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METSATEOLLISUUDEN KANNATTAVUUSVAIHTELUIDEN MAKROTALOUDELLISISTA

VAIKUTUKSISTA

1. Johdanto

Taloude11isten ongelmien karjistyminen 1970-1uvun puolivalissa nosti

kannattavuuden uude11a taval1a seka talouspo1iittisen keskustelun etta

tutkimuksen kohteeksi. 1) Kannattavuuden normaalia suhdannevaihte1ua

huomattavasti voimakkaampi heikentyminen taantumavuosina on 1ukuisissa

yhteyksissa pyritty osoittamaan a1entuneen investointiasteen ja sita

kautta hidastuneen tuotannon kasvun ja korkean tyottomyyden eraaksi

keskeiseksi selittajaksi. Kun perinteisen keynesi1aisen kysynnansaate

lypolitiikan nakokulmasta kannattavuusongelmaa ei periaatteessa ole,

nostaa ns. rakentee11isia muutoksia korostava ta10uspo1iittinen nake

mys kannattavuuden keskeiseksi tekijaksi ta10uden ongelmien ratkai

sussa. 2) Sama11a talouspolitiikan painopisteen katsotaan luonnol1i

sesti siirtyneen entista enemman pitkan tahtaimen kysymyksiin.

Kannattavuusongelman tarkastelu talouspolitiikkakeskustelun yhtey

dessa on toistaiseksi paljolti painottunut aggregaattikannattavuu

teen, 1ahinna yrityssektorin tai teollisuuden kannattavuuskayttayty

misen ajallisiin muutoksiin. Sen sijaan kannattavuusrakenteiden tai

-jakaumien, ts. toimialoittaisten ja yrityskohtaisten erojen seka

naiden erojen vaikutusten analyysi on jaanyt vahemma11e huomiolle.
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Kuitenkin kannattavuuteen vaikuttamaan pyrkivan makropolitiikan vai

kutukset ovat hyvin erilaisia riippuen siita, ovatko toimialojen (tai

yritysten) valiset kannattavuuserot suuria vai onko kannattavuusjakauma

verraten tasainen. Makroanalyysi, kannattavuuden kasitteleminen aggre

gaattina, tarkastelee hyvin ja huonosti kannattavia yrityksia tai toi

mialoja symmetrisesti, vaikka kannattavuuden implikaatiot esim. kasvun

kannalta eivat ole symmetrisia kannattavuuden tason suhteen.

Yksittaisen toimialan kannattavuuskayttaytymisen mikrotaloudellisessa

analyysissa tai kannattavuusmuutosten vaikutusten tarkastelussa saat

taa olla mielenkiintoisempaa tarkastella kannattavuusrakennetta kuin

ottaa lahtokohdaksi edustavan yrityksen kasite. 3)

Kuviossa 1 on hahmoteltu kannattavuuden mikrostruktuurin yhdistamista

makropoliittiseen kannattavuustarkasteluun. Empiirinen evidenssi osoit

taa todelliset kannattavuusjakaumat kuviossa esitetyn kaltaisiksi: yri

tysten tai toimialojen valiset kannattavuuserot ovat varsin suuria ja

toisaalta pitkallakin aikavalilla verraten pysyvia vastoin standardi

teoriaan perustuvaa hypoteesia paaoman tuottoasteiden konvergoitumi

sesta kohti tasapainotilaa, jossa ns. puhdas tuottoaste on nolla. Suo

messa tuottoaste-erojen pysyvyyteen (tai hitaaseen eliminoitumiseen)

nayttaa liittyvan selva syklinen elementti. 4)

Kuvio osoittaa, miten keskeista talouspolitiikan (makropolitiikan)

kannalta on tuntea vallitseva kannattavuusrakenne. Oletetaan lahto

kohdaksi tilanne, jossa keskimaarainen kannattavuustaso kansantalou

dessa (tai esim. teollisuudessa) on pitkan aikavalin "tasapaino

tasonsa" alapuolella ja siihen pyritaan talouspoliittisin toimin vai

kuttamaan. Kuvion toinen osa (A) kuvaa tilannetta, jossa kannattavuus-
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Kuv~o 1. Kaks~ kannattavuusjakaumaa. jo~11a sama kesk~maara~nen

kannattavuus

7C
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o Osuus 100 % 0
kapaslteetista

Osuus 100 %
kapaslteetista

Lahde: Muka~llen Jakobson-Wohlin (1980).
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jakauma on suhteellisen tasainen ja toinen osa (6) puolestaan tilan

netta, jossa toimialojen (tai yritysten) valiset kannattavuuserot ovat

hyvin suuria. Edellisessa tapauksessa kustannus- tai valuuttakurssi

sopeutuksella koko kapasiteetti voidaan saada kannattavuuden tavoite

tason (nollatason) ylapuolelle5), jalkimmaisessa tapauksessa vas-

taava sopeutus tuottaisi osalle toimialoja (yrityksia) "ylisuuren"

kannattavuuden, mika johtaisi mm. inflaatiopaineiden lisaantymiseen

tulorakenteiltaan jaykassa taloudessa. Samalla tavoin vaikuttaisi ylei

sen kysynnansaatelypolitiikan toteuttaminen. Jakobson-Wohlinia (1980

s. 264-265) mukai1len voitaisiin kuvion (A) mukaista ti1annetta kutsua

"kustannuskriisiksi" ja kuvion (6) tilannetta "rakennekriisiksi".

Vaikka kuvio ja siihen liittyva ajatuskehikko on sangen pelkistetty,

osoittaa se selvasti, mika merkitys kannattavuusrakenteella on myos

talouspolitiikan ja siihen liittyvan tutkimuksen nak6kulmasta. Tarkas-

telussa keskeiseen asemaan nousevat kannattavuuserojen suuruus, kannat-

tavuusrakenteen muutokset ja niihin vaikuttavat tekijat.

2. Teollisuuden kannattavuusvaihtelut Suomessa - metsateollisuuden

vaikutus

Suomen teollisuuden kannattavuutta koskevat tutkimukset osoittavat,

etta kannattavuuden (lyhyen aikavalin) vaihtelut ovat Suomessa kansain

valisesti vertaillen poikkeuksellisen voimakkaita. Sen sijaan kannatta-

vuuskehityksessa ei ole osoitettavissa samanlaista selvaa alenevaa

trendia kuin useimmissa muissa teollisuusmaissa 1970-luvun jalkipuolis

kolla ja 1980-luvun alussa. o)
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Kun aggregaattikannattavuuden todetuilla voimakkailla vaihteluilla on

nahty olevan haitallisia vaikutuksia kansantalouteen7) (mm. inflaa-

tioprosessin voimistajana ja sita kautta vaikutuksina esim. vientiin

ja tyollisyyteen), on mie1ekasta asettaa kysymys vaihtelun syista.

Taulukossa 1 on tarkasteltu kannattavuusvaihtelun lahteita toimialoit-

tain. Teo1lisuuden voimakas kannattavuusvaihtelu on tau1ukon mukaan

suure1ta osin peraisin metsateol1isuuden suurista kannattavuusmuutok-

sista, jotka ovat olleet keskimaarin noin ko1minkertaiset koko teo1-

lisuuteen verrattuna. Kannattavuuden suuri epastabii1isuus Suomessa

se1ittyy siis ainakin osittain teo11isuuden rakentee11a, jossa metsa-

teo1lisuuden osuus on poikkeuksel1isen suuri.

Metsateol1isuuden kannattavuusvaihte1u puo1estaan 1iittyy tuotanto-

tekno1ogian paaomavaltaisuuteen, tuotteiden hintajoustavuuteen ja

viennin kautta tu1eviin vaikutuksiin. Metsateo11isuustuotteiden maa-

i1mankaupa11e ovat olleet tyypil1isia muita teollisuustuotteita suu

remmat hinta- ja vo1yymivaihtelut, ts. vientikysynta on vaihde11ut

voimakkaasti aiheuttaen suuria muutoksia kapasiteetin kayttoasteessa.

Kayttoasteen ja kannattavuuden yhteytta on yksinkertaistetusti havain

no1listettu kuviossa 2 (vrt. Moyer (1968)).' Metsateollisuus edustaa

tyypi11isesti toimialaa, joka on kuvion 2(1) mukainen ja jossa kapasi-

teetin ja kannattavuuden riippuvuus on voimakas.

Edella hahmoteltua kuvaa metsateollisuuden kannattavuuskayttaytymi

sesta tasmentaa kuvio 3. Siina on esitetty metsateollisuuden suhteel-

linen kannattavuus (metsateo11isuus/koko teollisuus) kahden eri indi-
TIkaattorin mukaan: voittomarginaa1in (ij) ja paaoman tuottoasteen

(~). Paaoman tuottoasteen dekomposition (~ = ij'~) perusteel1a

voidaan paate1la, etta metsateo11isuuden voimakkaat tuotto astevaihtelut
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Taulukko 1. Paaoman bruttotuottoasteen suhteellisten trendipoikkeamien
hajonnat teollisuudessa toimialoittain

E11ntarv1keteo111suus (31)

Tevanake-teo111suus (32)

Puutavarateol11suus (331)

Massa- ja paper1teo111suus (341)

Metsateol11suus yht. (331+341)

S (")

8.8

12.2

61.0

41.1

43.8

Osuus
teo1
11suuden
ja1ostus
arvosta, "

(1981)

11.4

8.6

6.1

14.6

20.7

V1enn1n
osuus
tuotan
nosta, "
(1981 )

6

45

65

90

Kem1an teo111suus (35) 16.2

Sav1-, 1as1- ja k1v1teo111suus (36) 16.9

Meta111n perusteo111suus (37) 44.4

Meta111tuote- ja koneteo111suus
(381-2) 8.3

Sahk6tekn1111nen teo111suus
(383,385) 25.8

Ku1kuneuvoteo111suus (384) 45.8

12.1

4.2

3.8

17 .4

6.1

5.8

24

13

32

33

43

35

Meta111teo111suus yht. (37+38)

Muu teo111suus (39)

Teo111suus yhteensa (3)

14.6

24.8

14.8

33.1

8.9

100

49

40

Suhteellisten trendipoikkeamien hajonta on laskettu seuraavasti:'

S
n
~

* 21981 1T-TI
L: (t t)

=\ t=1960 TIt

22

jossa n* on lineaarisen trendin mukainen tuottoaste.

Paaoman tuottoasten maaritelma, ks. kuvio 3.



Kuv10 2. Paaoman tuottoasteen ja kapas1teet1n kayttoasteen r11ppuvuus:
kaks1 er1tyypp1sta to1m1alaa

PROFIT
RATE

HIGH FIXED COSTS

HIGH PRICE
FLEXIBILITY

PROFIT
RATE

lOW FIXED COSTS

LOW PRICE FLEXIBILITY

OPERATING RATE OPERATING RATE
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Kuvio 3. Metsateollisuuden suhteellinen kannattavuus (metsateollisuus!
koko teollisuus) kahden eri indikaattorin mukaan v. 1960-83
(1960=100)

198019751970

40r-t------+-----+------*'+I----l-----I4O

60r--I------t.....::::::::,':>l.-----1--------l~-_+l_---1-~-=---I60

80 r--I---\-~~=__---h _j"__l_--+--------\+--fl---I--lt-----I80

120 r-t-:;;;--:-=----+----I-----l~--~\--+----/.~l-------I120

100t-k--\----+---lL-----C\-\--+----'l---+------J~-W------I100

INOorr--------r-n-/-71---.--------.-------,r-------.INOo
-1!! -..I.
KM KT

140 1--I------+--~--+------+------1-----I140

•

Paaoman bruttotuottoaste:

TI = VA-WL
K K

Voittomarginaali:

TI

Q
VA-WL

VA

VA
WL
K

arvonlisays
kokonaistyovoimakustannukset
kiintea (netto)paaomakanta

Lahde: Yla-Antti1a (1985)
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kytkeytyvat paaoman tuottavuuden ~ (kapasiteetin kaytt6asteen)

muutoksiin. Voittomarginaalin suhteelliset heilahtelut ovat pienempia

kuin paaoman tuottoasteen.

Kuvio 3 osoittaa my6s kannattavuusrakenteen (mitattuna tassa yhden toi

mialan, metsateollisuuden suhteellisella kannattavuudella) muutoksen ja

valuuttakurssipolitiikan ajallisen yhteyden. Ennen valuuttakurssimuu

toksia (1967, 1977-78, 1982) metsateollisuuden kannattavuus suhteessa

muuhun teollisuuteen on selvasti alentunut.

3. Yritystason tarkastelu

Edella osoitettiin, etta metsateollisuuden kannattavuusvaihtelu yli

ajan on ollut selvasti teollisuuden keskimaaraista vaihtelua suurempaa.

Seuraavassa tarkastellaan metsateollisuuden sisaista, yritysten valista

kannattavuusvaihtelua ja sen merkitysta edeltavan analyysin kannalta.

Kaytettavissa on ollut 22 suurimman metsateollisuusyrityksen kannatta

vuusaineisto (sidotun paaoman tuottoaste ennen korkoja ja veroja) vuo

silta 1971-82. 8) Taulukossa 2 on suoritettu varianssianalyysi, jossa

kannattavuuden kokonaisvaihtelu on jaettu vuosien valiseen ja yritys

ten valiseen vaihteluun. Vertailuaineistona on kaytetty metalliteolli

suuden vastaavan suuruista yritysryhmaa. Osoittautuu, etta metsateol

lisuudessa vuosien valinen vaihtelu selvasti dominoi kannattavuuden

kokonaisvaihtelua, kun tilanne metsateollisuudessa on pain vastoin.

Yritysten valinen hajonta on metsateollisuudessa selvasti pienempaa

kuin metalliteollisuudessa, mihin vaikuttavat tuotteiden homogeeni

suus ja metalliteollisuutta suurempi avoimuus kansainvaliselle kil

pailulle.
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Taulukko 2. Metsa- ja metal11teol11suuden kannattavuuden var1anss1
analyys1

Metsiiteolllsuus (22 yrHysta, 12 vuotta)

Ne110- Vapaus-
Var1aat1on liihde summa asteet Var1anss1 F.

Vuos1en vii11nen 5410.3 11 491.8
Yr1tysten vii11nen 1925.8 21 96.3 1.98
Jaannos 4899.2 220 48.7

Yhteensa 11387. 4 252 48.7

Metal11teoll1suus (22 yr1tystii, 8 vuotta)

Nel1 0- Vapaus-
Var1aat1on liihde summa asteet Varlanssl F

Vuos1en va11nen 2062.9 7 294.7
Yrltysten vallnen 13258.5 21 631.4 3.93
Jaannos 23604.9 147 160.6

Yhteensa 38926.3 175 222.4
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Edella esitetty osoittaa, etta toimialalle yhteiset tekijat pitkalti

maarittavat metsateollisuusyritysten kannattavuusmuutoksia. 9) Kun

toimialan kannattavuusvaihtelut yli ajan ovat mm. teknologian paaoma

valtaisuuden vuoksi suuria, yritysten valinen hajonta pieni ja alan

keskimaarainen pitkan aikavalin kannattavuus on ollut teollisuuden

keskimaaraista selvasti heikompi, on lahes koko toimiala ajautunut

aika ajoin kannattavuuskriisiin. Kannattavuusjakaumaltaan metsateol

lisuus on ollut kuvion 1 os an (A) kaltainen ja valuuttakurssipoli

tiikan reagointi on menneina vuosina voinut nostaa suurimman osan

toimialan kapasiteetista kannattavuusrajan ylapuolelle. Samalla

kuitenkin toimialoittainen kannattavuusjakauma on ilmeisesti ollut

lahella kvuion 1 osan (6) kaltaista tilannetta metsateollisuuden

sijoittuessa jakauman alapaahan ja ainakin osaan muita toimialoja

devalvaatioilla on saattanut olla ei-aiottuja vaikutuksia.

4. Loppuhuomautuksia

Edella tarkastellut yhteydet metsateollisuuden kannattavuusvaihtelun

ja makrotaloudellisten tekijoiden valilla ovat muuttumassa. Talous

politiikan tekijat ovat selvasti ilmaisseet pyrkivansa irtautumaan

valuuttakurssipolitiikan vaihtoehdosta metsateollisuuden kannattavuus

ongelmien ratkaisijana. Myos metsateollisuuden sisainen kannattavuus

rakenne on muuttumassa. Kannattavuuden hajonta on 1970-1uvun jalki

puoliskolta alkaen lisaantynyt (kuvio 4), mika osoittaa transformaatio

paineiden kasvua toimia1alla. Tutkimusten mukaan (Yla-Antti1a (1978) ja

(1985)) diversifioituneissa suurissa metsateollisuusyrityksissa kannat

tavuus on ollut keskimaaraista parempi ja kannattavuusvaihtelu vahai

sempaa kuin heikosti diversifioituneissa, standardituotteita valmista-
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Kuv'o 4. Paaoman tuottoaste yr'tyks'tta'n (kannattavuusjarjestyksessa)
metsateoll'suudessa vuos'na 1971-72 ja 1981-82')

80 100604020
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80 100604020
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o
~4
I

:16

12
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Sidotun paaoman tuotto-%

%

24,
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•

Osuus kapasiteetista, %

Sidotun paaoman tuotto-%
%
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-
%

16

12

r 8

4
~~

0
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-1~
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60 80 1004020
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60

~s
.L........r--+'_ ~iil~'~----i---j

~~;~

4020o

12

16

8

4

-:'~~ ,
-8

U

Osuus kapasiteetista, %

1) Sidotun paaoman tuottoaste ennen korkoja ja veroja

Lahde: Yla-Anttila (1985)
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vissa yrityksissa. Naiden kannattavuuden taso - normaalin riskihypo-

teesin vastaisesti - on puolestaan ollut kannattavuusvaihtelun voimak-

kuudesta huolimatta keskimaaraista huonompi. Nama seikat tekevat osal-

taan ymmarrettavaksi ratkaisut, joilla rakennemuutospaineita ollaan

purkamassa. Kuvion 1 terminologiaa kayttaen voitaisiin asettaa kysymys,

onko toimiala siirtymassa "toistuvien kustannuskriisien" aikakaudesta

"rakennekriisilla" kuvattavaan tilanteeseen, jossa toimialaa kokonai-

suutena koskevat ratkaisut eivat enaa ale mahdollisia.

1) Tassa yhteydessa on mielenkiintoinen Malinvaudin huomio 1970-luvulla
tapahtuneesta muutoksesta kannattavuuden roolista makrotaloudelli
sessa analyysissa: "This is the macroeconomic analysis used by
policy makers recently occurred without the assistance of
theoretical economists" (Malinvaud (1977), s. 4)

2) Keskeisesti tama kannattavuusongelmaan pohjautuva rakenneanalyysi
on ollut esilla mm. ruotsalaisessa keskustelussa

3) Ns. edustavan yrityksen kasitteen tulkinnoista ja metodologisista
ongelmista ks. Moss (1984)

4) Ks. Yla-Antti1a (1985)

5) Vrt. Jakobson-Woh1in (1980). 01etetaan, etta toimenpiteen vaikutus
on sama kaikilla toimia1oil1a

6) Ks. Y1a-Anttila (1985) ja Koskenky1a (1984)

7) Tama sisa1taa tietysti kannanoton nk. uuden tasapainokoulukunnan
nakemykseen, jonka mukaan poikkeamat tasapainourasta ovat tilapaisia
ja 1uonteeltaan ei-syk1isia eika niihin 1iity negatiivisia makro
ta1oudel1isia vaikutuksia

8) Tarkemmin aineistosta ja kannattavuuden mittaamisesta Y1a-Antti1a
(1978) ja (1985)

9) Kuten varianssiana1yysi osoittaa on metsateo1lisuudessakin kuiten
kin yrityksia (tai vahintaan yksi yritys), joiden kannattavuus on
systemaattisesti poikennut muista
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