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V
iime syksynä televisiossa näytettiin, kuinka ”Vallatkaa Wall Street”-aktivistien 

keskellä, pienellä korokkeella seisoi New Yorkin Columbian yliopiston kuului-

sa professori Jeffrey D. Sachs. Tämä sangen suorapuheiseksi muuttunut eko-

nomisti luki paperistaan mm. suunnilleen näin: ”Rikkaat rahoittavat poliitikkojen 

vaalikampanjoita, ja poliitikot puolestaan säätävät lakeja, joilla heitä verotetaan 

kevyesti.” Ympäröivät aktivistit toistivat kuorossa yhden lauseen kerrallaan. Ällis-

tyttävä luentoasetelma!

Sachsin sanoma kiteyttää mainiosti nykyaikaisen plutokratian – rikkaiden val-

lan – syvimmän olemuksen. 99 vuotta sitten kuolleen mahtipankkiirin J.P. Morga-

nin mielestä ”plutokratia on tyrannian kaikkein alhaisin muoto”. Nykyajan pohatat 

eivät käytä ihan samanlaista kieltä, mutta on se vähän kumma, ettei rikkaille alettu 

puuhata kireämpää verotusta ennen kuin sellaiset miljardöörit kuin Warren Buf-

fett ja George Soros ryhtyivät vaatimaan, että heitä verotettaisiin kireämmin.

Tietenkin muutamien viisaiden ja kaukonäköisten raharuhtinaiden takinkäännöt 

viestivät siitä, että he näkevät mielenosoittajien tavoin tuloerojen revenneen liikaa. 

Tästä ajan hengestä on kuitenkin vielä matkaa siihen, että rikkaiden verotusta Yh-

dysvalloissa olennaisesti kiristettäisiin. Ainakin republikaanit aikovat estää sen. 

Sachsin mielestä muutokseen tarvittaisiin kolmas puolue. Voi vain kysyä, mi-

ten se saisi ensi töikseen muutettua kampanjarahoituksen sääntöjä. Tilanne on-

kin varsin lohduton. Toisaalta ovathan kansanliikkeet jopa kaataneet hallitsijoita 

viime aikoina.

2000-luvulla Suomen tuloerojen kasvu oli kehittyneiden maiden nopeinta. Tie 

kohti amerikkalaistyylistä plutokratiaa on vasta alussa, mutta eriarvoisuuden kas-

vu rapauttaa pohjoismaista hyvinvointivaltiota, jonka faniksi Sachskin on ilmoit-

tautunut. 
Heikki Taimio

Tiesitkö, että...

Talous&Yhteiskunta -lehden vanhoja numeroita vuodesta 2002 lähtien löytyy pdf-

muodossa Palkansaajien tutkimuslaitoksen kotisivuilta osoitteesta www.labour.fi? 

Tuorein lehti tallennetaan sinne aina pari kuukautta ilmestymisensä jälkeen.

Plutokratia 
ei kelpaa

18

46

12
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Euroalueen kriisi pitkittyy, kun sitä hoidetaan 

aina vain tilapäiskeinoilla. Lopputulosta on 

mahdoton ennustaa.

Rahaliitto jatkaa 
rämpimistään

Heikki Taimio

Erikoistutkija

Palkansaajien tutkimuslaitos

heikki.taimio@labour.fi
S

aksa rahoitti 1. maailmansotaa setelimyllyllä, 

mikä kylvi siemenet inflaatiolle. Kierrossa ole-

van rahan määrä 4,5-kertaistui sodan aikana. 

Lisäksi otettiin suuri valtionvelka, joka 31-kertais-

tui. Sodan jälkeen maan tuotantokapasiteetti oli 

kutistunut merkittävästi ja se joutui maksamaan 

sotakorvauksia, jotka vastasivat kymmentä pro-

senttia bkt:stä. Setelimyllyn pyörityksen jatkami-

sella myös sodan jälkeen oli kaksi tärkeää seu-

rausta. Markka heikkeni jyrkästi – ennen sotaa 

1914 USA:n dollari maksoi 4,20 markkaa mutta 

marraskuussa 1923 jo 4 200 000 000 000 (4,2 

biljoonaa) markkaa – mikä olisi sinänsä kohenta-

nut maan kilpailukykyä, vientiylijäämää ja velan-

maksukykyä. Samalla kuitenkin repesi valloilleen 

hyperinflaatio, yli 50 prosentin kuukausittainen 
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Heikki Taimion mielestä 

euroalueen kriisiin on enää 

vain huonoja ja vielä huonompia 

ratkaisuja.

hintojen nousu. Lokakuussa 1923 hinnat tup-

laantuivat jo alle neljässä päivässä. 

16.11.1923 Saksa otti käyttöön uuden rahan, 

Rentenmarkin. Hinnoista leikattiin 12 nollaa, ja 

ne vakaantuivat, sillä Rentenmarkia laskettiin 

liikkeelle hyvin rajallinen määrä, ja ihmiset saa-

tiin myös luottamaan siihen uskottelemalla heil-

le, että sen tukena oli kiinteää omaisuutta kuten 

maatalousmaata ja teollisuuden pääomaa.

Saksalaiset pitivät uutta hintavakautta ihmee-

nä, mutta sitä edeltänyt hyperinflaatio oli ehti-

nyt tuhota miljoonien kansalaisten säästöjen 

ostovoiman ja rapauttaa koko kansantalouden 

rakenteet.� Esimerkiksi 10 000 markan säästö-

jen ostovoima marraskuussa 1923 oli sama kuin 

yhdellä markalla saman vuoden alussa. Juuri 

tuohon aikaan, 8.11.1923 Adolf Hitler teki en-

simmäisen, epäonnistuneen vallankaappausyri-

tyksensä. Natsien kannatus pysyi sen jälkeen 

pitkään hyvin pienenä. 

Hyperinflaation aiheuttamat ankarat koettele-

mukset syöpyivät syvälle saksalaiseen psyykeen, 

jossa ne ovat säilyneet perimätietona tähän päi-

vään asti. Mielipidetiedusteluissa saksalaiset pi-

tävätkin hintavakautta yhä ensiarvoisen tär-

keänä. 1920-luvun hyperinflaation peikko on 

heijastunut myös Saksan keskuspankin (Bundes-

bankin) ja sen mallin mukaan perustetun Euroo-

pan keskuspankin  (EKP) tavoitteenasetteluun ja 

jopa kansalle suunnattuun valistukseen (esim. 

European Central Bank 2011, 31).

Vaikka hyperinflaatio oli taltutettu, Saksan 

Weimarin tasavallan talous ja politiikka eivät ol-

� John Maynard Keynes (1919) arvosteli ankarasti Versaille-
sin rauhanneuvottelijoita kohtuuttomien sotakorvausten 
määräämisestä Saksalle ja kirjoitti: ”Leninin väitetään ju-
listaneen, että paras tapa tuhota kapitalistinen järjestelmä 
on turmella rahan arvo. Jatkuvalla inflaatioprosessilla valtio 
voi pakkolunastaa, salaa ja huomaamatta, merkittävän osan 
kansalaisten varallisuudesta. Tällä menetelmällä he eivät 
vain pakkolunasta, vaan he pakkolunastavat mielivaltaisesti; 
ja samalla kun prosessi köyhdyttää monet, se itse asiassa ri-
kastuttaa muutamat. Kun inflaatio etenee ja rahan reaaliar-
vo vaihtelee villisti kuukaudesta toiseen, kaikki velallisten ja 
velkojien väliset pysyvät suhteet, jotka muodostavat kapita-
lismin perustan, joutuvat niin äärimmäisen epäjärjestyksen 
valtaan, että ne ovat miltei merkityksettömiä, ja varallisuu-
denmuodostus surkastuu uhkapeliksi ja arpajaisiksi. Lenin 
oli varmasti oikeassa. Ei ole olemassa salakavalampaa eikä 
varmempaa keinoa kumota yhteiskunnan olemassa oleva 
perusta kuin tuhota rahan arvo. Prosessi varustaa taloudel-
listen lainalaisuuksien kaikki piilevät voimat tuhon puolelle, 
ja se tekee sen tavalla, jota ei edes yksi ihminen miljoonasta 
kykene diagnosoimaan.” (Käännös kirjoittajan.)
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Kuvio 1.PIIGS-maiden 5 vuoden valtionlainojen tuottoerot verrattuna Saksan vastaaviin 
lainoihin 3.1.2011–3.2.2012

Lähde: Nordea.
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leet hyvässä järjestyksessä vielä 1920-lu-

vun lopullakaan, kun maailmanlaajuinen 

Suuri Lama iski. Karkeat talouspoliittiset 

virheet jatkuivat, tällä kertaa itsepintai-

sena takertumisena kultakantaan – jon-

ka seurauksena maa menetti kilpailuky-

kyään muiden maiden devalvoidessa – ja 

ankarana säästökuurina. Työttömyysaste 

kohosi yli 30 prosenttiin ja hinnat laski-

vat yli 20 prosenttia. Natsien kannatus 

lähti voimakkaaseen nousuun, ja lopul-

ta keväällä 1933 Hitler onnistui kaappaa-

maan kaiken vallan.

1920-luvun hyperinflaation aiheutta-

ma kurjuus syöpyi syvälle saksalaiseen 

psyykeen. On kuitenkin hyvin epäsel-

vää, mitä tekemistä sillä oli Hitlerin myö-

hemmän valtaannousun kanssa. Vuonna 

1933 oli koettu ankara säästökuuri, työt-

tömyys ja deflaatio, jotka olivat varmasti 

myötävaikuttaneet natsipuolueen kan-

natuksen nousuun. 

Saksa yrittää nyt ratkaista euroalueen 

velka- ja pankkikriisiä ja pitää kriisimaat 

eurossa pakottamalla ne samanlaiseen 

talouspolitiikkaan kuin valtiovarainminis-

teri Heinrich Brüning 1930-luvun alussa. 

Ja ”patologisessa” hyperinflaation kam-

mossaan Saksa kieltäytyy hyväksymästä 

sellaisia keinoja, jotka sen mielestä voisi-

vat johtaa inflaation kiihtymiseen.

Rahaliiton valuviat

Euroopan talous- ja rahaliiton kriisi on 

hallinnut talousuutisia jo pari vuot-

ta. Yhteisen rahan piti olla välttämätön 

EU:n yhteismarkkinoiden toimivuudelle. 

20 vuotta sitten allekirjoitettu Maastrich-

tin sopimus tunnusti vaaran, että raha-

liitto ei kestäisi liian erilaisia maita, min-

kä vuoksi jäsenyyden ehdoiksi asetettiin 

viisi ns. lähentymiskriteeriä. Ne koskivat 

valuuttakurssia, korkotasoa, inflaatiota, 

julkisen talouden alijäämää ja julkista 

velkaa. Ne piti täyttää ennen liittymistä 

1999 perustettavaan rahaliittoon. Niiden 

kaikkien suhteen on kuitenkin ilmennyt 

vakavia puutteita, joiden takia on herän-

nyt kysymys, pitäisikö joidenkin jäsen-

maiden erota eurosta ja siis antaa va-

luuttakurssinsa muuttua.

Rahaliitto loi yhtenäiset, pankkien 

välisillä rahamarkkinoilla noteeratta-

vat euribor-korot, mutta kohtalokkaak-

si osoittautui se, että myös valtionlaino-

jen korot asettuivat pitkäksi aikaa hyvin 

lähelle toisiaan, vaikka niihin liittyvät ris-

kit poikkesivat. Keskeinen syy tähän oli 

se, että EKP:lle annettiin valtuudet käy-

dä kauppaa valtionlainojen jälkimarkki-

noilla. Tämä oli sikäli outoa, että Saksan 

pelkäämän ”setelirahoituksen”� estämi-

seksi EKP:lta kiellettiin valtionlainojen 

� Termiä ”setelirahoitus” käytetään nykyaikana 
kuvaannollisesti, sillä todellisuudessa kyse on säh-
köisten rahabittien luomisesta kyberavaruuteen.

osto suoraan niiden liikkeellelaskusta. 

Jälkimarkkinat kuitenkin tarjoavat ”keit-

tiön oven” täysin samaan tarkoitukseen. 

Valtionlainojen yhtenäinen korkotaso ei 

ole kuitenkaan enää kestänyt. Kuvio 1 

havainnollistaa, kuinka nykyisten kriisi- 

eli PIIGS-maiden� (esimerkiksi) 5 vuoden 

valtionlainojen korot ovat eronneet Sak-

san vastaavasta korosta viime aikoina. 

Vaikka inflaatiokriteeri – enintään 1,5 

prosenttiyksikköä yli kolmen alimman 

inflaation maan keskiarvon – tulikin 

huomioiduksi rahaliittoa perustettaessa, 

ei yhteistä rahapolitiikkaa harjoittavalla 

EKP:lla ole ollut keinoja reagoida yksit-

täisten jäsenmaiden hintakehitykseen, 

eikä vähitellen kasvaneita hintataso- ja 

kilpailukykyeroja ole seurattu systemaat-

tisesti. Niinpä vuosina 1999–2011 kulut-

tajahinnat esimerkiksi Kreikassa pääsivät 

nousemaan yli kaksi kertaa enemmän 

(51,3 %) kuin Saksassa (22,7 %). Kuvio 

2 osoittaa, että PIIGS-maat olivat tässä 

suhteessa kärjessä. Kasvavat erot kulut-

tajahinnoissa ovat tietenkin varsin kar-

kea mittari kasvaville hintakilpailukykye-

roille, mutta esimerkiksi Sauramo (2011) 

� PIIGS tulee seuraavien maiden englanninkielisistä 
nimistä: Portugali, Irlanti, Italia, Kreikka ja Espanja.

1920-luvun kokemukset 
ovat saaneet saksalaiset 
näkemään inflaatiopeikkoja 
vielä nykyäänkin.
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Kuvio 2. Yhdenmukaistetun kuluttajahintaindeksin kumulatiivinen muutos 12 euro-
maassa 1999–2011, prosenttia.

Lähde: Euroopan komissio, AMECO-tietokanta.
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Kuvio 3. Euroalueen ytimen ja periferian vaihtotaseet 1999–2011, prosenttia  suhteessa 
bkt:hen.

Lähde: Euroopan komissio, AMECO-tietokanta.
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on osoittanut, että palkka- ja kustannus-

kehityksen kuva on ollut hyvin samanlai-

nen.

Hinta- ja kilpailukykyerojen kasvulla 

on myös vääjäämättömiä seurauksia ul-

komaankaupalle. Matala inflaatio ja kus-

tannusten muita hitaampi nousu näkyy 

menestyksenä ulkomaankaupassa, jo-

ten viennin ja tuonnin erotus levenee ja 

vaihtotaseen ylijäämä kasvaa. Näin kävi 

ennen finanssikriisiä 7 alkuperäisen eu-

romaan muodostamalle ”ytimelle”, kun 

taas PIIGS-maiden muodostaman ”peri-

ferian” vaihtotaseen alijäämä paisui (ku-

vio 3). Finanssikriisin puhjettua 2008 

tapahtui luonnollisesti käänne, kun vah-

vojen maiden vienti kärsi ja kriisimaiden 

romahdus supisti niiden tuontia. Vaih-

totaseille ei Maastrichtissa oltu asetettu 

erillistä lähentymiskriteeriä, kenties kos-

ka ajateltiin inflaatiokriteerin ajavan sa-

maa asiaa, tai ei yksinkertaisesti uskottu 

vaihtotaseilla olevan merkitystä rahalii-

tossa.� 

Julkisuudessa on ollut vallalla käsitys 

– jota erityisesti EKP ja saksalaiset polii-

tikot ovat ruokkineet – että euroalueen 

kriisissä olisi pohjimmiltaan kysymys jul-

kisen talouden paisuneista alijäämistä ja 

veloista. Nykyään kuitenkin yhä useam-

mat osaavat tehdä tässä suhteessa eron 

Kreikan ja muiden maiden välillä. Kreik-

ka on ainoa maa, jonka julkinen talous 

yksiselitteisesti pääsi todella huonoon 

jamaan – osin salaa, koska se vääriste-

li tilastojaan. Kuten kuviosta 4 näkyy, fi-

nanssikriisiä edeltävinä vuosina PIIGS-

maiden vaihtotaseet olivat alijäämäisiä 

mutta Espanjan ja Irlannin julkiset talo-

udet jopa ylijäämäisiä. 

Rahaliittoa perustettaessa julkista vel-

kaa koskevasta lähentymiskriteereistä 

– enintään 60 prosenttia suhteessa bkt:

hen – oli tingitty erityisesti Italian, Bel-

gian ja Kreikan hyväksi. Saksa kuiten-

kin pelkäsi joidenkin maiden (erityisesti 

Italian) velkaantumisesta koituvaa uh-

kaa hintavakaudelle ja ajoi 1990-luvun 

lopulla läpi vakaus- ja kasvusopimuk-

sen, joka kiinnitti päähuomion julkisen 

talouden vajeeseen. Ns. liiallisen alijää-

män menettelyyn� sisältyi sekä sankti-

oita (varoituksia, korottomia talletuksia 

ja viime kädessä sakkoja) 3 prosentin ra-

jan ylittämisestä että sääntöjä, jotka sal-

livat poikkeamia siitä talouden erityisen 

vakavissa häiriötiloissa. Kohtalon oikku 

oli, että itse Saksa (ja toinen ydinmaa, 

Ranska) rikkoi alijäämärajaa ensimmäi-

senä 2003–2005, mutta se onnistui vält-

tämään sanktiot. Näin paljastui euro-

alueen yksi vakava valuvika: jäsenmaat 

� Ennen yhteistä rahaa vaihtotaseen alijäämät 
nakersivat – mahdollisesti yhdessä pääomaliikkei-
den kanssa – keskuspankkien valuuttavarantoja 
ja saattoivat lopulta johtaa pakkodevalvaatioihin, 
jotka olivatkin yleisiä 1990-luvun alkupuolella. 
Rahaliitossa jäsenmaiden valuuttavarantojen eh-
tyminen ei tule kyseeseen.
� Excessive Deficit Procedure = EDP säätelee ny-
kyään myös julkisyhteisöjen alijäämän (kuvio 4) ja 
velan tilastointia euroalueella.



� TALOUS &  YHTEISKUNTA 1 l2012

Kuvio 4. Vaihtotase ennusti vaikeuksia paremmin kuin julkinen talous.

Lähde: Euroopan komissio, AMECO-tietokanta.
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eivät halua määrätä toisilleen sanktioi-

ta tilanteissa, joihin ne saattavat itsekin 

joskus ajautua.

Kun maailmanlaajuinen finanssikrii-

si ja Suuri Taantuma puhkesivat syksyl-

lä 2008, alkoivat valtioiden verokertymät 

huveta ja sosiaalimenot kasvaa. Julkisen 

talouden vajeiden paisumisessa ei siten 

sinällään ollut mitään erikoista. Yllätys 

oli Kreikan harjoittaman tilastokikkailun 

ja kuviteltua paljon suuremman julki-

sen alijäämän paljastuminen. Portugalil-

la oli jo ennestään melko heikko julkinen 

talous. Espanjan ja Irlannin asuntokup-

lat puhkesivat ja pankit joutuivat vaike-

uksiin. Julkinen velkataakka alkoi painaa 

myös Italiassa ja jopa Belgiassa, Ranskas-

sa ja Itävallassa. 

Tilanteen muodostumisessa Saksal-

la oli keskeinen rooli. Se oli 2000-luvulla 

parantanut kilpailukykyään ns. sisäisel-

lä devalvaatiolla, so. hidastamalla työ-

voimakustannusten nousua ja heiken-

tämällä muitakin työehtoja. Seuranneen 

vaihtotaseen ylijäämän kautta Saksaan 

oli virrannut rahaa, joka päätyi sen pank-

keihin, jotka lainasivat sitä edelleen mm. 

tuleville PIIGS-maille. Näin saivat edul-

lista rahoitusta mm. Kreikan valtio sekä 

Espanjan ja Irlannin asuntomarkkinat. 

Myös Ranskan, Iso-Britannian ja moni-

en muiden maiden rahoituslaitokset lai-

noittivat tulevia kriisimaita.

Kriisi saattoi kehkeytyä myös siksi, et-

tä euroalueella ei ollut tehokasta val-

tioiden ja rahoituslaitosten riskien val-

vontaa. Voidaan sanoa, että taustalla piili 

samanlainen ”sokea markkinausko” kuin 

yleensäkin finanssikriisiin joutuneissa 

maissa: kuviteltiin, että hyvin toimivil-

la (”tehokkailla”) rahoitusmarkkinoilla ei 

voi mikään mennä vikaan, koska mark-

kinat säätelevät itse itseään. Kasvavien 

riskien olisi pitänyt näkyä korkojen nou-

suna, mikä olisi hillinnyt kriisimaiden lai-

nanottointoa. Jo sen, että valtioiden vel-

kaantuminen ei pitkään aikaan näkynyt 

niiden lainakorkojen tasossa, olisi pitä-

nyt herättää vakavia epäilyksiä rahoitus-

markkinoiden toimivuudesta.

Pankkikriisi

Kriisin puhjettua ja luotonantajien odot-

taessa maksuvaikeuksia jälkimarkkinoil-

la noteerattavien valtionlainojen mark-

kinahinnat putoavat ja niiden korot 

nousevat. Pankeilla ja muilla sijoittajilla - 

joista suuri osa on erilaisia eläke- ja sijoi-

tusrahastoja – on tällöin kaksi perusvaih-

toehtoa: ne voivat joko pitää hallussaan 

näitä velkakirjoja niiden erääntymiseen 

asti, tai ne voivat pyrkiä myymään ne 

pois. Ensimmäisessä vaihtoehdossa on 

se riski, että valtiot eivät pysty maksa-

maan velastaan takaisin edes sen vertaa, 

mitä siitä nyt saataisiin jälkimarkkinoilta. 

Valopuolena tässä strategiassa on, että 

lainanantajat voivat välttyä kirjaamas-

ta luottotappioita ainakin toistaiseksi. 

Jos velkakirjat sen sijaan myydään pois 

markkinahintaan, niin luottotappioita 

koituu välittömästi.

Nyt on helppo nähdä, kuinka euroalu-

een kriisissä kytee samalla pankkikrii-

si. Pankkien luottotappiot on kuitattava 

niiden omista varoista eli niiden osake-

pääomasta ja vastaavista eristä. Tämä voi 

vaarantaa niiden vakavaraisuuden, joka 

riippuu – hieman pelkistetysti ilmaisten 

– niiden omien varojen ja niiden anta-

mien lainojen välisestä suhteesta. Tähän 

liittyy sellainen kummallisuus, että val-

tionlainoja ei lueta lainkaan riskikkäik-

si eli ne eivät rasita pankkien vakavarai-

suutta, mutta nyt luottotappioita tulee 

nimenomaan niistä. Suuret tappiot voi-

vat johtaa pankin konkurssiin tai sen ot-

tamiseen valtion haltuun.

Kansainvälisen järjestelypankin BIS:n 

piirissä ollaan uudistamassa kansainvä-

listä liiketoimintaa harjoittavien pank-

kien vakavaraisuudelle asetettuja ns. 

Basel-säädöksiä, mutta Euroopan pank-

kivalvontaviranomainen EBA� päätti vii-

me syksynä edellyttää vakavaraisuus-

vaatimuksen nostamista 9 prosenttiin 

nykyisestä 5 prosentista jo ensi kesä-

kuun loppuun mennessä. Mikäli tämä so-

peuttaminen toteutettaisiin keräämällä 

eurooppalaisille pankeille lisäpääomia 

markkinoilta tai valtioilta, niihin koh-

distuisi EBAn tuoreen stressitestin mu-

kaan 114,7 miljardin euron suuruinen 

pääomitustarve. Tämä arvio on kuiten-

kin kyseenalainen, koska pankkien tule-

� BIS = Bank for International Settlements toimii 
Baselissa, Sveitsissä (www.bis.org). EBA = Euro-
pean Banking Authority toimii Lontoossa (www.
eba.europa.eu).
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Kuvio 5. Pankkien välisen epäluottamuksen kehitys euroalueella finanssikriisissä ja eu-
rokriisissä.

Lähde: Nordea.
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Korkopisteitä

vat tappiot riippuvat tuntemattomista 

johdannaisriskeistä ja tulevista poliitti-

sista päätöksistä, ja koska EBAn voidaan 

epäillä taipuneen poliitikkojen vaati-

muksiin vähätellä pankkijärjestelmässä 

piileviä ongelmia. Muut arviot todellises-

ta pääomitustarpeesta ovat liikkuneet 

150–500 miljardissa eurossa.

Monien pankkien on kuitenkin vai-

kea vastata luottotappioihin keräämäl-

lä pääomia yksityiseltä sektorilta - kuka-

pa ostaisi niiden osakkeita, jos uhkana 

on tappiokierre? Vanhat omistajat ei-

vät myöskään pidä pääomittamisesta, 

sillä uudet omistajat voivat alentaa hei-

dän omistuksensa arvoa. Valtion tuloon 

osakkeenomistajaksi taas liittyy yleensä 

pankkien omistajien ja johdon kannalta 

epämiellyttäviä rajoituksia mm. osingon-

jaolle, johtajien bonuksille ja yritysjärjes-

telyille. Pääomitus myös lisää valtioiden 

velkaantumista, mistä monet poliitikot 

eivät varsinkaan nykyoloissa innostu.

Niinpä onkin luonnollista mutta sa-

malla hyvin huolestuttavaa, että pank-

kien sopeutustoimet kallistuvat vaka-

varaisuusvaatimuksen nimittäjään: ne 

pyrkivät supistamaan luotonantoaan yk-

sityiselle sektorille, jolla on siellä viivan 

alla painoarvoa.� Näin EBAn kiristyvät va-

kavaraisuusvaatimukset osoittautuvat 

tässä tilanteessa pahaksi virheeksi, sillä 

ne ruokkivat yksityisen sektorin luotto-

lamaa.

Aivan kuten vuosien 2008–2009 kan-

sainvälisessä finanssikriisissä, myös nyt 

euroalueen pankkien välinen keskinäi-

nen luottamus on horjunut. Tämä näkyy 

kuviossa 5 vakuudettomien ja vakuudel-

listen luottojen korkoerona (korkopistei-

nä eli prosenttiyksikön sadasosina), sillä 

edellisiin (so. euribor-luottoihin) liittyy 

riski, että luoton ottanut pankki ei pys-

tykään maksamaan sitä takaisin toiselle 

� On toki muitakin keinoja: voittojen kartuttaminen 
omaan pääomaan rinnastettaviin rahastoihin sekä 
tähän tähtäävät kustannussäästöt ja korkomargi-
naalin leventäminen. Jälkimmäinen keino on myös 
omiaan heikentämään luottojen kysyntää.

pankille. Tämä riski voi nyt juontua siitä, 

että luotonantajapankki epäilee vasta-

puolelle olevan tulossa vaikeuksia luot-

totappioiden muodossa.

Tässä tilanteessa joillakin Euroopas-

sa toimivilla pankeilla saattaa olla niin 

paljon ylimääräisiä varoja, että ne eivät 

katso löytävänsä niille normaalia lyhyt-

aikaista varaventtiiliä eli toisia eurooppa-

laisia pankkeja, vaan ne vetävät sijoituk-

siaan pois eurooppalaisista kohteista tai 

tallettavat varat mieluummin EKP:hen, 

johon ei liity minkäänlaisia riskejä mutta 

jonka korkotuotto on alhainen. 

Toisaalta on myös pankkeja, jotka ko-

kevat ottolainauksen toisilta pankeil-

ta vaikeaksi vakuuksien puutteen takia. 

Niillä saattaa kuitenkin olla hallussaan 

kriisimaiden velkakirjoja, joita EKP aino-

ana hyväksyy lainojen vakuudeksi. EKP 

on viime aikoina höllentänyt vakuus-

vaatimuksiaan helpottaakseen tällaisten 

pankkien ahdinkoa. Se on myös siirtänyt 

osan tällaisesta luotonannosta eurojär-

jestelmään kuuluvien kansallisten kes-

kuspankkien vastuulle.

Erityisesti kreikkalaisia pankkeja koet-

telee myös talletuspako: rahojensa me-

nettämistä pelkäävät kansalaiset vetävät 

niistä talletuksiaan ja sijoittavat ne ulko-

maille tai jopa käteisenä ”sukanvarteen”. 

Kreikkalaisilla pankeilla ei välttämät-

tä ole varoja talletuskantansa purkami-

seen, elleivät ne supista luotonantoaan 

tai saa pankkitukea.

Kaikilla näillä tekijöillä – luottotappi-

oilla, luotonannon supistamisella, va-

kuusongelmilla ja talletuspaolla – on sel-

laisia vaikutuksia, että Euroopassa kytee 

pankkikriisi. Lisäksi ne ovat omiaan ruok-

kimaan taantumaa ja lamaa, ei ainoas-

taan PIIGS-maissa vaan koko Euroopas-

sa. Lisäksi koska mm. amerikkalaiset ja 

japanilaiset pankit ovat monin tavoin 

tekemisissä Euroopan pankkijärjestel-

män kanssa, ovat riskit ja ongelmat maa-

ilmanlaajuisia.

Kriisin ratkaisukeinoja

Virallinen linja euroalueen kriisin ratkai-

semiseksi on ollut rakentaa kriisimail-

le lainapaketteja ja vaatia niiltä samalla 

talouden sopeutustoimia. Näin on teh-

ty siinä toivossa, että maat selviytyisivät 

velanhoidostaan ja voisivat pitemmän 

päälle pysäyttää velkakierteensä. Euro-

maat ovat taanneet väliaikaisen vakuus-

rahaston ERVV:n lainanottoa markkinoil-
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ta, ja sen lainanantokyvystä kriisimaille 

on nyt jäljellä noin 250 miljardia euroa. 

Heinäkuun alussa toimintansa aloitta-

van pysyvän vakausrahaston EVM:n ka-

pasiteetiksi on kaavailtu 500 miljardia 

euroa. Vaikka ERVV ja EVM saattavat yh-

distää voimansa joksikin aikaa, on selvää, 

etteivät niiden varat tulisi riittämään, jos 

Kreikan lisäksi jokin iso euromaa tarvit-

sisi tukea. Ainakin toistaiseksi Saksa on 

suurimpana esteenä rahastojen kas-

vattamiselle. Lisäpanoksia on kaavailtu 

IMF:ltä ja jopa Kiinalta. Tällaisilla tukipa-

keteilla ostetaan aikaa, mutta loppujen 

lopuksi vaadittava rahasumma kaikille 

kriisimaille saattaa yltää 2 000–4 000 mil-

jardiin euroon.

Kriisin pitkittymiseltä ja paisuvalta tu-

kilainoitukselta olisi todennäköisesti väl-

tytty, jos jo varhaisessa vaiheessa oli-

si tunnustettu tarve Kreikan ja kenties 

joidenkin muidenkin maiden velkasa-

neeraukseen, ”tukanleikkuuseen”, jossa 

niiden velkoja olisi annettu osittain an-

teeksi tai järjestelty muuten uudelleen. 

Näin ne olisivat voineet päästä takaisin 

jaloilleen. Tästä joillekin pankeille mah-

dollisesti koituneet vakavat luottotap-

piot olisivat edellyttäneet valtion osal-

listumista niiden pääomitukseen. Tähän 

eivät epämiellyttäviä päätöksiä kartta-

vat poliitikot halunneet lähteä Saksassa, 

Ranskassa eikä muissakaan maissa.

Ideaalitilanteessa ”tukanleikkuut” ja 

pankkien pääomitukset tulisi toteuttaa 

yllättäen ja nopeasti yhtenä viikonlop-

puna, kun markkinat ovat kiinni. Niiden 

pitäisi myös olla siinä mielessä kattavia 

ja lopullisia, ettei kytemään jää epäilyk-

siä samanlaisista toimista jatkossa. Näin 

toimenpiteet eivät pääsisi aiheuttamaan 

markkinoilla epäjärjestystä ja korkoihin 

kohoavia riskilisiä. Tätä taustaa vasten 

viimekesäinen Kreikan velkasaneeraus-

neuvottelujen aloittaminen ja pitkitty-

minen� oli karkea virhe hieman samal-

la tavalla kuin EBAn vaatimus pankkien 

vakavaraisuuden kohottamisesta. On 

tietenkin selvää, että velkasaneerauk-

set eivät miellytä sijoittajia, ja pelko nii-

den laajenemisesta saa ne pakenemaan 

kriisimaiden velkakirjoista. Viime kesänä 

ja syksynä tapahtunut kriisin kärjistymi-

nen ja korkojen nousu johtuikin pitkäl-

ti tästä.

EKP on ainoa instituutio, jolla oli-

si periaatteessa rajattomat mahdol-

lisuudet – ”supersinko” – luotottaa 

kriisimaita. Se voisi rajoittaa niiden ve-

lanhoitokustannukset siedettäviksi il-

moittamalla olevansa valmis ostamaan 

niiden velkakirjoja rajattomasti tietyllä 

matalalla maksimikorolla. Koska näiden 

velkakirjojen korot ja hinnat ovat kään-

teisessä suhteessa toisiinsa, EKP aset-

taisi samalla niille alimmat mahdolliset 

markkinahinnat. Kenenkään sijoittajan ei 

kannattaisi myydä hallussaan olevia vel-

kakirjoja alempaan hintaan eli korkeam-

malla korolla. Jos tämä sitoutuminen oli-

si täysin uskottava, ei EKP:n käytännössä 

tarvitsisi itse juurikaan ostaa näitä velka-

kirjoja.

EKP:n säännöt kieltävät sitä rahoitta-

masta valtioita ostamalla niiden velka-

kirjoja suoraan niiden liikkeellelaskusta, 

ja sen on ilmeisen vaikeaa myöntyä sii-

henkään, että se ostaa niitä jälkimarkki-

noilta samassa tarkoituksessa. ”Seteli-

rahoitusta” ja inflaatiota pelkäävä Saksa 

� Neuvottelut jatkuvat yhä. ”Tukanleikkuun” koko 
on kasvanut, ja nyt jo keskustellaan siitä, pitäisikö 
se ulottaa yksityisistä sijoittajista myös Kreikan 
velkakirjoja hallussaan pitäviin jäsenvaltioihin, 
keskuspankkeihin ja ERVV:hen. Sen ja vaadittujen 
sopeutustoimien tavoitteena on Kreikan julkisen 
velan bkt-suhteen painaminen 120 prosenttiin 
vuoteen 2020 mennessä. Sekin taso aiheuttaisi 
maalle velanhoitokuluja, joista sen olisi hyvin vai-
kea selvitä.

vastustaa tätä kiivaasti. Sen sijaan EKP 

puhuu rahoitusmarkkinoiden ja pank-

kijärjestelmän toimintakyvyn turvaa-

misesta ja sanoo, että velkakirjojen os-

tot – tähän mennessä noin 220 miljardia 

euroa – ovat rajoitettuja ja tilapäisiä. Tä-

tä ”hernepyssyksi” pilkattua politiikkaa 

EKP harjoitti melko pitkään, mutta se on 

nyttemmin hiipunut. Siihen liittyi se pa-

ha virhe, että kukaan ei tiennyt, kuinka 

pitkälle EKP oli valmis menemään, joten 

markkinavoimat tapasivat koetella sen 

rajoja. Esimerkiksi viime kesänä ja syksyl-

lä Italian 10 vuoden valtionlainojen kor-

ko ylitti useaan kertaan sietämättömäksi 

arvioidun 7 prosentin rajan, ja joka ker-

ta EKP pudotti sen alemmas. Juuri tämän 

takia EKP joutui ostamaan velkakirjoja 

koko ajan lisää.

Viime joulukuussa EKP aloitti ”pit-

kän aikavälin jälleenrahoitusoperaation” 

(LTRO = Long-Term Refinancing Opera-

tion), jossa se tarjosi pankeille vakuudel-

lisia 3 vuoden lainoja yhden prosentin 

korolla. Tuolloin 523 pankkia käytti tilai-

suutta hyväkseen 489 miljardin euron 

arvosta. Seuraava kierros käydään hel-

mikuun lopussa. Kysynnän ennakoidaan 

vähintään tuplaantuvan, ja todennäköi-

sesti jatkoakin seuraa.

LTRO:n seurauksena korot kääntyivät 

laskuun (kuviot 1 ja 5). Operaatio oli omi-

aan turvaamaan pankkien maksuvalmi-

utta, mutta sillä oli myös helpottava vai-

kutus valtionlainamarkkinoilla. EKP näet 

ilmoitti hyväksyvänsä entistä laajem-

man kirjon erilaisia velkakirjoja antami-

ensa lainojen vakuuksiksi. Näihin kuuluu 

myös kriisimaiden valtionlainoja, jotka 

näin muuttuivat vähemmän riskikkäiksi 

Poliitikot ovat lykänneet 
epämiellyttäviä päätöksiä.

Kriisin tähänastinen hoito 
on merkinnyt pankkien 

hemmottelua.
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ja jopa jossain määrin halutuiksi ainakin 

niille pankeille, jotka kipeästi tarvitsivat 

EKP:n lainoja mutta kärsivät käyttökel-

poisten vakuuksien puutteesta. Samalla 

nämä pankit saavat lisäaikaa hankkiutua 

eroon kriisimaiden velkakirjoista ja kirja-

ta niistä luottotappioita vähin erin.

LTRO onkin EKP:lle varsin ovela kier-

totie rahoittaa kriisivaltioita pankkien 

kautta, joskaan se ei voi olla täysin var-

ma, että pankit käyttävät saamansa lai-

nat juuri tähän tarkoitukseen. Nehän 

saattavat mennä myös yritysten ja koti-

talouksien luotottamiseen, mikä sekään 

ei ole pahitteeksi nykytilanteessa. Sa-

malla hyväksyessään entistä heikkolaa-

tuisempia velkakirjoja vakuuksiksi mah-

dollisesti hyvinkin huonokuntoisilta 

pankeilta EKP kasaa itselleen isoja riske-

jä ja vaipuu entistä syvemmälle ”roska-

pankin” asemaan.

Toisaalta LTRO on jälleen uusi keino 

hoitaa kytevää pankkikriisiä – voisi jopa 

sanoa, että se edustaa suoranaista pank-

kien hemmottelua. EKP myöntää niil-

le erittäin halpakorkoista lainaa, jotka ne 

voivat välittää eteenpäin paljonkin korke-

ammilla koroilla ja kääriä korkoerosta it-

selleen muhkeat voitot. Mitä paremmassa 

kunnossa pankki on, ts. mitä vähemmän 

sillä on kriisimaihin kytkeytyviä riskejä, 

sitä enemmän se hyötyy LTRO:sta. Kilpai-

lupoliittisista syistä EKP ei voi suunnata 

LTRO:ta ainoastaan vaikeuksissa oleville 

pankeille, jollaisia on yhteensä vain muu-

tamia kymmeniä eri maissa. Voidaan vain 

kuvitella, minkälainen pankkien lobbaus-

toiminta on ollut tämän toimenpiteen ta-

kana. Saksalaiset poliitikot eivät kyllä siitä-

kään pidä, tunnetusta syystä.

Mistä saadaan kasvua?

IMF:n ja eurovaltioiden kriisimaille mää-

räämien sopeutuspakettien keskeisenä 

ideana on ollut talouspolitiikan kiristä-

minen eli palkkojen ja julkisten menojen 

leikkaukset sekä veronkorotukset. Näin 

on uskottu saatavan parannuksia kilpai-

lukykyyn ja julkisen talouden vajeeseen. 

Julkisen talouden kiristystoimien osalta 

niin EKP kuin monet poliitikotkin ovat 

ilmoittaneet uskovansa niiden paran-

tavan kotitalouksien ja yritysten luotta-

musta ja johtavan sitä kautta kulutuksen 

ja investointien kääntymiseen nousuun 

ja talouden elpymiseen. Se voisi katkais-

ta velkakierteen ja jopa kääntää velkara-

situksen laskuun.

Uskoa, että julkisen talouden kiristys-

toimet elvyttävät, ovat mm. talousno-

belistit Paul Krugman ja Joseph Stigli-

tz kutsuneet ”luottamuskeijuksi”: aivan 

kuin kuviteltaisiin jonkun satuolennon 

heilauttamaan sauvaansa luottamuksen 

palauttamiseksi. Tuoreet empiiriset tut-

kimukset (esim. Perotti 2011; Guajardo 

et al. 2011) ovatkin osoittaneet tämän 

uskomuksen saduksi. Kun historiassa jul-

kisen talouden kiristystoimet ovat sattu-

neet yhteen talouden elpymisen kans-

sa, niin samalla on aina toteutettu myös 

muita, elpymistä tukeneita talouspoliitti-

sia toimenpiteitä: valuutta on devalvoi-

tu, korkotasoa on alennettu ja on myös 

noudatettu palkkamalttia – aivan kuten 

Suomi 1990-luvulla.

Euroalueen kriisimaille devalvaatio ei 

ole mahdollinen ilman poistumista eu-

roalueelta. Euron mahdollisesta heikke-

nemisestä suhteessa muihin valuuttoi-

hin tuskin koituisi niille riittävää apua. 

Vaikka tukitoimilla saataisiinkin niiden 

valtionlainojen korkoja alas, ei yksityi-

sen sektorin kohtaamaan korkotasoon 

olisi tulossa vastaavaa helpotusta, koska 

se on jo hyvin matala. Palkkojen alenta-

minen on hyvin vaikeaa ja yleensä jo si-

nällään edellyttää joukkotyöttömyyden 

paisuttamista, ja sitä paitsi se kasvattaa 

reaalista velkataakkaa.

Väistämättä tilapäisiksi ja vain aikaa 

ostaviksi jäävistä tukitoimista huolimat-

ta kriisimaiden perusongelmaksi jää sel-

laisen talouskasvun tavoitteleminen, että 

velkakierre katkeaisi lopullisesti. Vyön ki-

ristäminen ruokkii nykytilanteessa lamaa 

siinä missä edellä kerrotut, luottolamaa 

aiheuttavat toimetkin. Kriisimaat tarvit-

sisivat ennen kaikkea parempaa kilpai-

lukykyä. Monet siihen tähtäävät toimen-

piteet, ns. rakennemuutokset vaikuttavat 

tuskallisen hitaasti. Irtaantuminen euros-

ta vaikuttaisi kyllä paljon nopeammin, 

mutta lyhyellä aikavälillä se voisi aiheut-

taa vakavia häiriöitä niin itse kriisimaissa 

kuin rahoitusmarkkinoillakin.

Euroalue on rämpinyt jo pitkään. Ku-

kaan ei pysty vakuuttavasti sanomaan, 

kuinka tässä lopulta käy. Ei pidä aliarvi-

oida euromaiden halua pelastaa rahaliit-

to. Saksa itse asiassa hyötyy siitä eniten. 

Näyttää kuitenkin siltä, että väistämät-

tä ennen pitkää jonkun yli kävellään. Hy-

vä arvaus olisivat ne, jotka nyt toimivat 

lopullisen ratkaisun esteinä eli Saksa ja 

EKP. Velkataakat sulattaisi lopulta talous-

kasvu ja inflaatio kuten historiassa yleen-

sä on käynyt – tuskin kuitenkaan Saksan 

pelkäämä hyperinflaatio.
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Y
hdysvaltain talous painui taantu-

maan vuoden 2007 lopulla asun-

tomarkkinoiden heikkenemisen 

seurauksena.� Taantuma oli syvin ja kes-

toltaan pisin sitten vuosien 1929–1933 

laman. Kansantuotteen lasku taittui kui-

tenkin puolessatoista vuodessa, joten 

laman, eli vuosia kestävän tuotannon 

�	 Yhdysvalloissa National Bureau of Economic 
Research määrittelee taantumajaksot. Se soveltaa 
laajempaa määritelmää kuin monesti käytetty 
bkt:n supistuminen kahdella peräkkäisellä vuosi-
neljänneksellä. 

Reijo Heiskanen

Pääekonomisti

OP-Pohjola-ryhmä

reijo.heiskanen@op.fi

Rahapolitiikka 
Yhdysvaltain 
”Suuressa 
Taantumassa”
Finanssikriisi ja Suuri Taantuma ovat johtaneet lukuisiin 

poikkeustoimiin Yhdysvaltain rahapolitiikassa. 

Tulevaisuudessa niitä on määrätietoisesti purettava, sillä 

muuten käy niin kuin usein historiassa: inflaatio kiihtyy. 

Suuri Taantuma tulee muuttamaan rahapolitiikka myös 

pysyvämmin – ainakin avoimuus lisääntyy.

supistumisen, mittasuhteita ei saavutet-

tu. Niinpä ajanjakso ristittiin ”Suureksi 

Taantumaksi”. Vaikka taantuma on vi-

rallisesti päättynyt, niin julkisuudessa 

nykytilannetta pidetään osana ”Suurta 

Taantumaa”, koska taloudessa ajat ovat 

edelleen monessa suhteessa heikot ja 

poikkeukselliset.

Yhdysvaltain ”Suuri Taantuma” ei juu-

ri poikkea lukuisista vastaavista taantu-

mista, joita viime vuosikymmeninäkin 

on nähty monia niin suurissa kuin pienis-

säkin maissa. Vastaavien kriisien taustal-
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Taantuma on virallisesti ohi, mutta Reijo 
Heiskanen näkee, että menee vielä pitkään 

ennen kuin Yhdysvaltain talous on palautunut 
lähellekään normaalia. Rahapolitiikan normali-

soinnissa tulee olemaan pitkä työ.

la on tyypillisesti pitkän tasaisen kehityk-

sen kausi, joka herättää optimismia siitä, 

että vakaa kasvu on pysyvä olotila. Luot-

tamus nousee ja nousukausi vahvistuu. 

Vauhtisokeus iskee ja riskejä vähätellään. 

Lopulta ylikuumeneminen johtaa vaka-

viin ylilyönteihin ja epätasapainoiseen 

kehitykseen, kupliin (Alhonsuo ja Leino-

nen 2009).

Usein ylikuumeneminen johtaa vuo-

sia kestävään lamaan. Tämänhetkinen 

konsensus on varmaankin, että lama on-

nistuttiin välttämään Yhdysvalloissa oi-

keanlaisen ja nopean talouspoliittisen 

reaktion ansiosta. Jopa ekonomistikun-

nan äärilaitoja edustavat henkilöt, ku-

ten Robert Barro (2011) ja Paul Krugman 

(2009, 2011), ovat olleet yksimielisiä el-

vyttävän finanssipolitiikan tarpeellisuu-

desta taantumavaiheen aikana. Tosin 

tähän yksimielisyys taitaakin herrojen 

välillä jäädä. 

Tässä kirjoituksessa käydään kuitenkin 

läpi erityisesti rahapolitiikan merkitys-

tä niin taantuman synnyssä kuin laman 

torjunnassa. Yhdysvalloissa harjoitettua 

rahapolitiikkaa verrataan lyhyesti myös 

EKP:n politiikkaan.

Vuoden 1929 pörssiromahduksen kär-

jistymistä Suureksi Lamaksi edesauttoi 

virheellinen rahapolitiikka. On erikoinen 

sattuma, että Yhdysvaltain keskuspan-

kin, Fedin johdossa istuu nyt erityisesti 
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Suuren Laman tutkimuksesta kannuksia 

hankkinut Ben Bernanke. Hänen tiede-

tään arvostavan monetarismin perus-

tajan Milton Friedmanin tekemää tut-

kimusta rahapolitiikasta Suuren Laman 

aikaan.� Täten Friedmanin tutkimus ja 

ajatukset ovat vaikuttaneet harjoitettuun 

rahapolitiikkaan selvästi. Yleinen väittä-

mä finanssikriisin aikana oli, että olem-

me nyt keynesiläisiä kaikki. Viime aikoi-

na harjoitetun politiikan perusteella voisi 

yhtä hyvin väittää, että olemme moneta-

risteja kaikki.

Rahapolitiikka taantuman taustalla

Yhdysvaltain Suuren Taantuman alku-

sävelet soitettiin jo kymmenisen vuotta 

ennen taantuman alkua, joissakin suh-

teissa jopa aiemmin.� Makrotalouden 

näkökulmasta ratkaisevat virheet teh-

tiin kuitenkin George W. Bushin kauden 

aikana. Presidentti Bushin omaksi vir-

heeksi voi lukea turhan kevyen finanssi-

politiikan vuosikymmenen keskivaiheen 

aikana. Suuremmat virheet tehtiin silti 

rahapolitiikassa. 

Keskuspankin päätelmä oli, että kup-

lia on vaikea tunnistaa etukäteen ja on 

parempi keskittyä jälkien korjaamiseen, 

�	 Keskeinen tutkimus tästä aiheesta oli Friedman 
ja Schwartz (1963), jonka mukaan Yhdysvaltain 
keskuspankin kireä rahapolitiikka syvensi normaa-
lilta vaikuttaneen taantuman Suureksi Lamaksi.
� Ferguson (2009) käsittelee kirjassaan 1930-lu-
vulta lähtevää kaarta asuntomarkkinoiden kehi-
tyksessä, joka saavutti eräänlaisen kulminaation 
2000-luvulla.

jos kupla puhkeaa. Näin myös toimittiin 

vuosituhannen vaihteen IT-kuplan puh-

keamisen yhteydessä. Rahapolitiikkaa 

kevennettiin jyrkästi ja korot pidettiin 

matalina pitkään. Tämä oli mahdollista, 

koska inflaatiopaineista ei ollut pelkoa. 

Inflaation pysymistä matalana puoles-

taan helpottivat kehittyviltä markkinoil-

ta tuotavien tavaroiden halvat hinnat ja 

1990-luvun loppupuolen Aasian kriisin 

jäljiltä mataliksi jääneet raaka-aineiden 

hinnat.

IT-kuplan jälkeinen taantuma jäi lie-

väksi. Tässä suurta roolia näytteli laina-

rahalla elvytetty kulutus. Rahapolitiikka 

jatkui kevyenä koko 2000-luvun. Asunto-

markkinat ylikuumenivat selvästi 2000-

luvulla. Fed suhtautui tähän samaan 

tapaan kuin IT-kuplaankin. Rahoitussek-

torin haavoittuvuutta mahdolliselle kup-

lan puhkeamiselle ei nähty merkittävänä 

uhkana. Heikon tai olemattoman maksu-

kyvyn omaaville asuntolaina-asiakkaille 

myönnettyjä subprime-luottoja pidet-

tiin pohjimmiltaan myönteisenä ilmiö-

nä, jonka avulla yhä useammat pystyivät 

saavuttamaan amerikkalaisen unelman 

omasta talosta. Omistusasuminen nousi-

kin uusiin ennätyksiin.

Fedissä vallitsi luottavainen asenne 

markkinoiden toimivuuteen ja rahapo-

litiikan kykyyn ratkaista mahdolliset on-

gelmat. Ajan henkeä kuvaavana pidetään 

Ben Bernanken (2004) ”Great Moderati-

on”–puhetta. Siinä hän arvioi syitä, jotka 

olivat johtaneet suhdannevaihteluiden 

loivenemiseen. Tutkijat olivat esittäneet 

kolmea eri perussyytä myönteiseen ke-

hitykseen. Yhtäältä talouden rakenteet 

olivat kohentuneet niin, että markkinat 

itsessään tasapainottavat vaihteluita. 

Toisaalta talouspolitiikassa oli opittu ai-

emmista virheistä, joten Suuren Laman 

kaltaisia onnettomuuksia ei pääse enää 

syntymään. Kolmanneksi kyse saattoi ol-

la hyvästä onnesta. Bernanken mieles-

tä suhdannevaihteluiden loiveneminen 

oli erityisesti parantuneen rahapolitii-

kan ansiota, vaikka hän toki arvioikin, et-

tä myös hyvällä tuurilla oli ollut osuutta 

asiaan.

Yhdysvalloissakaan ei toki oltu sokei-

ta tilanteen riskeille. Fedin pääjohtaja 

Alan Greenspan (2008) oli toki varoitel-

lut riskien alihinnoittelemisesta jo 1990-

luvulla. Vastaavasti Euroopassa Suomi 

mukaan lukien pohdittiin sitä, kuinka 

Yhdysvaltain epätasapainojen äkillinen 

korjaantuminen vaikuttaisi maailmanta-

louteen. Lisäksi muun muassa Bernan-

ke pohti, kuinka tilanne saattaisi purkau-

tua. Riskien ymmärtämisestä huolimatta 

talouspolitiikassa ei ryhdytty korjaaviin 

toimiin, jos se edes olisi ollut mahdollis-

ta.

Fedin keskeiset toimet

Yhdysvalloissa kriisi johti keskuspankin 

taseen moninkertaistumiseen ennennä-

kemättömällä tavalla. Rahapolitiikassa ei 

tyydytty tavanomaiseen, vaan otettiin 

käyttöön poikkeukselliset toimet. Aluk-

si käynnistettiin toimia, jotka oli suun-

nattu rahoitusmarkkinoiden vakauden 

turvaamiseksi ja ovat luonnollinen osa 

keskuspankin ”lender-of-last-resort”- eli 

perimmäinen lainanantaja-roolia. Myö-

hemmin siirryttiin luonteeltaan enem-

män rahapoliittisiin ohjelmiin, joilla pyri-

tään selkeästi edistämään keskuspankin 

inflaatio- ja työllisyystavoitteen toteutu-

mista. Seuraavassa on kuvattu lyhyesti 

keskeisten poikkeustoimien sisältöä.

Fed käynnisti jo heti finanssikriisin 

ensi oireiden ilmaannuttua poikkeuk-

2000-luvun kevyt raha-
politiikka oli IT-kuplan 
puhkemisen jälkihoitoa.

Finanssikriisin puhjettua 
Yhdysvalloissa otettiin 

käyttöön rahapolitiikan 
poikkeustoimia.



15TALOUS &  YHTEISKUNTA 1 l2012

selliset toimet markkinoiden toiminnan 

turvaamiseksi. Elokuussa 2007 lyhyen 

rahan markkinat kiristyivät nopeasti. 

Pankit puolestaan olivat nihkeitä käyt-

tämään keskuspankin normaalia mak-

suvalmiusluottokanavaa edes aiempaa 

matalammalla korolla, koska ne pelkä-

sivät keskuspankkiluottojen vaaranta-

van niiden maineen sijoittajien silmissä. 

Keskuspankki otti käyttöön huutokaup-

pamenettelyn, joka turvasi paremmin 

pankkien anonymiteetin. Tämä Term 

Auction Facility eli TAF-järjestelmä toi-

mikin mainiosti. Markkinoiden likvidi-

teetti  parani ja korot pankkien välisillä 

markkinoilla laskivat (kuvio 1) (Bernan-

ke 2009).

Lyhytaikaisen rahamarkkinan toimin-

nan turvaaminen ja rahoituslaitosten 

likviditeetistä huolehtiminen on vie-

lä varsin tavanomaista keskuspankki-

toimintaa. Sen sijaan yritystodistus- ja 

vakuudellisten arvopaperien markkinoi-

den tukeminen lyhytaikaista rahoitusta 

turvaamalla meni jo selkeästi normaa-

lien keskuspankkitoiminnan puitteiden 

ulkopuolelle.

15.9.2008 tapahtuneen ja varsinai-

sen finanssikriisin laukaisseen Lehman 

Brothersin kaatumisen jälkeen (lyhyt-

aikaiseen rahoitukseen tarkoitettujen) 

yritystodistusmarkkinoiden toiminta 

halvaantui. Fed käynnisti yritysluotto-

jen rahoitusvälineen (Commercial Paper 

Funding Facility, CPFF), jonka puitteissa 

se hankki hyvän luokituksen omaavien 

liikkeeseenlaskijoiden yritystodistuksia 

normaalia markkinakorkoa korkeam-

malla korolla.

Lisäksi Fed käynnisti niin sanotun 

TALF-ohjelman (Term Asset-Backed 

Securities Loan Facility). Vakuudellisten 

luottojen markkinat olivat tärkeässä roo-

lissa ennen kriisiä, mutta ne romahtivat 

lähes täysin kriisissä. Ohjelmassa sijoitta-

jilla oli mahdollisuus ostaa AAA-luokitel-

tuja vakuudellisia lainoja. Sekä yrityslai-

na- että vakuudellisten lainojen ohjelma 

paransivat markkinoiden toimintaa olen-

naisesti.

Hyvin suuri merkitys oli keskuspan-

kin päätöksellä ostaa asuntorahoittaji-

en, kuten Fannie Maen ja Freddie Macin, 

pitkäaikaisia lainoja. Näiden määrä kes-

kuspankin taseessa nousi nopeasti run-

saaseen 1,1 biljoonaan dollariin. Sittem-

min lainojen erääntyessä ne on päätetty 

korvata uusilla ostoilla. Lisäksi keskus-

pankki on tarjonnut lainoja keskeisten 

suurten rahoituslaitosten turvaamisek-

si. Esimerkiksi vakuutusyhtiö AIG tarvitsi 

keskuspankin apua. 

Suurimman osan keskuspankin taseen 

saamisista nielaisevat valtion lyhytaikai-

set velkasitoumukset ja pitkäaikaiset ob-

ligaatiot. Keskuspankin taseesta (kuvio 

2) suurin osa ennen kriisiä oli valtion vel-

kasitoumuksia, jotka liittyivät normaaliin 

likviditeetin hoitoon markkinoilla. Kriisin 

edetessä keskuspankki päätti ensin os-

taa valtion obligaatioita 300 miljardilla 

dollarilla. Lisäksi asuntorahoittajien lai-

nojen erääntyessä vapautunut pääoma 

on sijoitettu valtion lainoihin. Vuoden 

2010 lopulla keskuspankki päätti ostaa 

600 miljardia dollarilla lisää valtion lai-

noja. Vuoden 2011 syksyllä keskuspank-

ki päätti yrittää loiventaa tuottokäyrää� 

ostamalla pidempiä lainoja ja myymällä 

vastaavasti lyhyempiä joukkolainoja.

Keskuspankin saatavien kasvaes-

sa myös sen vastuut ovat lisääntyneet. 

Pankkien reservitalletukset ovat kasva-

neet merkittävästi ja niin sanottu perus-

raha (liikkeessä oleva raha ja pankkien 

talletukset keskuspankissa) lisääntynyt 

voimakkaasti. Tämä ei ole silti näkynyt 

rahan määrän kasvuna taloudessa laa-

jemmin, sillä luotonlaajennusmekanismi 

ei edelleenkään toimi normaalisti. Perus-

rahan määrän kasvu ei ole entiseen ta-

paan välittynyt pankkien antolainauk-

sen kasvuksi.

� Tuottokäyrä kuvaa ns. korkojen aikarakennetta, ts. 
eripituisten luottojen korkoja. Sen loiventaminen 
(vast. jyrkentäminen) merkitsee lyhyiden korkojen 
nousua (vast. laskua) suhteessa pitkiin korkoihin.

Kuvio 1.Yhdysvaltain ohjauskorko, lyhyet ja pitkät korot.

Lähde: Reuters EcoWin.
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EKP:n politiikka ei pohjimmiltaan 
kovin erilaista

Euroopassa verrataan luonnollisesti Fe-

din toimintaa Euroopan keskuspankin 

toimiin. Ne eroavatkin toisistaan, mut-

ta eivät pohjimmiltaan kovin paljoa. Eu-

roopan keskuspankin inflaatiotavoitteen 

asettelu poikkeaa Fedin jaetusta inflaa-

tio- ja työllisyystavoitteesta. Tämä ei sil-

ti ole ollut keskeinen syy EKP:n erilaiseen 

politiikkaan kriisissä. EU:n perussopimus 

kieltää EKP:ltä suorat valtionlainaostot 

ja valtion alijäämien rahoittamisen. Mo-

nessa suhteessa EKP:n politiikka on silti 

ollut varsin samankaltaista kuin Yhdys-

valloilla. 

Myös EKP laski ohjauskorkonsa poik-

keuksellisen matalalle tasolle. Tämän li-

säksi keskeisellä sijalla ovat olleet poik-

keukselliset rahoitusoperaatiot (kuvio 

3). Näiden kirjo laajeni vuoden 2011 lo-

pussa kolmevuotisiin operaatioihin. Vuo-

den 2011 lopussa pitempiaikaisia rahoi-

tusoperaatioita oli 709 miljardin euron 

edestä. Lisäksi keskuspankki on pyrki-

nyt tukemaan vakuudellisten lainojen5 

markkinoita, ja tähän oli vuodenvaih-

teessa käytetty 59 miljardia euroa.

Suurimman huomion ovat julkisuu-

dessa saaneet EKP:n valtionlainaostot, 

joita viime vuodenvaihteessa oli kerty-

nyt 211 miljardin euron edestä. Periaat-

teellinen ero Yhdysvaltoihin nähden on, 

että EKP steriloi lainaostot keräämäl-

lä pankeilta talletuksia, joille maksetaan 

hieman yli yön- talletuksia enemmän 

korkoa huutokaupan tuloksesta riippu-

en. Teknisesti tämä merkitsee sitä, että 

perusrahan määrä ei kasva samalla ta-

voin kuin Yhdysvalloissa. Nykyisessä yli-

likvidissä tilanteessa ero on kuitenkin ni-

menomaan tekninen.

Kehitys euroalueella muistuttaa siinä 

mielessä Yhdysvaltoja, että myös siellä 

keskityttiin aluksi pankkien likviditeetin ja 

rahoitusmarkkinoiden toiminnan turvaa-

miseen. Yhdysvalloissa painopiste siirtyi 

nopeasti pitkäaikaisten lainojen ostami-

seen, minkä selittää osin asuntomarkki-

noiden vaikeuksista johtuva taantuman 

luonne sekä asuntolainamarkkinoiden 

rakenne, jossa puolijulkisilla rahoituslai-

toksilla on keskeinen rooli. Valtionlaina-

Kuvio 2. EKP:n rahapoliittiset likviditeettiä tukevat operaatiot.

Lähde: Reuters EcoWin.
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ostot käynnistettiin pohjimmiltaan defla-

toristen paineiden torjumiseksi. 

Euroalueella kehityskulku on ollut sa-

mantyylinen, mutta perusteet toimille 

ovat olleet erilaiset. EKP perustelee val-

tionlainaostoja markkinoiden ja rahapo-

litiikan vaikutuskanavien toiminnan tur-

vaamisella. Peruste on sikäli toki oikea, 

että ilman EKP:n interventioita euroalu-

een rahoitusmarkkinat olisivat kriisiyty-

neet, elleivät peräti romahtaneet. 

Fedin tase kolminkertaistui ja nousi 

noin 20 prosenttiin suhteessa BKT:een. 

Euroalueella keskuspankin tase on osa-

puilleen kaksinkertaistunut vuoden 2007 

puolivälistä. EKP:n tase on jokseenkin sa-

mankokoinen kuin Fedin, eli suhteessa 

talouden kokoon selvästi suurempi.

Voidaanko inflaation kiihtyminen 
välttää?

Yhdysvalloissa alettiin pohtia rahapo-

litiikan poikkeustoimien purkamista jo 

vuonna 2009. Talouden elpyminen on 

kuitenkin ollut niin verkkaista, että huo-

let siitä, kuinka politiikkaa aikanaan ki-

ristetään, ovat jääneet täysin taka-alal-

le. Teknisesti keskuspankille ei ole juuri 

kummoinenkaan ongelma purkaa ti-

lapäisiä poikkeustoimia. Ostetut lainat 

erääntyvät vähitellen, ja markkinoiden 

normalisoituminen vähentää poikkeus-

toimien tarvetta. Tarvittaessa Fed voi ki-

ristää monin tavoin markkinoiden likvi-

diteettiä ja perusrahan määrää. Kysymys 

on siis siitä, kuinka Fed lukee tilannetta 

EKP estää valtionlaina-
ostojensa vaikutukset rahan 

määrään, mutta Fed ei tee 
samoin.

5 Kriisin aikaan pankkien varainhankinnalle tärkei-
den vakuudellisten lainojen markkinoiden toimin-
ta häiriintyi, minkä vuoksi EKP käynnisti ohjelman 

näiden markkinoiden tukemiseksi. Tunnetuin lai-
natyyppi on Saksan Pfandbrief.
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Kuvio 3. Yhdysvaltain keskuspankin taseen kehitys.

Lähde: Reuters EcoWin.
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ja millaista linjaa politiikassa ylipäätään 

noudatetaan. 

Tässä vaiheessa on ehkä syytä palaut-

taa mieleen se, mistä tämä kaikki lähti 

liikkeelle. Rogoffin ja Reinhartin (2009) 

mainiossa ”This time is different”-kirjas-

sa kuvataan, kuinka aina kuvitellaan, että 

tällä kertaa asiat ovat toisin. Nousukausi 

voi muka jatkua ikuisesti, koska ajat ovat 

muuttuneet. Taloushistoria kuitenkin 

osoittaa, että yleensä tapahtumat ete-

nevät varsin samankaltaisesti. Ylikuume-

nemista seuraa romahdus. Romahdusta 

seuraa pankkikriisi ja julkisen velan kas-

vu. Julkisen velan kasvu puolestaan joh-

taa usein joko maksukyvyttömyyteen tai 

inflaation kiihtymiseen.

Inflaation kiihtyminen edellyttää toki, 

että talouspolitiikka ruokkii tätä. Esimer-

kiksi Suomessa 1990-luvun alussa inflaa-

tio pidettiin kurissa tiukalla finanssipoli-

tiikalla ja palkkakurilla, mikä mahdollisti 

myöhemmin korkojen laskun. Voimak-

kaasti heikentynyt valuutta ei näin saa-

nut aikaan inflaatiokierrettä.

Yhdysvalloissa tilanne on toinen, mut-

ta ei toki toivoton. Oikeanlaisella politii-

kalla inflaatio voidaan pitää aisoissa. Kan-

nustimet matalaan inflaatioon ovat silti 

heikommat kuin Suomessa. Historiasta 

puolestaan tiedetään, että oman maan 

valuutassa velkaantuvat maat ovat her-

kempiä antamaan inflaation kiihtyä ai-

nakin jossain määrin. Historian perusteel-

la todennäköistä on, että Yhdysvalloissa 

tullaan näkemään aiempaa korkeamman 

inflaation jakso, kun talouden elpyminen 

on edennyt riittävän pitkälle, mikä vie 

epäilemättä vuosia. Finanssikriisin kärjis-

tyminen lamaksi pystyttiin estämään, jo-

ten ehkäpä myös inflaatioon nopeutumi-

nen voidaan välttää. Historian valossa se 

ei silti ole se todennäköisin vaihtoehto.

Avoimuus osaksi rahapolitiikan 
välineistöä

Finanssikriisi on epäilemättä vauhditta-

nut muutosta Yhdysvaltain rahapolitii-

kassa. Sen tavoitteet säilyvät toki poh-

jimmiltaan ennallaan. Tavoitteena on 

edelleen saavuttaa sekä matala inflaatio 

että korkea työllisyys. Suuri Taantuma 

on myös opettanut, että keskuspankki-

en velvollisuus on myös pitää huolta ra-

hoitusmarkkinoiden vakaudesta. Yhdys-

valtain keskuspankin halukkuus torjua 

rahoitusmarkkinoiden epävakautta tai 

kuplia varsinaisen rahapolitiikan keinoin 

on edelleen vähäistä. Fedin pääjohtaja 

Bernanke (2011) on todennut, että varsi-

nainen rahapolitiikka on liian karkea ase 

tällaiseen tarkoitukseen. 

Keskustelu Suuren Taantuman opeista 

rahapolitiikalle epäilemättä jatkuu, mut-

ta Yhdysvalloissa se on joka tapaukses-

sa muuttanut rahapolitiikan käytäntö-

jä yhdessä suhteessa selvästi. Avoimuus 

on kasvanut merkittävästi. Fed täsmensi 

vuoden 2012 tammikuun kokouksessaan 

inflaatiotavoitettaan. Kahden prosentin 

inflaatiotavoite tuskin oli kuitenkaan yl-

lätys. Työttömyydelle ei asetettu selkeää 

numerotavoitetta, mutta vihjattiin kui-

tenkin, että avomarkkinakomitean jäsen-

ten käsitys pitkän aikavälin työttömyys-

asteesta asettui 5,2–6,0 %:iin.  Aiemmin 

Fedin tavoitteet on jouduttu tulkitse-

maan sen neljännesvuosittain antamista 

keskipitkän ajan talousennusteista.

Selvä muutos on se, että Fed (2011) al-

kaa ennakoida omia korkopäätöksiään. 

Ei tarvitse mennä kuin vajaa kaksi vuo-

sikymmentä taaksepäin 1990-luvun al-

kuun, kun Yhdysvaltain keskuspankki ei 

edes ilmoittanut korkopäätöksiäänkään 

kuin pitkällä viiveellä. Nyt Fed on Bernan-

ken johdolla käynnistänyt neljännesvuo-

sittaiset tiedotustilaisuudet ja puntaroi 

avoimesti myös omia tulevia päätöksi-

ään. Muutos päätöksenteon avoimuu-

dessa on melkoinen ajoista, jolloin Alan 

Greenspanin puheita jouduttiin tulkitse-

maan markkinoilla suurennuslasilla.

Päätös julkaista arvio tulevasta kor-

kourasta ei ole ennen kokematon. Ruotsi, 

Norja ja Uusi Seelanti julkaisevat jo omia 

arvioitaan. Pelkona voisi luonnollisesti 

olla, että virheelliset ennusteet heiken-

täisivät luottamusta keskuspankkipoli-

tiikkaan markkinoilla. Näin ei ole kuiten-

kaan käynyt esimerkiksi Ruotsissa, vaikka 

keskuspankin korkoarviot ovat olleet yh-

tä kuolevaisia kuin markkinoiden tai am-

mattiennustajien.

Syynä haluun julkaista tuleva korkou-

ra on tarve vaikuttaa markkinoiden kor-

ko-odotuksiin. Fed painoi korot nollata-
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solle jo vuonna 2009, ja sen jälkeen on otettu 

käyttöön muut toimet rahapolitiikan tavoittei-

den toteuttamiseksi. Valtionlainaostoilla on py-

ritty painamaan pitkiä korkoja alaspäin. Samaan 

pyrittiin myös viime syksyllä aloitetulla ”Operati-

on twistillä”, jossa keskuspankki myy lyhyitä val-

tion lainoja ja ostaa pitkiä, jotta korkokäyrä ta-

saantuisi.

Yhdysvaltain kaltaisessa suuressa melko sul-

jetussa taloudessa rahapolitiikan merkitys on 

isompi kuin vaikkapa Ruotsissa. Fedin mahdol-

lisuudet vaikuttaa talouteen ja tulevaan kor-

kotasoon ovat suuremmat kuin pienemmässä 

maassa. Sillä on paremmat mahdollisuudet osua 

oikeaan arvioissaan kuin Ruotsissa tai Norjassa. 

Myös panokset ovat korkeammat. Rahapolitiikan 

luottamuksen kärsiminen aiheuttaisi suurempaa 

haittaa. Jos osoittautuu, että Fed on paitsi erehty-

väinen myös hidas suhteessa markkinoihin, niin 

korko-odotusurien merkitys jää tulevaisuudes-

sa akateemiseksi harjoitukseksi. Nyt elettävän 

nollakorkopolitiikan aikana odotusten julkai-

seminen voi silti tarjota oivallisen mahdollisuu-

den ohjata markkinakorkojen määräytymistä ja 

parantaa mahdollisuuksia, että epätavallinen ti-

lanne voidaan purkaa ilman, että kevyt politiikka 

purkautuu ajan myötä kiihtyvänä inflaationa.
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V
enäjän joulukuisten duumavaalien oli tarkoitus olla jok-

seenkin merkityksettömät vaalit, jotka vahvistaisivat val-

tapuolue Yhtenäisen Venäjän aseman maan suurimpana 

puolueena. Varsinainen vaalikamppailukin olikin perin laimeaa, 

eikä valtapuolue juuri vaivautunut osallistumaan kampanjoin-

tiin. Politiikka ylipäätään ja talouspolitiikka erityisesti eivät vai-

kuttaneet olevan vaaliteemana. Niinpä juuri kukaan ei pitänyt 
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epävarmuus sekä monet rakenteelliset ongelmat 

hidastavat Venäjän kasvuvauhtia lähivuosina.
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erikoisena sitäkään, että duumassa 

hyväksyttiin federaatiobudjetin raamit 

vuosiksi 2012–2014 jo ennen vaaleja. 

Monien yllätykseksi Yhtenäisen Venä-

jän äänisaalis duumavaaleissa jäi ilmei-

sestä vaalivilpistä huolimatta hieman 

alle 50 prosenttiin. Edellisissä, vuoden 

2007 vaaleissa puolueen äänisaalis oli 

64 prosenttia. Vaalitulos oli merkittä-

vä epäluottamuslause valtapuolueel-

le ja sen johdolle, ja vaaleja seuranneet 

laajat protestit Moskovassa ja monissa 

muissa suurissa kaupungeissa osoitta-

vat kansalaismielipiteen muuttuneen. 

Kaupunkien keskiluokan vaatimukset 

vaalivilpin tutkinnasta sekä korruption 

ja etuoikeuksien purkamisesta on otet-

tava huomioon, jotta edes maaliskui-

set presidentinvaalit sujuisivat suunni-

tellusti. Jo mielenosoitusten salliminen 

Moskovassa osoittaa johdon suhtautu-

misen muuttuneen. 

Pääministeri Vladimir Putin on yhä 

presidentinvaalien selvästi suosituin eh-

dokas, mutta alle 50 prosentin kannatus 

johtaisi vaalien toiseen kierrokseen ja 

olisi uusi kolaus valtapuolueelle. Siksi lä-

hiviikkoina tultaneen näkemään perin 

populistisia puheita ja ikävää loanheit-

toa. On hyvin mahdollista, että riittä-

vän suuren vaalivoiton varmistamisek-

si palkkoja, eläkkeitä tai muita etuuksia 

kasvatetaan vielä ennen vaalipäivää. 

Monet äänestäjien kannalta epä-

miellyttävät päätökset mm. kunnallis-

palveluiden hintojen korotuksista sekä 

tupakan ja alkoholin verotuksen kiristä-

misestä on jo lykätty vaalien jälkeiseen 

aikaan kesään 2012. Äänien kalastele-

miseksi Putin on jo uhannut erottavan-

sa niiden alueiden kuvernöörit, joilla 

kunnallispalveluiden hinnat ovat nous-

seet liian paljon. 

Lisäksi yritystoiminnan epäsuora oh-

jailu perinteisesti lisääntyy vaalien lä-

hestyessä. Esimerkkinä tällaisesta on 

energiaministeri Sergei Shmatkon lau-

sunto, jonka mukaan hallitus on sopi-

nut suurten öljy-yhtiöiden kanssa, et-

 Laura Solanko arvioi Venäjän säilyvän Suomelle tärkeänä 
kauppakumppanina, vaikka se ei jatkossa enää ylläkään 

kovin nopeaan talouskasvuun.
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tei bensiinin kuluttajahinta nouse ennen 

maaliskuuta 2012, vaikka valmisteveroa 

nostettiin jo vuoden alusta. Samanlaisia 

”vapaaehtoisia” vähittäishintojen muu-

toksia tai inflaatiokorotuksista pidätty-

misiä lienee odotettavissa alkuvuonna. 

Vaikka duumavaalien tulos on merkit-

tävä epäluottamuslause valtapuolueelle, 

sillä ei ole suoraa vaikutusta talouspoli-

tiikan linjanvetoihin. Oppositio ei ole ko-

vin äänekkäästi kritisoitunut harjoitettua 

talouspolitiikkaa, ja Yhtenäisellä Venäjäl-

lä apupuolueineen on joka tapauksessa 

ehdoton enemmistö vastakin. Budjetti-

raamit lähivuosiksi hyväksyttiin jo ennen 

vaaleja, samoin kuin puolustusmenojen 

merkittävä kasvattaminen. Näiden pää-

tösten mukaan federaatiobudjetin pie-

nehkö alijäämä pyritään supistamaan 

nollaan vuonna 2015, mikäli öljyn hinta 

pysyy nykyisellä korkealla tasollaan. Sen 

sijaan paluuta voimakkaasti ylijäämäis-

ten budjettien ja vakausrahaston kasvat-

tamisen aikaan ei ole näköpiirissä. Poliit-

tisen epävarmuuden lisääntyminen vain 

vahvistaa tätä kehitystä. 

Työnsä aloittanut uusi duuma saanee 

käsiteltäväkseen mm. Venäjän WTO-so-

pimuksen ratifioinnin. Tulevalla viisivuo-

tiskaudella duuma joutunee ottamaan 

kantaa mm. eläke- ja koulutusjärjestel-

män uudistamiseen, keskusvallan ja alu-

eiden väliseen tulojenjakoon sekä ener-

giasektorin verotukseen. Mikään näistä 

ei ollut merkittävä teema sen parem-

min laimeaksi jääneessä vaalikamppai-

lussa kuin vaalitulosta seuranneissa mie-

lenosoituksissakaan. Merkittäviä uusia 

linjanvetoja tuskin tehdään ennen uu-

den presidentin virkaanastumista tou-

kokuussa 2012. 

Haasteena aiempaa hitaampi 
talouskasvu 

Vladimir Putinin kahden ensimmäisen 

presidenttikauden aikana (2000–2008) 

Venäjän talous kasvoi keskimäärin 7 pro-

senttia vuosittain (kuvio 1). Markkinata-

lous juurtui Venäjälle, väestön tulotaso 

nousi, palvelusektori kasvoi ja kaupun-

kilainen keskiluokka alkoi syntyä. Putinin 

seuraajan Dmitri Medvedevin koko pre-

sidenttikautta leimaa kansainvälisen fi-

nanssikriisin aiheuttama syvä talouskriisi, 

jonka vaikutusten hoitaminen jäi pitkälti 

pääministeri Putinin vastuulle. Vaikka se-

kä talous- että keskuspankkipolitiikkaa 

hoidettiin kriisinkin oloissa pääasiassa 

erittäin hyvin, BKT supistui 8 prosenttia 

vuonna 2009. Kohtuullisen ripeästä ta-

louden toipumisesta huolimatta Venä-

jän kokonaistuotanto ei Putinin tulevan 

kolmannen presidenttikauden alussa 

ole palautunut kriisiä edeltäneelle tasol-

le. Lisäksi paluuta edellisen vuosikym-

menen kasvulukuihin ei ole. Syitä kasvu-

vauhdin hidastumiseen on monia.

a) Vuodesta 2000 vuoteen 2008 Venä-

jän keskeisen vientituotteen, raakaöljyn 

hinta kohosi noin 3,5-kertaiseksi, 27 dol-

larista 95 dollariin barrelilta. Vientitulo-

jen kasvu, viennin ankara verotus ja hy-

vin konservatiivinen finanssipolitiikka 

mahdollistivat Neuvostoliiton aikaisten 

velkojen maksamisen, valtion vararahas-

tojen ja valuuttavarannon kasvun, palk-

kojen ja eläkkeiden nostamisen ja mm. 

vähittäiskaupan räjähdysmäisen kasvun. 

Pörssikurssit nousivat raakaöljyn hinnan 

mukana. Samanlainen nousuvauhti tar-

koittaisi raakaöljyn yli 350 dollarin bar-

relihintaa vuonna 2020. Tällaista öljyn 

ja muiden raaka-aineiden nousuvauh-

tia maailmantalous tuskin kestäisi. Siksi 

edelliseen vuosikymmeneen verrattavaa 

helppoa kasvua ei ole odotettavissa.

b) Kymmenen vuotta sitten kapasitee-

tin ja perusinfrastruktuurin käyttöasteet 

olivat 1990-luvun laman jäljiltä melko al-

haiset. Nyt yrityskyselyt viittaavat siihen, 

että tuotannollinen kapasiteetti on käy-

tännössä täyskäytössä. Eli toisin kuin en-

nen uutta tuotantoa ei synny ilman in-

vestointeja. Tämä koskee niin keskeisiä 

öljyn- ja kaasuntuottajia kuin perusme-

Ennen maaliskuun 
presidentinvaaleja Venäjän 
talouspolitiikassa on 
odotettavissa äänten 
kalastelua.

Kuvio 1. Venäjän bruttokansantuote: taso ja kasvuvauhti vuosina 2000–2016.

Lähde: IMF World Economic Outlook (syyskuu 2011).
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tallia, koneenrakennusta, sähköntuotan-

toa ja monia palvelualoja. Myös fyysinen 

perusinfrastruktuuri (maantiet, rauta-

tiet, sillat, sähkön kanta- ja jakeluverkko) 

on kymmenen vuotta vanhempaa kuin 

vuonna 2000. Nopean talouskasvun ja 

kaupunkien autoistumisen seurauksena 

erityisesti tieverkoston kunto on entistä 

huonompi. Venäjän tilastolaitoksen mu-

kaan 44 prosenttia paikallisteistä ei täytä 

niille asetettuja laatuvaatimuksia. 

Tilanteen korjaaminen vaatii sekä jul-

kisten että yksityisten investointien mer-

kittävää kasvua. Nykyisin investointias-

te Venäjällä on hieman yli 20 prosenttia 

bruttokansantuotteesta, mikä on kau-

kana esimerkiksi nopeasti kehittyvien 

Kaakkois-Aasian maiden investointias-

teista. Suuri osa etenkin uusista tuotan-

nollisista investoinneista vaatii toteu-

tuakseen pitkäaikaista rahoitusta ja 

kohtuullisen hyvin ennakoitavaa toimin-

taympäristöä. Kummankin laita Venäjällä 

on korkeintaan heikohko. 

c) Merkittävien talousuudistusten vai-

kutukset näkyvät hitaasti. Osa 2000-lu-

vun alun vahvasta kasvusta sai voimaa 

1990-luvun talouden järjestelmämuu-

toksesta, palvelualojen vahvistumises-

ta ja ulkomaankaupan vapautumisesta. 

Putinin ensimmäisen presidenttikauden 

alussa toteutettiin monia merkittäviä 

uudistuksia mm. maanomistuksessa, ve-

rotuksessa ja rahoitusmarkkinoiden sää-

telyssä, ja näiden muutosten positiivinen 

vaikutus lienee näkynyt juuri ennen krii-

siä. Siksi onkin erittäin huolestuttavaa, 

että talouden moniin rakenteellisiin on-

gelmiin pureutuvat uudistukset vaikut-

tavat loppuneen liki kokonaan jo ennen 

talouskriisiä. 

Ongelmat mm. byrokratian ja korrup-

tion määrässä vaikuttavat pikemminkin 

pahentuneen viime vuosina. Esimerkik-

si Maailmanpankin Ease of Doing Busi-

ness ‑vertailussa Venäjä on sijaluvulla 

120 kaikkiaan 183 maan joukossa. Tuo-

reimmassa vertailussa Venäjän sijoitus 

oli maailman huonoin rakennuslupien 

saamisessa sekä sähköverkkoon liittymi-

sessä. Nämä yritystoiminnan perusasiat 

ovat monen Venäjällä toimivan suoma-

laisyrityksenkin päänvaivana.

d) Venäjä on osa maailmantaloutta. 

Se on avoin, viennistä ja kansainvälisis-

tä rahoitusmarkkinoista riippuvainen ta-

lous. Koko maailmantalouden poikkeuk-

sellisen ripeä kasvu vuosina 2002–2007 

vauhditti sekä Venäjän vientituotteiden 

hintojen nousua että auttoi venäläisiä 

suuryrityksiä hankkimaan investointien 

vaatimaa edullista pitkäaikaista rahoi-

tusta ulkomailta. Pääsy kansainvälisille 

lainamarkkinoille on oleellista maassa, 

jonka talouskehitys nojaa suuryrityksiin. 

Venäjän kotimainen rahoitussektori on 

aivan liian pieni energia- ja metallisekto-

rin suuryritysten tarpeisiin. 

Kasvun vuosina venäläisistä suuryri-

tyksistä tuli haluttuja asiakkaita kansain-

välisillä syndikaattilainamarkkinoilla. Nyt 

kansainvälisten rahoitusmarkkinoiden 

epävarmuus on osin sulkenut tämän ra-

hoituskanavan ja kasvava epävarmuus 

Venäjän keskeisillä vientimarkkinoil-

la (EU-maissa) on voimistanut pääoman 

nettovirtausta ulos maasta. Maailman-

talouden hitaampi kasvu verottaa myös 

Venäjän potentiaalista kasvua.

e) Venäjän väestönkehitys (kuvio 2) 

rasittaa sekä eläkejärjestelmää että työ-

markkinoita. Työikäisten miesten suuri 

kuolleisuus, alhainen syntyvyys sekä toi-

sen maailmansodan heijastumat väestö-

pyramidissa ovat johtaneet siihen, että 

työikäiset ikäluokat supistuvat vielä ai-

nakin kymmenen vuotta. Tänä vuonna 

18 vuotta täyttäviä on puoli miljoonaa 

vähemmän kuin vuonna 2000. Samaan 

aikaan eläkeikäisten osuus väestöstä 

kasvaa, mikä on tehnyt nykyisestä eläke-

järjestelmästä kestämättömän. Eläkeikää 

tulisi nostaa ja eläkkeiden rahoituspoh-

jaa muuttaa, terveydenhoitoa kehittää ja 

työperäiseen maahanmuuttoon suhtau-

tua sallivammin, jotta väestökehitykses-

tä kumpuavat vaikeudet eivät hidastaisi 

talouskehitystä. Mikään näistä muutok-

sista ei tapahdu nopeasti, ja siksikin ta-

louden rakenneuudistusten pysähtymi-

nen 2000-luvun alussa on valitettavaa. 

Riittääkö vain kohtuullisen ripeä 
talouskasvu?

Hidastuvasta kasvuvauhdista huolimat-

ta Venäjän talous kasvanee tulevan-

kin presidenttikauden merkittävästi 

nopeammin kuin EU-maiden taloudet 

keskimäärin. Öljyn hinnan pysytelles-

sä nykyiselläänkin Venäjän bkt kasvai-

si useimpien ennusteiden mukaan 3–4 

prosentin vauhtia vuosina 2011–2016. 

Kyse on siis kasvuvauhdin hidastumises-

ta, ei kasvun loppumisesta. 

Kansainvälisesti katsoen Venäjän vah-

vuuksia ovat rikkaat luonnonvarat, run-

sas viljelykelpoinen maa ja korkeata-

soinen luonnontieteiden (erityisesti 

matematiikan ja fysiikan) tutkimus. Näis-

tä vahvuuksista on viime vuosina hyö-

dynnetty lähinnä luonnonvaroja (erityi-

Yritystoiminnan 
perusedellytykset ovat 

heikossa kunnossa ja 
pääomia pakenee maasta.

Öljyn hinnan nousu ei 
enää jatkossa vauhdita 
Venäjää kuten ennen 
finanssikriisiä.
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sesti öljyä ja kaasua). Kymmenen vuoden 

takaiseen tilanteeseen verrattuna Venä-

jä on nyt merkittävästi vauraampi ja kan-

sainvälisempi, mutta silti matkaa tie-

teelliseen ja tekniseen eturintamaan on 

paljon. Talouden tehokkuutta voidaan 

parantaa vielä pitkään pelkästään kopi-

oimalla muualla jo käytössä olevia tek-

niikoita ja toimintatapoja. Ellei niiden 

käyttöönottoa hankaloiteta, edellytykset 

kohtuulliselle kasvulle ovat olemassa. 

Keskeinen kysymys lieneekin, riittääkö 

kohtuullisen ripeä talouskasvu nykyisil-

le vallanpitäjille. Vai vaatiiko keskiluokan 

ja eläkeläisten pitäminen tyytyväisinä 

nyt ennustettua nopeampaa hyvinvoin-

nin kasvua? Kasvun vauhdittamiseksi on 

laadittu lukematon määrä erinimisiä hal-

lituksen ja presidentin ohjelmia (talou-

den monipuolistaminen, modernisaa-

tio, 2020-ohjelma, energiastrategia, jne.), 

mutta ne ovat tyypillisesti jääneet po-

liittisiksi tahdonilmaisuiksi ilman konk-

reettisia toimenpiteitä. Näiden ohjelmi-

en yksi yhteinen nimittäjä on ollut usko 

ylhäältä tulevaan talouden ohjailuun ja 

suuryritysten vetovastuuseen. Venäjällä 

yritysrahoitteinen t&k-toiminta on yhä 

perin vaatimatonta, samoin pk-sektorin 

merkitys työllistäjänä tai kasvun lähtee-

nä. Pienyritysten kasvu tyssää liian usein 

mielivaltaisten tarkastusten byrokrati-

aan. Venäjällä on helpompaa olla suuri 

kuin pieni yritys. 

Todelliset kasvun esteet ovatkin huo-

nosti toimivassa liiketoimintaympäris-

tössä. Ylhäältä ohjattuja innovaatio-oh-

jelmia kestävämmin kasvua tukisivat 

vaatimattomatkin askeleet avoimen ja 

ennakoitavan toimintaympäristön luo-

miseksi. Kun lähtötaso on valtavan al-

hainen, pienetkin parannukset voivat 

tuntuvasti vauhdittaa kasvua. Maailman 

kauppajärjestön WTO:n jäsenyys olisi yk-

si selkeä tapa viestittää Venäjän haluk-

kuudesta sitoutua kansainvälisiin toimin-

tatapoihin (Korhonen ym. 2011). Mutta 

esimerkiksi rakennuslupien myöntämi-

seen tai muuhun kotimarkkinoiden toi-

mintaan jäsenyydellä ei ole vaikutusta. 

Niihin puuttuminen vaatii kotimaisia toi-

mia, joita ei toistaiseksi ole näköpiirissä. 

Parhaassakin tapauksessa liiketoiminnan 

sääntelyn purkaminen ja oikeusvaltiope-

riaatteen rakentaminen vievät vuosia. Ja 

yhä useammat venäläiset epäilevät, ettei 

nykyinen poliittinen järjestelmä uskotta-

vasti pysty näihin asioihin tarttumaan.  

Suomalaisille Venäjä on kasvava 
markkina

Yritysten toimintaympäristöön liitty-

vät ongelmat ovat tuttuja myös Venä-

jällä toimiville suomalaisyrityksille. Siitä 

huolimatta Venäjä on paitsi merkittävä 

vientimarkkina myös kasvavassa määrin 

merkittävä investointikohde ja osa mo-

nen yrityksen kotimarkkinoita. Talouden 

aiempaa hitaampi kasvuvauhti ei vähen-

Kuvio 2. YKn väestöennuste työikäisen väestön määrästä Venäjällä (milj. henkeä). 

Lähde: YK, World Population Prospects (2010). 
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Kuvio 3. Suomen tavaranvienti Saksaan, Ruotsiin ja Venäjälle.

Lähde: Tulli ja Suomen Pankki.
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Kuvio 4. Suorien ulkomaisten sijoitusten kanta maksutasetilaston mukaan (milj. euroa).  

Lähde: Suomen Pankki.
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Suomesta Venäjälle

Venäjältä Suomeen

nä Venäjän vetovoimaa, onhan kyseessä 

noin 140 miljoonan kuluttajan markkina. 

Viime vuosikymmenen aikana Venä-

jä nousi yhdeksi Suomen suurimmis-

ta vientimarkkinoista (kuvio 3). Suomen 

tavaranvienti Venäjälle oli 4,7 miljardia 

euroa vuonna 2010, mikä vastasi 9 pro-

senttia Suomen koko viennistä. Venä-

jän osuus Suomen palveluiden viennis-

tä on sekin merkittävää noin 8 prosentin 

osuudella koko palveluiden viennistäm-

me. Tästä noin 1,5 miljardin euron palve-

luiden viennistä puolet muodostuu kul-

jetus- ja matkailupalveluista. Venäläisten 

yöpymiset suomalaisissa majoitusliik-

keissä ovat lisääntyneet, ja venäläismat-

kailijat vastaavat jo lähes neljänneksestä 

ulkomaalaisten yöpymisistä Suomessa. 

Suuri osa tuontienergiastamme tulee 

Venäjältä, ja siksi tuonnin arvo vaihtelee 

energian maailmanmarkkinahintojen 

mukaan. Vuonna 2010 tavarantuonti Ve-

näjältä oli 9,2 miljardia euroa eli 18 pro-

senttia Suomen kokonaistuonnista. Yli 

kaksi kolmannesta tuonnista on öljyä, öl-

jytuotteita ja maakaasua. Näiden ener-

giatuotteiden lisäksi Venäjältä tuodaan 

Suomeen lähinnä metallituotteita, puu-

tavaraa ja sähköä. 

Kaupan lisäksi näkyvä osa Suomen ja 

Venäjän taloussuhteita ovat kauttakul-

ku- eli transitokuljetukset, joiden arvo 

on 3–4 kertaa Suomen vientiä suurempi. 

Erityisesti 2000-luvun puolivälissä Suo-

men satamat olivat merkittävä tuonti-

väylä Venäjälle. Silloin noin 30 prosenttia 

Venäjän kaikesta tavarantuonnista tuli 

Suomen kautta. Transiton taloudellinen 

hyöty Suomelle on vähäinen, lähinnä se 

tuo työtä Etelä-Suomen satamille. Vuon-

na 2004 työllisyysvaikutuksen arvioitiin 

olevan noin 4 000 henkeä (Ollus ja Simo-

la 2006). Venäjän omien satamien kas-

vun ja talouskriisin aiheuttaman tuonnin 

supistumisen takia osuus on pienenty-

nyt 10 prosentin tuntumaan. Vaikka Ve-

näjän talous ja tuonti taas kasvavat, Suo-

men merkitys kauttakulkumaana ei enää 

nouse niin suureksi kuin huippuvuosina. 

Maksutasetilastojen mukaisten suo-

malaisten suorien sijoitusten kanta Ve-

näjällä oli 2,7 miljardia euroa vuoden 

2010 lopussa eli noin 3 prosenttia koko 

suorien sijoitusten kannasta. Kanta oli lä-

hes kuusinkertainen vuosituhannen al-

kuun verrattuna. Kaikkiaan suomalaisten 

yritysten Venäjälle tekemien investoin-

tien arvoksi arvioidaan jopa 9 miljardia 

euroa�, ja nämä yritykset työllistävät Ve-

näjällä yli 50 000 henkeä. Kokoonsa näh-

den Suomi onkin merkittävä investoija 

Venäjällä. Suurimpien suomalaisten in-

vestoijien joukossa ovat mm. Fortum ja 

Itella. Viime vuosina Venäjälle ovat inves-

toineet erityisesti kaupan ja logistiikan 

alan suomalaiset suuryritykset. Venäjäs-

1 Kaikki tiedot eivät näy suoraan maksutasetilas-
toissa, koska osa suorista sijoituksista tehdään kol-
mansien maitten kautta. 

tä on tullut osa kotimarkkinoita monil-

le suomalaisyrityksille. Vaikka talouden 

kasvuvauhti hidastuukin, 3–4 prosentin 

kasvu on yhä hyvin nopeaa verrattuna 

muihin suuriin eurooppalaisiin markki-

noihin. 

Venäjän talouden hidastuva kas-

vuvauhti ja lisääntyvä kilpailu Venä-

jän markkinoilla tarkoittavat, että kriisiä 

edeltäneisiin kasvulukuihin ei Venäjän-

kaupassa ja toiminnoissa vastedes pääs-

täne. Siitä huolimatta Venäjä on yhä mei-

tä lähin suuri ja kasvava markkina-alue. 

Monelle suomalaisyritykselle Venäjä tar-

joaa vastakin merkittävän potentiaalisen 

markkinan. Mutta toimintaympäristö tu-

lee säilymään vaikeana ja liiketoiminnan 

pelisäännöt pysyvät erilaisina kuin EU-

maissa. 
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kotimarkkinoita monille 
suomalaisyrityksille.”



24 TALOUS &  YHTEISKUNTA 1 l2012

Jose Lahtinen

Ohjelmistoasiantuntija

Palkansaajien tutkimuslaitos

jose.lahtinen@labour.fi
Y

ksi kaikkien aikojen pahim-

mista finanssikriiseistä alkaa 

olla selätetty. Kriisin akuuteim-

man vaiheen jälkeen alkoi siihen 

johtaneiden syiden etsintä. Yhtenä 

syynä pidetään USA:n pankkien ta-

seiden ulkopuolisten erien kasvua. 

Tästä oli seurauksena se, että pank-

kien vakavaraisuuden ja riskien 

määrittäminen tuli vaikeammaksi. 

Jose Lahtinen näkee, että rahoitus-
markkinaveroista voisi tulla uusi 
verotulojen lähde kasvavien julkisten 
menojen rahoittamiseen.

Tämä mahdollisti sen, että rahoi-

tusriskit aliarvioitiin. Valvonnan ja 

sääntelyn ulkopuolella olleiden ra-

hoituslaitosten (ns. varjopankkien) 

räjähdysmäinen kasvu 2000-luvul-

la mahdollisti finanssikriisin kärjis-

tymisen.

Finanssikriisin aikana USA:n liit-

tovaltio ja monet muutkin maat 

ovat joutuneet pelastamaan usei-
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Finanssikriisi herätti keskustelun keinoista 

rajoittaa rahoitusmarkkinoiden suuria 

heilahteluja. Artikkeli esittelee erilaisia ehdotuksia 

niiden verottamiseksi.

Rahoitus-
markkinoiden 
verottamisessa 
on vaihtoehtoja

ta pankkeja. Niin sanottu riskien sosia-

lisointi tarkoittaa sitä, että viime kädes-

sä veronmaksajat kantavat konkurssiin 

ajautuvien pankkien kustannukset, kun 

taas sijoittajat saavat mahdolliset voi-

tot. Tämä on aiheuttanut suurta tyyty-

mättömyyttä rahoitusmarkkinoiden toi-

mintaa kohtaan. Esimerkiksi New Yorkin 

Manhattanilta alkunsa saanut ”Occupy 

Wall Street” -liike on levinnyt kulovalke-

an tavoin ympäri maailmaa. Se vastus-

taa suurten pankkien ja monikansallis-

ten yritysten ylivaltaa ja korostaa Wall 

Streetin roolia talouden romahduksen 

aiheuttamisessa. Vaikka liike ei olekaan 

mielipiteiltään yhtenäinen, kuuluu sen 

vaatimuslistaan mm. rahoitussektorin 

uudistaminen, tulojen tasaukseen täh-

täävä talouspolitiikka ja rahoitusmarkki-

naveron käyttöönotto.  

Rahoitusmarkkinoiden 
vapautuminen

Nykyisenkaltainen globaali rahoitusjär-

jestelmä on pitkäaikaisen kehityksen 

tulos. Viimeisten 60 vuoden aikana hy-

vin säännellyt rahoitusmarkkinat ovat 

muuttuneet varsin vapaiksi. Todellista 

pääomanliikkeiden vapautumisen aikaa 

oli 1980-luku, jolloin nopea teknologi-
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Jos suhteutetaan maailmanlaajuiset fi-

nanssitransaktiot maailman bkt:hen, saa-

daan kuvio 2. Se on hyvin samankaltai-

nen kuin kuvio 1. Siitä huomataan, että 

johdannaisten kauppa on selvästi irtau-

tunut reaalitaloudesta. Lyhyessä ajas-

sa johdannaistransaktioiden volyymi 

on kasvanut reilusta kymmenkertaises-

ta nelikymmenkertaiseksi suhteessa bkt:

hen. Rahoitusmarkkinoiden selvästi ha-

vaittavan luonnottoman laajenemisen 

johdosta monet taloustutkijat ovatkin 

vaatineet niiden sääntelyn vahvistamis-

ta ja verottamista. Monet maat ovatkin 

ryhtyneet toimiin näiden markkinoiden 

suitsemiseksi.

Keinoja rahoitusmarkkinoiden 
vakauttamiseksi 

Massiivisen finanssikriisin uusiutumisen 

estämiseksi mm. rahoituslaitoksia kos-

kevaa lainsäädäntöä ollaan kiristämässä. 

Niin sanottu Basel III -säännöstö asettaa 

pankeille aiempaa tiukemmat vaatimuk-

set oman pääoman määrästä, likviditee-

nen kehitys ja rahoitusinnovaatiot mah-

dollistivat pääomaliikkeiden säännös-

telyn helpomman kiertämisen. Tällöin 

sääntelyä myös alettiin purkamaan. 

Johdannaisten volyymin kasvu on ol-

lut huimaa 2000-luvulla (kuvio1)�. Siinä 

missä osakkeiden ja joukkovelkakirjojen 

volyymin kasvu on ollut maltillista, on 

johdannaisten transaktiovolyymi kasva-

nut räjähdysmäisesti. Johdannaistran-

saktioiden huippu saavutettiin vuonna 

2007 (2 286 501 miljardia dollaria), jon-

ka jälkeen niiden volyymi alkoi laskea fi-

nanssikriisin seurauksena. Vuoden 2007 

huipusta vuoden 2009 pohjaan verrat-

tuna ne supistuivat noin 27 prosenttia. 

Vuonna 2010 johdannaistransaktioiden 

volyymi kasvoi jälleen.

� Kuviossa 1 ja 2 esitetään vain pörsseissä kaupat-
tavien johdannaisten volyymi. Pörssin ulkopuoliset 
johdannaistransaktiot (over-the-counter, OTC) ei-
vät ole mukana luvuissa, mutta niidenkin volyymin 
kasvu on ollut huomattava viimeisen parinkym-
menen vuoden aikana. Ks. tarkemmin Schulmeis-
ter (2009). Johdannaisten – termiinien, futuurien ja 
optioiden sekä niiden erilaisten kehitelmien - avul-
la on mahdollista rajoittaa niiden kohde-etuuksien 
eli taustalla olevien sijoituskohteiden (osakkeiden, 
velkakirjojen tms.) hintojen vaihtelun sijoittajalle 
aiheuttamaa riskiä. Toisaalta ne tarjoavat myös 
runsaasti mahdollisuuksia keinotteluun.

Kaupankäynti johdannaisilla 
on kasvanut räjähdys-
mäisesti ja irtaantunut 

muun talouden 
kehityksestä.

Kuvio 1. Finanssitransaktiot maailmassa, miljardia USA:n dollaria.

Lähteet: BIS, WFE, OECD.
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Kuvio 2. Finanssitransaktiot maailmassa suhteessa maailman bkt:hen.

Lähde: BIS, WFE, OECD.
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tistä ja riskinotosta. Basel III -säännöstön 

tarkkailuvaihe alkoi viime vuonna, mutta 

ensimmäiset toimenpiteet toteutetaan 

vasta ensi vuonna. Säännöstön täydel-

linen noudattaminen on tähtäimessä 

vasta vuodelle 2019. Lisäksi eri maissa 

viranomaiset ovat tehostaneet tai tehos-

tamassa rahoituslaitosten valvontaa.

Lainsäädännön muuttaminen ja val-

vonnan tehostaminen ovat toimia, joilla 

rahoitussektoria voidaan yrittää suitsia. 

Toinen tapa on asettaa rahoituslaitok-

sille erilaisia veroja ja maksuja, joilla py-

ritään hillitsemään niiden negatiivisia 

ulkoisvaikutuksia reaalitaloudelle. Ne-

gatiiviset ulkoisvaikutukset ilmentyvät 

usein varallisuusmarkkinoiden ylikuu-

mentumisena (eri sijoituskohteiden hin-

takuplina) ja finanssikriiseinä. Toisaalta 

veroilla pystytään varautumaan kriisien 

kustannuksiin. Erilaisilla rahoitusmarkki-

noille suunnatuilla veroilla kyetään po-

tentiaalisesti keräämään suuriakin sum-

mia valtion kirstuun.

Verojen ja maksujen asettaminen ra-

hoitussektorin toimijoille ei ole uusi idea. 

Varhaisimpia esimerkkejä on leimave-

ro, jonka ensimmäisenä esitteli Hollan-

ti vuonna 1624. Ensimmäisenä sen otti 

käyttöön vuonna 1694 Iso-Britannia, jos-

sa se on vieläkin käytössä.

John Maynard Keynes (1936) esitti 

mestariteoksessaan idean rahoitustran-

saktioverosta, joka perittäisiin New Yor-

kin pörssissä käytävistä osakekaupois-

ta. Keynes oli huolissaan keinottelijoiden 

suhteellisen osuuden kasvusta ja domi-

noivasta asemasta rahoitusmarkkinoilla. 

Pienellä rahoitustransaktioverolla voitai-

siin Keynesin mielestä estää osakehinto-

jen liiallista lyhytaikaista heilahtelua.

Vuonna 1972 yhdysvaltalaisen Yalen 

yliopiston professori James Tobin� esit-

ti Keynesin idean pohjalta ajatuksen va-

luutansiirtoverosta, joka nykyään tun-

netaan ns. Tobin-verona. Myöhemmin 

Tobin  (1978, 1984) julkaisi artikkelit, jois-

sa hän oli huolissaan suurten pääoman-

liikkeiden negatiivisista vaikutuksista 

työllisyyteen, tuotantoon ja inflaation. 

Tobinin mukaan valuuttamarkkinoiden 

rattaisiin olisi ”heitettävä hiekkaa”, joka 

hidastaisi markkinoiden ylikierroksia. Tä-

mä hiekka olisi valuutansiirtovero.

Erilaisia rahoitusmarkkinaveroja

Viime aikoina on jälleen herännyt kes-

kustelua rahoitusmarkkinoiden verot-

tamisesta. Esillä on ollut kolme erilaista 

vaihtoehtoa: finanssitransaktiovero, fi-

nanssiaktiviteettivero ja pankkivero.

Finanssitransaktioverolla (financial 

transaction tax, FTT) tarkoitetaan ve-

roa, jota peritään rahoitusmarkkinoilla 

erilaisten rahoitusinstrumenttien kau-

pankäynnistä. Niihin lukeutuvat muun 

muassa osakkeet, joukkovelkakirjat, joh-

dannaiset sekä valuutanvaihto. Yleen-

sä kirjallisuudessa erotetaan arvopape-

ritransaktiovero (security transaction 

tax, STT) ja valuutansiirtovero (currency 

transaction tax, CTT).  Kumpaakin näistä 

– yhdessä tai erikseen – voidaan kutsua 

finanssitransaktioveroksi.

Finanssitransaktiovero on saanut pal-

jon julkisuutta viime aikoina. Helmikuus-

sa 2010 350 tunnettua taloustieteilijää 

kirjoitti vetoomuksen G20-maiden joh-

tajille, jossa he vaativat viipymättä ns. 

� Tobinille myönnettiin taloustieteen Nobel-pal-
kinto vuonna 1981.

”Robin Hood”-veron� käyttöönottoa. Ro-

bin Hood -vero on transaktiovero, jolla 

on ajateltu kerättävän suuri määrä tuloja 

mm. köyhyyden ja ilmastonmuutoksen 

torjuntaan. Nimensä mukaisesti sen on 

ajateltu olevan huomattava tulojen uu-

delleenjako rikkailta (rahoitussektorilta) 

köyhille (vähävaraisille). Uudelleenjakoa 

ajatellaan toteutettavan sekä maiden si-

säisesti että maiden välillä. Robin Hood 

-veron kannattajat esittävät finanssit-

ransaktioveroa, joka olisi suuruudeltaan 

0,05 prosenttia kauppasummasta.

Monissa G-20 maissa on tällä hetkellä 

käytössä jonkinlainen finanssitransakti-

overo (taulukko 1). Yleisemmin transak-

tiovero kohdistuu osakkeisiin ja peritään 

kohteen arvon (ei määrän) mukaan (ad 

valorem tax). Sen suuruus vaihtelee 0,1 

ja 0,5 prosentin välillä. Keskimäärin käy-

tössä olevilla transaktioveroilla kerätään 

alle 0,5 prosenttia bkt:sta. Tuotot vaihte-

levat luonnollisesti suhdannesyklin mu-

kaan. Yleinen trendi transaktioveroissa 

parin viime vuosikymmenen aikana on 

ollut alaspäin eri maiden valtioiden yrit-

täessä alentaa rahoituskustannuksia ja 

edistää kansallisten rahoitusmarkkinoi-

densa kilpailukykyä. 

Finanssiaktiviteettiverolla (Financial 

Activities tax, FAT) tarkoitetaan veroa, 

jossa rahoituslaitosten tuottamaa arvon-

lisäystä verotetaan. Veropohjana toimii 

� Lisää Robin Hood -verosta löytyy osoitteesta 
http://robinhoodtax.org/

Sääntely ja verottaminen 
ovat vaihtoehtoisia 
keinoja rajoittaa 
rahoitusmarkkinoiden 
ylilyöntejä.

Rahoitusmarkkinaverojen 
kolme erilaista vaihtoehtoa: 

finanssitransaktiovero, 
finanssiaktiviteettivero ja 

pankkivero.
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tässä rahoituslaitosten voitot ja palkat. 

IMF  (2010a) on esittänyt finanssiaktivi-

teettiverosta kolme erilaista ehdotusta, 

joissa veropohjaan mukaan luettavien 

erien määrä vaihtelee.

Ensimmäinen ehdotus finanssiakti-

viteettiverosta (FAT 1) olisi ikään kuin 

arvonlisäveron vastine rahoitusmark-

kinoille. Siinä veropohjaan luettaisiin 

kaikki palkat ja voitot. Toisessa ehdo-

tuksessa (FAT 2) verotettaisiin vain ”nor-

maalin” tason ylittäviä palkkoja ja voit-

toja (ns. ”economic rentiä”). Kolmannen 

ehdotuksen (FAT 3) tavoitteena on vä-

hentää riskinottoa verottamalla erittäin 

korkeita voittoja ja palkkioita. Ne olisi-

vat korkeampia kuin vaihtoehdon 2 vas-

taavat. Vaihtoehdossa 3 korostuu vää-

ristyneiden kannustimien korjaaminen. 

Taulukossa 2 on esitetty eri maiden ve-

rotuottoestimaatteja kullekin vaihtoeh-

dolle.

Useat maat ovat asettaneet tai ehdot-

taneet veroja ja maksuja pankkisekto-

rilla maksettaville bonuksille ja taseen 

erille. Saksan, Ranskan, Italia, Ruotsin, 

Ison-Britannian ja USA:n hallitukset se-

kä Euroopan komissio ovat ehdotta-

neet ja toimeenpanneet kyseisiä veroja 

rahoitussektorille. Kyseiset verot kos-

kettavat pankkeja ja joissain tapauksis-

sa muita rahoituslaitoksia kuten vakuu-

tusyhtiöitä. Jotkut ovat ehdottaneet, 

että verotulot tulisi kerätä erilliseen ra-

hastoon. Toiset taas ovat sitä mieltä, et-

tä tuotot tulisi kerätä hallituk-

sen yleiseen käyttöön. 

Verotettavien rahoituslaitos-

ten joukko voi olla kapea tai 

laaja. Kapeimmillaan vero voi-

si koskettaa vain pankkeja ja 

laajimmillaan kaikkia rahoitus-

laitoksia. Kapea joukko voisi ai-

heuttaa sen, että systeemiset 

riskipesäkkeet siirtyisivät ve-

rottamatta jätettäviin rahoitus-

laitoksiin. IMF (2010b) esittää, 

että kaikkien rahoituslaitosten 

tulisi olla pankkiveron piirissä.

Veropohja voisi IMF:n mu-

kaan sisältää laajasti taseen 

eriä ja myös taseen ulkopuolisia eriä. 

Kuitenkin oma pääoma ja jotkut muut 

taseen vastattavien erät voitaisiin jättää 

Maa 1990 1995 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Ranska 0,05 0,01 0,03 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 - -

Saksa 0,06 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 - -

Hong Kong - - - - - - - - - - 2,10 1,32

Intia - - - - - - 0,02 0,07 0,12 0,19 0,10 -

Italia 0,08 0,12 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 - -

Japani 0,18 0,11 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 - -

Etelä-Korea 0,12 0,18 0,62 0,37 0,45 0,32 0,26 0,41 0,43 0,58 - -

Etelä-Afrikka - - - 0,34 0,36 0,36 0,46 0,54 0,58 0,49 0,51 -

Sveitsi 0,56 0,38 0,85 0,67 0,50 0,46 0,47 0,44 0,46 0,46 - -

Taiwan - - - 0,65 0,77 0,72 0,85 0,65 0,79 1,07 0,77 -

Yhdistyneet 
Kuningaskunnat

0,16 0,14 0,39 0,45 0,27 0,23 0,22 0,22 0,27 0,28 0,29 0,44

Taulukko 1. Arvopaperitransaktioveron tuotto eräissä maissa vuosina 1990–2009 (% BKT:sta).

Lähde: Matheson (2011).

Maa FAT1 FAT2 FAT3

Vero-
pohja

Tuotto-
estimaatti 

5 %:n vero-
asteella

Vero-
pohja

Tuotto-
estimaatti 

5 %:n vero-
asteella

Vero-
pohja

Tuotto-
estimaatti 

5 %:n vero-
asteella

Australia 6,4 0,32 3,0 0,15 0,9 0,05 

Itävalta 4,0 0,20 1,7 0,09 1,8 0,09 

Belgia 4,2 0,21 1,8 0,09 1,5 0,08 

Kanada 5,6 0,28 2,2 0,11 0,8 0,04 

Tanska 4,0 0,20 1,8 0,09 0,7 0,04 

Suomi 1,9 0,10 0,9 0,05 0,2 0,01 

Ranska 3,3 0,17 0,9 0,05 0,8 0,04 

Saksa 3,6 0,18 1,5 0,08 0,5 0,03 

Unkari 3,6 0,18 2,0 0,10 0,9 0,05 

Islanti 6,5 0,33 2,8 0,14 3,8 0,19 

Irlanti 8,4 0,42 5,7 0,29 1,8 0,09 

Italia 3,6 0,18 1,6 0,08 0,4 0,02 

Japani 6,8 0,34 4,9 0,25 0,4 0,02 

Korean tasavalta 6,4 0,32 4,2 0,21 0,5 0,03 

Luxemburg 23,2 1,16 15,3 0,77 5,7 0,29 

Alankomaat 4,9 0,25 2,0 0,10 0,6 0,03 

Norja 2,7 0,14 1,5 0,08 0,3 0,02 

Portugali 4,8 0,24 2,6 0,13 0,5 0,03 

Espanja 3,5 0,18 1,7 0,09 0,9 0,05 

Ruotsi 2,5 0,13 0,9 0,05 0,7 0,04 

Yhdistyneet 
Kuningaskunnat

6,1 0,31 2,7 0,14 1,1 0,06 

USA 6,6 0,33 2,8 0,14 0,7 0,04 

Taulukko 2. Eri aktiviteettiverojen tuottoestimaatteja 5 %:n veroasteella, % BKT:sta.

Lähde: Keen et al. (2010).
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veropohjan ulkopuolelle. Laajalla poh-

jalla voidaan ehkä paremmin vähentää 

rahoituslaitosten riskisyyttä ja kerryttää 

verotuloja tehokkaasti. Veropohja vaih-

telisi rahoituslaitosten mukaan, onhan 

esimerkiksi vakuutusyhtiöillä yleensä al-

haisempi veropohja kuin pankeilla.

Monissa maissa on ollut ehdotuksia 

ja toimenpiteitä pankkiveron käyttöön-

ottamiseksi. USA:ssa presidentti Obama 

teki vuoden 2010 alussa ”Financial Cri-

sis Responsibility Fee”-lakialoitteen, jolla 

rahoituslaitokset maksaisivat ”joka pen-

nin takaisin” ”Troubled Asset Relief Pro-

gram”-ohjelman� kautta myönnetyistä 

tukisummista. Vero on tulossa voimaan 

(ilmeisesti) vuonna 2012, ja eri lähteissä 

arvioidut verotuotot vaihtelevat 30–100 

miljardin dollarin välillä. 

Myös Euroopassa on suunnitteilla tai 

toimeenpantu pankki- ja bonusveroja. 

Muun muassa Isossa-Britanniassa, Rans-

kassa ja Italiassa on rahoitussektorille 

asetettu uusia veroja. Verotuotot vaih-

televat sadoista miljoonista miljardei-

hin euroihin. Esimerkiksi Ranskassa arvi-

oidaan kerättävän 360 miljoonaa euroa 

(0,02 % bkt:sta) vuodessa väliaikaisella 

bonusverolla ja Unkarissa 660 miljoonaa 

euroa pankkiverolla. Suomessa Kataisen 

hallitusohjelmassa on esitys pankkive-

� Tässä lokakuussa 2008 pystytetyssä ns. TARP-oh-
jelmassa oli alun perin tarkoitus ostaa 700 miljar-
dilla dollarilla pankeilta niiden ongelmaluottoja. 
Tosiasiassa rahat on käytetty moniin eri tarkoituk-
siin osana Yhdysvaltain talouden elvytyspyrkimyk-
siä. Suurin yksittäinen erä, 245 miljardia dollaria, on 
käytetty pankkien pääomittamiseen.

rosta, jolla arvioitaisiin kerättävän vero-

tuloja 170 miljoonaa euroa vuodessa.

Lopuksi

Finanssitransaktioveron kannattajat 

esittävät yleensä, että verolla voitaisiin 

saavuttaa kolme tärkeää tavoitetta. En-

sinnäkin sillä pystyttäisiin hillitsemään 

rahoitusmarkkinoiden rajuja heilahteluja 

ja estämään spekulaatiota sekä varallisu-

uskuplien syntymistä. Toiseksi sillä on aja-

teltu kerättävän huomattava määrä uusia 

verotuloja, joilla voitaisiin rahoittaa kas-

vavia julkisia menoja sekä korvata finans-

sikriiseihin upotettuja miljardeja. Kol-

manneksi sillä kyettäisiin vähentämään 

maailmanlaajuista eriarvoisuutta ja köy-

hyyttä (mm. edellä esitetty Robin Hood 

-vero). Esimerkki onnistuneesta finans-

sitransaktioveron käytöstä on Peru, joka 

on kerännyt 0,01 prosentin suuruisella 

finanssitransaktioverolla varoja koulutus-

sektorin rahoittamiseksi ilman, että rahoi-

tussektorin toiminta olisi siitä kärsinyt.

Finanssitransaktioveron vastustajat 

esittävät, että sen käyttöönotto johtaa 

varallisuusarvojen laskuun ja pääoma-

kustannusten kasvuun. Veron pelätään 

vähentävän likviditeettiä, lisäävän varal-

lisuushintojen volatiliteettia sekä sotke-

van hinnanmuodostusta. Tästä on seu-

rauksena laaja-alaista veron kiertoa, 

vääristymiä rahoitusmarkkinoille ja ta-

louskasvun hidastumista. Esimerkiksi 

Ruotsissa 1984 arvopapereille asetettu 

transaktiovero alensi joukkovelkakirjo-

jen transaktiovolyymiä 85 prosenttia ja 

futuurien 98 prosenttia. 

Fuestin (2011) mielestä finanssiaktivi-

teettiverojen FAT 2 ja FAT 3 ehdotukset 

saattaisivat olla vaikeat suunnitella ja yl-

läpitää. Lisäksi ehdotusten täytäntöön-

pano monimutkaistaisi verojärjestelmiä 

nykyisestä. Jos kyseiset aktiviteettiverot 

otettaisiin käyttöön vain joissakin maissa, 

voisivat verot johtaa maiden väliseen ve-

rokilpailuun rahoitussektorilla toimivista 

yrityksistä. Ongelma voisi olla todellinen, 

vaikka vero säädettäisiin koko EU:n laajui-

sena. Lisäksi joissakin maissa aktiviteetti-

vero saattaisi olla ristiriidassa perustus-

lain kanssa, niin kuin taitaa olla Saksassa. 

Joidenkin taloustieteilijöiden mieles-

tä pankkiveron ongelma on se, että se ei 

puutu liialliseen riskien ottamiseen. Vero 

saattaisi ainakin jossain maissa lisätä ta-

seen ulkopuolisten erien käyttöä. Lisäksi 

pankkiveron kustannukset saatettaisiin 

vyöryttää kuluttajalle.

IMF suosittelee rahoituslaitosten tulok-

sen verottamista transaktioiden sijasta. 

Tällä olisi sen mielestä vähiten vääristy-

miä aiheuttavia seurauksia, ja se olisi te-

hokkain instrumentti verotulojen kerää-

miseen. IMF ehdottaa pankkiveroa ja/tai 

aktiviteettiveroa transaktioveron sijasta. 

Euroopan komissio esitti 28.9.2011 

ehdotuksen Euroopan unionin 27 jä-

senvaltiossa käyttöön otettavaksi fi-

nanssitransaktioveroksi. Vero perittäisiin 

kaikista finanssilaitosten välisistä rahoi-

tusvälineillä suoritettavista transaktioista, 

joiden osapuolista ainakin yksi sijaitsee 

EU:ssa. Osakkeilla ja joukkovelkakirjoil-

la käytävästä kaupasta kannettaisiin ve-

roa 0,1 prosenttia ja johdannaissopimuk-

silla käytävästä kaupasta 0,01 prosenttia. 

Näistä lasketaan saatavan noin 57 miljar-

din euron verotulot. Komission ehdotuk-

sen mukaan vero tulisi voimaan 1.1.2014. 

Ranska ilmoitti 7.1.2012, että se ottaa 

käyttöön rahoitusmarkkinaveron jo tä-

män vuoden loppuun mennessä.

Rahoitusmarkkinaveroja 
on jo käytössä tai 
suunnitteilla monissa 
maissa.

IMF:n mukaan pankki-
vero ja aktiviteettivero 

olisivat parhaita 
vaihtoehtoja.
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Rahoitusmarkkinoiden verottaminen jossakin muo-

dossa on aiheellista. Rahoituslaitokset tarjoavat mer-

kittävän verotulon lähteen maailmanlaajuisesti. Hyvin 

pienilläkin veroasteilla (esim. 0,01 % finanssitransak-

tioveron tapauksessa) pystytään keräämään huomat-

tavia summia verotuloja. Tuotolla pystytään varautu-

maan tuleviin talouskriiseihin, parantamaan valtioiden 

vakavaraisuutta ja maksamaan kehitysapua kolmansil-

le maille. Näin sillä voidaan myös vähentää köyhyyttä 

ja eriarvoisuutta maailmassa. 
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EU:n komissio on ehdottanut, 
että EU-maat säätäisivät 

finanssitransaktioveron voimaan 
vuoden 2014 alusta.

K
urssi kohti konkurssia” on toimitettu kirja talous-

kriisin syistä ja seurauksista. Tekstien kansainvä-

liset kirjoittajat porautuvat nykyistä globaalia 

talousjärjestelmää käsitteleviin eri teemoihin rahoi-

tusmarkkinoiden vallasta eli ns. finansialisaatiosta ja 

pääoman kasautumista koskevista teorioista Euroo-

pan tilanteeseen ja mm. ympäristöstä johtuviin kas-

vun rajoihin. 

Leo Panitch ja Martin Konings huomauttavat teks-

tissään, että vahvempi rahoitusmarkkinoiden säätely 

ei välttämättä yksinään auta ehkäisemään talouskrii-

sejä, vaan järjestelmän vakauttamiseksi pitäisi vähen-

tää finansialisaatiota, jossa rahoitusmarkkinoiden val-

taa on velkavivun avulla kasvatettu reaalipääomaan 

sekä teollisuuteen ja maatalouteen nähden. Heidän 

mukaansa valtioiden väliintulot ovat tunnusomaisia 

rahoitusmarkkinoille ja niitä on todella tapahtunut lä-

pi historian. 

Wolfgang Fritz Haug ja Andrew Kliman käsittelevät 

näkökohtia marxilaisesta teoriasta ja 1900-luvun his-

toriasta. Kliman mainitsee kolme Marxin periaatetta 

kriisien syntymisessä: tuotantovoimien kehittäminen 

lisäarvoa tavoiteltaessa, pääoman ylikasautuminen 

ja voiton suhdeluvun laskutendenssi (aleneva suhde 

voittojen ja sijoitetun pääoman välillä). Myös David 

McNally omassa tekstissään käsittelee Yhdysvallois-

sa laskenutta voiton suhdelukua 1970-luvulta lähti-

en. Teorioiden mukaan kiinteän pääoman arvo kasvaa 

hyvässä taloustilanteessa teknisen kehityksen myötä 

palkkoja nopeammin, ja kehityskulku vaatii epäsään-

nöllisin väliajoin toistuvia kriisejä, joissa pääoma-ar-

voa tuhoutuu, jonka jälkeen pääomalle on jälleen saa-

tavissa korkeampaa tuottoa. Omistajat ovat saaneet 

suuremman osuuden yritysten tuottamasta lisäarvos-

ta mm. teknologian kehityksen ja ay-liikkeen heiken-

tymisen takia Yhdysvalloissa vuoden 1979 jälkeen. 

McNally käsittelee myös johdannaisten valtavaa 

osuutta arvopaperimarkkinoilla sekä tärkeää arvo-

papereiden riskien abstraktiota. Osakkeen, lainan 

tai johdannaisen hintaa määritettäessä on arvioita-

va sen riski. Jos riskien arvioimiseen käytetään hyvinä 

taloudellisina aikoina muutaman edellisen vuoden 

tilastoja, tulee romahduksen riski pahasti aliarvioi-

duksi, kuten tapahtui ennen vuoden 2007 syksyn ro-

mahdusta. Sekä hyvinä että huonoina aikoina arvo-

paperin riskinmäärityksen abstraktissa prosessissa 

on perustavanlaatuisia ongelmia yhdistettäessä mm. 

rahalliset, ilmastolliset ja poliittiset riskit samalle mit-

ta-asteikolle. 

”
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Stuart Hall, Doreen Massey ja Mario 

Candeias käsittelevät tapoja hahmot-

taa talouskriisiä sekä uusia mahdollisia 

järjestäytymismuotoja vastauksena ta-

lousongelmiin. David Harvey käsittelee 

antikapitalististen liikkeiden järjestäyty-

mismahdollisuuksia ja esittelee esimerk-

kejä erilaisista liikkeistä anarkisteista Ete-

lä-Amerikan vasemmistolaisiin.

Viimeinen teksti, ”Tuohtuneiden ta-

loustieteilijöiden manifesti” käsittelee 

Euroopan tilannetta. Kirjoittajat arvos-

televat erityisesti finanssimarkkinoita te-

hottomiksi, kielteisiksi talouden toimin-

nan kannalta sekä heikoiksi arvioimaan 

valtioiden maksukykyä. Käytännön suo-

situksia ovat mm. finanssimarkkinoiden 

ja rahoitustoiminnan erottaminen toi-

sistaan, rahaliikenteen verottaminen, yri-

tysten finanssimarkkinariippuvuuden 

vähentäminen julkisen vallan velkapoli-

tiikalla, julkisten peruspalveluiden säilyt-

täminen ja vahvistaminen säästötoimien 

kiristämisen sijaan sekä valtioiden rahoi-

tus suoraan EKP:n toimesta tai vaatimal-

la liikepankkeja ostamaan velkakirjoja.

Kirjan läpikuultavia teemoja ovat fi-

nansialisaatio, epävakaat piirteet ja kas-

vun rajat nykyisessä globaalissa talous-

järjestelmässä. Rahoitusmarkkinoiden 

valtaa suositellaan useimmissa teks-

teissä riisuttavaksi. Moniin kirjan esiin-

tuomiin epäkohtiin, suosituksiin ja pa-

rannusehdotuksiin on helppo yhtyä. 

Rahoitusmarkkinoiden vallan vähentä-

minen ja sijoitustoiminnan säännöstely 

ovat tänä päivänä hyvin laajalti tunnus-

tettu tarpeellisiksi muutoksiksi, ja kirjan 

ainutlaatuisempi kritiikki ja muutoseh-

dotukset voisivat useimmissa teksteissä 

olla tarkemman keskustelun kohteena. 

Pääoman kasautumista ja laskevaa 

voiton suhdelukua käsitelleet näkemyk-

set voisivat keskustella enemmän val-

tavirran talousteorioiden kanssa, jolloin 

selkeästi päästäisiin kiinni, missä koh-

dissa teoriat erkanevat. Keskustelua oli-

si tältä osin todella mielenkiintoista käy-

dä pidemmälle. Korkoa ja korkoa korolle 

kasvavien pääomien dynamiikka vuo-

sikymmenten edetessä on yleisesti tur-

han vähän keskusteltu aihe siitä huoli-

matta, että eksponentiaalisesti kasvavat 

pääomat voivat teoriassa aiheuttaa epä-

tasa-arvoa ja epävakautta talousjärjes-

telmään monellakin tavalla - ja jos kirjan 

asiaa käsittelevistä osioista vakuuttuu, 

ne ovat sitä tehneet myös käytännössä.

Kirjassa olisi voinut olla enemmän 

keskustelua siitä, miten poliittiset eh-

dotukset voitaisiin todella toteuttaa - ja 

muutosten mahdollisista haittavaikutuk-

sista, jos ne toteutettaisiin. Kansainväli-

sen Bretton Woods -valuuttajärjestelmän 

romahtamiseen aikanaan johtaneita pai-

neita ja taustoja käydään läpi, ja vastaa-

vasti voitaisiin pohtia, mitä haasteita uu-

sien järjestelmien luomiseen liittyy. 

Eurooppalaisten valtioiden verotulojen 

menetykset kilpailtaessa liikkuvasta pää-

omasta esitetään haasteena viimeises-

sä luvussa, mutta tähän liittyen kirjoittajat 

esittävät vain suosituksen julkisen velan 

alkuperän jäljittämisestä sekä tiettyjen ve-

rohelpotusten poistamista. Korkeiden ve-

rojen ja pääoman karkaamisen ainakin nä-

ennäistä ristiriitaa ja mahdollisia vastauksia 

siihen voitaisiin pohdiskella enemmän.

Teos kuvaa talouskriisiä, yrittää eritel-

lä sen taustasyitä vuosikymmeniä kes-

täneitä muutosprosesseja myöten sekä 

hahmottelee kriisin synnyttämiä poliit-

tisia mahdollisuuksia. Kirja on tervetullut 

lisä käynnissä oleviin ajankohtaisiin kes-

kusteluihin taloudesta kyseenalaistaes-

saan talouden järjestelmiä tavallista pe-

rinpohjaisemmin. 

Svante Henriksson

Siviilipalvelusmies, FM

Palkansaajien tutkimuslaitos

svante.henriksson@labour.fi

Yrjö Kallinen, Juha Koivisto, Lauri Lahikainen 

ja Antti Ronkainen (toim.):

Kurssi kohti konkurssia 
– talouskriisin syyt ja seuraukset

Tampere: Vastapaino, 2011. 309 s.
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M
aailmanpankki julkisti 10 vuotta sitten tutkimusra-

portin, jossa se pohti työntekijöiden oikeuksien ja 

ammattiliittojen merkitystä kansantaloudessa ja 

globaalissa talousjärjestelmässä (Aidt ja Tzannatos 2002). 

Raportti oli omanlaisensa virstanpylväs, sillä se viestitti 

maailman suurimman kehitysrahoittajan arvioivan uudel-

leen suhtautumistaan ammatilliseen järjestäytymiseen ja 

työelämän sääntelyyn. Kansainvälinen ammattiyhdistysliike 

Jukka Pääkkönen 

Viestintäpäällikkö

Suomen Ammattiliittojen Solidaarisuuskeskus SASK

jukka@sask.fi

Janne Ronkainen

Toiminnanjohtaja

Suomen Ammattiliittojen Solidaarisuuskeskus SASK

janne.ronkainen@sask.fi

Talouskasvun kampittajiksi aiemmin leimatut kehitysmaiden 

ammattiliitot ovat saaneet synninpäästön sekä 

Maailmanpankin että Kansainvälisen valuuttarahaston 

uusimmissa tutkimusraporteissa, jotka tähdentävät nyt 

yhteiskunnallisen tasa-arvon myönteisiä vaikutuksia 

vakaalle talouskasvulle. Siksi kehittyvien maiden tasa-arvon 

edistäjiksi tarvitaan paikallisia toimijoita – ennen muuta 

ammattiyhdistysliikettä.   

Tavoitteena kunnon 
työ ja tasaisempi 
tulonjako: 
Ay-liike pyrkii tasa-arvon 
takuumieheksi kehitysmaissa
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Kehitysmaiden ammattiyhdistysliikkeen 
vahvistaminen on Jukka Pääkkösen (oik.) 

ja Janne Ronkaisen mielestä ay-liikkeen 
globaalia edunvalvontaa ja siksi myös 

suomalaisten ammattiliittojen omassa 
intressissä. 

oli vuosia arvostellut sekä Maailmanpan-

kin että Kansainvälisen valuuttarahaston 

(IMF:n) työelämälinjauksia neoliberalis-

tisiksi ja perusoikeuksia polkeviksi. Vielä 

keväällä 2002 Suomessa vieraillut pan-

kin silloinen pääjohtaja James Wolfen-

sohn joutui julkisesti vakuuttamaan, että 

pankin käytävillä voi jo puhua ääneen 

työpaikkojen perusoikeuksista ja että 

ammattiyhdistysliikkeen ja työelämän 

pelisääntöjen rooli köyhyyden vähentä-

misessä ja pankin omassa köyhyysohjel-

massa on otettu vakavaan tarkasteluun 

(Pääkkönen 2002).

Myöhemmin samana vuonna julkis-

tettu Maailmanpankin tutkimusraport-
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ti vertaili mittavan tutkimusaineiston 

nojalla kansantalouksien suorituskykyä 

1970-1990-luvuilla sen mukaan, missä 

määrin maat olivat sitoutuneet kunnioit-

tamaan kansainvälisen työjärjestön ILOn 

vuonna 1998 paketoimia työelämän pe-

rusoikeuksia� ja millaiset toimintavapau-

det ammattiyhdistysliikkeellä maissa on. 

Raportoijat eivät löytäneet yksiselitteistä 

korrelaatiota vakaan talouskasvun ja työ-

elämän oikeuksien välille, koska lukuisat 

muutkin tekijät vaikuttavat kansanta-

louden tunnuslukuihin. Raportti kuiten-

kin päätteli, että ay-liikkeen paremmat 

toimintamahdollisuudet näkyvät pa-

rempana työehtoneuvottelujen ja työ-

elämän suhteiden koordinaationa, mikä 

puolestaan korreloi pienempien työttö-

myyslukujen, tasaisemman palkkaraken-

teen sekä harvalukuisempien lakkojen ja 

työmarkkinaselkkausten kanssa (Aidt ja 

Tzannatos 2002).

Jatkoa seurasi neljä vuotta myöhem-

min, kun Maailmanpankilta ilmestyi jo-

kavuotinen World Development Report 

-julkaisu alaotsikolla ”Tasa-arvo ja ke-

hitys” (World Bank 2006). Raportin mu-

kaan työntekijöiden kollektiivinen jär-

jestäytyminen on tärkeimpiä tapoja 

turvata paremmat ja tasa-arvoisemmat 

työolosuhteet sekä parantaa työilma-

piiriä, vähentää vaihtuvuutta ja paran-

�Ks. ILO (1998) ja esim. Lehdonmäki ja Tapanainen 
(2008). 

taa työvoiman tuottavuutta. ”Vapaat 

ammattiliitot ovat tehokkaiden työelä-

mäsuhteiden kulmakivi ”, raportti päät-

teli. ”Niiden on todettu vähentäneen 

eriarvoisuutta ja palkkasyrjintää niinkin 

keskenään erilaisissa maissa kuin Gha-

nassa, Etelä-Koreassa, Meksikossa ja Es-

panjassa”.

Tutkijat löysivät tietenkin ay-liik-

keen toiminnasta myös talouskehityk-

sen kannalta kielteisiä esimerkkitapauk-

sia. Raportin eniten julkisuutta saanut 

päätelmä koski kuitenkin tulonjaon ja 

tuloerojen merkitystä kestävälle kehityk-

selle. Maailmanpankin mukaan kestävä 

talouskasvu edellyttää tasaisempaa tu-

lonjakoa myös kansakuntien sisällä: ”Ta-

saista pelikenttää luovat instituutiot (…) 

auttavat saavuttamaan kestävää talous-

kasvua ja kehitystä. Tasainen tulonjako 

tuottaa siten kaksinkertaisen hyödyn: 

yhtäältä se tuo potentiaalisia hyötyjä 

pitkän aikavälin kehitykselle, toisaalta se 

antaa lisää mahdollisuuksia köyhemmil-

le ryhmille yhteiskunnassa” (World Bank 

2006).

Talouskasvun jarrusta tasa-arvon 
takuumies

Kansainväliselle ammattiyhdistysliik-

keelle Maailmanpankin tutkimusraportit 

olivat epäilemättä rohkaiseva viesti. Pan-

kin tutkijoille ammattiliitot eivät enää ol-

leet pelkkä kansantalouden jäykkyyste-

kijä, joka lyhytnäköisellä saavutettujen 

etujen puolustamisella häiritsee markki-

noiden vapaata toimintaa talouskasvun 

ylläpitämiseksi ja köyhyyden poistami-

seksi. Sen sijaan Maailmanpankki oli nyt 

asemoimassa ammattiliittoja potentiaa-

liksi kumppaneiksi, ”tasaista pelikenttää 

luoviksi instituutioiksi”, joiden osallistu-

mista pankin rahoittamiin kehityshank-

keisiin pidettiin jo toivottavana. 

Maailmanpankin raportit eivät ole jää-

neet yksittäisiksi maamerkeiksi. Myös 

Kansainvälinen valuuttarahasto on alka-

nut viestittää kasvavasta kiinnostuksesta 

tuloerojen tasaamiseen keinona turvata 

pitkän aikavälin talouskasvu. ”Maat, jois-

sa vallitsee jyrkkä eriarvoisuus, suistuvat 

helpommin finanssikriisiin, ja niiden on 

vaikeampaa ylläpitää talouskasvua”, IMF:

n tutkijat Berg ja Ostry (2012) päättele-

vät hiljattain julkaistussa artikkelissaan. 

Tutkijoiden mukaan merkittävä osa vii-

meaikaisesta tutkimuksesta puoltaa sitä 

väitettä, että oikealla tavalla toteutettu, 

epätasa-arvoa vähentävä politiikka voi 

tuottaa merkittäviä pitkän ajan hyötyjä 

talouskasvulle.

Toiminta kaikille yhtäläisten perusoi-

keuksien ja yhteiskunnallisen tasa-ar-

von puolesta on se linkki, joka yhdistää 

kansainvälisen ammattiyhdistysliikkeen 

YK:n vuosituhattavoitteisiin, köyhyyden 

vähentämiseen ja ihmisoikeuksien edis-

tämiseen. Kaikille tuo linkki ei suinkaan 

ole ollut itsestään selvä. Kun suomalai-

set ammattiliitot 25 vuotta sitten aloitti-

vat nykymuotoisen kehitysyhteistyönsä 

perustamalla Ammattiliittojen Solidaari-

suuskeskus SASKin, toiminnan motiiveja 

epäiltiin kärkevästikin. Osa rahoituspää-

töksiin osallistuneista poliitikoista katsoi, 

ettei ammattiliittojen tukeminen ole so-

velias väylä kanavoida valtion kehitysyh-

teistyövaroja. 

Noista päivistä keskusteluagenda on 

muuttunut merkittävästi. Ihmisarvoisen 

työn ja toimeentulon keskeinen merki-

Nykyään Maailmanpankki 
näkee ay-liikkeen roolin 
myönteisenä työelämän 
suhteiden, tulonjaon 
ja kestävän kasvun 
kannalta.

Kansainvälisen ay-liikkeen 
toiminnalla on yhteys 

YK:n vuosituhat-
tavoitteisiin.
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tys kehittyvien maiden yhteiskuntakehi-

tykselle on yleisesti tunnustettu, ja kan-

sainvälisen työjärjestön ILO:n Decent 

Work -agenda� on noussut osaksi usei-

den valtioiden kehitys- ja yhteiskunta-

politiikkaa. Harva enää kiistää, etteikö 

ammattiyhdistysliikkeellä voisi myös ke-

hittyvissä maissa olla merkittävä roo-

li toimivien työelämäsuhteiden luomi-

sessa, yhteiskunnallisten ristiriitojen 

sovittelussa ja tasaisempaan tulonja-

koon tähtäävän politiikan edistämises-

sä. Tämän tehtävän täyttämisessä myös 

suomalainen ammattiyhdistysliike on 

Etelän sisarjärjestöjään jo kolmen vuo-

sikymmenen ajan tukenut (ks. Ilmolah-

ti 2011).

Mutta miten kansainvälinen ammat-

tiyhdistysliike pystyy haasteeseen vas-

taamaan? Globaaleilla työmarkkinoilla 

käynnissä oleva mullistus ei lupaa tehtä-

vään helpotusta, päinvastoin. Niin poh-

joisen kuin etelänkin ammattiyhdistys-

liikkeellä on edessään kysymyksiä, joihin 

kukaan ei vielä tiedä vastausta.

Mistä työtä uusille tekijöille?

Kenties massiivisimman haasteen tuo 

tullessaan globaali työvoiman tarjonta 

ja sen kasvu. Työvoiman tarjonnan maa-

ilmassa arvioidaan puolitoistakertaistu-

� Ks. esim. ILO (1998).

van nykyisestä noin 3 miljardista noin 

4,5 miljardiin seuraavien 20–30 vuoden 

kuluessa. Pääosa kasvusta on seurausta 

jo tapahtuneesta väestönkasvusta Afri-

kassa ja Etelä-Aasiassa. Osaselittäjä on 

myös kehittyvissä maissa jatkuva elin-

keinorakenteen muutos: yhä useammat 

maaseudulla syntyneet muuttavat kau-

punkeihin työn ja parempien elinolo-

suhteiden toivossa. 

Suhteellisesti voimakkainta kasvu on 

Afrikassa, jossa työvoiman tarjonnan ar-

vioidaan yli kaksinkertaistuvan nykyi-

sestä 300 miljoonasta työikäisestä noin 

700 miljoonaa jo vuoteen 2030 mennes-

sä. Absoluuttisesti eniten työvoima kas-

vaa Aasiassa: 1,8 miljardista työikäises-

tä noin 2,4–2,5 miljardiin vuoteen 2030 

mennessä. Myös Latinalaisen Amerikan 

ja Pohjois-Amerikan työvoiman tarjon-

nan arvioidaan jatkavan kasvuaan, jos-

kin huomattavasti maltillisemmin kuin 

Afrikassa ja Aasiassa. Euroopassa työvoi-

man tarjonnan arvioidaan kääntyvän las-

kuun jo lähivuosina. Työvoiman tarjon-

nan alueellinen muutos on jo muuttanut 

globaalin tuotannon ja kysynnän paino-

pisteitä. Muutosten arvioidaan kahtena 

seuraavana vuosikymmenenä voimistu-

van (ILO 2010).

Väestön ja työvoiman kasvu ja siihen 

liittyvä suhteellisen edullinen väestön 

huoltosuhde ovat perinteisesti olleet 

keskeisiä moottoreita talouskasvulle ja 

hyvinvoinnin lisääntymiselle. Onnistu-

vatko voimakkaan väestökasvun kehi-

tysmaat hyödyntämään tämän potenti-

aalin? Vastaus riippuu pitkälti siitä, miten 

ne onnistuvat järjestämään työmarkki-

noiden kannalta riittävän kattavan ja ta-

sokkaan koulutuksen, tarjoamaan mie-

lekästä ja toimeentulon mahdollistavaa 

työtä työmarkkinoille tuleville nuorille 

ja lopulta järjestämään riittävää sosiaali-

turvaa lapsille, työikäisille ja vanhuksille. 

Ratkaisevaa on myös se, onnistutaanko 

tulo- ja elintasoerojen kasvua kehitys-

maiden sisällä jatkossa hillitsemään ja 

jopa kuromaan eroja pienemmiksi, vai 

synnyttävätkö ne yhä uusia Pohjois-Af-

rikan kansannousujen kaltaisia mullis-

tuksia.  

Eurooppalainen ammattiyhdistys-

liikkeen kokemus osoittaa, että vahva 

ammattiyhdistysliike on pystynyt toi-

mimaan työntekijöiden tärkeimpänä 

edusmiehenä erityisesti säälliseen toi-

meentuloon ja tulonjakoon, mutta myös 

sosiaaliturvaan liittyvissä kysymyksissä. 

Kykeneekö ay-liike ottamaan samaa roo-

lin myös nykyisissä nousevan talouden 

maissa? Valmiita vastausehdotuksia tai 

valistuneita arvauksia on vähän, ja kaik-

kien sisältö vaihtelee suuresti maasta ja 

maanosasta toiseen. 

Afrikka: epävirallinen talous kasvaa 

Ay-liikkeen kannalta haastavin on tilan-

ne Afrikassa. Useissa Afrikan maissa toi-

meentulon takaavia työmahdollisuuksia 

ei ole tarjolla edes nykyiselle työvoimalle. 

Saharan eteläpuolisessa Afrikassa viralli-

sen talouden ulkopuolella arvioidaan 

olevan jopa 90 prosenttia työvoimasta 

(Wilska 2010). Epävirallisen työn lisään-

tyminen sekä Afrikassa että muualla on 

entisestään murentanut järjestäytymis-

potentiaalia ja heikentänyt ammattiyh-

distysliikkeen toimintamahdollisuuksia 

juuri niissä maissa, missä järjestäytymis-

aste on jo perinteisesti heikko.

Aasian ja Afrikan väestön ja 
työvoiman kasvu muuttaa 
globaalin tuotannon ja 
kysynnän painopisteitä.

Koulutuksen puutteiden 
takia afrikkalainen työ-

voima kykenee kilpaile-
maan vain minimitason 

koulutusta vaativassa 
tuotannossa.
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Väestöpullistuman mukanaan tuoma 

peruskoulutuksen haaste on juuri nyt 

ajankohtainen useissa kehitysmaissa, 

erityisesti Afrikassa. Peruskoulutukseen 

käytettävissä olevat resurssit ovat ali-

mitoitetut, mutta erityisen suuri haaste 

on toisen asteen koulutus, jonka tarjon-

ta ja taso eivät vastaa kysyntää. Afrikka-

lainen työvoima kykenee tulevina vuo-

sikymmeninä kilpailemaan vain vähän 

muodollista koulutusta vaativilla aloilla, 

kuten perustuotannossa ja minimitason 

pohjakoulutusta vaativassa teollisessa 

tuotannossa. Tällä hetkellä pääosa työ-

markkinoille ensimmäistä kertaa tulevis-

ta afrikkalaisista nuorista päätyy töihin 

epäviralliselle sektorille, erilaisiksi palve-

luiden ja tavaroiden kaupustelijoiksi.

Useissa Afrikan maissa on parhaillaan 

meneillään voimakas talousbuumi, jo-

ka näkyy erityisesti agribisneksessä se-

kä kaivannais- ja raaka-ainetuotannossa. 

Kasvun seurauksena myös infrastruktuu-

rin ja muun rakentamisen kysyntä on 

kasvanut huomattavasti. Rakentaminen 

tarjoaakin kasvavalla tahdilla työpaikko-

ja niissä maissa, jotka ovat päässeet buu-

mista osalliseksi. Näistäkin rakennusalan 

ja niitä tukevan palvelu-  ja kuljetussek-

torin työpaikoista huomattava osa on 

epävirallisen talouden puolella, jonne 

ammattiliitoilla ei juuri ole asiaa.

Intia: kasteja ja politiikkaa

Afrikan maiden kaltaisia esimerkkejä 

löytyy myös Aasiasta, jossa erot aluei-

den ja maiden välillä ja jopa yksittäis-

ten maiden sisällä ovat suuria. Ammat-

tiyhdistysliikkeen kannalta jokseenkin 

kaikki Aasian maat ovat haasteellisia, sil-

lä ay-liikkeen osallistumista yhteiskun-

nallisiin muutosprosesseihin rajoite-

taan yleisesti tai se on estetty kokonaan  

(ITUC 2011).

Maailman suurimmaksi demokratiaksi 

ristitty Intia on ollut runsaasti esillä nope-

an talouskasvunsa vuoksi. Sen työmark-

kinastrategiaan on kuulunut kasvattaa 

nopeasti korkean asteen koulutuspaik-

kojen määrää ja vastata näin länsimai-

seen englanninkielisen työvoiman ky-

syntään. Vähemmän uutisoitu on sen 

sijaan Intian julkinen peruskoulutusjär-

jestelmä, joka on tasoltaan erittäin huo-

no ja josta pääosa väestöstä on riippu-

vainen. Koulut eivät tosiasiassa kykene 

antamaan edes riittävää luku- ja kirjoi-

tustaitoa enemmistölle, jopa 70 prosen-

tille nuorista.

Tuloerot Intiassa ovat huomattavia, ei-

kä sosiaalinen nousu kastiyhteiskunnas-

sa ole helppoa edes koulutuksen avulla. 

Ammattiliitot ovat onnistuneet hankki-

maan jonkin verran jalansijaa uuden ta-

louden työpaikoissa, kuten call centereis-

sä ja elektroniikkateollisuuden ympärille 

rakennetuilla vapaatuotantoalueilla. Pe-

russuhtautuminen ammatilliseen järjes-

täytymiseen on kuitenkin torjuva, eikä 

toimintaa helpota se, että Intian ammat-

tiyhdistysliike on erittäin hajanainen ja 

paikoin vahvasti politisoitunut (Kehälin-

na 2010).

Kiina: painetta tehdassaleissa

Kokonaan oma lukunsa on Kiina, jonka 

tilannetta kansainvälinen ammattiyhdis-

tysliike seuraa erityisellä mielenkiinnol-

la. Kiinan työlainsäädäntö uudistettiin 

vuonna 2008 useiden monikansallisten 

suuryhtiöiden lobbausyrityksistä huoli-

matta. Uusi laki paransi ainakin paperil-

la merkittävästi työntekijöiden asemaa 

määräämällä kirjalliset työsopimukset 

pakollisiksi, rajoittamalla pätkätyösuh-

teita ja ylitöiden määrää sekä tiukenta-

malla ylitöistä maksettavien korvausten 

ehtoja. Kehitysmaille tyypilliseen tapaan 

lain valvonta ontuu edelleen ja toteu-

tuksessa työpaikoilla on suuria eroja. Asi-

aa ei auta se, että maan ainoa laillisesti 

toimiva ammattijärjestö ACFTU käyttää 

harvoin omia, vuoden 2001 laissa saami-

aan valtuuksia puolustaa työntekijöiden 

oikeuksia työpaikkatasolla. Sitäkin use-

ammin se ottaa laissa määritellyistä ja 

keskenään ristiriitaisista kaksoisrooleis-

ta toisen: lain mukaan ACFTUn tulee toi-

minnallaan turvata talouskasvu ja lojaa-

lius hallitsevalle kommunistipuolueelle. 

(Heuer 2005; CLB 2010a).

ACFTUn kaksoisrooli kävi häkellyttä-

vällä tavalla ilmi Kiinan teollisuusvyö-

hykettä kesällä 2010 ravistelleessa lak-

koaallossa, johon osallistui kymmeniä 

tehtaita ja satoja tuhansia työntekijöitä. 

Hondan tehtailta Foshanista alkanut lak-

koilu loppui vasta, kun työnantajat ja vi-

ranomaiset olivat hyväksyneet lakkoili-

joiden palkankorotusvaatimukset. Sitä 

ennen virallinen ammattiliitto oli ilmoit-

tanut vastustavansa niitä. (Economist 

2010; CLB 2010b).

Hongkongissa toimivan China Labour 

Bulletin -verkoston johtaja Han Dong-

fang ennusti jo syksyllä 2009, että Kiina 

joutuu jo lähitulevaisuudessa sallimaan 

kollektiiviset työehtosopimusneuvotte-

lut ja luomaan niitä varten uudet neuvot-

telukäytännöt (Artto 2010). Pohjana en-

nustukselle oli Guandongin provinssissa 

valmisteltu lakiehdotus, jonka yritysmaa-

ilman lobbaus ja finanssikriisi onnistui-

vat vielä toistaiseksi siirtämään hyllylle 

(CLB 2010b). Kaikki viittaa kuitenkin sii-

hen, että Han Dongfangin arvio on oikea: 

Monissa Aasian 
maissa rajoitetaan tai 

estetään kokonaan ay-
liikkeen osallistumista 

yhteiskunnan muutos-
prosesseihin.
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kesän 2010 onnistuneet lakot ovat kas-

vattaneet työntekijöiden voimantuntoa 

ja palkkavaatimuksia, joiden kanavoimi-

seen Kiina tarvitsee nykyistä paremmin 

toimivat työelämäsuhteet. 

Työläisten kohonnut itsetunto ja vaa-

timustaso ruokkivat jo Kiinan teolli-

suusvyöhykkeellä koettua työvoimapu-

laa, joka ylläpitää palkkatason nousevaa 

trendiä (Traub-Merz 2008). Niinpä teol-

lisuuden perustuotantoa on jo jonkin 

aikaa siirtynyt halvemman työvoiman 

maihin, kuten Bangladeshiin, Vietna-

miin ja Indonesiaan, jotka kukin ovat 

ammattiyhdistysliikkeen kannalta eri 

tavoin haasteellisia toimintaympäristö-

jä.

Brasilia: avun saajasta antajaksi

Sekä Suomessa että muissa kehitysyh-

teistyötä rahoittavissa OECD-maissa 

keskustellaan vilkkaasti avun kohdenta-

misesta kaikkein köyhimmille ns. LDC-

maille. Keskustelu on jo johtanut yhteis-

työmaiden karsintaan mm. Tanskassa 

ja Hollannissa. SASKille ja suomalaisille 

ammattiliitoille vastaava rajaus merkitsi-

si vetäytymistä miltei koko Latinalaises-

ta Amerikasta�. Uudessa strategiassaan 

� SASKin hanketoiminta jakaantuu vuonna 2012 
kaikkiaan liki 70 maan kesken. 

SASK perustelee toiminnan jatkamista 

myös ns. keskituloisissa maissa mm. sil-

lä, että bkt-luvut eivät kerro vaurauden 

jakaantumisesta maiden sisällä ja että 

keskituloisissa maissa elää enemmistö 

maailman köyhistä. Lisäksi ay-liikkeel-

lä eräissä maissa merkittävä erityisrooli: 

esimerkiksi sisällissodan koettelemassa 

Kolumbiassa se on rauhanprosessin tär-

keä välittäjäosapuoli (ks. esim. Teivainen 

2009; Kruit ja Brett 2011).

Lippulaivana ammattiyhdistysliik-

keen tasa-arvoa edistävästä yhteis-

kunnallisesta roolista toimii kuitenkin 

uusi talousmahti Brasilia, jossa SASK 

aloitti 1990-luvun alussa yhteistyön ko-

ko maan palkansaajien tutkimuslaitok-

seksi nyttemmin kohonneen DIEESEn 

kanssa. Ammattiyhdistysliike on ollut 

merkittävästi edistämässä Brasiliassa 

toteutettuja uudistuksia, joiden avul-

la maan kasvanutta vaurautta on jaettu 

myös köyhimmille väestöryhmille. Sel-

kein merkki kansainvälisen ammattiyh-

distysliikkeen yhteistyön tuloksista on 

maan ammatillisen keskusjärjestön CU-

Tin äskettäinen päätös aloittaa oma ke-

hitysyhteistyötoiminta, jossa avun an-

tajana on itsekin aikanaan apua saanut 

CUT ja vastaanottajina afrikkalaiset am-

mattiliitot. 
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O
ECD:n Tax Policy Studies -tutki-

mussarjan uusimmassa raportissa 

käsitellään verotuksen vaikutuk-

sia työllisyyteen. Raportissa vertaillaan 

työnteon kannustimia eri maissa ja 

esitellään talousteoriaan ja empiirisiin 

tutkimuksiin pohjautuvia ehdotuksia 

toimenpiteistä, joiden avulla työllisyyttä 

voitaisiin parantaa. Tarkastelun kohteena 

on sekä työn kysyntä että työn tarjonta. 

Erityishuomion kohteena raportissa ovat 

pienituloiset ja iäkkäät työntekijät sekä 

kansainvälisesti liikkuvat huippuosaajat, 

joiden työn tarjonnan on havaittu ole-

van erityisen joustavaa.

Raportissa työnteon kannustimia mi-

tattiin verokiilan avulla. Verokiila sisäl-

tää sekä työnantajan maksamat sosiaali-

turvamaksut että työntekijän maksamat 

verot ja veronluonteiset maksut. Vuon-

na 2010 keskimääräinen verokiila keski-

tuloiselle työntekijälle oli Suomessa 42 

prosenttia, kun kaikkien OECD-maiden 

keskiarvo oli 35 prosenttia. Marginaali-

verokiila keskituloiselle työntekijälle oli 

puolestaan Suomessa 54 prosenttia, kun 

OECD-maiden keskiarvo oli 44 prosent-

tia.  

Välittömien verojen lisäksi myös kulu-

tusverotus vaikuttaa työteon kannusti-

miin. Raportin arvion mukaan kulutusve-

rotus kasvattaa OECD-maissa verokiilaa 

keskimäärin 7,8 prosenttiyksiköllä. Vali-

tettavasti tekstiin oli Suomen kohdalle 

päätynyt virheellinen tieto, jonka vuoksi 

raportissa annettiin ymmärtää, että Suo-

messa kulutusverotuksen vaikutus vero-

kiilaan olisi OECD-maiden suurin. Todel-

lisuudessa kulutusverotuksen vaikutus 

verokiilaan on Suomessa 6–12 prosent-

tiyksikköä kotitaloustyypistä riippuen. 

Esimerkiksi yksinasuvalle keskituloisel-

le työntekijälle vaikutus on 7,3 prosent-

tiyksikköä, joka on OECD-maiden keski-

tasoa.

Tutkimustulokset verotuksen vaiku-

tuksesta työn kysyntään ja työttömyy-

teen vaihtelevat. OECD:n oman tutki-

muksen mukaan 10 prosenttiyksikön 

kevennys verokiilaan vähentäisi tasapai-

notyöttömyyttä pitkällä aikavälillä keski-

määrin 2,8 prosenttiyksikköä. Vaikutuk-

sen suuruus riippuu työmarkkinoiden 

jäykkyydestä ja työmarkkinainstituuti-

oista. Verotuksella on suurempi vaikutus 

työttömyyteen maissa, joissa on vahvoja, 

mutta koordinoimattomia ammattiliit-

toja. Vaikutukset ovat vähäisempiä mais-

sa, joissa ei ole vahvoja ammattiliittoja, 

tai joissa vahvat ammattiliitot toimivat 

koordinoidusti. 

Työn tarjontapäätös voidaan jakaa 

osallistumispäätökseen ja työmäärä-

päätökseen. Empiirisissä tutkimuksissa 

on havaittu työmarkkinoille osallistumi-

sen olevan joustavaa naisilla ja erityises-

ti yksinhuoltajilla. Sen sijaan heidän työ-

tuntiensa tarjonta ei jousta. Miehillä työn 

tarjonta on joustamatonta, tosin vähän 

koulutetuilla miehillä osallistumisjousto 

saattaa olla merkittävä. 

Osallistumispäätökseen vaikuttaa ve-

rotuksen lisäksi sosiaaliturvan leikkaan-

tuminen tulojen noustessa. Useimmissa 

OECD-maissa merkittävimmät syyt kan-

nustinloukkuihin löytyvät sosiaalitur-

vajärjestelmästä. Kannustinloukkuihin 

voidaan kuitenkin puuttua myös vero-

järjestelmän avulla, ja 17 OECD-maassa 

onkin otettu käyttöön in-work -tyyli-

nen ansiotulotuki, jonka tarkoituksena 

on parantaa työnteon kannustimia. Suo-

messa on käytössä sekä kunnallisvero-

tuksen ansiotulovähennys että valtion-

verotuksen työtulovähennys. 

Yksi ansiotulotukien hyvistä puolis-

ta on, että ne parantavat samanaikaises-

ti sekä työnteon kannustimia että pie-

nituloisten työntekijöiden taloudellista 

asemaa. Järjestelmän suunnittelun on-

gelmana on, kuinka tuki saadaan kohdis-

tettua pienituloisiin työntekijöihin, eikä 

tukea valuisi esimerkiksi suurella tunti-

palkalla vähän töitä tekeville. Ratkaisu-

na tähän on mm. työtuntirajat tai tukien 

nopea väheneminen tulojen noustessa. 

Tukien väheneminen aiheuttaa negatii-

visen vaikutuksen työnteon lisäämisen 

kannustimiin, jonka takia raportissa suo-

sitellaan kohdistamaan tukien vähene-

minen tuloluokkiin, joissa on vain vähän 

työntekijöitä. Tämän suhteen Suomen 

ja Ruotsin ongelmana on suhteellisen 

tasainen palkkajakauma. Tästä johtuen 

Ruotsissa ansiotulotuki ei vähene tulo-

jen noustessa ja Suomessa tuet vähene-

vät hyvin hitaasti. Kuitenkin jos työmää-

räpäätös on joustamatonta, voi tukien 

tarkempi kohdentaminen pienituloisille 

olla hyödyllistä myös tasaisen palkkaja-

kauman maissa. 

Yksi keino työttömyysloukkujen pur-

kamiseen, jota OECD:n raportissa ei ole 

huomioitu, on vero- ja sosiaaliturvajär-

jestelmän yksinkertaistaminen. Esimer-

kiksi Isossa-Britanniassa otetaan 2013 

käyttöön tulosidonnainen Universal 

Credit -ansiotulotuki, johon yhdistetään 

useita eri sosiaaliturvamuotoja ja vero-

vähennyksiä. Uudistuksen arvioidaan 

parantavan työnteon kannustimia ja vä-

hentävän köyhyyttä. 

Iäkkäillä työntekijöillä merkittävin 

työn tarjontaan vaikuttava tekijä on 

eläköitymispäätös. Sen taloudellisia 

kannustimia OECD:n raportti havain-

nollistaa laskemalla, kuinka kannatta-

vaa on työnteon jatkaminen suhtees-

sa eläkkeelle jäämiseen. FIR (financial 

incentive to retire) on työnteon jatka-

misen efektiivinen veroaste, joka ot-

taa huomioon muutokset eläkekerty-

mässä. Laskelmat tehtiin kahdessa eri 

tapauksessa. Ensimmäisessä tapauk-

sessa keskituloinen henkilö siirtää elä-

köitymistään 60 ikävuodesta 65 ikävuo-

teen. Tässä tapauksessa Suomen FIR on 

OECD-maiden keskitasoa, 26,2 prosent-

tia. Suurimmalla osalla OECD-maista FIR 

on alle 30 prosenttia, mutta esimerkiksi 

Kreikassa FIR on yli 100 prosenttia. Toi-
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sessa tapauksessa keskituloinen henki-

lö siirtää eläköitymistään 65 ikävuodes-

ta 66 ikävuoteen. Siinä tapauksessa FIR 

on Suomessa 52 prosenttia. Ennen laki-

sääteistä eläkeikää tapahtuva eläköity-

misen myöhentäminen on Suomessa 

keskimääräistä kannattavampaa. Talou-

delliset kannustimet jatkaa työntekoa 

lakisääteisen eläkeiän jälkeen ovat puo-

lestaan Suomessa keskimääräistä hei-

kommat.

Suurin osa eläköitymiseen liittyvistä 

kannustinongelmista johtuu eläkejärjes-

telmästä. Kannustinongelmia aiheutuu 

esimerkiksi tilanteessa, jossa varhaiseläk-

keet ovat suhteessa liian suuria. Eläköity-

misen kannustimiin voidaan kuitenkin 

vaikuttaa myös verojärjestelmän avulla. 

OECD:n raportissa suositellaan mm. siir-

tymistä eläkevähennyksistä ikäperus-

teisiin verovähennyksiin ja eläkeläisille 

suunnattujen ansiotulotukien käyttöön-

ottoa. 

Kolmas erityishuomion raportissa saa-

nut ryhmä on korkeasti koulutetut ja 

kansainvälisesti liikkuvat asiantuntijat. 

16 OECD-maassa (mm. Suomessa) on 

käytössä oma verohyvitys ulkomaalaisil-

le huippuosaajille. Verohyvitysten perus-

teena voi olla ammattilaisten houkutte-

lu positiivisten ulkoisvaikutusten vuoksi, 

tai muiden maiden verokilpailuun vas-

taaminen. Raportissa mainitaan, että 

empiirisiä tutkimuksia verotuksen vaiku-

tuksesta työvoiman kansainväliseen liik-

kuvuuteen on hyvin vähän. Suurin osa 

tutkimuksista käsittelee maansisäistä 

muuttoliikettä. 

Raporttiin ei ehtinyt tuore Tanskan 

aineistolla tehty tutkimus (Kleven et 

al. 2011), joka käsittelee nimenomaan 

huippuosaajien verotuksen vaikutus-

ta kansainväliseen liikkuvuuteen. Siinä 

suurituloisille ulkomaalaisille suunnat-

tu verohyvitys kaksinkertaisti kysei-

sen ryhmän koon suhteessa hieman 

vähemmän tienaaviin ulkomaalaisiin. 

Tämän tuloksen perusteella korkeas-

ti koulutetun työvoiman liikkuvuus on 

hyvin joustavaa verokohtelun suhteen. 

OECD:n raportti näkee kansainvälisil-

le huippuosaajille suunnatut verohy-

vitykset yksittäisille maille hyödyllisinä. 

Kleven et al. (2011) sen sijaan näkevät 

Olli Kärkkäinen
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Tampereen yliopisto
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verokilpailun maiden välillä haitallise-

na ja suosittelevat kansainvälistä koor-

dinaatiota verohyvitysten rajoittami-

seksi.

Tiivistettynä OECD:n raportti suositte-

lee kohdistamaan veronalennukset niil-

le ryhmille, joiden työn tarjonta on jous-

tavaa. Veronalennusten rahoittamiseksi 

raportissa ehdotetaan mm. ympäristö-

veroja, kulutusveroja, kiinteistöveroja ja 

ansiotuloverotuksen kiristämistä niillä 

ryhmillä, joiden työn tarjonta ei ole jous-

tavaa. 
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V
äestön muuttuminen etnisesti 

monimuotoisemmaksi maahan-

muuton kautta on merkittävä il-

miö nykypäivän Suomessa. Ulkomail-

la syntyneiden osuus kasvoi vuodesta 

1990 vuoteen 2010 1,3 prosentista 4,2 

prosenttiin�. Tämä osuus muodostuu 

lukuisista eri kansallisuuksista, joten 

� Lähde: Tilastokeskuksen väestörakennetilastot.

voidaan hyvin sanoa, että monimuo-

toisuus on tulossa osaksi myös suo-

malaista yhteiskuntaa. Ei myöskään 

pidä unohtaa, että Suomessa on his-

toriallisestikin ollut useita etnisiä ryh-

miä, kuten suomenruotsalaiset, saa-

melaiset ja romanit�. Monimuotoisuus 

� Esim. Raento ja Husso (2002) ovat kartoittaneet 
Suomen monikulttuurisuutta.

Mari Kangasniemi
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Millaisia vaikutuksia 
on etnisellä ja 
kulttuurisella moni-
muotoisuudella?

Maahanmuutto lisää väestön etnistä ja kulttuurista 

monimuotoisuutta. Monimuotoisuudella voi 

olla myös myönteisiä seurauksia, mutta niiden 

saavuttamiseksi maahanmuuttajat on saatava 

työelämään ja estettävä segregoituminen.
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Mari Kangasniemi toteaa, että moni-
muotoisuudella voi olla vaikutuksia mm. 
tuottavuuteen ja yhteiskunnan päätök-

sentekoon.

voi käsitteenä viitata myös monimuo-

toisuuteen suhteessa muuhun kuin et-

nisiin ryhmiin, esimerkiksi uskontoon, 

ammattiin, ikään tai koulutustasoon, 

mutta tässä artikkelissa keskitytään 

etniseen ja kulttuuriseen monimuotoi-

suuteen.

Taloustieteen perinteinen näkökulma 

maahanmuuttoon on perinteisesti kä-

sitellyt sen vaikutusta alkuperäisasuk-

kaiden työllisyyteen ja palkkoihin.� 

Hyvinvointivaltion näkökulmasta huo-

lenaiheena on myös lisäväestön aiheut-

tama painolasti julkiselle taloudelle, eri-

toten jos heidän työllistymisensä ei ole 

kantaväestön tasoa.

On kuitenkin selvää, että maahanmuu-

tolla voi olla paljon muitakin vaikutuksia. 

� Ks. esim. Sarvimäki (2010).

Se, että väestö koostuu suuremmasta 

määrästä jollakin tapaa erilaisia väestö-

ryhmiä, ei ole merkityksetöntä sen pa-

remmin tuottavuuden, innovaatioiden, 

poliittisen päätöksenteon kuin ihmisten 
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subjektiivisen hyvinvoinninkaan kan-

nalta. Maahanmuutto herättää monis-

sa voimakkaita intohimoja, mikä omalla 

tavallaan kertoo siitä, että monimuotoi-

suudella tosiaan on suora vaikutus ihmis-

ten kokemaan hyötyyn. Subjektiivisesti 

koettu hyöty voi toisaalta tarpeettomas-

ti värittää myös havaintoja laajemmista 

yhteiskunnallisista vaikutuksista. Tieteel-

lisempi lähestymistapa asiaan on hyöty-

jen ja haittojen tarkka punnitseminen ja 

mittaaminen.

Tässä artikkelissa pohdiskellaan vä-

estön monimuotoisuuden lisäänty-

misen erilaisia vaikutuksia yhteiskun-

tatieteellisen kirjallisuuden valossa. 

Pääpaino on taloustieteellä – joskaan 

poikkeamia muihin yhteiskuntatietei-

siin ei voida välttää – ja sillä, mitä ti-

lastoaineistoihin perustuva tutkimus 

pystyy kertomaan erityisesti etni-

sen monimuotoisuuden vaikutuksis-

ta esimerkiksi työn tuottavuuteen. 

Monimuotoisuus on ilmiönä toki hy-

vin monitahoinen: esimerkiksi etnisen 

identiteetin muodostumisesta ja vai-

kutuksista on paljon yhteiskuntatie-

teellistä ja psykologista kirjallisuutta, 

mutta tässä artikkelissa ei tarkemmin 

pureuduta ryhmien muodostumiseen 

tai niiden vaikutukseen vähemmistöön 

kuuluvan yksilön elämään.

Monimuotoisuuden tutkimus on ai-

nakin taloustieteellisestä näkökulmas-

ta aiemmin suureksi osaksi keskittynyt 

”vanhoihin” maahanmuuton kohde-

maihin kuten Yhdysvaltoihin tai histo-

riallisesti monietnisiin maihin. Viime ai-

koina tosin Euroopan osalta on tehty 

myös uutta kiinnostavaa tutkimusta. 

Suomen aineistoihin perustuvaa vas-

taavaa tutkimusta ei tiettävästi vielä ole, 

mikä on paljolti ymmärrettävää, koska 

esimerkiksi Yhdysvaltojen ja Euroopan 

suurkaupunkien kaltaisia hyvin moni-

muotoisia alueita ei Suomessa ole van-

hastaan ollut.

Mitä on monimuotoisuus?

Monimuotoisuuden vaikutusten arvioi-

miseksi on ensin jotenkin mitattava sitä. 

Monimuotoisuudella eli diversiteetillä 

tarkoitetaan sitä, kuinka monista ja kuin-

ka erilaisista ryhmistä jokin yhteisö koos-

tuu. Monimuotoisuutta voidaan arvioi-

da tarkemmin sitä mittaavien indeksien 

avulla. Yksi tavanomaisimmin käytetyistä 

indekseistä kuvaa sen todennäköisyyttä, 

että kaksi satunnaisesti valittua henkilöä 

ovat eri ryhmistä (ns. fraktionalisaatio). 

Ääripäinä ovat täysi homogeenisuus, 

jossa kaikki kansalaiset kuuluvat samaan 

ryhmään, ja täysi monimuotoisuus, jossa 

jokainen kuuluu eri ryhmään. Monimuo-

toisuus siis riippuu toisaalta siitä, kuinka 

monta erilaista ryhmää väestössä on ja 

toisaalta siitä, kuinka tasaisesti henkilöt 

ovat jakautuneet eri ryhmiin. 

Monimuotoisuuden määritelmä ei kui-

tenkaan ole täysin yksiselitteinen. Tär-

kein kysymys on, miten määritellään ryh-

mä, johon ihminen kuuluu. Tilastollisessa 

tutkimuksessa on kuitenkin väistämättä 

tukeuduttava johonkin suhteellisen yksi-

selitteiseen ja helposti saatavilla olevaan 

tapaan määritellä ryhmät, kuten äidin-

kieli tai johonkin lähdeaineistoon perus-

tuva etnisten ryhmien luokittelu. 

Kun mielenkiinto kohdistuu erityises-

ti maahanmuuton vaikutuksiin ja indek-

sejä lasketaan maahanmuuttajien osal-

ta, alkuperämaa tai äidinkieli on usein 

luonteva luokitteluperuste. Myöhempi-

en polvien maahanmuuttajien kohdal-

la tosin tämäkin peruste voi olla hutera: 

usein maahanmuuttajayhteisöt kuiten-

kin säilyttävät jonkinlaisen oman iden-

titeetin useita sukupolvia, jolloin maassa 

syntynytkin voi olla etnisesti vähemmis-

töä. Kieli ei sekään aina kulje käsi kädessä 

etnisen ryhmän kanssa.

Monimuotoisuuden kehitys maahan-

muuton seurauksena ei riipu ainoastaan 

maahanmuuton kokonaismäärästä, vaan 

myös siitä, tulevatko maahanmuuttajat 

useasta eri ryhmästä vai vain muutamis-

ta maista ja miten he ovat jakautuneet 

näihin ryhmiin. Kun väestö koostuu vain 

muutamasta ryhmästä, kommunikaatio-

ongelmat ovat pienempiä ryhmän sisäl-

lä, mutta yhteisöjen polarisoituminen 

suhteessa toisiinsa tai kantaväestöön voi 

olla vahvempaa. 

On myös muistettava, että identiteetti 

ja etniset ryhmät eivät ole ominaisuuk-

sia, joita ei voitaisi ihmisten toimesta ma-

nipuloida: sisäisten ristiriitojen repimissä 

maissa on usein poliittisin tarkoitusperin 

pyritty korostamaan joidenkin ryhmien 

erilaisuutta ja siten luotu keinotekoisesti 

”etnisiä” ryhmiä (Okediji 2011).

Indeksejä ei ole helposti saatavilla 

vuosittain laskettuna yksittäisten tutki-

musten ulkopuolelta. Esimerkiksi Okedi-

ji (2011) on laskenut indeksin, joka ottaa 

huomioon sekä etniset, uskonnolliset et-

tä eri kieltä puhuvat ryhmät. Suomi maa-

na sijoittuu hänen indeksillään Euroo-

pan maista lähelle Kreikkaa. Indeksi on 

laskettu 20 Euroopan maalle, ja Suomi 

on näistä 15. Korkeita arvoja näistä mais-

ta saavat Sveitsi, Saksa, Iso-Britannia ja 

Ranska. Vertailun vuoksi mainittakoon, 

että erityisen korkeita arvoja saavat Ka-

nadan ja Yhdysvaltojen lisäksi esimer-

kiksi monet Afrikan maat (seitsemän Sa-

Maahanmuutto voi 
vaikuttaa työllisyyteen, 
palkkoihin ja julkiseen 
talouteen mutta myös 
tuottavuuteen, yhteis-
kunnalliseen päätöksen-
tekoon ja koettuun hyvin-
vointiin.
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haran eteläpuolisen Afrikan maata on 

monimuotoisempia kuin Kanada) sekä 

Myanmar, Intia, ja Singapore, jotka ovat 

monimuotoisempia kuin esimerkiksi Yh-

dysvallat. Monimuotoisuutta voidaan to-

ki tarkoituksesta riippuen arvioida myös 

pienemmän alueen kuin koko maan ta-

solla: hyvin monimuotoisetkin maat 

saattavat pitää sisällään paljon alueellis-

ta vaihtelua.

Euroopan maita voidaan kuitenkin 

helposti verrata huomattavasti karke-

amman mittarin eli ulkomailla synty-

neen väestön osalta (kuvio 1). Suomes-

sa heidän osuutensa on edelleen varsin 

pieni verrattuna siihen, että monissa 

Länsi-Euroopan maissa se on yli 10 pro-

senttia.

Työelämä ja tuottavuus

Seuraavassa pohditaan hieman tarkem-

min monimuotoisuuden vaikutuksia ta-

louteen ja yhteiskuntaan�. Monimuo-

toisuus voi vaikuttaa työntekijöiden 

tuottavuuteen, innovatiivisuuteen ja yh-

teiskunnalliseen päätöksentekoon.

Maahanmuuton ja monimuotoisuu-

den työelämävaikutuksia ei voida si-

vuuttaa, vaikka monimuotoisuutta tu-

leekin katsoa myös laajemmin. Eritoten 

maahanmuuttopolitiikkaa ohjaavat 

usein kansantalouden työvoimatarpeet, 

ja oleellisena maahanmuuttajien kotou-

tumiselle on nähty myös heidän integ-

roitumisensa työelämään. Myös moni-

muotoisuuden mahdolliset positiiviset 

vaikutukset työpaikkojen tuottavuu-

teen realisoituvat vain, jos monimuotoi-

nen väestö työllistyy.  Empiirisessä tutki-

muskirjallisuudessa on tutkittu alueiden 

ja yritysten työvoiman rakenteen vaiku-

� Aiheesta ovat kirjoittaneet kattavan yleiskatsauk-
sen mm. Alesina ja Ferrara (2005). Tässä artikkelissa 
on pyritty raportoimaan tuloksia myös uudem-
masta tutkimuksesta, johon kyseisessä artikkelissa 
ei viitattu.

tuksia niiden tuottavuuteen ja innovaa-

tioihin.

 Tuotantoon tarvitaan erilaisia taitoja, 

erilaista koulutuksella hankittua osaa-

mista ja kokemusta ja ihmistyyppejä so-

pivassa suhteessa. Oikea työvoiman ra-

kenne parantaa kaikkien tuottavuutta. 

Erilaisista taustoista tulevat työntekijät 

voivat parhaassa tapauksessa yhdistää 

hedelmällisesti erilaisia taitoja, työsken-

telytapoja ja ideoita, jolloin lopputulos 

on ”enemmän kuin osiensa summa”.

Toisaalta työntekijöiden erilaisuus on 

omiaan aiheuttamaan vakaviakin kom-

munikaatio-ongelmia, etnisten ryhmi-

en tapauksessa joko suoranaisen kie-

litaidon puutteen tai kulttuurierojen 

takia. Työntekijät voivat tuntea epäluu-

loa muita ryhmiä kohtaan ja olla haluk-

kaampia tekemään yhteistyötä oman 

ryhmänsä edustajien kanssa. Tässä suh-

teessa voi olla oleellista se, miten ta-

saisesti työvoima jakautuu eri ryhmiin: 

kommunikaatio-ongelmat voivat ol-

la kärjistyneempiä, jos kaikki kuuluvat 

eri ryhmiin, mutta toisaalta klikkiytymi-

nen on todennäköisempää, kun joukko 

muodostuu parista isommasta ryhmäs-

tä. Nämä vaikutukset tulevat esiin myös 

tuonnempana yhteiskunnallisen pää-

töksenteon yhteydessä. 

On siis selvää, että monimuotoisuus ei 

suinkaan ole ainoastaan siunaus. ja ko-

konaisvaikutusta työn tuottavuuteen on 

mahdoton hahmottaa ilman empiiristä 

tutkimusta. Lazear (2000) on todennut, 

että monimuotoisuuden hyötyjen esiin-

Suomi on vähemmän 
monimuotoinen kuin 
useimmat Länsi-Euroopan 
maat.

Kuvio 1. Ulkomailla syntyneiden osuudet eri Euroopan maissa vuonna 2010.

Lähde: Eurostat.
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Teoriassa työntekijöiden 
monimuotoisuus voi 

vaikuttaa tuottavuuteen 
mihin suuntaan vain.
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tuominen on poliittisesti korrektia, mut-

ta niiden puolesta ei ole juurikaan todis-

teita. Sittemmin tutkimusten määrä on 

jonkin verran kasvanut.

Ottaviano ja Peri (2006) ovat hyödyn-

täneet aluetaloustieteen malleja, joissa 

yhdistetään monimuotoisuuden lisään-

tymisen vaikutukset toisaalta hyötyyn 

ja toisaalta tuottavuuteen. Suoraa hyö-

tyvaikutusta on sinänsä vaikea mita-

ta, mutta malleissa voidaan käyttää 

esimerkiksi tietoa maanvuokrasta. He 

toteavat, että monimuotoisuus lisää al-

kuperäisväestön työn tuottavuutta. Sa-

moilla linjoilla ovat Bellini et al. (2008), 

jotka ovat tarkastelleet monimuotoi-

suutta ja tuottavuutta Euroopan aluei-

den osalta ja todenneet, että tulokset 

tukevat Ottavianon ja Perin johtopää-

töksiä.

Aluemalleja parempi tapa tutkia ni-

menomaan työn tuottavuutta on yri-

tys- tai toimipaikka-aineiston käyttö. 

Brunow ja Blien (2011) ovat soveltaneet 

toimipaikkatason aineistoon saman-

tyyppisiä malleja kuin Ottaviano ja Pe-

ri. He tulkitsevat tuloksensa mm. niin, 

että monimuotoisuus lisää tuottavuut-

ta siten, että tietyllä kansallisuuksien 

määrällä tasaisempi jakauma eli moni-

muotoisuuden lisääntyminen lisää tuot-

tavuutta. 

Toisaalta Parrotta ym. (2011) ovat 

osoittaneet varsin kattavalla tanska-

laisella aineistolla, että etnisen moni-

muotoisuuden vaikutukset yrityksen 

tuottavuuteen ovat korkeintaan merki-

tyksettömiä ja voivat olla jopa negatii-

visia. Longhi (2011) taas toteaa, että Bri-

tanniassa alueen monimuotoisuudella 

ei ole pitkittäistarkastelussa todellista 

vaikutusta palkkoihin, vaikka poikittais-

aineistossa havaitaan positiivinen kor-

relaatio. Työtyytyväisyyteenkään moni-

muotoisuus ei vaikuta.

Uusien keksintöjen ja toimintatapo-

jen luominen kumpuaa myös usein eri-

laisten vaikutteiden yhteen tuomisesta. 

Monimuotoisuuden yhteys innovatiivi-

suuteen onkin yksi esitetty hypoteesi. 

Niebuhr (2010) osoittaa, että aluetasolla 

t&k-ammateissa olevien maahanmuut-

tajien monimuotoisuus on yhteydes-

sä t&k-toiminnan tuottavuuteen, mutta 

tulosta ei välttämättä voi yleistää kaik-

kiin töihin ja osaamistasoihin. Ozgen ym. 

(2011) toteavat, että patenttihakemuk-

set lisääntyvät maahanmuuttajien mo-

nimuotoisuuden myötä, kun se ylittää 

tietyn kriittisen rajan, mutta maahan-

muuttajien osuus sinänsä ei vaikuttanut 

patentteihin.

Monimuotoisuuden roolia innovaati-

oissa on pohtinut esimerkiksi amerikka-

lainen sosiologi Richard Florida (2003), 

joka on tutkinut erityisen paljon kor-

kean teknologian innovaatioita tuotta-

via kaupunkeja Yhdysvalloissa. Hän on 

todennut, että erityisen innovatiiviset 

kaupungit ovat poikkeuksellisen moni-

muotoisia, paitsi etnisten ryhmien myös 

muiden vähemmistöjen kuten seksuaa-

livähemmistöjen osalta. Tilastollisesti on 

kuitenkin vaikea erottaa syytä ja seura-

usta: kyseessä lienee itseään vahvistava 

prosessi, jossa alueen lisääntynyt inno-

vatiivisuus ja suvaitsevaisuus houkutte-

lee monimuotoista luovaa työvoimaa ja 

päinvastoin. 

Toistaiseksi siis näyttää siltä, että mo-

nimuotoisuudella saattaa parhaassa 

tapauksessa olla positiivisia vaikutuk-

sia tuottavuuteen: on kuitenkin mah-

dollista, että kokonaisvaikutukset ovat 

positiivisia vain joissakin olosuhteis-

sa, esimerkiksi koulutustaso voi vaikut-

taa niihin. Monimuotoisuutta voidaan 

mallintaa myös siten, että se itsessään 

jollakin tapaa vaikuttaa suoranaisesti 

ihmisten hyvinvointiin. Ei liene liioitel-

tua ajatella, että ainakin joillekin ihmi-

sille asuinympäristön monimuotoisuus 

aiheuttaa hyödyn vähenemistä ja eri-

tyisesti, mikäli etnisten ryhmien välillä 

esiintyy jännitteitä tai yhteydenottoja. 

Monimuotoisille alueille on ominais-

ta myös etnisten ravintoloiden, liikkei-

den ja palvelujen suuri määrä. Yleises-

ti ajatellaan, että erilaisten palvelujen 

ja tuotteiden tarjolla olevan valikoiman 

lisääntyminen lisää hyvinvointia. Mo-

nimuotoisuuden suorat hyvinvointi-

vaikutuksetkin voivat siis olla kumman 

suuntaisia tahansa.

Yhteiskunta ja politiikka

Vaikka maahanmuuttokeskustelu vel-

loo ennen kaikkea kehittyneissä mais-

sa, kansakuntien monimuotoisuus ei 

ole tuntematonta monissa kehitysmais-

sakaan. Itse asiassa monet kehitysmaat 

ovat vanhastaan monimuotoisempia 

kuin kehittyneet maat, kuten aiemmas-

ta indeksien vertailusta havaitaan. Mo-

nimuotoisuuden erilaisten syiden lisäksi 

kehitysmaissa olosuhteet ovat monin ta-

voin kehittyneistä maista poikkeavat ja 

taistelu niukoista resursseista epäilemät-

tä rajumpaa: voidaan kuitenkin pohtia, 

onko kehitysmaiden esimerkistä johdet-

tavissa jotain myös kehittyneitä maita 

hyödyttävää tietoa. Kehitysmaiden osal-

ta monimuotoisuuden vaikutusta on 

pohdittu jo vanhastaan, kun on etsitty 

selittäviä tekijöitä sille, miksi jotkut maat 

ovat epäonnistuneet talouskasvun saa-

vuttamisessa.

Easterly ja Levine (1997) totesivat 

usein siteeratussa artikkelissaan, et-

On olemassa empiiristä 
näyttöä monimuotoisuuden 
myönteisestä vaikutuksesta 

tuottavuuteen, mutta 
kaikki tulokset eivät ole 

positiivisia.



45TALOUS &  YHTEISKUNTA 1 l2012

tä etninen monimuotoisuus vähentää 

talouskasvua ja on ollut merkittävänä 

osatekijänä estämässä Afrikan kasvua. 

Keskeisenä syynä tulokselle he näkivät 

sen, että liiallinen monimuotoisuus es-

tää tehokkaan politiikan toteuttamista 

ja julkisten hyödykkeiden tarjontaa. Sa-

moilla linjoilla ovat olleet jotkut muut-

kin tutkijat�. Pohjimmaisena syynä voi 

olla etnisten ryhmien haluttomuus yh-

teistyöhön, keskinäisen luottamuksen 

puute tai suoranaiset jännitteet ja kon-

fliktit.

Collier (2001) on kuitenkin joiltakin 

osin kyseenalaistanut nämä johtopää-

tökset, ja todennut, että etninen moni-

naisuus vaikuttaa haitallisesti nimen-

omaan epädemokraattisissa valtioissa, 

joissa hallinto jakaa uudelleen resurs-

seja kasvun kustannuksella, joskus hy-

vin pienen ryhmän etuja silmälläpitäen. 

Vastaavasti yhden ryhmän dominoiva 

asema voi aiheuttaa saman lopputu-

loksen jopa demokratiassa. Collier tar-

joaa ratkaisuksi vähemmistöjen oikeuk-

sien suojelua tällaisissa yhteiskunnissa, 

joskin toteaa myös että julkisen sekto-

rin tehokkuus voi olla väistämättä hie-

man heikompi heterogeenisissa yhteis-

kunnissa.

Kehittyneiden maiden osaltakin voi-

daan hyvästä syystä pohtia, voiko lisään-

tyvällä monimuotoisuudella olla mer-

� Esim. Alesina et al. (1999) sekä Alesina ja Ferrara 
(2005).

kitystä yhteiskunnan päätöksenteon 

kannalta. Alesinan ym. (2001) mukaan 

yhtenä syynä sille, että Yhdysvalloissa 

ei ole eurooppalaistyylistä hyvinvointi-

valtioita, on sen rodullinen heterogee-

nisuus ja vähemmistöjen köyhyys yhdis-

tettynä rotujen väliseen jännitteeseen. 

Haluttomuus uudelleenjakoon kumpu-

aa siis ehkä osin siitä, että altruismia tun-

netaan vähemmän toista rotua kohtaan. 

Hieman lähempääkin on tehty aihee-

seen liittyviä tutkimuksia: Dahlberg ym. 

(2011) ovat todenneet ruotsalaisaineis-

toa analysoimalla, että pakolaisten mää-

rän lisääntyminen alueella vähentää 

asukkaiden halua tulojen uudelleenja-

koon.

Sosiologit Portes ja Vickstrom (2011) 

ovat myös tarkastelleet monimuotoi-

suuden osuutta sosiaalisen pääoman 

muodostumisessa. Aiemmin on väitet-

ty, että monimuotoisuus vähentää so-

siaalista pääomaa eli sellaisia seikko-

ja kuten yhteisöllisyyttä ja luottamusta 

muihin yhteisön jäseniin. Aiheesta on 

tehty verrattain suuri määrä tutkimus-

ta, mutta syy-seuraus-suhteiden hah-

mottaminen on vaikeaa, etenkin kun 

erimielisyyttä vallitsee sosiaalisen pää-

oman tarkasta mittaamisesta ja mää-

rittelystä. Portes ja Vickstrom kuitenkin 

toteavat, että kaikesta päätellen moni-

muotoisuus yksinään ei ole yhteiskun-

tajärjestystä rapauttava tekijä, vaan nii-

tä ovat epätasa-arvo ja segregaatio. 

Vanhanaikainen yhteisöllisyys, jota mo-

nimuotoisuus saattaa heikentää, ei ole 

heidän mukaansa välttämätön toimi-

van yhteiskunnan ehto. 

Johtopäätökset

Väestön monimuotoisuus on maahan-

muuton ansiosta kasvamassa monissa 

maissa. Vaikka kestää kauan ennen kuin 

Suomessa saavutetaan samanlainen 

monimuotoisuuden taso kuin historialli-

sesti multietnisissä maissa, on syytä poh-

tia mitä vaikutuksia monimuotoisuudel-

la voi olla.

Osa empiirisestä tutkimuksesta viittaa 

siihen, että parhaassa tapauksessa moni-

muotoista maahanmuuttajaväestöä voi-

daan hyödyntää kasvattamaan kaikkien 

työn tuottavuutta ja innovatiivisuutta. 

Tämä kuitenkin edellyttää vähintään si-

tä, että maahanmuuttajat saadaan integ-

roitua työelämään. Mahdollinen positii-

vinen tuottavuusvaikutus ei siis vähennä 

tehokkaan kotouttamisen ja työllistymi-

sen tarvetta.

Pitkällä aikavälillä on otettava myös 

huomioon monimuotoistumisen vaiku-

tukset yhteiskunnalliseen päätöksente-

koon. Päätöksenteko voi hankaloitua ja 

suhtautuminen tulojen uudelleenjakoon 

muuttua. On kuitenkin muistettava, et-

tä ryhmien erilaisuus ja suhtautuminen 

toisiinsa ei ole välttämättä pysyvä ulkoa 

annettu ominaisuus. Tehokkaan kotout-

tamisen toivoisi vähentävän myös ryh-

mien välisiä jännitteitä. 
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J
apani on maailman kolmanneksi suurin talous 

Yhdysvaltain ja Kiinan jälkeen. Sen merkitystä 

globaalissa taloudessa korostavat maan kes-

keinen asema kansainvälisissä tuotantoketjuissa 

sekä rooli merkittävänä kansainvälisenä rahoitta-

jana. Vaikka ulkomaankaupan osuus bkt:sta on Ja-

panissa alle puolet siitä mitä Suomessa, on maan 

oma talous hyvin herkkä kansainvälisen talouden 

muutoksille. Sen talouskasvu on pitkään ollut käy-

tännössä nettoviennin varassa, kun kotimaisen 

kysynnän kehitys on ollut heikkoa. 

Vuonna 2011 Japania riivasivat poikkeukselli-

set vaikeudet. Maaliskuun 11. päivänä Koillis-Ja-

pania koetteli 9 magnitudin maanjäristys ja jopa 

15 metrin korkuinen tsunami sekä niistä seuran-

nut Fukushiman ydinvoimalaonnettomuus, jonka 

vakavuutta on verrattu suoraan vuonna 1986 ta-

pahtuneeseen Tshernobylin onnettomuuteen. Ja-

panin kolmoiskatastrofi johti lähes 16 000 ihmis-

hengen menetykseen, tuhansiin kadonneisiin ja 

vammautuneisiin sekä valtaviin aineellisiin tuhoi-

hin, jotka vastasivat suuruudeltaan noin 3,5 pro-

senttia Japanin vuosittaisesta bkt:sta. 

Katastrofin sattuessa Japani oli vastikään pääs-

syt jaloilleen vuoden 2008 kansainvälisen finanssi-

kriisin seurauksista. Kriisi oli koetellut maata erityi-

sen rankasti: vuonna 2009 bkt supistui Japanissa 

6,3 % (Suomessa 8,2 %), mutta vuosi 2010 oli jo ol-

lut vahvan kasvun aikaa. Kolmoiskatastrofin seu-

rauksena maa ajautui kuitenkin uudelleen taantu-

maan, kun teollisuustuotanto ja vienti romahtivat. 

Osa maan tuotantokapasiteetista oli tuhoutunut 

kokonaan ja ydinenergiavaltainen energiantuo-

tanto oli suurissa vaikeuksissa, minkä seurauksena 

monet yritykset kärsivät sähköpulasta. 

Odotusten mukaisesti maa pääsi kuitenkin jäl-

leen nopeasti jaloilleen, ja teollisuustuotanto ja 

vienti normalisoituivat kesän aikana. Aivan kata-

strofia edeltänyttä tasoa ei kuitenkaan saavutettu, 

sillä juuri kun Japanin tuotannossa oli saatu kun-

toon tarjontapuolen rajoitteet, tuli ongelmia ky-

syntäpuolelle. Maailmantaloudessa epävarmuus 

kasvoi syksyn tullen ja kansainvälisen kaupan ke-

hitys heikkeni. Taustalla olivat sekä euroalueen 

velkakriisi että USA:n budjettipäätöksiin liittyvät 

vaikeudet, mutta Japanin viennille erityisen koh-

talokasta oli Kiinan päätös hillitä talouskasvu-

aan. Kiina on Japanin tärkein yksittäinen kauppa-
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kumppani, jonka osuus maan viennistä 

ja tuonnista on noin viidennes.

Japanin keskeinen rooli auto- ja elekt-

roniikkateollisuuden komponenttien 

tuottajana tuli selvästi esille maaliskuun 

2011 katastrofissa. Maan teollisuustuo-

tannon romahdus johti merkittävään 

komponentti- ja varaosapulaan kaut-

ta maailman, ja vaikutukset tuntui-

vat myös Suomessa. Monet japanilaiset 

komponentteja tuottavat yritykset toimi-

vat myös halvemman työvoiman maissa 

muualla Aasiassa. Vuoden 2011 viimeisel-

le neljännekselle ajoittuneet pahat tulvat 

Thaimaassa ajoivatkin siellä toimineita 

japanilaisia yrityksiä ongelmiin, mikä joh-

ti komponenttipulaan Japanissa. 

Jälleenrakentamisen taakka 
koettelee markkinoiden luottamusta

Japanilla on suuri merkitys myös kan-

sainvälisillä rahoitusmarkkinoilla. Japa-

nilaiset sijoittajat ovat etenkin Yhdysval-

tain julkisen velan keskeisiä rahoittajia 

– siitä huolimatta, että myös Japanin oma 

julkinen talous on pahasti velkaantunut. 

Asetelma on varsin ainutlaatuinen. Siinä, 

missä markkinat ovat hermostuneet täy-

sin Kreikan 165 ja Italian 127 prosentin 

velkaantumisasteista (julkisen nettove-

lan suhde bkt:hen vuonna 2011), on Ja-

panin velkaantumisaste voinut kaikessa 

rauhassa nousta jo yli 210 prosenttiin il-

man, että sen valtionlainakorot olisivat 

siihen mitenkään reagoineet. Osittain 

tätä selittää se, että Japanin julkinen vel-

ka on noin 95-prosenttisesti kotimaista. 

Tilanne on kuitenkin muuttumassa, sil-

lä sen väestö ikääntyy jopa nopeammin 

kuin Suomessa. Sen myötä kotitalouksi-

en säästämisaste uhkaa laskea ja institu-

tionaaliset sijoittajat joutuvat hakemaan 

parempaa tuottoa sijoituksilleen ulko-

mailta. 

Japanin julkisen talouden tasapainot-

taminen ja julkisen sektorin velkaantu-

misen pysäyttäminen olivat suuria haas-

teita jo ennen maaliskuista katastrofia 

ja maailmantalouden heikkenemistä. 

Maan jälleenrakennus ja talouden el-

vyttäminen vaativat merkittäviä julkisia 

tukitoimia vielä pitkään. Viime vuoden 

aikana päätettiin jo kolmesta suuresta li-

säbudjetista. Se on kuitenkin vasta alkua, 

Seija Parviainen

Neuvonantaja

Suomen Pankki

seija.parviainen@bof.fi

Seija Parviainen työskenteli tutkijana Palkansaajien 

tutkimuslaitoksessa vuosina 1999–2004.	

Japanin kovan onnen vuosi ja raskaat haasteet

sillä jälleenrakentamisen on arvioitu kes-

tävän jopa 10 vuotta. Vaikka myös yksi-

tyistä sektoria kannustetaan mukaan jäl-

leenrakennustalkoisiin erilaisin ohjelmin 

ja tukitoimin, on merkittävä vastuu julki-

sella sektorilla. 

Kun jälleenrakentamisen taakkaan yh-

distyvät vielä väestön ikääntymisestä ai-

heutuvat taloudelliset rasitukset, edessä 

on eittämättä veronkorotuksia ja raken-

teellisia uudistuksia, joiden läpimeno 

poliittisessa järjestelmässä ei kuitenkaan 

ole helppoa. Muutospaineet voivat läh-

teä liikkeelle nuorten kapinasta, jos he ei-

vät enää suostu samanlaisiin uhrauksiin 

kuin edeltävät sukupolvet (pitkät työpäi-

vät ja lyhyet lomat, korkea säästämisas-

te, suuren julkisen velkataakan perimi-

nen). Muutospaineet voivat tulla myös 

ulkoa, jos riippuvuus kansainvälisistä ra-

hoitusmarkkinoista kasvaa ja markkinoi-

den luottamus Japanin kykyyn selvitä 

veloistaan hiipuu. Silloin valtionlainojen 

korkotason voimakas nousu voisi olla se 

tekijä, joka lopulta pakottaisi radikaalei-

hin rakenteellisiin uudistuksiin niin yksi-

tyisellä kuin julkisellakin sektorilla – ellei 

maa halua Kreikan tielle. 



48 TALOUS &  YHTEISKUNTA 1 l2012

Ritva Oesch

Vapaa yritystutkija

ritva.a.pitkanen@kolumbus.fi

Pekka Sauramo

Erikoistutkija

Palkansaajien tutkimuslaitos
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Artikkeli selvittää suomalaisyritysten kansainvälistymisen 

nykyvaihetta kiinnittämällä erityishuomion talouskriisivuosiin.

Miten monikansalliset 

suomalais-
yritykset 
sopeutuivat talouskriisiin?

Y
hdysvalloissa vuonna 2008 alkanut talouskriisi levisi nopeas-

ti koko maailmantalouteen. Siksi kriisi kuvastui talouskasvun 

hidastumisena myös nopeasti kasvavissa kehittyvissä mais-

sa, erityisesti Kiinassa, ja se näkyi suomalaisten monikansallisten 

yritysten tytäryhtiöiden toiminnassa kaikkialla maailmassa.  

Suomessa viennin romahdus johti myös kokonaistuotannon 

romahdukseen ja irtisanomisten kasvuun suomalaisten moni-

kansallisten yritysten kotimaassa toimivissa tytäryhtiöissä. Se 

saattoi heijastua samalla tavalla myös niiden ulkomaisissa tytär-

yhtiöissä, mutta niiden sijainnista riippuen erot kriisiin sopeutu-

misessa saattoivat olla huomattavia.  

Artikkelimme keskeisenä tavoitteena on kuvata suomalaisten 

monikansallisten yritysten sopeutumista talouskriisiin.� Samalla 

kiinnitämme erityishuomion suomalaisyritysten kansainvälisty-

� Artikkeli on osa Palkansaajasäätiön rahoittamaa ”Talouskriisi ja monikansalliset 
yritykset” -hanketta.
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Ritva Oeschin ja Pekka Sauramon 
mielestä palvelualojen yritysten 

kansainvälistyminen on viime 
vuosina ollut ripeää.
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louskriisiä ulkomaisissa tytäryhtiöissä 

työskentelevien henkilöiden lukumäärä 

kasvoi lähes keskeytyksettä. Vain 2000-

luvun alkuun ajoittunut kansainvälisen 

talouden taantuma johti henkilökunnan 

lukumäärän laskuun, joka oli kuitenkin 

pienempi kuin tuoreen kriisin aikana to-

teutunut lasku.

Ulkomaisissa tytäryhtiöissä työsken-

televän henkilöstön määrän voimak-

kaaseen kasvuun on runsaan kymme-

nen vuoden aikana liittynyt henkilöstön 

miskehityksen nykyvaiheeseen ja erityi-

sesti liiketoiminnan painopisteen muut-

tumiseen ulkomaille.   

Kriisivuosien lisäksi pyrimme luonneh-

timaan kehitystä myös hieman pidem-

mälle menneisyyteen eli erityisesti uuden 

vuosituhannen kymmeneen ensimmäi-

seen vuoteen keskittyvällä tarkastelulla. 

Tuolloin käytämme esimerkkinä kolmen-

toista keskeisen suomalaiskonsernin lii-

ketoiminnan painopisteen muuttumista 

Suomesta ulkomaille.

Aiemmassa artikkelissamme (Pitkä-

nen ja Sauramo 2010a) tiivistimme suo-

malaisten monikansallisten yritysten 

kansainvälistymistapoja teesillä ”sijainti 

seuraa strategiaa ja investoinnit sijaintia” 

(ks. myös Lovio 2006). Jos yritysten kas-

vustrategiana on esimerkiksi olla lähel-

lä kasvavia markkinoita, ne siirtävät toi-

mintojaan niiden lähelle eivätkä pysy 

Suomessa. Tämä heijastuu paitsi inves-

tointien painopisteen siirtymisenä Suo-

men rajojen ulkopuolelle myös työpaik-

kojen määrän kasvun painottumisena 

ulkomailla toimiviin tytäryhtiöihin. 

Kun suomalaisyritysten kansainvälis-

tyminen alkoi 1990-luvulla vauhdittua, 

se näkyi ulkomailla sijaitsevien tytäryh-

tiöiden lukumäärän lisääntymisenä ja 

myös niissä työskentelevien työntekijöi-

den määrän voimakkaana kasvuna (ku-

vio 1).� Ennen vuonna 2008 alkanutta ta-

� Vaikka kuvio 1 liioittelee tilastointiperusteiden 
muutosten takia kasvun voimakkuutta, sen anta-
ma perusviesti ei ole virheellinen. 

Kuvio 1. Suomessa sijaitsevien yritysten ulkomaisten tytäryhtiöiden henkilökunta 
1981–2009.
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Lähteet: Suomen Pankki, Maksutasetilasto; Tilastokeskus, Suomalaiset tytäryhtiöt ulkomailla -tilasto.

Huomautus: Tilastointiperusteiden muutosten takia sarja ei ole yhtenäinen. Vuosien 1981–2006 
luvut ovat Suomen Pankin tuottamia. Vuodesta 2007 lähtien ne ovat keskenään vertailukelpoi-
sia Tilastokeskuksen tuottamia lukuja. Vuosien 1996–1999 osalta Suomen Pankin tiedot eivät kata 
taseeltaan alle 8,4 miljoonan euron kohteita ja vuosien 2000–2006  osalta alle 5 miljoonan euron 
kohteita. Vastaavaa rajausta ei ole tehty Tilastokeskuksen julkistamissa tiedoissa. Siksi vanhemmat 
luvut aliarvioivat henkilökunnan lukumäärää tuoreisiin verrattuna. Siten osa kuviossa näkyvästä 
voimakkaasta kasvusta johtuu tilastointiperusteiden muutoksista.  

Kuvio 2. Ulkomaisten tytäryhtiöiden henkilökunnan jakautuminen v. 1996 ja 2009. 

1996 2009

Viro 0,2 %

Intia
0,9 % 

Venäjä 0,8 %

Kiina 0,� %

Saksa 11,4 %Iso-Britannia
8,8 % 
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�9,8 %

Yhdysvallat
19,� %
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41,9 %
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5,5 %

Lähde: Suomen Pankki, Maksutasetilasto; Tilastokeskus, Suomalaiset yritykset ulkomailla -tilasto; 
omat laskelmat.

Ulkomaisten tytär-
yhtiöiden henkilöstön 
kasvu on nyttemmin 
painottunut Venäjälle, 
Viroon ja Aasiaan.
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maantieteellisen jakauman selvä muu-

tos (kuvio 2). Vielä 1990-luvun puolivä-

lissä valtaosa henkilöstöstä työskenteli 

Länsi-Euroopassa ja Yhdysvalloissa. Eu-

rooppalaisten maiden keskuudessa suo-

malaiset tytäryhtiöt työllistivät eniten 

Ruotsissa ja Saksassa. Näissä maissa sekä 

Yhdysvalloissa työskenteli noin puolet 

kaikista ulkomaisissa tytäryhtiöissä työs-

kentelevistä henkilöistä.

Runsaassa kymmenessä vuodessa 

näiden maiden osuus on pudonnut al-

le kolmasosaan. Nykyään Kiinassa sijait-

sevat tytäryhtiöt työllistävät henkilös-

töä enemmän kuin Saksassa sijaitsevat 

tytäryhtiöt ja Intiassa sijaitsevat tytär-

yhtiöt yhtä paljon kuin Yhdysvalloissa 

sijaitsevat tytäryhtiöt. Lisäksi Suomen 

naapurimaiden, erityisesti Venäjän ja Vi-

ron, osuus on noussut. 

Kun tässä artikkelissa tarkastelemme 

suomalaisten monikansallisten yritysten 

sopeutumista maailmanlaajuiseen ta-

louskriisin, pidämme yhtenä kiinnostuk-

sen kohteena kriisin heijastumista pait-

si eri maanosissa myös eri toimialoilla. 

Lisäksi kiinnitämme erityishuomion sii-

hen, onko kriisiin sopeuduttaessa sopeu-

tumistaakka kohdistunut enemmän Suo-

meen kuin Suomen rajojen ulkopuolelle.  

Ennen kriisivuosien tarkastelua ku-

vaamme suomalaisten monikansallisten 

yritysten kansainvälistymistä viimeisten 

kymmenen vuoden aikana kolmentois-

ta yritysesimerkin avulla. Teollisuusyri-

tysten lisäksi yritysjoukkoon kuuluu ra-

kennusalalla ja palvelualoilla toimivia 

yrityksiä. Niiden kehitystä luonnehtimal-

la voimme havainnollistaa esimerkiksi lii-

ketoiminta-alueiden muutossuuntia.

Kolmentoista esimerkkiyrityksen 
kansainvälistyminen 

Tarkasteluumme kuuluvat yritykset ovat 

oman toimialansa keskeisimmät moni-

kansalliset yritykset. Yrityksistä metal-

liteollisuudessa toimivat Nokia, Metso, 

Outokumpu ja Rautaruukki. Metsäteolli-

suutta edustavat Stora Enso, UPM-Kym-

mene (jatkossa UPM) sekä Metsäliitto ja 

kemian teollisuutta Kemira. Palvelualan 

yrityksistä ovat mukana kaupan alan 

Kesko ja SOK sekä informaatio- ja vies-

tintäalaa edustavat Tieto ja Sanoma. Ra-

kennusalaa edustaa YIT. 

Mukana olevat yritykset edustavat kes-

kimäärin noin neljäsosaa toimialojensa 

henkilöstöstä Suomessa. Metsäteollisuu-

dessa kolmen keskeisen konsernin osuus 

on kaikkein suurin (68 %). Metallien jalos-

tuksessa Outokumman ja Rautaruukin 

osuus on noin 55 prosenttia ja koneiden 

sekä laitteiden valmistuksessa Nokian ja 

Metson osuus noin 31 prosenttia. 

Olemme jo aiemmin analysoineet yk-

sityiskohtaisesti joidenkin tässä tarkas-

telussa esillä olleiden monikansallisten 

yritysten kansainvälistymisstrategioita 

ja niiden vaikutuksia liiketoiminnan ke-

hitykseen Suomessa ja ulkomailla (Pitkä-

nen ja Sauramo 2010a, b). Niistä joillakin, 

esimerkiksi Stora Ensolla ja UPM:llä, ensi-

sijaisena tavoitteena on ollut markkina-

aseman vahvistaminen, mikä on näkynyt 

voimakkaana pyrkimyksenä laajentaa 

liiketoimintaa ulkomailla. Se on johta-

nut tuotantokapasiteetin supistamiseen 

Suomessa ja muuallakin Euroopassa. Te-

ollisuusyritysten joukossa Rautaruukki 

on esimerkki yrityksestä, jonka liiketoi-

minnassa kotimaassa tapahtuva tuotan-

to on pysynyt merkittävänä. Sijaitseehan 

pääosa terästuotannosta kotimaassa. 

Konsernien kansainvälistymistavat ku-

vastuvat niiden tytäryhtiöissä työskente-

levän henkilöstön maailmanlaajuisessa 

jakautumisessa. Suomessa työskentele-

vän henkilöstön määrä ja sen muutok-

set heijastavat liiketoiminnan painopis-

teen muutoksia kotimaan ja ulkomaiden 

välillä. Viimeisen kymmenen vuoden ai-

kana tarkastelussamme mukana olevien 

konsernien liiketoiminnan painopiste on 

siirtynyt ulkomaille (taulukko 1). 

Konsernien yhteenlasketusta henki-

lökuntamäärästä Suomessa työskente-

levien osuus on laskenut kymmenessä 

vuodessa yli 20 prosenttiyksikköä. Aino-

astaan noin 30 prosenttia henkilökun-

Lähde: Yhtiöiden vuosikertomukset ja tilinpäätökset sekä omat laskelmat. 

Henkilökunnan 
lukumäärä

Osuus (%) konsernin 
koko henkilökunnasta

2000 2010 Muutos 2000 2010

Nokia 24 495 19 841 -4 654 42 15

Metso 11 012 8 748 -2 264 50 31 

Outokumpu 6 314 2 881 -3 433 53 35

Rautaruukki 7 943 6 150 -1 793 61 54

Metalli yhteensä 49 764 37 620 -12 144 47 21

Stora Enso 15 088 7 120 -7 968 36 26

UPM 20 719 9 411 -11 308 63 43

Metsäliitto 9 806 5 734 -4 072 39 45

Metsä yhteensä 45 613 22 265 -23 348 46 36

Tieto 4 981 5 776 795 50 33

Sanoma 12 159 9 213 -2 946 91 46

Informaatio ja viestintä yhteensä 17 140 14 989 -2 151 74 40

Kesko 10 167 12 720 2 553 92 57

SOK 4 979 7 130 2 151 98 76

Kauppa yhteensä 15 146 19 850 4 704 94 63

YIT 7 486 9 209 1 723 87 36

Kemira 4 495 1 105 -3 390 51 22

Yhteensä 139 644 105 038 -34 606 53 31

Taulukko 1.  Konsernien Suomessa oleva henkilöstö 2000-2010.
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nasta työskenteli vuonna 2010 Suomes-

sa. Muutos on ollut raju.

Henkilöstön määrä on supistunut 

noin 35 000 henkilöllä. Luku ei kuiten-

kaan välttämättä tarkoita työpaikkojen 

lopullista vähentymistä. Osa vähennyk-

sestä kuvastaa sitä, että konsernit ovat 

myyneet Suomessa olevia toimintojaan 

toisille yritykselle, jotka ovat jatkaneet lii-

ketoimintaa. Kemira ja Outokumpu ovat 

esimerkkejä tällaisista konserneista. 

Metsäteollisuudessa, jossa henkilös-

tön vähennykset ovat olleet suurimpia, 

työpaikkojen menetykset ovat kuitenkin 

olleet tavallisesti lopullisia. Suurimmis-

ta vähennyksistä huolimatta kotimaas-

sa työskentelevän henkilöstön osuuden 

supistuminen ei ole ollut voimakkain-

ta metsäteollisuudessa, koska metsäte-

ollisuuskonsernit ovat vähentäneet työ-

voimaa myös ulkomailla. Tämä kuvastaa 

globaalia metsäteollisuuden voimavaro-

jen uudelleen järjestelyä.

Kuvion 2 havainnollistama henkilös-

tön maantieteellisen jakauman muu-

tos on merkinnyt muun muassa sitä, 

että Nokian ja Metson kaltaisten metal-

liteollisuuskonsernien liiketoiminnas-

sa Aasian merkitys on kasvanut selväs-

ti. Taulukon 1 yritysjoukossa nopeimmin 

kansainvälistyneitä ovat olleet YIT ja Sa-

noma. Molemmissa konserneissa Suo-

messa työskentelevän henkilökunnan 

osuus on menneisyyteen verrattuna ro-

mahtanut. Sanoman tapauksessa tämä 

on merkinnyt myös Suomessa työsken-

televän henkilökunnan lukumäärän las-

kua; YIT:n henkilöstön määrä on kasva-

nut myös Suomessa. 

Nämä konsernit yhdessä Keskon ja 

SOK:n kanssa osoittavat, että viimeisen 

kymmenen vuoden aikana teollisuusyri-

tysten lisäksi Suomessa on alkanut ja vah-

vistunut voimakas palvelualoilla ja myös 

rakentamisessa toimivien yritysten liike-

toiminnan siirtyminen ulkomaille. Henki-

lökunnan maantieteellisellä jakaumalla 

mitattuna nämä yritykset olivat kymme-

nen vuotta sitten pitkälti kotimaisia yri-

tyksiä. On huomionarvoista, että Keskon, 

SOK:n, YIT:n ja myös Tieto Oy:n kansainvä-

listymiseen on liittynyt henkilöstön mää-

rän kasvu myös Suomessa. Tässä suhtees-

sa näiden yritysten kehitys on eronnut 

teollisuuskonsernien kehityksestä.     

Miten ulkomailla toimivat tytäryhtiöt 
sopeutuivat talouskriisiin? 

Vaikka kriisi näkyi suomalaisten moni-

kansallisten yritysten kehityksessä kaik-

kialla maailmassa, sopeutuminen kriisin 

oli eri maissa ja maanosissa erilaista. Erot 

kuvastavat sekä maittaisia eroja kriisin 

vakavuudessa että eroja liiketoiminnan 

painopisteen kehityksessä.

Henkilökunnan määrä ulkomaisissa ty-

täryhtiöissä supistui vuosina 2007–2009 

hieman yli 20 000:lla (taulukko 2). Kriisi-

vuosien aikana tytäryhtiöiden lukumää-

rä kuitenkin kasvoi, eli kriisi ei pysäyttänyt 

liiketoiminnan laajentumista ulkomaille. 

Kansainvälisen taantuman takia osa ty-

täryhtiöistä menetti toimintaedellytyk-

sensä, mutta uudet tytäryhtiöt korvasi-

vat nämä menetykset. 

Henkilökunnan lukumäärä väheni 

selvästi perinteisissä tytäryhtiöiden si-

jaintimaissa eli vanhoissa EU-maissa ja 

Yhdysvalloissa. Tämä ei ole yllättävää, 

koska kriisi oli näissä maissa keskimää-

räistä vakavampi. Samasta syystä hen-

kilökunnan määrän supistuminen myös 

uusissa EU-maissa oli odotettua. Suh-

teellinen pudotus oli voimakkainta Vi-

rossa, mutta myös Yhdysvalloissa ja Sak-

sassa henkilökunnan lukumäärä laski 

huomattavasti.

Henkilökunnan lukumäärä Tytäryhtiöiden lukumäärä
2007 2009 Muutos Muutos% 2007 2009 Muutos

Vanhat EU-maat 
(EU-15 pl. Suomi)

211514 199080 -12434 -5,9 1820 1744 -76

Uudet EU-maat
(EU-27 pl. EU-15)

116892 106250 -10642 -9,1 1190 1207 17

EU:n ulkopuolinen 
Eurooppa

73150 82220 9070 12,4 713 839 126

Ruotsi 77644 75580 -2064 -2,7 598 608 10

Saksa 48551 43360 -5191 -10,7 285 268 -17

Britannia 17846 17330 -516 -2,9 185 171 -14

Viro 35615 28410 -7205 -20,2 466 448 -18

Venäjä 39251 52660 13409 34,2 383 468 85

Pohjois-Amerikka 45060 36650 -8410 -18,7 272 273 1

Yhdysvallat 35811 31130 -4681 -13,1 221 210 -11

Aasia ja Oseania 108243 109830 1587 1,5 544 595 51

Kiina 57165 50050 -7115 -12,4 170 191 21

Intia 22008 30670 8662 39,4 38 50 12

Muut 34020 32320 -1700 -5,0 204 231 27

Yhteensä 588879 566350 -22529 -3,8 4743 4889 146

Taulukko 2. Suomalaiset tytäryhtiöt ulkomailla maittain 2007–2009.

Lähde: Tilastokeskus, Suomalaiset tytäryhtiöt ulkomailla –tilasto; omat laskelmat.

Useat palvelualoilla 
toimivat monikansalliset 
suomalaisyritykset ovat 
lisänneet henkilöstöään 
sekä kotimaassa että 
ulkomailla.
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Kiinan ja Intian kehitykset eroavat, mi-

kä ei ole aivan itsestään selvää. Kiinas-

sa henkilökunnan lukumäärä laski oleel-

lisesti, mutta Intiassa sen nousu jatkui.3 

Toisaalta molemmissa maissa tytäryhti-

öiden lukumäärä kasvoi. Henkilökunnan 

lukumäärän lasku Kiinassa kuvastanee si-

tä, että yhtiöt toimivat toimialoilla, jotka 

ovat alttiita kansainvälisten suhdantei-

den vaihteluille. Intiassa tilanne on aina-

kin jossain määrin toinen. Tytäryhtiöiden 

lukumäärän kasvu näissä maissa osoittaa, 

ettei globaali kriisi pysäyttänyt suoma-

laisyritysten kansainvälistymiskehitystä.

Intian ohella Venäjällä sekä henkilö-

kunnan että tytäryhtiöiden lukumäärät 

kasvoivat. Kasvu oli lisäksi varsin voima-

kasta. Tämä selittyy sillä, että liiketoimin-

ta laajentui toimialoilla, joihin kansainvä-

lisen talouden taantuma ei välittömästi 

vaikuttanut. 

Erosiko monikansallisten yritysten 
sopeutuminen talouskriisiin 
Suomessa ja ulkomailla?

Taulukon 1 esimerkkiyritykset havainnol-

listivat, kuinka laajaa suomalaisten mo-

nikansallisten yritysten liiketoiminta on 

nykyään ulkomailla. Jos vertailuun sisäl-

lytetään kaikki eli myös pienemmät mo-

nikansalliset suomalaisyritykset, nähdään, 

että yli puolet niiden henkilöstöstä työs-

kentelee nykyään ulkomailla (taulukko 3). 

Talouskriisin aikana henkilöstön mää-

rä pieneni selvästi enemmän Suomes-

sa. Koska eri toimialoilla henkilökunnan 

määrän muutokset Suomessa ja ulko-

mailla saattoivat vaihdella huomatta-

vastikin, ne paljastavat ja korostavat 

oleellisia piirteitä suomalaisyritysten lii-

ketoiminnan viimeaikaisista laajenta-

mistavoista.  

Paperiteollisuudessa henkilökunnan 

määrä vähentyi oleellisesti sekä Suo-

messa että ulkomailla mutta kotimaassa 

jonkin verran voimakkaammin. Tämä ku-

vastaa paitsi paperiteollisuuden suhdan-

neherkkyyttä myös toimialan murrosta. 

Metalliteollisuus on taulukossa 3 esil-

lä olevista toimialoista ainoa, jolla hen-

kilöstön määrän väheneminen on ollut 

ulkomailla selvähkösti suurempaa kuin 

Suomessa. Sen sijaan rakentaminen on 

ainoa toimiala, jolla henkilöstö on kas-

vanut sekä Suomessa että ulkomail-

la. Kasvu on kuitenkin ollut selvästi voi-

makkaampaa ulkomailla. Rakentaminen 

kuuluukin niihin toimialoihin, joilla suo-

malaisyritysten kansainvälistyminen on 

ollut 2000-luvun alussa erityisen ripeää. 

Tämä on kuvastunut myös tytäryhtiöi-

den lukumäärän nopeana kasvuna.

3 Erityisesti maakohtaisia lukuja tulkittaessa kannattaa pitää mielessä, että yhden suuren konsernin toimet voivat vaikuttaa niihin merkittävästi. 

Lähde: Tilastokeskus, Yritysrekisteriaineisto ja Suomalaiset tytäryhtiöt ulkomailla -aineisto yhdistämällä saatu aineisto; omat laskelmat.

Huomautus: Taulukossa esiintyvät yhteen laskemalla saadut luvut eivät täysin vastaa taulukon 2 vastaavia lukuja, koska aineistoja yhdistettäessä mene-
tettiin jonkin verran havaintoja. 

2007 2009 Muutos 2007–2009 Muutos%

Suomessa Ulkomailla Suomessa Ulkomailla Suomessa Ulkomailla Suomessa Ulkomailla

Paperiteollisuus Tytäryhtiöiden lukumäärä
Henkilöstön lukumäärä

27
25142

248
53019

29
20893

238
45318

2
-4249

-10
-7701

7,4
-16,9

-4,0
-14,5

Metalliteollisuus Tytäryhtiöiden lukumäärä
Henkilöstön lukumäärä

416
107095

1325
268220

416
104615

1348
246565

0
-2480

23
-21655

0,0
-2,3

1,7
-8,1

Rakentaminen Tytäryhtiöiden lukumäärä
Henkilöstön lukumäärä

141
30385

168
27636

146
31309

239
30730

5
924

71
3094

3,5
3,0

42,3
11,2

Tukku- ja vähittäis-
kauppa

Tytäryhtiöiden lukumäärä
Henkilöstön lukumäärä

510
58498

967
57997

485
55648

1086
63687

-25
-2850

119
5690

-4,9
-4,9

12,3
9,8

Informaatio ja
viestintä

Tytäryhtiöiden lukumäärä
Henkilöstön lukumäärä

306
48923

439
34538

270
44926

476
35766

-36
-3997

37
1228

-11,8
-8,2

8,4
3,6

Kiinteistö-, vuokraus- 
ja tutkimustoiminta

Tytäryhtiöiden lukumäärä
Henkilöstön lukumäärä

637
52497

579
24974

797
50200

567
27416

160
-2297

-12
2442

25,1
-4,4

-2,1
9,8

Muut Tytäryhtiöiden lukumäärä
Henkilöstön lukumäärä

742
153642

1011
121370

665
133949

918
116006

-77
-19693

-93
-5364

-10,4
-12,8

-9,2
-4,4

Yhteensä Tytäryhtiöiden lukumäärä
Henkilöstön lukumäärä

2779
476182

4737
587754

2808
441540

4872
565488

29
-34641

135
-22266

1,0
-7,3

2,8
-3,8

Taulukko 3. Monikansallisten suomalaisyritysten henkilökunnan ja tytäryhtiöiden lukumäärän muutokset Suomessa ja ulkomailla eri 
toimialoilla 2007–2009.

Finanssikriisiä 
seuranneessa taantumassa 
ulkomaisen henkilöstön 
määrä supistui, mutta se 
kasvoi Intiassa ja Venäjällä.
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Rakentamisen ohella suomalaiset yri-

tykset ovat laajentaneet liiketoimintaa 

nopeasti palvelualoilla, erityisesti kaupas-

sa. Kaupan alalla Suomessa työpaikkojen 

määrä on kriisivuosina laskenut; ulko-

mailla se on noussut noin kymmenyksen. 

Kehitys on ollut samantapaista informaa-

tio- ja viestintä -toimialalla sekä kiinteis-

tö-, vuokraus ja tutkimustoiminta -toimi-

alalla. Taulukossa 1 olevat näitä toimialoja 

edustavat esimerkkiyritykset antoivat ke-

hityksestä samantapaisen kuvan.  

Vaikka suomalaisyritysten kansainvä-

listymisen nykyvaiheessa laajentumisen 

painopiste on siirtynyt tai siirtymässä 

teollisuudesta rakentamiseen ja palve-

luihin, valtaosa ulkomailla sijaitsevista 

tytäryhtiöistä toimii edelleen teollisuu-

dessa. Vuonna 2009 ulkomaisissa tytär-

yhtiöissä työskentelevistä lähes 600 000 

henkilöstä noin 60 prosenttia työsken-

teli teollisuudessa. On erittäin todennä-

köistä, että teollisuuden osuuden supis-

tuminen lähivuosina jatkuu.  

Lopuksi 

Monikansallisten suomalaisyritysten 

sopeutumisessa globaaliin talouskrii-

sin kiteytyy niiden kansainvälistymisen 

nykyvaihe. Henkilöstön määrä supis-

tui kaikkialla niissä tytäryhtiöissä, jotka 

ovat kaikkein alttiimpia kansainvälisten 

suhdanteiden vaihteluille. Siksi henkilö-

kunnan lukumäärä supistui Kiinassakin, 

vaikka siellä talouskriisistä huolimatta 

tytäryhtiöiden lukumäärä kasvoi. Toi-

saalta niissä maissa, joissa laajentuminen 

painottui toimialoille, joihin kriisi ei vai-

kuta välittömästi, tai joissa tytäryhtiöi-

den lukumäärän kasvu on ollut erityisen 

ripeää, henkilökunnan lukumäärä on jat-

kanut kasvuaan. Intia ja Venäjä ovat esi-

merkkejä tällaisista maista.  

Kriisivuosien kehitys paljastaa myös 

nykyvaiheen monikansallisten yritysten 

liiketoiminnan painopisteen muuttumi-

sesta Suomesta ulkomaille: siihen kuu-

luu aiempaa selvemmin rakentamises-

sa ja palvelualoilla toimivien yritysten 

kansainvälistyminen. Näillä toimialoil-

la toimivissa yrityksissä henkilökunnan 

lukumäärä saattoi supistua Suomessa 

toimivissa tytäryhtiöissä ja kasvaa ulko-

mailla. Teollisuudessa toimivissa tytäryh-

tiöissä henkilöstön määrä supistui sekä 

Suomessa että ulkomailla.

Suomalaisten yritysten monikan-

sallistumisessa on kuljettu pitkä mat-

ka viennin edistämiseksi perustettujen 

myyntiyhtiöiden hallitsemasta alkuvai-

heesta vaiheeseen, jossa suomalaisyri-

tykset toimivat kaikkialla maailmassa 

ja entistä enemmän myös muilla toimi-

aloilla kuin teollisuudessa. Taloushisto-

rian ja kansainvälisten kokemusten va-

lossa matka on kuitenkin tehty ripeästi. 

Yksi huomionarvoinen tulevaisuuteen 

liittyvä kysymys on, miten liiketoimin-

nan painopisteen siirtyminen kotimaas-

ta ulkomaille myös muilla aloilla kuin 

teollisuudessa näkyy kotimaassa. Täy-

dentääkö vai korvaako se liiketoimintaa 

kotimaassa?   

Vastatessamme tähän kysymykseen 

teollisuuden osalta korostimme paino-

pisteen muutoksen merkinneen sitä, et-

tä liiketoiminta ulkomailla on korvan-

nut erityisesti vientiä kotimaasta. Tämä 

on näkynyt esimerkiksi teollisuusyritys-

ten laimentuneena investointitoiminta-

na Suomessa (Pitkänen ja Sauramo 2005, 

2007, 2010a,b; Sauramo, 2009).   

Palvelujen kansainvälistymisen vai-

kutukset kotimaan toimintaan ovat eri-

laisia kuin teollisuudessa, koska palve-

lut yleensä kulutetaan siellä, missä ne 

tuotetaan. Toisaalta muualla kuin kulu-

tusmaassa tuotettujen palvelujen siirtä-

minen halpojen tuotantokustannusten 

maihin on voinut olla vielä suoraviivai-

sempaa kuin teollisuustuotteiden val-

mistamisen siirtäminen ulkomaille. 

Esimerkkiyritystemme joukossa Tieto-

konsernin henkilökunnasta on Aasias-

sa 15 prosenttia, mutta sen liikevaihto ei 

suuntaudu ollenkaan sinne.

Palvelujen osalta hyvän vastauksen 

antaminen ”täydentääkö vai korvaako?” 

-kysymykseen saattaakin olla ennenai-

kaista. 
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Talouskriisissä vain metalli-
teollisuuden työpaikat 
vähenivät Suomessa 
vähemmän kuin ulkomailla.

Palvelualoilla henkilöstö 
supistui Suomessa mutta 

kasvoi ulkomailla.
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R
unsas vuosi on nyt kulunut siitä, kun 

siirryit Palkansaajien tutkimuslai-

toksen johtajan paikalta työeläke-

yhtiö Ilmarisen johtajaksi. Joko kaipaat 

takaisin?

”Tykkäsin kovasti työskennellä Pal-

kansaajien tutkimuslaitoksessa – ja yli-

päätään minusta tutkimuslaitokset ovat 

mukavia työpaikkoja. Ajattelen kuiten-

kin, että ihmisen täytyy mennä elämäs-

sään eteenpäin eikä jäädä lojumaan 

mukavuusalueelle loputtomiin. Viihdyn 

myös Ilmarisessa.”

Heikki Taimio

Erikoistutkija

Palkansaajien tutkimuslaitos

heikki.taimio@labour.fi

Haastattelu on tehty 31.1.2011

Suomi tarvitsee kasvua 
tukevan yhteiskunta-
sopimuksen

Palkansaajien tutkimuslaitosta vuosina 2006–2010 johtanut Jaakko 

Kiander ennakoi vaikeita aikoja niin suomalaisille eläkesijoituksille 

kuin koko taloudellekin. Laaja-alainen yhteiskuntasopimus voisi hänen 

mielestään tarjota parhaat selviytymiskeinot.

Aloitetaanpa hyvin kiistanalaisella ky-

symyksellä: pitäisikö vanhuuseläkeikää 

nostaa?

”Minä näen asian niin, että jos elin-

ikä kehittyy sillä tavalla kuin me nyt täl-

lä hetkellä oletamme sen kehittyvän eli 

että eliniän odote kasvaa voimakkaasti 

tällä vuosisadalla, niin silloin on tärkeää, 

että eläkeikä jollakin tavalla seuraa elin-

iän kehitystä. Siinä mielessä eläkeikää 

täytyy jossakin vaiheessa nostaa, tai eh-

kä paremminkin voitaisiin luoda järjes-

telmä, jossa vanhuuseläkeikä sidottai-

– Ilmarisen johtaja Jaakko Kianderin haastattelu
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siin jollakin tavalla eliniän odotteen 

kehitykseen.

Toisaalta voi sanoa, että van-

huuseläkeikä on ehkä nousemas-

sa joka tapauksessa. Meillähän on 

tällä hetkellä voimassa järjestelmä, 

jossa ihmiset voivat itse valita elä-

köitymisiän 63 ja 68 vuoden väliltä, 

ja tätä valinta ohjaa elinaikakerroin, 

joka heikentää tavoite-eläkettä si-

tä mukaa kun yleinen elinajan odo-

te nousee. Siitä seuraa, että täyden 

eläkkeen saamisen ikäraja kohoaa 

automaattisesti. Jos ajatellaan, et-

tä ihmiset tavoittelevat esimerkik-

si 60 prosentin eläketasoa suhtees-

sa palkkaan, niin elinaikakertoimen 

vaikutuksesta tavoite-eläkeikä nou-

see tällä vuosisadalla varmaan 4 tai 

5 vuotta. Mielenkiintoinen kysymys 

on, millä tavalla ihmiset reagoivat 

elinaikakertoimeen.”

Tai tuntevatko he edes koko asiaa. 

Monet eivät varmaan tunne.

”Niin, eivät tällä hetkellä tunne, 

mutta luulen, että se aletaan oppia 

tuntemaan siinä vaiheessa kun ih-

miset ovat yli kuusikymppisiä ja al-

kavat pohtia eläkeasioita: silloin 

yleensä pyydetään ote eläketurvas-

ta. Silloin myös kerrotaan, että jos 

olet vielä niin ja niin kauan töissä, 

niin eläke on sitten niin ja niin pal-

jon. Sitä kautta elinaikakerroin tulee 

tutuksi. Tällä hetkellähän se on vain 

noin yksi prosentti eläkkeestä, mutta 

tulevina vuosina sen vaikutus tulee 

olemaan hyvin suuri – jopa 10, 20 ja 

25 prosenttia eläkkeestä. Luulen, et-

tä sitä kautta se alkaa vaikuttaa. Mut-

ta se on empiirinen kysymys, kuinka 

paljon se vaikuttaa ja millä aikatau-

lulla. Minusta sen pitäisi olla tekijä, 

joka vaikuttaa eläkeratkaisuihin. ”

Ihan teknisenä asiana näinhän sen 

pitäisi mennä, mutta toisaalta ihmi-

set tuntuvat haluavan lisää vapaa-
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aikaa ja nimenomaan eläkeiässä, kun on 

vielä kohtuullisen hyvässä kunnossa ja 

pystyy matkustelemaan ja harrastamaan. 

Sieltä luultavasti kumpuaa vastustus elä-

keiän nostoa kohtaan, ja se on poliittises-

ti vaikea asia. 

”Se on ihan totta. Esimerkiksi ammat-

tiliittojen jäsenistä suurin osa vastus-

taa eläkeiän nostoa. Minusta se on ym-

märrettävää; useimmat meistä kuitenkin 

haaveilevat siitä, että työuran jälkeen 

päästäisiin vapaalle ja voitaisiin tehdä 

jotain mukavaa ennen kuin päädytään 

huonokuntoiseksi vanhukseksi. 

Tämähän ei ole eläkejärjestelmän kan-

nalta kovin suuri ongelma, koska elinai-

kakerroin pitää huolen siitä, että eläke-

järjestelmä on puskuroitu elinikäriskiä 

vastaan. Mutta varhainen eläköitymi-

nen on  muun julkisen talouden kannal-

ta ongelma, koska se heikentää valtion 

ja kuntien taloutta supistamalla vero-

pohjaa. Olisi julkisen talouden ja koko 

kansantalouden etujen mukaista löytää 

jonkunlainen ratkaisu, jolla saataisiin ih-

misiä houkuteltua eläköitymisen myö-

hentämiseen. Yksi ratkaisu voisi tietysti 

olla osa-aikatyö, jolla jonkun verran pi-

dennettäisiin työuraa, mutta samalla jä-

tettäisiin myös enemmän liikkumavaraa 

elämän muille sisällöille.”

Työurien pidentämiseen on monia 
keinoja

Eläkeikää laajempi kysymys on työurien 

pidentäminen, jonka tarpeesta sinänsä 

vallitsee aikamoinen konsensus. Tuo jous-

to ikäihmisillä on yksi tapa. Onko siinä 

mielestäsi keinoja, joihin kannattaisi eri-

tyisesti panostaa?

”On. Meillähän työkyvyttömyyseläk-

keelle jääminen lyhentää työuria suhteel-

lisen paljon, ja työkyvyttömyyseläkkei-

den alkavuutta eli työkyvyttömyysriskiä 

vähentämällä voitaisiin saada työuriin 

luultavasti suurempikin pidennys kuin 

nostamalla vanhuuseläkeikärajaa. Tämä 

asia on minusta suhteellisen hyvin ollut 

julkisuudessa esillä. 

Ne keinot ovat tietysti auki, miten 

voimme tilannetta korjata. Jos ajatellaan 

pitkää tähtäystä, yksi myönteinen seik-

ka on, että väestön koulutustason nousu 

ja töiden muuttuminen fyysisesti entis-

tä helpommiksi tulee aikaa myöten vä-

hentämään työkyvyttömyysriskiä ja sitä 

kautta pidentämään työuria.

Suomessa on ollut 7–8 prosentin työt-

tömyys pitkään. Jos ihmiset ovat 7 pro-

senttia laskennallisesta työurastaan 

työttöminä, niin heidän työuransa jää-

vät noin kolme vuotta lyhyemmiksi. Mi-

nun mielestäni sosiaalisesti kaikkein kes-

tävin tapa pidentää työuria olisi se, että 

tavalla tai toisella voisimme puolittaa 

työttömyyden. Tällöin tuloerot kaventui-

sivat, sosiaaliset ongelmat vähenisivät ja 

työurat pidentyisivät automaattisesti yli 

vuodella. Jostakin syystä tästä keinos-

ta pidentää työuria ei ole lainkaan käyty 

keskustelua. Siinä on varmaan takana tie-

tynlainen fatalismi, johon myös ekono-

mistit ovat syyllisiä, että uskotaan luon-

nolliseen työttömyysasteeseen ja siihen, 

ettei sille voida tehdä mitään edes pit-

källä aikavälillä.”

Tai ei panosteta vaikeasti työllistettäviin 

aktiivisella työvoimapolitiikalla.

”Niin.”

Meillähän ei oikeastaan olla 1990-luvun 

laman jälkeen koskaan kunnolla päästy 

kokeilemaan sitä, kuinka alas työttömyys 

voitaisiin painaa.

”Ei olla. Koko ajan ollaan oltu huolis-

saan, että työvoimapula uhkaa, mut-

ta ei niitä alarajoja ole päästy koettele-

maan. Vuonna 2008 oltiin menossa aika 

hyvää vauhtia mataliin työttömyysastei-

siin, mutta silloin törmättiin globaaliin fi-

nanssikriisiin, jonka seurauksena pelotta-

va työvoimapulan uhka on taas väistynyt 

aika pitkälle tulevaisuuteen.”

Mihin työeläkerahastot riittävät?

Eläkerahastoja on jo pitkään kartutettu ni-

menomaan väestön tulevaa ikääntymistä 

silmällä pitäen. Mitä jos niitä alettaisiin 

jossakin vaiheessa purkamaan, kun väkeä 

alkaa jäädä enemmän eläkkeelle?

”Alun perinhän ajateltiin niin, että kun 

suuret ikäluokat eläköityvät, niin elä-

kemenojen piikkiin voitaisiin varautua 

purkamalla rahastoja. Sen jälkeen väes-

töennuste on kuitenkin muuttunut. Nyt 

emme enää odota ohimenevää eläke-

läispiikkiä, vaan eläkeläisten määrä tai ai-

nakin väestöosuus jatkaa kasvuaan pit-

källe tulevaisuuteen. Se ei koskaan tule 

vähenemään. Siitä seuraa, että kestävä 

politiikka on säilyttää rahastot ja käyttää 

jatkossa ainoastaan niiden reaalituottoa 

eläkemenon maksamiseen. Tältä pohjal-

ta järjestelmää suunnitellaan. 2020-lu-

vulta lähtien aletaan käyttää jonkun ver-

ran rahastojen tuottoa, mutta pyritään 

siihen, että rahastot eivät supistu suh-

teessa palkkasummaan.”

Toisaalta yleisesti katsotaan ja sellainen 

linja onkin, että työeläkemaksuja pitää 

hivuttaa pikku hiljaa ylöspäin väestön 

ikääntyessä. Mikä on Sinun arviosi koro-

tustarpeesta?

Ikäihmisten vapaa-
aikatoiveisiin voitaisiin 
vastata osa-aikatyöllä.

Työttömyyden alentaminen 
olisi sosiaalisesti kestävin 

tapa pidentää työuria.
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”Eläketurvakeskuksen uusin arvio läh-

tee siitä, että vuoden 2014 jälkeen kes-

kimääräistä työeläkemaksua pitäisi nos-

taa – vähän taustaoletuksista riippuen 

– 2–3 prosenttiyksikköä yhteensä. Jos se 

tehtäisiin 0,2 prosenttiyksikköä vuodes-

sa, niin sitä pitäisi nostaa 10–15 vuoden 

ajan. Sen jälkeen eläkemaksu olisi ns. va-

kaalla tasolla eikä sitä tarvitsisi nostaa 

tällä vuosisadalla. Eläkemeno kyllä kas-

vaisi suuremmaksi kuin tämä maksutulo, 

mutta erotus olisi tarkoitus kattaa rahas-

tojen tuotoilla. Se tietysti edellyttää, että 

rahastot tuottavat riittävästi.”

Niinpä, se onkin sitten seuraava kysymys, 

mutta mitenkäs tällainen 2–3 prosenttiyk-

sikköä, sehän ei ole paljon mitään. Itse asi-

assa meillä on tässä välillä ollut veroaste� 

sen verran korkeampi vuosia, ja ei se kau-

heasti Suomen talouskasvua haitannut 

ainakaan silloin.

”No ei, ja tämä korotustarvehan me-

nee ihan kokonaan kokonaisveroasteen 

normaalivaihtelun piiriin. Työvoimakus-

tannusten nousunakin se on vähemmän 

kuin yhden vuoden normaali työvoima-

kustannusten nousu. Jos se sitten jae-

taan 10 vuodelle, niin se ei aiheuta mi-

tään merkittävää painetta esimerkiksi 

kilpailukyvyn suuntaan.”

� Kansantalouden kokonaisveroasteeseen luetaan 
yleensä varsinaisten verojen lisäksi myös sosi-
aalivakuutusmaksut, joita ovat mm. lakisääteiset 
työeläkemaksut. Vuonna 2010 veroaste oli 42,1 
prosenttia suhteessa bruttokansantuotteeseen. 
Esimerkiksi vuonna 2000 se oli 47,1 prosenttia. - 
Toim. huom.

Finanssikriisin puhjettua 2008 työeläkesi-

joitusten tuotot menivät pahasti pakka-

selle. Mitkä ovat niiden näkymät?

”Jos otetaan keskiarvo vuodesta 1997 

lähtien, niin 15 vuoden sijoitusten keski-

määräinen reaalituotto on noin 3,5 pro-

senttia vuodessa, mikä on ihan hyvä lu-

ku. Mutta siinä on valtavaa vuosittaista 

vaihtelua, ja vakavampi ongelma on se, 

että viimeisten viiden vuoden aikana on 

ollut valtava heilahtelu ja keskimäärin 

huonot tuotot (kuvio 1). 

Iso kysymys tietysti on, ollaanko nyt 

menossa pysyvästi sellaiseen maail-

maan, jossa osakemarkkinoilta ei enää 

oikein tahdo saada mitään tuottoa, ei-

kä korkomarkkinoiltakaan. Aikaisem-

minhan esimerkiksi valtionlainamarkki-

noilla pitkä nimelliskorkotaso oli noin 5 

prosenttia, joten sieltä sai 2–3 prosenttia 

reaalituottoa, mikä oli aika hyvä. Nyt vä-

häriskisissä maissa nimelliskorkokin on 

lähellä nollaa ja reaalikorko on negatii-

vinen. Tällaisessa maailmassa on erittäin 

vaikea saada ylipäätään mitään positii-

vista reaalituottoa.”

Saattaa olla ainakin sellainen historial-

linen kehitysvaihe, koska nyt esimerkiksi 

Yhdysvaltain keskuspankin matalakorko-

päätös, euroalueen kriisi ja kaikki tällai-

set asiat ovat ainakin jonkun aikaa päällä. 

Mitään käännettä ei ole selkeästi näkyvis-

sä, mutta aikaisemminkin historiassa on 

ollut tällaisia heikkoja kausia, ja sitten on 

taas tapahtunut käänne. 

”On. Esimerkiksi 1930-luku oli tällai-

nen. Vuonna 1929 osakekurssit laskivat, 

ja koko vuosikymmen meni huonosti. 

Pelottavaa on se, että Japanissa tämä ro-

mahdus tapahtui vuonna 1989, ja siellä 

kurssit eivät ole sen jälkeen toipuneet. 

Voi kysyä, toistaako Eurooppa nyt Japa-

nin kohtalon.”

Eikö USA:ssa ja Euroopassakin 1970-luku 

ja 1980-luvun alku olleet myös, nämä öljy-

kriisien jälkeiset vuodet...

”...kyllä, ne olivat hyvin huonoa aikaa.”

Miten käy työeläkesijoituksille?

Nämä ovat tyypillisesti kestäneet tuom-

moisen vuosikymmenen tai pari, mutta Ja-

pani on kyllä aika lohduton tapaus. Huo-

lenaihehan on tietysti, että tässä jotenkin 

asiat menevät vielä huonommin. Jos esi-

merkiksi euroalue hajoaisi, niin mitä mer-

kitystä sillä olisi eläkesijoituksille?

Työeläkerahastoja ei 
kannata purkaa, kun suuret 
ikäluokat eläköityvät.

Kuvio 1. Suomen työeläkeyhtiöiden sijoitustuottoprosentit vuosina 1997–2011.

Lähde: Ilmarinen.
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”Eivät eläkesijoitukset tietenkään ole 

turvassa tällaiselta maailman turbulens-

silta. Jos ajatellaan, että euroalue hajoaisi 

ja siitä seuraisi Euroopan laajuinen vaka-

va pankkikriisi ja luultavasti myös pörs-

sikurssien raju lasku, niin kyllähän silloin 

kaikki ne, jotka ovat Eurooppaan sijoit-

taneet, silloin kärsivät ja eläkeyhtiöt sii-

nä sivussa. Onneksi on kuitenkin pyritty 

sijoitusten hajauttamiseen sillä tavalla, 

että kaikki munat eivät ole samassa ko-

rissa. Vaikka tappioita tulisi, niin kaikkia 

rahoja ei menetetä.”

Nythän liikkuu sellaisia tietoja, että aina-

kin pankit ovat olleet vetäytymässä eu-

rooppalaisista riskisijoituskohteista. Onko 

työeläkeyhtiöissä päädytty samanlaisiin 

johtopäätöksiin?

”Kyllä suomalaiset työeläkeyhtiöt ovat 

myös pyrkineet jo yli vuoden ajan irtau-

tumaan varsinkin Etelä-Euroopan riski-

kohteista.”

Et varmaan halua mennä kovin pitkälle 

yksityiskohtiin, mitä on tapahtunut?

”No, sen voi sanoa, että ennen tätä krii-

siä myös suomalaisilla eläkesijoittajilla 

oli esimerkiksi Kreikan ja Italian bonde-

ja. Italian bondeja varsinkin sen takia, et-

tä se on niin suuri sijoituskohde. Sitten 

kun ongelmat alkoivat, niitä on asteittain 

myyty pois. Ja usein niistä on jouduttu 

realisoimaan tappioita, mikä osaltaan se-

littää huonoja sijoitustuottoja.”

Pitemmän aikavälin uhkaskenaario on, 

että jossain vaiheessa inflaatio ryöstäy-

tyy käsistä, jos tätä likviditeettiä, jota nyt 

pumpataan, ei pystytä enää kontrolloi-

maan. Mitä vaikutusta sillä sitten olisi? Sii-

nähän tietysti nimelliskorot aika lailla seu-

raisivat, ehkä osakekurssitkin.

”1970-lukuhan oli tällainen eksperi-

mentti, jolloin tuli inflaatioyllätys. Sehän 

johti siihen, että reaalikorot olivat negatii-

visia, joten korkosijoituspuoli meni niissä 

oloissa huonosti. Sitten epävarmuus taas 

painoi pörssikurssit alas. Silloin vain kiin-

teistöt säilyttävät arvonsa. Inflaation hyvä 

puoli olisi se, että valtiot saisivat velkansa 

hallintaan sen avulla. Mutta samanaikai-

sesti tällä hetkellä – ja toisin kuin 1970-lu-

vulla – Euroopassa on valtavasti eläke- ja 

muita sijoituksia. Silloinhan kaikki sijoit-

tajat kärsisivät aika lailla.”

Kannattaisiko eläkevarat sijoittaa 
toisin kuin nyt?

Aika ajoin on keskusteltu siitä, tulisiko elä-

kevaroja sijoittaa jotenkin toisin - enem-

män kotimaahan  esimerkiksi infrastruk-

tuuriin, tai katsoa maailmalle missä 

kasvua on eli nouseviin talouksiin.

”Minusta nämä ovat molemmat ihan 

järkeviä ajatuksia. Varsinkin nousevat 

taloudet ovat periaatteessa oikea aja-

tus. Jos ajatellaan, että Euroopassa ei ole 

kasvunäkymiä, niin täältä on vaikea saa-

da tuottoja. Jos taas jossakin muualla on 

nopeaa kasvua, niin siellä pitäisi olla si-

joitustuottoja saatavissa.”

Mutta riskitkin ovat varmaan suuret.

”Juuri näin. Esimerkiksi Intian tai Kii-

nan ongelmana on se, että ne eivät ole 

kovin läpinäkyviä sijoituskohteita, ja jos 

sinne lähtee seikkailemaan, on iso riski, 

että vedetään nenästä. Eli näiden kas-

vumahdollisuuksien hyödyntäminen on 

vaikeaa ulkomaiselle sijoittajalle.”

Seuraava pankkikriisi voi tulla vaikkapa 

Kiinasta. 

”Niin, kyllä. Silloin tietysti tulee mie-

leen, että eiväthän nämä kotimaiset 

kohteet välttämättä niin huonoja näis-

sä oloissa ole. Aikaisemmin tämä ala var-

maan ajatteli, että ulkomaisista kohteista 

saa aina paremman tuoton kuin kotimai-

sista, mutta finanssikriisi on aiheuttanut 

sen, että tätä näkemystä vähäsen korjail-

laan. On ihan mahdollista, että esimer-

kiksi kotimaisista kiinteistökohteista tai 

infrahankkeista voi saada paremmankin 

tuotto-riski-yhdistelmän kuin joistakin 

ulkomaisista kohteista.”

Olisitko valmis menemään pitemmälle ja 

suosittelemaan joitakin hankkeita?

”Joo. Minusta näyttää, että kun katso-

taan viime vuosien sijoitustuloksia, niin 

yksi johtopäätös on se, että esimerkiksi 

kotimaisiin vuokra-asuntoihin sijoittami-

nen ei ole ihan huono juttu.”

Mutta niitähän on myyty pois.

”Niitä aikaisemmin myytiin pois, mutta 

nyt jos katsotaan viime vuosien tuottoja, 

niin ne ovat ihan kilpailukykyisiä verrat-

tuna muihin sijoituskohteisiin. Niistä saa-

daan vakaata tulovirtaa.”

Suomi tarvitsee lisää kasvu-
potentiaalia

Suomen julkisen talouden kestävyysva-

jeesta on esitetty hyvin erilaisia arvioita. 

Työeläkkeillähän on siinäkin aika keskei-

nen rooli. Miltä tilanne sen suhteen Sinus-

ta näyttää?

”Joku arviohan on, että vaje olisi 5 tai 

6 prosenttia. Puolet siitä johtuu eläke-

järjestelmän vajauksesta, mutta minus-

ta siitä ei kannattaisi olla niin kauhean 

huolissaan. Se on aika helppo ratkaista 

sillä, että nostetaan työeläkemaksua ja 

pidennetään työuria. Siis se puolisko on 

minusta ratkaistavissa.”

Siitä ei tule sitten valtiontalouteen juuri 

mitään muita paineita kuin kenties työuri-

en pidentämiseen vaadittavat toimenpi-

teet. 

Eläkerahastot kärsivät, 
jos Euroopassa inflaatio 
pääsee valloilleen.
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”Nekin maksavat, mutta ehkä pitkäl-

lä aikavälillä ne varmaan tuottavat myös 

verotuloja valtiolle. Kyllä minusta akuut-

ti ongelma on kuitenkin tämänhetkinen 

valtiontalouden alijäämä. Se pitää jol-

lakin tavalla ratkaista lähivuosien aika-

na, mutta en pitäisi sitä mahdottomana 

ongelmana. Se on mittaluokaltaan sel-

lainen, että se pystytään kohtuullises-

ti ratkaisemaan. Eli en menetä yöuniani 

tämän kestävyysvajeen takia. Se on on-

gelma, mutta se pystytään ratkaisemaan 

ilman, että täytyy esimerkiksi hyvinvoin-

tivaltiota romuttaa.”

Siis jonkin verran nostetaan veroja ja jon-

kin verran katsotaan säästöjä. 

”Joo, ja sitten ennen kaikkea minus-

ta pitäisi pyrkiä parantamaan talouden 

kasvupotentiaalia. Sehän olisi kaikkein 

paras vaihtoehto.”

Otapa vähän tarkemmin kantaa siihen, mi-

tä se kasvupotentiaalin vahvistaminen on. 

Nyt eurooppalaisessa keskustelussa se on 

lähinnä liittynyt rakenteellisiin uudistuk-

siin�, kun taas PT:n 40-vuotisjuhlaseminaa-

rissa viime marraskuussa esiintynyt talous-

nobelisti Joseph Stiglitz vaati enemmän 

kasvua tukevaa politiikkaa niiltä mailta, 

joilla on liikkumavaraa valtiontaloudes-

saan. Ilmeisesti hän tarkoitti myös Suomea, 

jolla julkisen talouden alijäämä ja velka 

� Monesti jätetään kertomatta, mitä näillä ”raken-
teellisilla uudistuksilla” tarkoitetaan. Tyypillisesti 
ne voisivat merkitä mm. eläkeiän nostoa ja muita 
eläke-etujen heikennyksiä, työttömyysturvan ja 
muiden sosiaalietujen sekä irtisanomissuojan 
huononnuksia, erilaisten kilpailurajoitusten purka-
mista, julkisten palvelujen tuotannon ulkoistamis-
ta yksityisille tuottajille ja – erityisesti Suomessa 
– kuntarakenteen uudistamista. – Toim.huom.

ovat euroalueen pienimpiä. Toinen nobelis-

ti Paul Krugman on ollut samoilla linjoilla. 

Siis ei kiristystä vaan elvytystä, vai mitä?

”Tässähän on suuri koulukuntaero. Eu-

rooppalainen ajattelu katsoo, että kaikki 

ongelmat ovat rakenneongelmia, ja sit-

ten taas Stiglitz ja Krugman ovat oikeas-

sa siinä, että kyllä tämänhetkinen kriisi 

nimenomaan Euroopassa johtuu riittä-

mättömästä kokonaiskysynnästä, ja sitä 

ei voida ratkaista rakenteellisilla uudis-

tuksilla. Niillä voidaan parhaassa tapa-

uksessa pitkällä aikavälillä kasvattaa työ-

voiman tarjontaa, mutta tämän hetken 

kriisiä ei pystytä niillä ratkaisemaan. 

Suomessa olisi varmaan tärkeää tu-

kea työvoiman tarjontaa, mistä nyt vallit-

seekin yhteisymmärrys. Olisi tärkeää pi-

tää huolta kilpailukyvystä, ja sitä varten 

on tehty raamiratkaisu, joten se asia al-

kaa olla hoidossa. Sitten me tarvitsisim-

me parempia investointikannustimia, 

jotta saataisiin lisää investointeja tänne. 

Ja sitten meidän täytyy ratkaista tämä 

eläkerahoitusasia, ja siihen tarvitaan so-

siaalitupo 2, joka on sellainen rakenne-

uudistus, jolla luodaan luottamusta julki-

seen talouteen. Vähän auki on se, kuinka 

saisimme enemmän tuotoksia tutkimus- 

ja kehitystoiminnasta, johon aika paljon 

uhrataan varoja. Pitäisi miettiä, pitäisikö 

niitä rahoja käyttää eri tavalla ja miten 

sieltä voitaisiin saada enemmän kasvu-

yrityksiä lopputuloksena ulos.”

Tämä olisi eräänlainen kasvua tukeva yh-

teiskuntasopimus sitten.

”Minusta olisi hyvä, jos voisi olla laa-

jempi konsensus siitä, että tavoittelem-

me kestävää talouskasvua ja olisimme 

valmiita tekemään ratkaisuja, jotka tuke-

vat sitä.”

Se olisi aika lailla erilainen näkökulma kuin 

se, että tämänkin kevään aika taitetaan 

peistä hyvin paljon valtiontalouden meno-

kehysten ja veronkorotusten suhteen.

”Samalla pitäisi pohtia kasvun edelly-

tyksiä. Jos tehdään pelkästään menoleik-

kauksia ja veronkiristyksiä, niin siinä on 

riski, että isompi kuva hämärtyy, ja näil-

lä kiristystoimilla leikataan kysyntää vää-

rään aikaan.”

Tähän pitäisi saada hallitus ja työmarkki-

naosapuolet mukaan, vai mitä?

”Kyllä. Minusta on hyviä merkkejä sii-

tä, ja raamiratkaisun syntyminen oli hyvä 

avaus tähän suuntaan. Siinä nämä osa-

puolet olivat mukana, ja valtio tuki sitä 

nimenomaan kilpailukykyä parantavilla 

toimilla. Minusta olisi hyvä, että tälle saa-

taisiin jatkoa, ja kyllähän hallitus on jon-

kun verran tähän suuntaan menossakin. 

Ministeri Häkämiehellä on esimerkiksi 

erilaisia selvitysprojekteja, joilla pyritään 

edistämään vientiä ja investointeja. Sit-

ten on eläkeneuvotteluryhmä, joka ta-

voittelee työuraratkaisua...”

Miten euroalueen käy?

Ilmarisessa varmaan seurataan euroalu-

een kriisin etenemistä hyvin tarkkaan. Jos 

katsotaan tilannetta tänään – ja se voi 

taas huomenna olla vähän erilainen – niin 

kriisimaiden korot ovat laskeneet selvästi 

ainakin toistaiseksi EKP:n ruvettua joulu-

kuussa myöntämään pankeille 3 vuoden 

lainoja yhden prosentin korolla. Se on hel-

pottanut oleellisesti ainakin Italian ja Es-

panjan tilannetta, mutta ehkä ei niinkään 

Kreikan ja Portugalin.

”Tältä se näyttää. EKP on pelastanut 

nämä suuret maat, Italian ja Espanjan, 

ja samalla se myös antaa voimakasta 

pankkitukea Euroopan pankkisektoril-

le. Annetaan ulos lähes ilmaista rahaa, 

jonka pankit voivat sitten taas sijoittaa 

valtionlainoihin, jotka tuottavat mahta-

van korkomarginaalin. Nämä valtionlai-

nat voidaan taas käyttää vakuutena kes-

kuspankissa, josta saadaan lisää rahaa. 

Tällainen automaatti vahvistaa pankki-

en vakavaraisuutta ja tukee sitä, että nä-

mä valtiot saavat nyt oman rahoituksen-

sa hoidettua.”

”En menetä yöuniani 
kestävyysvajeen takia.”
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Seuraava kierros on helmi-

kuun lopussa, ja viimeisin hu-

hu on, että kysyntä tälle olisi 

jopa kaksin- tai kolminkertai-

nen. Se paisuu ja paisuu.

”Ongelma on juuri se, et-

tä tälle on rajaton kysyntä, ja 

herää kysymys, voiko tätä lo-

pettaa mitenkään missään 

vaiheessa. Ennen pitkäähän 

tämä johtaa valtavaan rahan 

määrän kasvuun ja inflaatio-

paineiden kumuloitumiseen.”

Varmaan Bundesbankissa ol-

laan jo ihan varpaillaan.

”Uskon, että saksalaiset 

ovat täysin epätoivoisia tä-

män kanssa, koska tämä me-

nee nyt täysin päinvastoin 

kuin Saksa on halunnut. Mut-

ta tässä voi ehkä ajatella, et-

tä saksalaiset ovat mokan-

neet tämän asian, kun heidän 

miehensä lähtivät ovet paukkuen pois 

EKP:stä.� Seurauksena pääjohtajaksi tuli-

kin italialainen Draghi, ja kyllähän tämä 

on nyt hänen politiikkaansa, jolla hän pe-

lastaa Italian. Tälle ei ole mitään järkevää 

vaihtoehtoa, vaikka tässä on paljon pit-

kän ajan riskejä.”

Mutta tämä ei ole pelastanut Kreikkaa, ei-

kä ilmeisesti Portugaliakaan.

”Minusta Kreikka ei ole pelastettavis-

sa. Sen fundamentit ovat niin huonot. 

Valtiontaloudessa on ammottava vaje, 

ja sen kääntöpuolena koko kansantalou-

della on krooninen vaihtotaseen epäta-

sapaino eli yksinkertaisesti Kreikan vien-

titulot eivät riitä tuonnin maksamiseen. 

Siihen se tarvitsee jatkuvasti lisää laina-

rahaa, ja sitä on jo niin paljon, että se ei 

selviä sen maksamisesta. Minusta Krei-

� Bundesbankin pääjohtaja, EKP:n neuvoston jäsen 
ja sen vahva pääjohtajaehdokas Axel Weber erosi 
helmikuussa 2011. EKP:n johtokunnan jäsen ja sen 
pääekonomistina toiminut Jürgen Stark puoles-
taan irtisanoutui syyskuussa 2011. – Toim.huom.

kan tilanteeseen ei ole olemassa mitään 

järkevää ratkaisua.”

”Portugalissa on aika lailla saman-

lainen tilanne. Silläkin on pysyvä ulko-

maankaupan epätasapaino, eikä sillä 

myöskään ole vientipotentiaalia eikä oi-

kein mahdollisuuksia kilpailukyvyn pa-

rantamiseen. Minusta Kreikka ja Por-

tugali ovat tässä mielessä toivottomia 

tapauksia. Voi olla, että ne pidetään mu-

kana eurojärjestelmässä niin, että niiden 

velat jollakin tavalla annetaan anteeksi, 

ja sitten ne roikkuvat mukana jonkinlai-

sen kehitysapujärjestelmän avulla.”

Eikö tässä ole kuitenkin sellainen vaara, et-

tä tulee sellainen mahdoton tilanne, jossa 

niiden on pakko lähteä? Tai halutaan jopa 

ajaa ne siihen pisteeseen?

”Kyllä sekin on ihan mahdollista. Siinä 

on vain se ongelma, että kukaan ei tiedä, 

mitä sitten tapahtuu ja mitä siitä seuraa.” 

Niin, riskit ovat kyllä siinäkin hyvin suuret. 

Jonkinlaista tekohengitystä sitten. Näyt-

tää siltä, että euroalueella 

Saksa vie ja muut vikisevät. 

Sillä näyttää olevan pohjat-

tomat vaatimukset kurin-

pidolle ja jopa Kreikan su-

vereniteetin tuhoamiselle. 

Ties kuinka pitkälle se on 

tässä valmis menemään-

kään.  Miten näet Suomen 

aseman tähän suuntaan 

kehittyvässä euroalueessa? 

Kannattaisiko mielestäsi 

Suomen liimautua Saksan 

kylkeen? Tai pyrkiä hillitse-

mään sen intoa niin kuin on 

jo tehtykin?

”Saksalla on nyt se riski, 

että se voi jyrkillä vaatimuk-

sillaan joutua konfliktiin 

suhteessa Etelä-Euroopan 

maihin. Silloin Suomen ei 

kannattaisi olla hirveän är-

häkkänä ja haastamassa rii-

taa toisten kanssa. Toisaal-

ta Suomen ja Saksan intressit ovat aika 

lailla samansuuntaiset, koska molemmat 

ovat nettomaksajia. Minusta tämä ase-

telma on sellainen, että vaikka Saksa nyt 

näennäisesti esittää kovia vaatimuksia ja 

näyttää asettavan agendan, niin se on to-

dellisuudessa puolustuskannalla. EKP hal-

litsee kuviota suurella rahapumpullaan. 

Saksa ei voi tehdä sille mitään. Se näkee, 

että sieltä on ehkä tulossa inflaatio, ja se 

yrittää nyt vain saada joitakin sopimus-

muutoksia, joilla se voisi mahdollisesti pa-

dota julkista velkaantumista lähivuosina. 

Mutta siitäkään ei oikeasti voi saada mi-

tään kovin sitovia takeita. Juuri nyt kaikki 

muut maat ovat valmiita suostumaan mi-

hin vaan. Mutta kun tilanteet muuttuvat, 

niin sitten katsotaan, kuinka pitäviä ne si-

toumukset ovat.”

Ranskakin jo irtisanoutui Kreikan uhkai-

lusta.

”Joo, se on tietysti ihan selvää, että ei-

vät he enää halua lähteä siihen, koska he 

voivat itse joutua samanlaiseen tilantee-
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S
itä mukaa kun tuloerojen kasvu 

on tullut yleiseen tietoisuuteen, 

on politiikan tekijöiden kiinnos-

tus muihin näkökohtiin, kuten tulo-

liikkuvuuteen kasvanut. Usein tätä 

perustellaan tulonjaon tasoittumis-

mahdollisuutena muistuttamalla, että 

pidemmältä aikaväliltä mitatut tulot 

jakautuvat kansalaisten välillä huomat-

tavasti tasaisemmin kuin jonkin yksit-

täisen vuoden tulot. Jos tuloerojen kas-

vuun ja köyhyyden yleistymiseen on 

liittynyt samanaikainen tuloliikkuvuu-

den lisääntyminen, voi hyvin olla, ett-

eivät tuloerot tai köyhyys pidemmän 

ajan keskituloissa olekaan kasvaneet 

eikä havaitulla vuosittaisella kasvulla 

olisi niin väliä. Virallinen tilastointi kes-

kittyy yleensä siihen, mikä on köyhien 

määrä ja kuinka suuret tuloerot maassa 

kunakin vuonna ovat. Tästä tulonjaon 

pysäytyskuvasta puuttuu liike eli se, 

miten ihmisten tilanne muuttuu vuo-

desta toiseen.

Kirjoittaja, London School of Econo-

micsin professori Stephen Jenkins on 

maailmanluokan tulonjakotutkija. Kir-

jassaan hän vertaa tulojakoa kerrosta-

loon, jossa ihmiset asutetaan kerroksiin 

vuositulojensa mukaisesti – köyhim-

mät kellariin, rikkaimmat merinäköalan 

tarjoaviin ullakkoasuntoihin ja muut sil-

le välille. Kirja valottaa sitä kuhinaa, mi-

kä porraskäytävässä käy, kun tulot ajan 

myötä muuttuvat. Kuinka paljon muu-

tetaan, onko muuttomatkan pituus pa-

rin vuosikymmenen kuluessa muuttu-

nut ja päästäänkö kellarista koskaan 

ullakkohuoneistoihin? Teos kattaa laa-

jan kentän dynaamista tulonjakotutki-

musta, käsittelee empiiristen esimerk-

kien avulla Iso-Britannian kehitystä ja 

sisältää myös uusinta tutkimustietoa. 

Se jakautuu kolmeen osaan. 

Ensimmäinen osa esittää tutkimus-

aineistoon liittyviä yleisiä näkökoh-

tia, konkreettisena esimerkkinä Ison-

Britannian kotitalouspaneeli, jonka 

tiedonkeruu alkoi vuonna 1991. Ai-

neistojen keruu, tietosisältö, tiedon-

keruumenetelmät ja keskeisten tulo-

muuttujien muodostamisperiaatteet 

käydään läpi erityisellä huolella – seik-

ka, johon soisi kiinnitettävän enemmän 

huomiota kaikessa mikroaineistoilla 

tehtävässä tutkimuksessa. On selvää, 

että tärkeintä on koko kotitalouden 

toimeentulomahdollisuuksia kuvaavan 

tulokäsitteen määritelmä. 

Jenkinsin esittämä katsaus eri mai-

den aineistoihin sisältää paljon sellais-

ta informaatiota, jota on vaikea muu-

ten kerätä. On mielenkiintoista verrata 

haastatteluilla kerätyn (survey-)aineis-

ton ominaispiirteitä Pohjoismaissa käy-

tössä oleviin, hallinnollisten rekiste-

reiden yhdistelyllä muodostettavien, 

paneeliaineistojen ominaisuuksiin. Esi-

merkiksi kato, joka vaivaa toistettavilla 

tiedonkeruilla muodostettavia panee-

liaineistoja, saadaan rekisteriaineistois-

sa varsin pieneksi. Rekisterien käytöllä 

on muitakin hyviä puolia, esimerkiksi 

muuttujat on mitattu tarkemmin. Toi-

saalta harkinnanvaraa on vähemmän, 

kyselyin voidaan selvittää vaikka mitä. 

Kirjan toinen osa käsittelee eri nä-

kökulmia tuloliikkuvuuden mittauk-

seen. Liikkuvuus kertoo, miten yksilön 

(kotitalouden) tulot muuttuvat lyhyel-

lä aikavälillä. Kirjallisuudessa tälle on 

annettu monta eri tulkintaa. Koska nä-

kökulma samalla vaihtuu, ei tästä voi 

muodostaa yksimielistä kantaa. Ensin-

näkin mitta-asteikko voi vaihdella, mi-

tataanko muutos tulojen muutoksena, 

mitataanko muutoksen suuruus suh-

teellisena vai absoluuttisena vai käy-

tetäänkö mittarina asemaa tulojakau-

massa (esimerkiksi sijalukua). Toisaalta 

muutoksia voidaan painottaa eri taval-

la, ja ajautuminen köyhyyteen voi olla 

erityisenä huomion kohteena. Jenkin-

sin käsittelemistä vaihtoehdoista mie-

lestäni tärkeimmät ovat (osin toisilleen 

vastakkaiset) tulojen vähittäisen tasoit-

tumisen näkökulma ja tulojen vaihte-

lun aikaansaaman riskin arviointi.  

seen. Kyllä tässä on suuria uhka-

tekijöitä Euroopan yhtenäisyy-

den kannalta, koska nyt Saksa 

ajautuu eri ryhmään kuin muut, 

ja intressit ovat niin vastakkaiset. 

Ei hyvältä näytä.”

Kun saatiin estettyä, että tiuken-

nettu budjettivajepykälä menisi 

suorastaan perustuslakiin ja tor-

juttiin määräenemmistöpäätök-

set pysyvän vakausmekanismin 

suhteen, niin saatiin jo torjunta-

voittoja suhteessa Saksaan. Tämä 

ilmeisesti jatkuu.

”Se on myös ollut mielenkiin-

toinen muutos, että Suomi on 

EU-politiikassaan nyt ensimmäi-

sen kerran ryhtynyt vetämään 

jonkun verran itsenäistä linjaa ja 

asettamaan joitakin ehdottomia 

asioita, joista pidetään kiinni. Ai-

kaisemminhan Suomen linja on 

ollut se, että etukäteen suostu-

taan siihen, mitä muut päättävät. 

Mutta nyt sitten on ollut oma lin-

ja, ja tämähän on myös mielen-

kiintoinen kokeilu, kuinka pitkäl-

le se sitten kantaa.”

Se hämmästyttää, miksi juuri Suo-

mi tai miksi Suomi yksin. 

”Se onkin ihmeellistä, etteivät 

omat intressit näytä muita mai-

ta kiinnostavan lainkaan. Ja yl-

lättäen Hollanti ja Itävalta suos-

tuvat ihan kaikkeen. Se on kyllä 

erikoista, että muut maat eivät 

näe näitä samoja ongelmia kuin 

Suomi.”

Ihmeellistä kyllä. Tulee mieleen, 

onko Suomi tekemässä jotakin ai-

van outoa tässä vai ovatko muut 

tulleet hulluiksi. 

”Niin, molemmat mahdollisuu-

det ovat olemassa. Sitä on vaikea 

tietää, olenko minä hullu vai on-

ko maailma hullu.” 
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Stephen P. Jenkins: 

Changing Fortunes 
– Income Mobility and Poverty 
Dynamics in Britain

Oxford: Oxford Univerity Press, 2011. 432 s.

Pidemmän aikavälin keskitulot jakau-

tuvat kansalaisten keskuudessa tasai-

semmin kuin yksittäisen vuoden tulot. 

Vertailu, miten nopeasti tällainen kaven-

tuminen tapahtuu, antaa yhden keinon 

mitata tuloliikkuvuutta. Isossa-Britanni-

assa tuloliikkuvuus on huomattavaa. Tu-

lonjaon mittarina yleisimmin käytetyn 

Gini-kertoimen arvo alenee lähes 15 pro-

senttia (Suomessa noin 10) viiden vuo-

den tarkastelujaksolla. Tässä ei ole myös-

kään tapahtunut mainittavaa muutosta 

sitten 1990-luvun alussa alkaneen aineis-

ton keruun.  Suomen tilanne on toinen. 

Samalla kun tuloerot voimakkaasti kas-

voivat 1990-luvun jälkipuoliskolla, meil-

lä myös tuloliikkuvuus väheni ja tuloerot 

pidemmän aikavälin keskituloissa kas-

voivat. Sosiaalisen nousun mahdollisuu-

det siis vähentyivät. Lisäksi myös köyhyys 

tuli entistä pysyvämmäksi, ja näin on käy-

nyt myös ”riskille” pysyä (tulo)eliitissä. 

Tuloliikkuvuus ei ole pelkästään hy-

vä asia. Tulojen vaihtelu tuo mukanaan 

epävarmuuden tulevasta toimeentulos-

ta. Tuloliikkuvuudesta seuraa taloudel-

lista turvattomuutta. Jenkins tarkastelee 

myös tulojen lyhytjaksoista vaihtelua, 

volatiliteettia. Hänen johtopäätöksensä 

on, ettei tässä näy mitään yleistä trendiä 

päinvastoin kuin Yhdysvalloissa, jossa 

riskit ovat kasvaneet. Myöskään vaihte-

lussa ei ole merkittäviä eroja perhetyy-

pin mukaisten väestöryhmien välillä, ai-

noa selvä ero on yli 60-vuotiaiden muita 

matalampi variaatio. 

Arvioitaessa yhteiskunnalle asetet-

tujen tavoitteiden onnistumista pitää 

tulonjakonäkökohtiin yhdistää lisään-

tyneen tuloliikkuvuuden yhtäältä tulo-

jakaumaa tasoittavat ja toisaalta riskejä 

lisäävät vaikutukset. Tämä ei ole mikään 

helppo tehtävä. 

Kirjan loppuosa tarkastelee köyhyy-

den dynamiikkaa. Vastoin joskus esitet-

tyjä epäilyksiä on matala tulotaso Jen-

kinsin mielestä hyvä mittari köyhyydelle. 

Kirja esittelee köyhyysriskin kehitysku-

van täydentämiseksi kroonisen köyhyy-

den arviointia. Tämä perustuu eri väestö-

ryhmien toistuvaisköyhyyttä mittaavien 

riskilukujen ja pidemmän aikavälin kes-

kitulojen avulla lasketun köyhyyden ana-

lysointiin. Lisäksi esitetään huolellista eri 

köyhyyteen tai siitä pois johtavien reit-

tien kuvailua ja niiden tapahtumien erit-

telyjä, jotka laukaisevat näitä siirtymiä. 

Kirjan loppupuolella pyritään selittä-

mään köyhyysjaksojen kestoa ja köy-

hyydestä poispääsyn todennäköisyyttä. 

Osoittautuu, että sekä yksilötason omi-

naisuuksilla että ns. tilariippuvuudella 

– aiempi köyhyys lisää riskiä pysyä köy-

hänä – on merkittävä vaikutus köyhyys-

riskiin. Erityisesti yksihuoltajaperheen jä-

senillä on sekä korkea riski tulla köyhäksi 

että vaikea irtautua köyhyydestä kah-

den vanhemman perheeseen verrattu-

na. Koulutustasolla ja työssäkäynnillä on 

niille ennalta arveltu vaikutus.

Kirja antaa tutkimusalueestaan yhte-

näisen ja kattavan kuvan. Vaikka muuta-

ma luku perustuu aiempiin tutkimuksiin, 

on siinä myös julkaisematonta ainesta. 

Kirja on hyvin jäsennelty ja selkeästi kir-

joitettu. Sen luvut täydentävät toisiaan ja 

tarjoavat johdatusta menetelmien käyt-

töön ja esimerkkejä niiden soveltamises-

ta. Kirjoittaja on ollut aktiivinen tuloja-

kotutkimuksessa tarvittavien ohjelmien 

sovittamisessa laajalle käyttäjäjoukolle. 

Kirjan avulla voi oppia, miten hyväta-

soista tutkimusta käytännössä tehdään. 

Se soveltuu yliopistokurssin pohjaksi, 

mutta siinä on purtavaa myös tulonjako-

tutkimusta aiemmin harrastaneille. Lisäksi 

alueesta muuten kiinnostuneet ja innos-

tuneet voivat ottaa oppia ja ammentaa 

tuoretta tutkimustietoa. Suosittelen kir-

jaa myös kaikille, joilla on osansa tällaisen 

tilastotiedon keruussa, muokkauksessa ja 

näiden suunnittelussa. Näin tutkijoiden ja 

aineistontuottajien ponnistelut voidaan 

ohjata siihen suuntaan, joka on yhteis-

kuntapolitiikan kannalta tärkeintä ja uu-

simman tutkimuksen kohteena. 
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