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TALOUDEN NELJA HAASTETTA

1. haaste: TUOTTAVUUDEN KASVU

Talouskasvu perustuu Suomessa niin kuin muuallakin tuottavuuden ja tydpanoksen
kasvuun. Elintasomme on nyt yli 12 kertaa suurempi kuin sata vuotta sitten, vaikka
asukasta kohti tehtyjen tyotuntien méara on alempi. Selitys on se, etté tyon tuottavuus
on kasvanut 14-kertaiseksi.

Elintasomme voi pitkalla aikavalillalopulta siis nousta |&hinné tuottavuuden kasvun
kautta. Nain se on tehnyt koko taloushistoriamme ajan..

Vaikka talouden pitkan aikavéalin kasvu e voi perustua tydpanoksen kasvuun, en halua
vahétella tydllisyyden merkitystd. Osallistumisasteen nousun muodossa tapahtuvalla tyo-
panoksen kasvulla on huomattava merkitys el éke érjestelman ja julkisen talouden kesté-
vyydelle. Korkea osallistumisaste e ainoastaan vahenna tulonsiirtojen tarvetta, vaan hel-
pottaa myds el&kevarantojen kartuttamista. Siks kaikki yritykset lisété tyollisyysastetta
ovat tarkeitéd. Ja on syytétoivoa, etta eldkeuudistus lisda tybvuosia.

Mutta tuottavuuden kasvu on elintason nousun ldhde. Tuottavuus voi kasvaa kahden
kanavan kautta: ensmmainen tekija on pd&domavaltai stuminen ja toinen kokonais-
tuottavuuden kasvu, joka kuvaa teknisté kehitystd, teknologian kayttoa yritysten ja
prosessi en organi soinnissa, sita reseptid, jolla tydvoima- ja pddomapanoksia entista
alykkdammin hyddynnetaan.

Tarkastellaan ensin pddomavaltai stumista..

Kone- jalaiteinvestoinnit,
kuvio 2.

Erityisesti kone- jalaiteinvestointien lasku Suomessa on huolestuttavaa. Padomavaltais-
tumista tapahtuu, kun pdéomakannan kasvu on tydpanoksen kasvua voimakkaampaa.
Tyontekijan tuottavuus nousee kun tyontekijan avuksi tai tyota hel pottamaan annetaan
aikai sempaa enemman tai aikai sempaa parempia koneita, laitteita, teknologiaa.



Padomaan liittyy se merkittava piirre, ettd hyvin usein uusi tuotantotekniikka on sidok-
sissa uuteen pagomaan. Tama lisda huolta siitg, etta padoman hidas kasvu saattaa jarrut-
taa tuottavuuden kasvua pitemmallakin aikavlilla.

Bruttokansantuotteen ja tyon tuottavuuden
kasvun osatekijét Suomessa vuosina
1995-2002, kuvio 3.

Padomavaltai stuminen on ollut perinteisesti térked kasvun |&hde. Viime vuosikymmenen
rakennemuutos heijastuu padomavaltai stumiseen voimakkaasti: tydllisyyden romahduk-
sen vuoks pagomavaltai stumisen kasvu kiihtyi voimakkaasti 1990-luvun alussa, tdman
jalkeen se kéantyi |ahes vuosikymmen loppuun kesténeeseen laskuun.

Kuluvalla vuosikymmenella pd&aomakannan kasvu on ollut hidasta. Jalava ja Pohjola
(2005, Tieto- ja viestintdteknol ogia tuottavuuden ja talouskasvun |ahteend) tarkastelevat
sitd, mika on padomavaltai stumisen merkitys tuottavuuden kasvulle vuosina 1995-2002.
Tuottavuuden 2,5 prosentin kasvuvauhdista pagomavaltai stumisen harteille tuli vain puo-
li prosenttia. Tama kasvukontribuutio nojas yksinomaan padomavaltai ssumiseen tieto- ja
viestintétekniikan muodossa (ICT-p&&oma), silld muun pdédoman kontribuutio oli negatii-
vinen. ICT-paéoman kontribuutio tuottavuuden kasvuun on kuitenkin Y hdysvalloissa ja
|so-Britanniassa ollut viel& suurempi.

Téarkein tuottavuuden kasvun |&hde on kuitenkin kokonai stuottavuus. Kokonai stuotta-
vuudella tarkoitetaan sitd osaa tuotannon kasvusta, jota ef voida sdlittéa tuotantopanosten,
padoman ja tydvoiman, kasvun avulla. Jalavan ja Pohjolan mukaan kokonai stuottavuu-
den kasvu sdlitti 4/5 tuottavuuden kasvusta vuosina 1995-2002 eli kokonai stuottavuuden
kasvun kontribuutio tuottavuuden kasvuun oli 2 prosenttiyksikkoa. Kokonai stuottavuu-
den kasvuun liittyvéat monet huonosti mitattavissa olevat seikat. Néitéa ovat mm. innovaa-
tiokyky, organisaatiorakenteet, rahoitug arjestelmat, koulutus, jne.

Haluaisin nostaa tassd esiin erééan koulutukseen liittyvéan haasteen.

Olemme viime vuosina saaneet paistatella PI SA-tutkimuksen karjessa. Peruskoulujen
opettajahuoneissa tulvii ulkomaisia vieraita. Tama vahvistaa Suomen mainettajaliséa
Kiinnostusta. On erityisen hienoa huomata, etta oppimissaavutukset ovat hyvia myos
niilla oppilailla, joiden léhtokohdat ovat syystatai toisesta muita huonommat. Koululais-
ten osaaminen e Sis ole vain huippuyksildiden varassa. Keski- ja korkea-asteen opetus-
laitokset saavat Sis peruskoulusta hyvaa oppilasainesta ja pohja jatkokoulutukselle on
vankka.

Korkea-asteen koulutuksen méaéra on suuri,
kuvio 4.

Mika on vaestomme koulutustaso peruskoulutuksen jalkeen? Lagjassa mielessi korkea-
asteen koulutuksen saaneiden osuus tyoikéi sesta vaestGstd on Suomessa maailman huip-
puluokkaa. Olemme talla mittarilla mitattuna toisena heti Kanadan jalkeen.

Onko meill& tarpeeks ylimman asteen
koulutusta?
kuvio 5.
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Kun rgjoitutaan tarkastelemaan yli kolme vuotta kestanytta korkea-asteen koulutusta, ei
kuva olekaan endé samanlainen. J&8mme teol lisuusmaiden keskikastiin. Miks tamavois
hidastaa tuottavuuden kasvua?

Tuore tutkimus tarjoaa selitysmallin siihen, mika on koulutuksen yhteys kasvuhistori-
aamme. Se perustuu siihen havaintoon, etté koulutuksen yleinen taso sdlittééd huomatta-
vassa méarin kasvueroja kun tarkastel ukohteena ovat kaikki maat. Koulutuksen yleista-
son selitysvoima kuitenkin heikkenee, kun tarkastelu rajoitetaan vain teollisuusmaihin.
My6hemmin on havaittu, etta teollisuusmaiden tuottavuuden kasvueroihin vaikuttaa eri-
tyisesti ylimman koulutusasteen saaneiden tyontekij diden vaestoosuus.

Tama havainto saattaa tutkijoiden mukaan johtua seuraavasta: V oimakas panostus toisen
asteen koulutukseen auttaa teknisen kehityksen eturintaman takana oleviamaitaja
yrityksi& ottamaan eturintamaa kiinni jaljittelemalaniita

Kun yritys tai maa on teknisen kehityksen eturintamassa — kuten Suomi monella toimi-
aalla— e jadjittely kuitenkaan endariita. On pakko keksid kokonaan uusiatuotteitaja
tuotantotapoja. Menestykseen tarvitaan kykya uusien reseptien keksimiseen.

Innovaatioiden tuottamiseksi tarvitaan siis korkelmman koulutusasteen kéyneita tyon-
tekijoita. Nayttais siltd, ettéd Euroopan ja Y hdysvaltojen ero ndkyy nimenomaan
kolmannen asteen koulutuksen méaérassa. Eika pelkkéd opintojen médra el riitg, vaan yhta
tarkeda on opintojen laatu ja suuntautuminen. Y mmarran elinkeinoeldman huolen tasta
nakokulmasta. Taloustutkimus on lohdullinen siing, etta koulutuksen lisédminen & ilmei-
sesti johda yhtei skunnan polarisoitumiseen, vaan korkeasti koulutettujen innovaa-
tiotuotos liséé myds vahemman koul utetun tyévoi man kysyntaa.

Korkeimman tason koulutuspanostukset voivat ollayks sdlityssille, etta USA:n tuotta-
vuuskehitys on ollut Eurooppaa nopeampi vuoden 1995 jalkeen. Toinen tekija on ollut
ero tietotekniikkainvestoinneissa ja niiden hyvaksikayttssa — mika tuskin on kokonaan
koulutustasosta riippumaton asia. USA:ssa on tapahtunut voi makasta kehitysta erityisesti
palvelujen tuottavuudessa. Pienelta osaltaan sita selittéa tietotekniikkai nvestointien kor-
keampi maarg, mutta suurin ero on syntynyt niiden mahdollistamissa prosessimuutoksis-
sa. Voimakas kilpailutilanne markkinoilla on pakottanut yritykset innovoimaan myos
tyon organisoinnissaja prosesseissa. Euroopan maissa, myds Suomessa kilpailun
puutteellisuus e ole tuonut samoja kannustimia. Palaan téhan aiheeseen vida.

2. haaste: VAIHTOSUHDE

Viime vuosina jatkuneesta heikosta vientihintojen kehityksestd on muodostumassa
Suomelle rakenteellinen ongelma. Vaihtosuhteen heitkkeneminen on kotitalouksien
nakdkulmasta varsinainen ongelmasilloin, kun se ei enda korvaudu kestokul utushyodyk-
keiden hintojen laskulla, kuten viime vuosina. Kotitalouksien velkaantumisvara ja julki-
sen talouden veropohja saattavat kasvaa Suomessa siten selvasti hitaammin kuin yleisen
suhdannekuvan perustedllavois paéatella.

Vientihinnat, isot euromaat
+ Suomi,
kuvio 6.
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Vientihinnat, pienet maat,
kuvio 7.

Vienti nayttda yha enemman pai nottuneen tuoteryhmiin, joissakilpailu on kovaaja
kysynnan kasvu hidasta. Voimakas kilpailu on erityisesti elektroniikkateollisuudessa
kannustanut tuottavuutta lisddviin toimiin. Elektroniikkateollisuus on onnistunut pité
maan tuotannon maarén kasvun vahvana. Mutta kilpailutilanne on pakottanut siirtamaan
tuottavuuden kasvun hintoihin. Elektroniikkateollisuuden hinnat laskevatkin useimmiten
10, joskus 15 prosenttia vuodessa.

Kansantal outemme keskimaarai set tuottavuusiuvut nousevat korkeiksi, mutta samalla
heikkenevét vaihtosuhteen takia edusta suurin osa menee kuluttajille maailmanmarkki-
noilla, eikétuloajéé jaettavaks kotimaahan niin paljoin kuin pelkista tuotantomaérista
voisi paétella

Samaan aikaan toinen tarkea vientiteollisuutemme, metsateollisuus, on kamppaillut las-
kevien vientihintojen kanssa. Perinteisesti paperin kysynté ja hintojen kasvu seurasivat
talouden yleistd kehitystd. Nain e endé ole. Maailmankaupan kasvun aikanakin hinta-
kehitys on ollut vaimeaa. Syita on varmaankin ollut seké kysynté- etté tarjontapuolella.
Internet ja nuorten muuttuneet lukutottumukset ovat ehké supistaneet kysynt&a ja uudet
tuottajamaat ovat lisanneet kil pailevaa tarjontaa.

BKT:n méaran ja ostovoima-
BKT:n maaran kumulatiivinen
muutos, %

kuvio 8.

Laskevista vientihinnoista seuraavaa vai htosuhteen alenemista voi kohentaa ainoastaan
viennin rakennemuutos. Tama voi tapahtua seka perinteisten vientialojen kohenevan
tuottavuuden kasvun kautta ettd uusien, korkean jal ostusasteen omaavien vientituotteiden
kehittymisen kautta.

Perintel sissa vientiteolli suusklusterei ssamme on edelleen tuottavuuden kasvupotentiaalia.
Tama syntyy niista liilke-elaman palveluista, joita ne kayttavét tuotannossa hyvakseen.
Ajatellaan vaikka tuotekehitystd, standardien jatuotemerkkien hallintaa, markkinointia,
liiketoiminnan suunnitteluatai lakipalveluja.

Liike-eldman palvelut ovat niille kuten muillekin yrityksille merkittava valituotepanos.
Tama sitoo palvelusektorin tuottavuuden kasvun osaks vientisektorin kilpailukyvyn kas-
vua

Talousneuvostolle viime viikolla tehty selvitys osoittaa, etta myos liiketoimintaa tukevi-
en palvelujen tuottavuuskehitys on Suomessa ollut vaisua. Kun teollisuustuotteiden ja
palvelujen vienti nivoutuu yha enemmén toisiinsa, menetetéan tassa seka vienti potentiaa-
lia ettd mahdollisuuksia parempaan vientihintakehitykseen.
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Kypsillavientitoimialoilla suuri haaste on se, ettei niiden kysynnan hintajousto ole ko-
alan tuotantopanosten — kuten tydvoi man — kéyton vahenemisend. Onkin toivottavaa, ettéa
syntyy uutta vientiteollisuutta— mité todennak6is mmin palvelujen muodossa— aloille,
joissa kysynnan hintgjousto ja siten kasvupotentiaali on suuri. Toistaiseks téhdn on pys-
tynyt vain viestintdteknol ogian ohjelmisto- jalaitevalmistus.

Palvelualan kilpailun lisd8minen on paits kotimainen, myos eurooppalainen haaste.
Edellisen komission esittama ns. palveludirektiivi olisi sks hyvaksyttava. Valitettavasti
joidenkin maiden sisdiset poliittiset mittel 6t ovat pysdytténeet t&ssa valttamattoman
uudistuksen. Komission pitdis vain painaa paalle ja puheenjohtgjamaa Englannin ndyttaa
kykynsa.

Innovointi voi tapahtua seké uusissa ettéa vanhoissa yrityksissa. Vanhoillayrityksilla el
kuitenkaan ole kannustimiainnovoida, mikali uusien yritysten —tai niiden syntymisen
uhkan —tuomakilpailu e siihen painosta. Uusien yritysten syntymisellé on havaittu
my6s kaytannon tasolla olevan positiivinen vaikutus kasvuun. Kasvuvaikutus on ollut
suuri silloin kun ollaan teknisen kehityksen eturintamassa. Yrittdjyytta pitéisikin tarkas-
tella tasta innovoinnin ja kilpailun nékdkulmasta.

Rahoitusmarkkinoiden kehittyneisyys on merkittéavassi asemassa kun seulotaan €lin-
kelpoisiaideoita. Rahoitusmarkkinat pureskelevat tété informaatiota. Jane arvioivat re-
septien kelpoisuutta rahoituk sesta paéttaessaan.

3. haaste: INSTITUUTIOT JA POLIITTINEN PAATOKSENTEKO

Viimeaikai sessa tutkimuksessa on huomattu, etta keskeisin tuottavuuden kasvuvauhtien
eroja sdlittavatekija on yhteiskunnalliset perusrakenteet. Y hteiskunnallisilla perusraken-
teilla tarkoitetaan niita instituutioitaja sita julkisen vallan politiikkaa, jotka vaikuttavat
yksiléiden jayritysten taloudellisiin kannustimiin. Nama kannustimet puol estaan rohkai-
sevat tuottavuuden kasvattami seen koulutuksen kartuttamisen, uusien tuotteiden ja
tuotantotekniikoiden kehittamisen avulla.

V&arin asetetut kannustimet voivat puolestaan rohkai sta séénnosten kiertoon, korruptioon
javarkauksiin. Huonot yhtei skunnalliset perusrakenteet voivat muodostua yleisen
vaurastumisen esteiksi. Y hteiskunnan perusrakenteet luovat kasvualustan tuottavuuden
kehittymiselle.

Kolme viikkoa sitten julkistettiin jalleen maailman talousfoorumin (World Economic

Forum) kilpailukykymittaus. Suomi oli j&lleen kokonaisarvion ykkonen jamyos kérjessa

monilla osa-alueilla. Téhan kilpailukyvyn mittariin kuuluu moniatekijoita, jotka ovat osa

yhtei skunnallista perusrakennetta. Listaan niita téhan muutamia

» Mittareiden mukaan korruption taso on Suomessa hyvin alhainen. Korruptio on

haitallista koska, siihen kaytetty aikaja voimavarat ovat poissa tuotannollisesta
toiminnasta. Sité paits korruptio vaikuttaa markkinoilla vanhojen pelureiden
eduks, aiheuttaa markkinoille tulon esteité ja siten estda tervetta kil pailua.
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» Poliittinen padtoksentekoj arjestelmamme on pystynyt aika gjoin venymaan tér-
keill& hetkill& nopeaan ja maaréti etoi seen padtoksentekoon ja on toiminnaltaan
hyvin 18pindkyvaa. Palaan tdhan térkeddn teemaan viela myohemmin.

*  Omistusoikeudet ja véhemmistoomistajien oikeudet on meilla hyvin méaritelty.
Nama ovat valttamattdmia toimivien markkinoiden syntymiselle.

» Lakganoudatetaan lagjasti, eika tydpanosta hukkaannu vankiloissa. Y htei skun-
nan ja yksiliden resurssgja e ylenpalttisesti tuhlaannu valvontaan.

Y htel skunnan perusrakenne on maailman
karkitasoa, kuvio 9.

Millainen yhteys talla sitten on tuottavuuden kasvuun? Tarkasteltaessa lagjan magjoukon
avulla talouden kasvun ja yhtei skunnan perusrakenteiden laatua kuvaavien mittareiden
valista yhteytta havaitaan helposti selva positiivinen yhteys talouden kasvun ja
instituutioiden laadun vélill&a

Tilanne muuttuu, jos tarkastelu rgjoitetaan vain teollisuusmaihin. Taldin erot ovat hyvin
pienia eika selkeda tilastollista yhteytta enédé 16ydy. Kun talouden perusrakenteet ovat
riittavan hyvassa kunnossa — kuten keskei sissd teollisuusmaissa— eivét pienet erot perus-
rakentei ssa enda vaikuta investoi ntipddtoksiin ja tuottavuuden kasvuun.

Poliittinen padtok sentekoj &rjestelmé on osa yhte skunnallista perusrakennetta. Paatoksen-
tekoon liittyy usein se haastedllinen ongelma, etta monen uudistuksen hyodyt tulevat
esiin vasta paljon mychemmin kuin siihen liittyvét haitat.

Nain on tilanne my6s uudistuksissa, jotka liittyvat kilpailun lisdémiseen. Lainsdadanto ja
viranomaiset luovat ne puitteet joissakilpailu syntyy. Rakenneuudistuksia usein seuraa
epavarmuus ja talouden dynaaminen kasvuvaikutus ndkyy vastaviivedla Se asettaa
uudistusten gjajan haastedlliseen asemaan.

Suomen Pankissa tehdyt laskelmat kilpailun esteiden lagjamittai sesta poi stami sesta vah-
vistavat tata kasitysta. Hintamarginaalien supistuessa lisdantyneen kilpailun my6ta ensin
voitot laskevat ainakin tilapéisesti ja sité kautta omistgjien, viime kadessa koti-
talouksien, varallisuus laskee. Kilpailun lisé&ntyminen hintojen alentumisen kautta
nostaa kuluttgjien reaalians oita. Kysynta alkaa vahvistua, sen jalkeen tydllisyysja
investoinnit lisdantyvét . Ja mika tarkead, talouden kasvupotentiaali lisdantyy. Paatoksen-
teon jalkeinen tuska kdantyy hyvinvoinnin lisdykseksi. Poliittisen padtoksentekijan
ongelma onkin, etté haitat ovat etupainotteisiaja hytdyt takapainotteisia.

Toki on tunnustettava, ettd suomalainen paatoksentekojarjestelma on venynyt pari kertaa
viime vuosinatavalla, joka on poikkeuksdllista. Yks esimerkki on eldkeuudistuksen
toteuttaminen. Siinatoimii seka kolmikanta etté lainsédtga Vastaava uudistus on mo-
nissa maissa vasta suunnittelupdydalla. Toinen hyva esimerkki suomalaisen poliittisen
paatok sentekoj arjestelman toimintakyvysta on keskustelu, hallituksen esitys ja eduskun-
nan paat6s uudesta ydinvoimalasta.

Téllaista venymista tarvitaan vieléd monta kertaa. Palvelurakenneuudistus on yksi sellai-
nen alue.
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4. haaste: RAHAPOLITIIKKA

Pitkét korot,
kuvio 10.

Pitkét korot ovat reaalisesti historiallisen alhaalla samoissa maissa. Pitkien korkojen
alhaiselle tasolle on ainakin kolme syyta

Ensinnakin rahoituksen tarjonnalla on ollut suuri vaikutus: ylijaéémamaat kuten 6ljyn-
tuottajamaat ja Aasian maat ovat etsineet laadukkaita sijoituskohteita koko maailman-
lagj uisesti. Tama on ollut omiaan nostamaan néiden sjoituskohteiden hintoja — téssa
tapauksessa siis laskemaan pitkia korkoja.

Toiseks alhaiset inflaatio-odotukset vaikuttavat korkotasoon. Markkinatoimijat luottavat
siihen, etta keskuspankit huolehtivat hintavakauden séilymisestd myds tulevai suudessa.

Kolmanneks demograafisen kehityksen on nahty olevan yksi syy pitkien korkojen alhai-
seen tasoon. Ik&antymisen vuoksi kasvavat €l ékerahastot ja vapaaehtoiset el ékesijoitukset
ovat osatata vilkastuneen sijoituskohteiden kysynnan kehitystéa. 1kééntyminen hidastaa
talouskasvua ja johtaa investoi ntien kasvun hidastumiseen. Siten sdastGvarojen tarjonta
pysyy suurena suhteessa kysyntaan i investointeihin, mika painaa korkotasoa alas.

Runsas likviditeetti on hakenut uusia kohteita, mik& on nostanut asuntojen ja monien
muiden varallisuusesineiden hintoja ja supistanut tuottoja. Yrityslainoihin ja kehittyvien
maiden luottojen tuottoihin liittyvat riskilisét ovat takavuosin verrattuna pienet. Asunto-
jen hintojen nousu on nopeaa, ja kotitalouksien velkaantuminen jatkuu monissa maissa
huolestuttavaa vauhtia.

Rahapolitiikka on viime vuosina ollut kasvua tukevaa, eilka investointien heikko kehitys
euroalueella johdu ainakaan rahapolitiikasta. Lyhyiden korkojen taso euroalueella on ol -
lut reaalisesti 1&hes nollassa vuodesta 2003 alkaen. Keskuspankin suorittamista toistuvis-
ta koron nostoista huolimatta myos Y hdysvalloissa reaalinen lyhyt korko on edelleenkin
erittéin alhainen.

Lyhyet (3 kk) korot,
kuvio 11.

Rahaméérien kasvu liséé maailmantalouden inflaatiopotentiaalia, jajo tasta syysta raha-
politiikassa joudutaan kiinnittémaan siihen huomiota. Toisaalta pitkéan jatkuessaan raha-
talouden keveys lisda kansantal ouksien haavoittuvuutta, kun velkaantumisasteet nouse-
vat. Korkojen nousu, taloudellisen tilanteen heikkeneminen tai omai suushintojen lasku
voivat helposti saada aikaan voimakkaan muutoksen kayttaytymisessa. M aailmantal outta
uhkaa taantuma, mikali sdastamisaste alkaa kohota samanaikaisesti useissamaissajaris-
kilisit alkavat uudelleen kasvaa.
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Y hteenvetona voidaan todeta, etta etenkin 6ljyn ja bensinin hinnan nousun vuoksi arvio-
talyhyen aikavalin hintakehityksesta on jouduttu tarkistamaan yldspéin. Euroalueen kes-
kipitkan aikavalin inflaatiopaineet ovat yha hallinnassa, mutta niiden kasvamisen merkit-
tavat riskit on otettava huomioon. Lisdks rahatalouden analyysissa on havaittu riske g,
jotka liittyvét nimenomaan raha- ja luottomaérien nopeana jatkuneeseen kasvuun.

EKP:n rahapoliittinen strategia kiinnittda huomiota seka reaalitaloudellisiin ettéd monetaa-
risiin tekijoihin. Padtokset perustetaan kummankin nékokulman mukaisten tietojen ver-
tailluun. Tala hetkella strategian kahden pilarin mukai sten tietojen vertailu vahvistaa, etta
rahapolitiikalta vaaditaan entista suurempaa valppautta, jotta inflaatio-odotukset saadaan
pysymaan hintavakauden mukaisina. Pitamalla keskipitkan aikavalin inflaati o-odotukset
tiukasti hintavakauden mukaisina rahapolitiikalla voidaan edelleen huomattavasti edistéa
talouskasvun elpymista.
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