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Kotimaisen talouspolitiikan haasteet epdvakaassa kansainvélisessd toimintaymparistossa

Maailmantalous

Muutaman védrin hélytyksen jilkeen maailmantalouden elpyminen néyttdisi vihdoin olevan
kdynnistymidssi. Yhdysvalloista on kantautunut aikaisempaa vakuuttavampia talouslukuja ja
Aasiassa kasvu on jo suhteellisen vauhdikasta. Merkille pantavaa on myo6s Vendjén talou-
den kehitys. Myds Euroopassa ja euroalueella optimismi on virinnyt. Maailmantalouden
kasvun vauhdittuminen parantaa luonnollisesti Euroopan kasvuedellytyksid; varsinaista ko-

vaa dataa tilanteen paranemisesta ei kuitenkaan ole.

Kevéén pessimismin aallossa virinneet puheet deflaation uhasta Yhdysvalloissa ja Euroopas-

sa ovat véistyneet ja inflaatio-odotukset vakautuneet varsin tyydyttiville tasoille.

Nayttdd todennékoiseltd, ettd ldhineljinneksind tullaan ndkeméidn globaalisti vahvoja kas-
vulukuja. Tatd suhteellisen myonteistd taustaa vasten voi kysyéd, miksi alustukseni otsikossa

viitataan “epdvakaaseen kansainviliseen toimintaympéristoon”.

Selitys on siind, ettd huolimatta lahiaikojen suotuisista ndkymisté, elpymisen kestdvyyteen
niin globaalisti, euroalueella kuin erityisesti Suomessa siséltyy joukko epdavarmuustekijoita.
Epévarmuus ei ole poikkeuksellista — talouskehityksen ennakoiminen on todennékdisyys-
pohdiskelua, siis luonnostaan ja aina epdvarmaa. Kun se joskus ndyttdd helpolta, kyse on

vauhtisokeudesta.



Tosiasia kuitenkin on, ettd kidynnissé oleva talouskddnne — osoittautui se tilapdiseksi tai kes-
taviaksi - ei ole mikddn tyypillinen talouskddnne — jos sellaista ylipddnsd on olemassa. Kun
vuosituhannen lopun korkeasuhdanne oli vield kdynnissd, ekonomistit ennakoivat vuodesta
toiseen kasvun hiipumista, ja viittasivat perusteluna erindisiin taloudellisiin tasapainotto-
muuksiin, jotka korkeasuhdanteen aikana olivat kertyneet. Pitkdin odoteltu kasvun hiipumi-
nen toteutui aikanaan. Nyt, lahes kolmen vuoden hitaan kasvun jéalkeen, yrityssektorin taseet
ja kannattavuus ovat kyll4 tasaisesti vahvistuneet mutta kapasiteetin kéyttdaste on hyvin al-
hainen ja eréddt keskeiset makrotasapainottomuudet ovat valtaosin entiselldén. Viittaan mitta-

viin ja kasvussa oleviin valtiontalouden vajeisiin ja Yhdysvaltojen vaihtotaseen alijidmai-

syyteen.

Maailmantalous on 1dhdodssd nousukiitoon poikkeuksellisen tasapainottomista asemista. Te-
ollisuusmaiden taloudelle antaa tekohengitysti erittdin voimakas finanssi- ja rahapoliittinen
elvytys. Tuollainen vahva ns. elvytys voi antaa kasvulle alkusysdyksen, mutta pelkkd elvy-
tys ei luo kestdvdd kasvua. Kestdville nousu-uralle maailmantalous paisee vasta kun yrityk-
sissd sekd kannattavuus eftd kysyntdndkymét kohentuvat siind méirin, ettd investoinnit kan-
nattavat vield nykyisen politiikkaelvytyksen poistuttua — kun reaalikorot ovat palautuneet
normaaleille tasoille ja finanssipolitiikka palautettu jonkinmoiseen tasapainoon. Siihen pis-
teeseen ei ole ainakaan vield pdésty. Tarkastelen seuraavassa, miltd tilanne ndyttdd euroalu-
een nikokulmasta ja tdhén liittyen sitd, miten Euroopan julkistalouksien ongelmat vaikutta-
vat tilanteeseen. Lopuksi pari sanaa niistd haasteita, joita tilanne ja ndkymét tuovat Suomen

talouspolitiikalle.

Alkajaisiksi haluaisin siivota pdydédltd erdén teeman: ettd teollisuusmaiden kesken tai glo-
baalitaloudessa yleensd harrastettaisiin jonkinlaista koordinointia maailmantalouden ns.
”vetovastuun” suhteen. Néistdkin aiheista keskustellaan moninaisissa G-kokoonpanoissa,
mutta koordinointipuheet ja —vaatimukset ovat pddasiassa lehdistitiedotteisiin syotettyd reto-
riikkkaa, jolla ei ole juuri yhtymékohtia talouspolitiikan paatoksentekoon. Talouspolitiikka
muotoutuu Atlantin molemmin puolin paikallisista tarpeista, kuten on asian laita kaikkialla
muuallakin. Ajatus, ettd Eurooppa kykenisi omien varsin vakavien suhdanne- ja rakenneon-
gelmiensa ohella vield kantamaan jotain erillistd globaalitalouden vetovastuuta, on pilvilin-

na.



Euroalueen rahapolitiikka

Vaikka kasvun kdynnistyminen on euroalueella ollut nihkedmpéaé kuin muilla merkittavilla
talousalueilla, ei euroaluekaan ole ollut tdysin immuuni hyville uvutisille. Luottamusindi-
kaattoreiden mukaan yritysten odotukset tuotannon kehityksestd jatkossa ovat parantuneet
selvasti. Deflaatiohuolet ovat viistyneet ja inflaatio-odotukset vakautuneet tasolle, joka on

sopusoinnussa hintavakauden kanssa. Rahatalous nayttia siis - tdnd pdivana - vakaalta.

Paljon enempédd myonteisid taloustietoja ei euroalueen reaalipuolelta vield olekaan tarjota.
Optimismin levidminen euroalueella on ollut varsin vaatimatonta verrattuna suurimpaan
osaan muuta globaalitaloutta. [Imeisen laaja on sellainen odotus, ettd euroalue on kidynnisty-
vén talousnousun jilkijunassa, vieldpd jarruvaununa. Téllainen odotus on itsensd toteuttava
sikdli, ettd se on omiaan vahentimaédn yhtéaltd yritysten halua investoida euroalueelle ja toi-
saalta kuluttajien luottamusta tulokehitykseensd. Kun vield euron vahvistuminen on hillinnyt
viennin vetoa, ovat euroalueen kysyntdndkymat sdilyneet maailmantalouden orastavasta el-
pymisestd huolimatta yhd vaatimattomina. Tyomarkkinoilla on varsin vdljad suurimmassa
osassa euroaluetta, lievasti sanoen, ja palkkakehitys on sen seurauksena ollut maltillista jos
kohta yksikkdtyokustannukset silti ovat nekin rasittaneet yrityksid. Hintavakaus ndyttda

kuitenkin tukevasti ankkuroituneen odotuksiin.

EKP:n rahapolitiikka on nididen ndkymien mukaisesti kevyttd. Euroalueen keskuspankit tar-
joavat rahaa nyt halvemmalla kuin kertaakaan vapaiden rahoitusmarkkinoiden historiassa.
My®0s pankkien reaaliset antolainauskorot ovat erittdin alhaiset. Mistddn euromaasta ei ole

havaintoja eiki vditteitd, ettd rahoituksen hinta ehkéisisi investointien kdynnistymista.
Finanssipoliittinen elvytys ei ratkaisu euroalueen ongelmiin

Viimeisen reilun vuoden aikana euroalueen julkistalouksien ongelmat ovat tayttineet talo-
uslehtien otsikkosivuja. Kasvu- ja vakaussopimuksesta ndyttdd tulleen suorastaan finanssi-
diplomatian oma erillislaji. Useissa happamissa kommenteissa vakaus- ja kasvusopimuksen
on tulkittu peruuttamattomasti romuttuneen. Aivan niin huono tilanne ei mielesténi kuiten-

kaan ole.



EMUn kaltaisessa rahaliitossa tdytyy olla velvoittavat finanssipoliittiset normit. Ne 10ytyvit
suoraan Maastrichtin sopimuksesta. Yhden tai useamman Euroalueen jisenmaan kykene-
mittomyys pitkdjinteiseen, suhdannekierron huomioon ottavaan finanssipolititkkaan on siis
varsin vakava asia. Jos budjettivaikeudet jatkuvat itsepintaisina, ne vievit julkisen talouden
pois kestdvéltd uralta ja aiheuttavat siksi oikeutettua epédluottamusta julkistalouksien vakava-
raisuuteen, sitd kautta korkojen nousuun koko euroalueella ja viime kddessd hitaampaan
kasvuun kaikissa euromaissa. Téstd uhasta syntyy se yhteinen intressi jdsenvaltioiden finans-

sipolitiikkaan, jonka takia julkistalouksien alijddméraja kirjattiin Maastrichtin sopimukseen.

Lisdttakoon, ettd vaikka vahinkoa syntyy koko rahaliitolle, kaikkein haitallisinta julkisen ta-
louden vakava horjuminen tietenkin on ko. maille itselleen. Ei ole syytd rakentaa mielikuvia,
ettd rahaliiton finanssipoliittisten normien rikkomisesta olisi langenneille todellista hyotya,

edes taloudellista.

Maastrichtin sopimus sen paremmin kuin sitd tarkentava vakaus- ja kasvusopimuskaan eivét
suoraan kielld 3 prosentin vajerajan ylittdmisti. Sellainen kielto ei realistisesti voisi toimia.
Kolmen prosentin kriteeri tulee ymmartia rajaksi, jonka ylittyessd yksittdisen jésenvaltion
finanssipolititkasta tulee siind méérin yhteinen intressi, ettd kyseinen jdsenvaltio joutuu pe-
rustelemaan ja hyviksyttimédn finanssipoliittisen strategiansa rahaliiton piirissd, Ecofin-
neuvostossa. Tdmi prosessi on nyt kdynnissd. Euroalueen jisenvaltiot ottavat Ecofin-
neuvostossa kantaa kysymykseen, onko taloustilanne silld tavoin poikkeuksellinen, ettd se

perustelee vajerajan toteutuneen ja odotettavissa olevan ylityksen ko. tapauksissa.

Vakaus- ja kasvusopimus ei ole kamreerin kdyttoon tarkoitettu laskutikku. Se on sovittu me-

nettely, jonka puitteissa jisenmaat soveltavat Maastrichtin mukaista politiikkaharkintaa.

Siitd, miltd jarkevdn finanssipolititkan pédpiirteissdén pitdisi ndyttdd, ei liene kovin suurta
erimielisyyttd. Julkistalouksien tasapaino pitdisi ongelmamaissa palauttaa jarkevilld aika-
janteelld julkisten menojen kasvua hillitsevélld ohjelmalla. Jos sithen paistddn, vakaus- ja

kasvusopimus on toiminut niin kuin sen oli tarkoitus toimia.

On kuitenkin esitetty sellaisiakin nikemyksié, ettd nykyinen epdvarma taloustilanne edel-
lyttdd euromailta ekspansiivista finanssipolititkkaa. On viitattu Yhdysvaltain esimerkkiin ja

kysytty, miksei Euroopassa voi ryhtyd yhtd vahvaan elvytykseen.



On monta syytd, miksi vertailu Yhdysvaltoihin ei toimi. Ensinndkin Yhdysvaltain alijadmén
paisuminen selittyy merkittdvaltd osin sotilasmenojen kasvulla, mitd tuskin voi luonnehtia
suhdannepoliittiseksi elvytykseksi. Toisaalta Yhdysvaltojen aito taloudellinen liitkkumavara
oli ja on yhi téssd suhteessa paljon suurempi. Toisin kuin euroalue, Yhdysvallat 14hti taan-
tumaan selvisti ylijaamaiselld julkistaloudella. Yhdysvaltain julkisen talouden nikymét ovat
jo demografisista syistd selvisti paremmat kuin euroalueen. Tydvoima kasvaa Yhdysvallois-
sa myds jatkossa, ja siten mahdollisuudet hoitaa julkinen velka talouskasvulla on kertaluok-
kaa parempi. Edelleen Yhdysvaltain veroaste on merkittavésti alempi kuin euroalueella, jo-

ten litkkkumavara sielld on myos verotuksen osalta huomattavasti suurempi.

Kansantalouden ongelmat ovat molemmilla puolilla Atlanttia yhdistelmi suhdanneluontoisia
ja rakenteellisia ongelmia. Euroopassa rakenteellisten ongelmien osuus on kuitenkin huo-
mattavasti suurempi ja siksi myos tarvittavat politiitkkatoimet ovat toiset. Politiikkaelvytysti
voi otollisissa olosuhteissa kdyttdd sillan rakentamiseen suhdanneluontoisten ongelmien yli,
mutta jos rakenneongelmien yli yritetddn rakentaa siltaa, ainekset loppuvat kesken ennen

vastarantaa.

Rakenneongelmien korjaamiseen tarvitaan rakenteellisia uudistuksia. Keskuspankkiirit ovat
puhuneet rakenneuudistuksista niin pitkdén, ettei niistd puheista jaksa kukaan enédd edes kiu-
kustua eivitka ne ole riittdneet herétteiksi. Tosiasia kuitenkin on, ettd ikdéntymisen ja globa-

lisaation edetessé rakenteellisista jiykkyyksisti kasvaa entistd suurempi taakka.

Viime aikoina on euroalueella ndhty merkkejé siité, ettd tietoisuus uudistusten tarpeellisuu-
desta on euroalueella kasvanut. Joissakin maissa on otettu pienid mutta térkeitd askelia jous-
tavamman talouden suuntaan. Vield rohkaisevampaa on ehka se, ettd sellaiset politiikkaky-
symykset ja -toimet, joita vield pari vuotta sitten manner-Euroopassa kukaan uudelleenvalin-
nastaan kiinnostunut poliitikko ei tohtinut lausua déneen, ovat nyt avoimen ja aktiivisen kes-

kustelun kohteena.



Suomen talous

Jos maailmantalous nyt ldhtee odotetusti elpyméén, seuraa Suomi epdilemittd perdssd. En-
nusteet tarkoittavat kuitenkin paluuta vasta 2-3 prosentin kasvu-uralle. Timéan kasvuodotuk-
sen merkittdva ylittyminen edellyttéisi, ettd Suomeen syntyisi uusi Nokian kaltainen menes-
tystarina ja/tai merkittdivd maird uusia, menestyksellisid pienen mittakaavan aloja. Sellaisia

ei kuitenkaan osu kovin usein yhteen pieneen pohjoiseen maahan.

Sisdinen ja ulkoinen talousympéristd, jossa Suomi toimii, on nopeasti muuttumassa, eiké
viime vuosikymmenelld kasvua vauhdittanut taloudellinen liikevoima riitd pitdimddn Suo-
mea mukana kansainvélisessi kilpailussa. Niistd tekijoistd, jotka vastaisuudessa selkeimmin
raamittavat talouspolitiikan toimintaympéristdd, haluan ottaa esille kaksi keskeistd: vdeston
ikddntyminen ja kansainvilinen kilpailu yritysten — siis tuotannollisen toiminnan - sijoittu-

misesta.

Suomi on viime vuosina ollut kdrkisijoilla monenlaisissa kansainvilisissd vertailuissa. Yksi
trendi, jossa Suomi on ehdottomassa eturintamassa, on ikddntyminen. Suomen ikdanty-
misongelma ei ole poikkeuksellinen, mutta se toteutuu poikkeuksellisen aikaisin. Suomessa
tydvoiman kasvu on jo kdytdnndssd pysdhtynyt ja se kddntyy laskuun ldhivuosina. Tdmai to-

siasia leimaa tulevaisuudessa Suomen taloudellisen pddtoksenteon joka lohkoa.

Julkiselle taloudelle ikdidntymisestd aitheutuva haaste on ilmeinen. Ikdintyminen aiheuttaa
Suomen julkiselle sektorille 1&hivuosikymmenind menonlisdyspaineita, joiden yhteenlaskettu
suuruusluokka on noin 6 prosenttia bkt:std. Eldkejarjestelmadn kertyneilld rahastoilla voi-
daan kattaa vain kolmanneksen verran ndistd menopaineista. Voidaanko jéljelle jadvi osuus
kattaa veronkorotuksilla? Tuskin. Maailma ymparillimme on muuttumassa silld tavalla, ettd

veroja joudutaan jatkossa pikemminkin yhi laskemaan.

Ikddntyminen muodostaa haasteen yhté lailla elinkeinoeldmén kehittymiselle. Miten omista-
ja-yrittdjien siirtyminen suurin joukoin eldkkeelle 1dhivuosina vaikuttaa Suomen pk-sektorin
tulevaisuuteen? Miten teollisuuden tyontekijoiden ikddntyminen vaikuttaa teollisen toimin-

nan kehittymisedellytyksiin Suomessa?



Toinen selvisti ndhtdvissa oleva tulevaisuuden trendi on kilpailun kiristyminen yritysten si-
joittumisesta. Elinkeinoeldmdmme on viime vuosina jatkanut vauhdilla avautumistaan ul-
komaailman suuntaan. Yritykset - erityisesti niiden omistus, mutta yhd enemmaén myos johto
ja muu avainhenkilostd - ovat kansainvilistyneet. Suomalainen yritys on yhd vihemmin
leimallisesti suomalainen, ja yhd enemmaén globaalin yritysmaailman osa, jolla on toimintoja
Suomessa. Tillaisessa maailmassa yrityksien toimintojen siirtyminen sinne, missd niiden
jarjestiminen on edullisinta, on normaalia toimintaa; isdénmaallisuuteen vetoaminen ei ole
tdssd yhteydessd hyddyllinen ndakdkulma. Pieni, kallis, nopeasti ikddntyva ja syrjdinen maa ei
ole 1dhtokohtaisesti parhaissa asemissa, kun kansainvilinen yritys punnitsee toimintojensa

sijoittamista.

Tédhén asti yritysten kansainvélistyminen on tarkoittanut enimmékseen pddoman kansainva-
listymistd. Nyt puhutaan my6s avainhenkiloston kansainvélistymisestd. Kielitaito, kansain-
valistyva koulutus, kulttuurirajojen madaltuminen heikentdvét hiljalleen niita siteitd, jotka
tdhin saakka ovat kiinnittdneet suomalaisen tydvoiman Suomen rajojen sisédlle. Tydvoiman
litkkkuvuus on hiljalleen muuttumassa teoreettisesta mahdollisuudesta talouspolitiikkaa
muovaavaksi todellisuudeksi. Ongelmalliseksi asian tekee se, ettd kasvava liikkuvuus koskee
juuri tydvoiman sitd osaa, jonka panos talouselamin kehittdmisessad on keskeinen — korkeasti
koulutettuja osaajia, yritysten avainhenkilditd. Kilpailu avainhenkildista ei tietenkéén ole yk-
sinomaan verokilpailua — yhtdloon vaikuttavat my0s hyvinvointivaltion tuottamat palvelut.
Tédmai osa tyovoimaa on kuitenkin hyvinvointivaltion tulonjakopolitiikassa vahvasti maksa-
jan roolissa, eivitkd hyvinvointivaltion palvelut siksi todenndkdisesti riitd korvaamaan nii-

den rahoittamisesta koituvaa verorasitusta.

Mitki sitten ovat Suomen edellytykset parjéitd kansainvélisessd kilpailussa? Vahvuuksiakin
toki 10ytyy, vaikka maantiede ja demografia eivit kuulu niihin. Poliittinen vakaus ja turvalli-
suus, luotettava oikeusjdrjestelmi, toistaiseksi vahva infrastruktuuri ja toistaiseksi hyvin
koulutettu viesto ovat selkeitd etuja. Korkeasti koulutettu tyovoima on suhteellisen halpaa,
mikd voi houkutella korkean teknologian toimintaa Suomeen. Toisaalta se voi myds houku-

tella korkeasti koulutetun tydvoiman ulos Suomesta.



Hyvinvointivaltion kehitystd ohjaava logiikka on muuttumassa. Endé ei voi ldhted siitd, ettd
madritellddn ensin hyvinvointivaltion palvelutavoitteet ja mitoitetaan sitten verotus katta-
maan aiheutuvat kustannukset. Logiikka kulkee yhi selkedmmin vastakkaiseen suuntaan. Ne
rajat, joithin hyvinvointivaltion palvelut joudutaan asettamaan, méardytyvét yhi selkeimmin
yhtééltd ulkoa, yritystoimintaan kohdistuvasta kansainvélisestd kilpailusta, toisaalta sisilti,
tyollisyyden ja sen myota julkisen talouden rahoituspohjan kehityksen kautta. Ndiden tiuk-
kenevien raamien sisédlld ikdidntymisen aiheuttamat kustannukset vievdt yhd suuremman

osuuden.

Ikddntyminen on sikdli poikkeuksellinen talouspoliittinen haaste, ettd sen suuruusluokka
pystytddn arvioimaan suhteellisen tarkasti jopa vuosikymmeniksi eteenpdin. Sen sijaan talo-
uspoliittisen strategian muotoilemista yritysten sijoittumiseen kohdistuvaan kilpailuun vaike-
uttaa se, ettd arvioihin sisdltyy suuria epdvarmuuksia. Sellaista kristallipalloa ei ole, joka
kertoisi, miten nopeasti yritysten sijoittumiseen kohdistuvan kilpailun vaikutukset voimistu-
vat ja miten laajalle ne tulevat ulottumaan. Miten paljon verotusta pitdé laskea, vai pystyttéi-

siinkd nykyinen verotuksen taso sittenkin sdilyttdmain? Varmaa vastausta ei ole kellddn.

Kuitenkin kansainvélistymisen paineiden kasvu on kiistimiton tosiasia. Asiaa koskeva kes-
kustelu ei mitenkéédn rajoitu Suomeen, vaan sitd kdyddédn kaikissa globaalitalouteen integroi-
tuneissa maissa. Sitd mukaa kun keskustelu kilpailijamaissamme kanavoituu politiikkatoi-

miksi, kasvaa paine myds Suomessa.

Tilannetta ei ole syytd dramatisoida. Suomella on tdydet edellytykset menestyéd tdssd kan-

sainvilisen kilpailun uudessa vaiheessa. Menestyksen avaimet ovat omissa kdsissamme.

Suomen on kyettdvd korvaamaan ikddntymisen tydvoimaa supistavia vaikutuksia hyodynta-
milld tydvoimareservinsd nykyistd paremmin. Ennusteiden mukaan tydllisyysaste on jiméh-
tamaéssd 68 prosentin tienoille pitkédksi aikaa. Se ei riitd alkuunkaan. Tuolla ty6llisyysasteella
hyvinvointiyhteiskunnan rahoituspohja murenee varmuudella. Tyollisyysaste on saatava

nousemaan selvisti korkeammaksi — 75:4 prosenttia voidaan pitdd vahimmaistavoitteena.

Toisaalta tarvitaan aktiivinen ote Suomen asemien turvaamiseen kilpailussa yritystoiminnan
sijoittumisesta. Tdssd asiassa viivytystaistelu on ajan ja mahdollisuuksien hukkaamista. Yri-
tystoiminnan kilpailuasetelmiin kohdistuviin uhkiin tulee reagoida, ennen kuin ne realisoitu-

vat pysyviksi kansantaloudellisiksi vaurioiksi.



Keinoja néiden tavoitteiden saavuttamiseksi on esitetty runsaasti. Ne sisdltdvit uudistuksia
verotukseen, tydomarkkinoiden toimintaan, sosiaaliturvaan, koulutukseen, yrittimisen edelly-
tyksiin. Mutta tarvitaan tietysti yhteisymmaérrys niiden toimeenpanemiseksi; ehkd sekin ajan

kanssa 16ytyy.



