

EU-maiden kehitys 1990-luvun lo-
pulla antaa toisenlaista evidenssia.
Monelta on jaanyt huomaamatta, etta
vuosina 1996-2001 euroalueen mai-
den tyollisyyden kasvu oli historialli-
sesti katsoen nopeaa. Itse asiassa se
oli nopeampaa kuin Yhdysvalloissa.
Tama tapahtui kaytannollisesti katso-
en hintavakauden oloissa. Olematto-
masta inflaatiosta ja nimellispalkkojen
maltillisesta kehityksesta ei ollut aina-
kaan mitdén haittaa.
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