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Plutokratia
ei kelpaa

iime syksyna televisiossa naytettiin, kuinka “"Vallatkaa Wall Street”-aktivistien
keskelld, pienelld korokkeella seisoi New Yorkin Columbian yliopiston kuului-
sa professori Jeffrey D. Sachs. Tdma sangen suorapuheiseksi muuttunut eko-
nomisti luki paperistaan mm. suunnilleen ndin: "Rikkaat rahoittavat poliitikkojen
vaalikampanjoita, ja poliitikot puolestaan saatavat lakeja, joilla heitd verotetaan
kevyesti.” Ympardivat aktivistit toistivat kuorossa yhden lauseen kerrallaan. Allis-
tyttava luentoasetelmal
Sachsin sanoma kiteyttda mainiosti nykyaikaisen plutokratian - rikkaiden val-
lan — syvimman olemuksen. 99 vuotta sitten kuolleen mahtipankkiirin J.P. Morga-
nin mielestd "plutokratia on tyrannian kaikkein alhaisin muoto” Nykyajan pohatat
eivat kdyta ihan samanlaista kieltd, mutta on se vdhan kumma, ettei rikkaille alettu
puuhata kiredampaa verotusta ennen kuin sellaiset miljardo6rit kuin Warren Buf-
fett ja George Soros ryhtyivat vaatimaan, ettd heitd verotettaisiin kireammin.
Tietenkin muutamien viisaiden ja kaukondkdisten raharuhtinaiden takinkaannot
viestivat siitd, ettd he ndkevat mielenosoittajien tavoin tuloerojen revenneen liikaa.
Tastd ajan hengestéd on kuitenkin vield matkaa siihen, etta rikkaiden verotusta Yh-
dysvalloissa olennaisesti kiristettdisiin. Ainakin republikaanit aikovat estda sen.
Sachsin mielestd muutokseen tarvittaisiin kolmas puolue. Voi vain kysyd, mi-
ten se saisi ensi tdikseen muutettua kampanjarahoituksen sdantgja. Tilanne on-
kin varsin lohduton. Toisaalta ovathan kansanliikkeet jopa kaataneet hallitsijoita
viime aikoina.
2000-luvulla Suomen tuloerojen kasvu oli kehittyneiden maiden nopeinta. Tie
kohti amerikkalaistyylistd plutokratiaa on vasta alussa, mutta eriarvoisuuden kas-
VU rapauttaa pohjoismaista hyvinvointivaltiota, jonka faniksi Sachskin on ilmoit-
tautunut. m
Heikki Taimio

Tiesitko, etta...

Talous&Yhteiskunta -lehden vanhoja numeroita vuodesta 2002 ldhtien |6ytyy pdf-
muodossa Palkansaajien tutkimuslaitoksen kotisivuilta osoitteesta www.labour.fi?
Tuorein lehti tallennetaan sinne aina pari kuukautta ilmestymisensa jalkeen.
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Rahaliitto jatkaa

rampimistaan

Euroalueen kriisi pitkittyy, kun sita hoidetaan

aina vain tilapaiskeinoilla. Lopputulosta on
mahdoton ennustaa.

Heikki Taimio

Erikoistutkija

Palkansaajien tutkimuslaitos
heikki.taimio@labour.fi
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aksa rahoitti 1.maailmansotaa setelimyllyll3,

miké kylvisiemenetinflaatiolle.Kierrossaole-

van rahan maara 4,5-kertaistui sodan aikana.
Lisaksi otettiin suuri valtionvelka, joka 31-kertais-
tui. Sodan jalkeen maan tuotantokapasiteetti oli
kutistunut merkittavasti ja se joutui maksamaan
sotakorvauksia, jotka vastasivat kymmenta pro-
senttia bkt:sta. Setelimyllyn pyorityksen jatkami-
sella myds sodan jalkeen oli kaksi tarkeda seu-
rausta. Markka heikkeni jyrkasti - ennen sotaa
1914 USA:n dollari maksoi 4,20 markkaa mutta
marraskuussa 1923 jo 4 200 000 000 000 (4,2
biljoonaa) markkaa — mika olisi sindnsa kohenta-
nut maan kilpailukykyd, vientiylijaamaa ja velan-
maksukykya. Samalla kuitenkin repesi valloilleen
hyperinflaatio, yli 50 prosentin kuukausittainen




Heikki Taimion mielesta
euroalueen kriisiin on enda

vain huonoja ja vield huonompia
‘ratkaisuja.

hintojen nousu. Lokakuussa 1923 hinnat tup-
laantuivat jo alle neljassa paivassa.

16.11.1923 Saksa otti kdyttéon uuden rahan,
Rentenmarkin. Hinnoista leikattiin 12 nollaa, ja
ne vakaantuivat, silld Rentenmarkia laskettiin
liikkeelle hyvin rajallinen maara, ja ihmiset saa-
tiin myds luottamaan siihen uskottelemalla heil-
le, ettd sen tukena oli kiinteda omaisuutta kuten
maatalousmaata ja teollisuuden paaomaa.

Saksalaiset pitivat uutta hintavakautta ihmee-
nd, mutta sita edeltdnyt hyperinflaatio oli ehti-
nyt tuhota miljoonien kansalaisten saastdjen
ostovoiman ja rapauttaa koko kansantalouden
rakenteet.! Esimerkiksi 10 000 markan sadsto-
jen ostovoima marraskuussa 1923 oli sama kuin
yhdelld markalla saman vuoden alussa. Juuri
tuohon aikaan, 8.11.1923 Adolf Hitler teki en-
simmaisen, epdonnistuneen vallankaappausyri-
tyksensda. Natsien kannatus pysyi sen jdlkeen
pitkddn hyvin pienena.

Hyperinflaation aiheuttamat ankarat koettele-
mukset syopyivat syvdlle saksalaiseen psyykeen,
jossa ne ovat sdilyneet periméatietona tdhan pai-
vaan asti. Mielipidetiedusteluissa saksalaiset pi-
tavatkin hintavakautta yha ensiarvoisen tar-
kednd. 1920-luvun hyperinflaation peikko on
heijastunut myds 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 eivat ol-

" John Maynard Keynes (1919) arvosteli ankarasti Versaille-
sin rauhanneuvottelijoita kohtuuttomien sotakorvausten
madraamisesta Saksalle ja kirjoitti: “Leninin vaitetdan ju-
listaneen, ettd paras tapa tuhota kapitalistinen jarjestelma
on turmella rahan arvo. Jatkuvalla inflaatioprosessilla valtio
voi pakkolunastaa, salaa ja huomaamatta, merkittadvan osan
kansalaisten varallisuudesta. Télla menetelmalld he eivat
vain pakkolunasta, vaan he pakkolunastavat mielivaltaisesti;
ja samalla kun prosessi kdyhdyttaa monet, se itse asiassa ri-
kastuttaa muutamat. Kun inflaatio etenee ja rahan reaaliar-
vo vaihtelee villisti kuukaudesta toiseen, kaikki velallisten ja
velkojien valiset pysyvat suhteet, jotka muodostavat kapita-
lismin perustan, joutuvat niin aarimmaisen epajarjestyksen
valtaan, ettd ne ovat miltei merkityksettomia, ja varallisuu-
denmuodostus surkastuu uhkapeliksi ja arpajaisiksi. Lenin
oli varmasti oikeassa. Ei ole olemassa salakavalampaa eika
varmempaa keinoa kumota yhteiskunnan olemassa oleva
perusta kuin tuhota rahan arvo. Prosessi varustaa taloudel-
listen lainalaisuuksien kaikki piilevat voimat tuhon puolelle,
ja se tekee sen tavalla, jota ei edes yksi ihminen miljoonasta
kykene diagnosoimaan.” (Kadannos kirjoittajan.)
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1920-luvun kokemukset
ovat saaneet saksalaiset
nakemadan inflaatiopeikkoja
vield nykyaankin.

leet hyvdssa jarjestyksessa vield 1920-lu-
vun lopullakaan, kun maailmanlaajuinen
Suuri Lama iski. Karkeat talouspoliittiset
virheet jatkuivat, talla kertaa itsepintai-
sena takertumisena kultakantaan - jon-
ka seurauksena maa menetti kilpailuky-
kydén muiden maiden devalvoidessa - ja
ankarana saastdkuurina. Tyottdmyysaste
kohosi yli 30 prosenttiin ja hinnat laski-
vat yli 20 prosenttia. Natsien kannatus
ldhti voimakkaaseen nousuun, ja lopul-
ta kevaalla 1933 Hitler onnistui kaappaa-
maan kaiken vallan.

1920-luvun hyperinflaation aiheutta-
ma kurjuus syopyi syville saksalaiseen
psyykeen. On kuitenkin hyvin epasel-
vaa, mitd tekemista silla oli Hitlerin myo-
hemman valtaannousun kanssa.Vuonna
1933 oli koettu ankara saastokuuri, tyot-
tomyys ja deflaatio, jotka olivat varmasti
mydtavaikuttaneet natsipuolueen kan-
natuksen nousuun.

Saksa yrittda nyt ratkaista euroalueen
velka- ja pankkikriisia ja pitda kriisimaat
eurossa pakottamalla ne samanlaiseen
talouspolitiikkaan kuin valtiovarainminis-
teri Heinrich Briining 1930-luvun alussa.
Ja "patologisessa” hyperinflaation kam-
mossaan Saksa kieltdytyy hyvaksymasta
sellaisia keinoja, jotka sen mielesta voisi-
vat johtaa inflaation kiihtymiseen.

Rahaliiton valuviat

Euroopan talous- ja rahaliiton kriisi on
hallinnut talousuutisia jo pari vuot-
ta. Yhteisen rahan piti olla valttamaton

EU:n yhteismarkkinoiden toimivuudelle.
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Kuvio 1.PlIGS-maiden 5 vuoden valtionlainojen tuottoerot verrattuna Saksan vastaaviin

lainoihin 3.1.2011-3.2.2012
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Lahde: Nordea.

20 vuotta sitten allekirjoitettu Maastrich-
tin sopimus tunnusti vaaran, etta raha-
liitto ei kestdisi liian erilaisia maita, min-
ka vuoksi jasenyyden ehdoiksi asetettiin
viisi ns. [dhentymiskriteeria. Ne koskivat
valuuttakurssia, korkotasoa, inflaatiota,
julkisen talouden alijadmaa ja julkista
velkaa. Ne piti tdyttda ennen liittymista
1999 perustettavaan rahaliittoon. Niiden
kaikkien suhteen on kuitenkin ilmennyt
vakavia puutteita, joiden takia on heran-
nyt kysymys, pitdisikd joidenkin jasen-
maiden erota eurosta ja siis antaa va-
luuttakurssinsa muuttua.

Rahaliitto loi yhtendiset, pankkien
vilisilla  rahamarkkinoilla noteeratta-
vat euribor-korot, mutta kohtalokkaak-
si osoittautui se, ettd myos valtionlaino-
jen korot asettuivat pitkdksi aikaa hyvin
Iahelle toisiaan, vaikka niihin liittyvat ris-
kit poikkesivat. Keskeinen syy tdhan oli
se, ettéd EKP:lle annettiin valtuudet kay-
da kauppaa valtionlainojen jalkimarkki-
noilla. Tama oli sikali outoa, etta Saksan
pelkdaaman “setelirahoituksen estami-
seksi EKP:lta kiellettiin valtionlainojen

2 Termia "setelirahoitus” kaytetaan nykyaikana
kuvaannollisesti, silla todellisuudessa kyse on sah-
koisten rahabittien luomisesta kyberavaruuteen.

osto suoraan niiden liikkeellelaskusta.
Jalkimarkkinat kuitenkin tarjoavat "keit-
tidn oven” tdysin samaan tarkoitukseen.
Valtionlainojen yhtendinen korkotaso ei
ole kuitenkaan enda kestanyt. Kuvio 1
havainnollistaa, kuinka nykyisten kriisi-
eli PIIGS-maiden? (esimerkiksi) 5 vuoden
valtionlainojen korot ovat eronneet Sak-
san vastaavasta korosta viime aikoina.
Vaikka inflaatiokriteeri — enintdan 1,5
prosenttiyksikkdéa yli kolmen alimman
inflaation maan keskiarvon - tulikin
huomioiduksi rahaliittoa perustettaessa,
ei yhteista rahapolitiikkaa harjoittavalla
EKP:lla ole ollut keinoja reagoida yksit-
taisten jasenmaiden hintakehitykseen,
eikd vdhitellen kasvaneita hintataso- ja
kilpailukykyeroja ole seurattu systemaat-
tisesti. Niinpa vuosina 1999-2011 kulut-
tajahinnat esimerkiksi Kreikassa paasivat
nousemaan yli kaksi kertaa enemman
(51,3 %) kuin Saksassa (22,7 %). Kuvio
2 osoittaa, etta PIIGS-maat olivat tassa
suhteessa kdrjessa. Kasvavat erot kulut-
tajahinnoissa ovat tietenkin varsin kar-
kea mittari kasvaville hintakilpailukykye-
roille, mutta esimerkiksi Sauramo (2011)

3PIIGS tulee seuraavien maiden englanninkielisista
nimista: Portugali, Irlanti, Italia, Kreikka ja Espanja.



Kuvio 2. Yhdenmukaistetun kuluttajahintaindeksin kumulatiivinen muutos 12 euro-

maassa 1999-2011, prosenttia.
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Lahde: Euroopan komissio, AMECO-tietokanta.

on osoittanut, ettd palkka- ja kustannus-
kehityksen kuva on ollut hyvin samanlai-
nen.

Hinta- ja kilpailukykyerojen kasvulla
on myos vaajaamattomia seurauksia ul-
komaankaupalle. Matala inflaatio ja kus-
tannusten muita hitaampi nousu nakyy
menestyksend ulkomaankaupassa, jo-
ten viennin ja tuonnin erotus levenee ja
vaihtotaseen ylijadma kasvaa. Ndin kavi
ennen finanssikriisia 7 alkuperdisen eu-

Alankomaat

Italia

Irlanti
Portugali
Luxemburg
Espanja
Kreikka

romaan muodostamalle "ytimelle] kun
taas PIIGS-maiden muodostaman "peri-
ferian” vaihtotaseen alijaama paisui (ku-
vio 3). Finanssikriisin puhjettua 2008
tapahtui luonnollisesti kdadnne, kun vah-
vojen maiden vienti karsi ja kriisimaiden
romahdus supisti niiden tuontia. Vaih-
totaseille ei Maastrichtissa oltu asetettu
erillistd ldhentymiskriteerid, kenties kos-
ka ajateltiin inflaatiokriteerin ajavan sa-
maa asiaa, tai ei yksinkertaisesti uskottu

Kuvio 3. Euroalueen ytimen ja periferian vaihtotaseet 1999-2011, prosenttia suhteessa

bkt:hen.
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Léhde: Euroopan komissio, AMECO-tietokanta.

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

== Euroalueen periferia (Portugali, Italia, Irlanti, Kreikka ja Espanja)

vaihtotaseilla olevan merkitysta rahalii-
tossa.*

Julkisuudessa on ollut vallalla kasitys
— jota erityisesti EKP ja saksalaiset polii-
tikot ovat ruokkineet - etta euroalueen
kriisissa olisi pohjimmiltaan kysymys jul-
kisen talouden paisuneista alijaamista ja
veloista. Nykyaan kuitenkin yhad useam-
mat osaavat tehdad tdssa suhteessa eron
Kreikan ja muiden maiden valilla. Kreik-
ka on ainoa maa, jonka julkinen talous
yksiselitteisesti paasi todella huonoon
jamaan - osin salaa, koska se vaariste-
li tilastojaan. Kuten kuviosta 4 néakyy, fi-
nanssikriisia edeltdvind vuosina PIIGS-
maiden vaihtotaseet olivat alijgamaisia
mutta Espanjan ja Irlannin julkiset talo-
udet jopa ylijaamaisia.

Rahaliittoa perustettaessa julkista vel-
kaa koskevasta lahentymiskriteereista
- enintaan 60 prosenttia suhteessa bkt:
hen - oli tingitty erityisesti Italian, Bel-
gian ja Kreikan hyvdksi. Saksa kuiten-
kin pelkasi joidenkin maiden (erityisesti
Italian) velkaantumisesta koituvaa uh-
kaa hintavakaudelle ja ajoi 1990-luvun
lopulla l&pi vakaus- ja kasvusopimuk-
sen, joka kiinnitti padhuomion julkisen
talouden vajeeseen. N. liiallisen alijaa-
man menettelyyn® sisaltyi sekd sankti-
oita (varoituksia, korottomia talletuksia
ja viime kadessa sakkoja) 3 prosentin ra-
jan ylittamisesta ettd saantoja, jotka sal-
livat poikkeamia siitd talouden erityisen
vakavissa hairitiloissa. Kohtalon oikku
oli, ettd itse Saksa (ja toinen ydinmaa,
Ranska) rikkoi alijgdmarajaa ensimmai-
send 2003-2005, mutta se onnistui valt-
tdmaan sanktiot. Nain paljastui euro-
alueen yksi vakava valuvika: jasenmaat

* Ennen yhteistd rahaa vaihtotaseen alijaamat
nakersivat - mahdollisesti yhdessa padomaliikkei-
den kanssa — keskuspankkien valuuttavarantoja
ja saattoivat lopulta johtaa pakkodevalvaatioihin,
jotka olivatkin yleisia 1990-luvun alkupuolella.
Rahaliitossa jasenmaiden valuuttavarantojen eh-
tyminen ei tule kyseeseen.

° Excessive Deficit Procedure = EDP sdatelee ny-
kyaan myos julkisyhteiséjen alijagagman (kuvio 4) ja
velan tilastointia euroalueella.

TALOUS & YHTEISKUNTA 1-2012 7



Kuvio 4.Vaihtotase ennusti vaikeuksia paremmin kuin julkinen talous.
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Léhde: Euroopan komissio, AMECO-tietokanta.

eivat halua maarata toisilleen sanktioi-
ta tilanteissa, joihin ne saattavat itsekin
joskus ajautua.

Kun maailmanlaajuinen finanssikrii-
si ja Suuri Taantuma puhkesivat syksyl-
I 2008, alkoivat valtioiden verokertymat
huveta ja sosiaalimenot kasvaa. Julkisen
talouden vajeiden paisumisessa ei siten
sindllddn ollut mitddn erikoista. Yllatys
oli Kreikan harjoittaman tilastokikkailun
ja kuviteltua paljon suuremman julki-
sen alijadman paljastuminen. Portugalil-
la oli jo ennestdadn melko heikko julkinen
talous. Espanjan ja Irlannin asuntokup-
lat puhkesivat ja pankit joutuivat vaike-
uksiin. Julkinen velkataakka alkoi painaa
my®s ltaliassa ja jopa Belgiassa, Ranskas-
sa ja Itavallassa.

Tilanteen muodostumisessa Saksal-
la oli keskeinen rooli. Se oli 2000-luvulla
parantanut kilpailukykydan ns. sisdisel-
Ia devalvaatiolla, so. hidastamalla tyo-
voimakustannusten nousua ja heiken-
tamalla muitakin tydehtoja. Seuranneen
vaihtotaseen ylijaaman kautta Saksaan
oli virrannut rahaa, joka paatyi sen pank-

keihin, jotka lainasivat sité edelleen mm.

tuleville PIIGS-maille. Ndin saivat edul-
lista rahoitusta mm. Kreikan valtio seka

Espanjan ja Irlannin asuntomarkkinat.

My6s Ranskan, Iso-Britannian ja moni-
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[tavalta
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Suomi
Alankomaat

Ranska

mmmm \/aihtotase suhteessa bkt:hen, %,
keskiarvo 1999-2007

Julkisyhteis6jen EDP-ylijadma suhteessa
bkt:hen, %, keskiarvo 1999-2007

en muiden maiden rahoituslaitokset lai-
noittivat tulevia kriisimaita.

Kriisi saattoi kehkeytya myos siksi, et-
tda euroalueella ei ollut tehokasta val-
tioiden ja rahoituslaitosten riskien val-
vontaa.Voidaan sanoa, etta taustalla piili
samanlainen “sokea markkinausko” kuin
yleensdkin finanssikriisiin joutuneissa
maissa: kuviteltiin, ettd hyvin toimivil-
la ("tehokkailla”) rahoitusmarkkinoilla ei
voi mikddn menna vikaan, koska mark-
kinat saatelevat itse itsedan. Kasvavien
riskien olisi pitanyt ndkya korkojen nou-
suna, mika olisi hillinnyt kriisimaiden lai-
nanottointoa. Jo sen, etta valtioiden vel-
kaantuminen ei pitkdan aikaan nakynyt
niiden lainakorkojen tasossa, olisi pita-
nyt herattaa vakavia epdilyksia rahoitus-
markkinoiden toimivuudesta.

Pankkikriisi

Kriisin puhjettua ja luotonantajien odot-
taessa maksuvaikeuksia jalkimarkkinoil-
la noteerattavien valtionlainojen mark-
kinahinnat putoavat ja niiden korot
nousevat. Pankeilla ja muilla sijoittajilla -
joista suuri osa on erilaisia eldke- ja sijoi-
tusrahastoja — on talldin kaksi perusvaih-
toehtoa: ne voivat joko pitaa hallussaan

ndité velkakirjoja niiden erdantymiseen
asti, tai ne voivat pyrkia myymaan ne
pois. Ensimmadisessd vaihtoehdossa on
se riski, ettd valtiot eivat pysty maksa-
maan velastaan takaisin edes sen vertaa,
mita siitd nyt saataisiin jalkimarkkinoilta.
Valopuolena tdssa strategiassa on, etta
lainanantajat voivat valttya kirjaamas-
ta luottotappioita ainakin toistaiseksi.
Jos velkakirjat sen sijaan myydaan pois
markkinahintaan, niin luottotappioita
koituu valittdmasti.

Nyt on helppo néhd§, kuinka euroalu-
een kriisissa kytee samalla pankkikrii-
si. Pankkien luottotappiot on kuitattava
niiden omista varoista eli niiden osake-
pddomasta ja vastaavista eristd. Tama voi
vaarantaa niiden vakavaraisuuden, joka
riippuu — hieman pelkistetysti ilmaisten
- niiden omien varojen ja niiden anta-
mien lainojen valisestd suhteesta. Tahan
liittyy sellainen kummallisuus, etta val-
tionlainoja ei lueta lainkaan riskikkaik-
si eli ne eivat rasita pankkien vakavarai-
suutta, mutta nyt luottotappioita tulee
nimenomaan niistd. Suuret tappiot voi-
vat johtaa pankin konkurssiin tai sen ot-
tamiseen valtion haltuun.

Kansainvdlisen jarjestelypankin BIS:n
piirissa ollaan uudistamassa kansainva-
lista liiketoimintaa harjoittavien pank-
kien vakavaraisuudelle asetettuja ns.
Basel-saadoksia, mutta Euroopan pank-
kivalvontaviranomainen EBA® paatti vii-
me syksynd edellyttdd vakavaraisuus-
vaatimuksen nostamista 9 prosenttiin
nykyisestda 5 prosentista jo ensi kesa-
kuun loppuun mennessa.Mikali tama so-
peuttaminen toteutettaisiin kerdamalla
eurooppalaisille pankeille lisapadgomia
markkinoilta tai valtioilta, niihin koh-
distuisi EBAn tuoreen stressitestin mu-
kaan 114,7 miljardin euron suuruinen
padomitustarve. Tama arvio on kuiten-
kin kyseenalainen, koska pankkien tule-

6 BIS = Bank for International Settlements toimii
Baselissa, Sveitsissa (www.bis.org). EBA = Euro-
pean Banking Authority toimii Lontoossa (www.
eba.europa.eu).



vat tappiot riippuvat tuntemattomista
johdannaisriskeista ja tulevista poliitti-
sista paatoksistd, ja koska EBAn voidaan
epdilld taipuneen poliitikkojen vaati-
muksiin vahatellda pankkijarjestelmassa
piilevida ongelmia. Muut arviot todellises-
ta padomitustarpeesta ovat liikkuneet
150-500 miljardissa eurossa.

Monien pankkien on kuitenkin vai-
kea vastata luottotappioihin kerdaamal-
l& padomia yksityiseltd sektorilta - kuka-
pa ostaisi niiden osakkeita, jos uhkana
on tappiokierre? Vanhat omistajat ei-
vat myodskddan pida paaomittamisesta,
silld uudet omistajat voivat alentaa hei-
dan omistuksensa arvoa. Valtion tuloon
osakkeenomistajaksi taas liittyy yleensa
pankkien omistajien ja johdon kannalta
epamiellyttavia rajoituksia mm.osingon-
jaolle, johtajien bonuksille ja yritysjarjes-
telyille. Padomitus my®os lisda valtioiden
velkaantumista, mistd monet poliitikot
eivat varsinkaan nykyoloissa innostu.

Niinpad onkin luonnollista mutta sa-
malla hyvin huolestuttavaa, ettd pank-
kien sopeutustoimet kallistuvat vaka-
varaisuusvaatimuksen nimittdjaan: ne
pyrkivat supistamaan luotonantoaan yk-
sityiselle sektorille, jolla on sielld viivan
alla painoarvoa.” Ndin EBAn kiristyvat va-
osoittautuvat
tassa tilanteessa pahaksi virheeksi, silla
ne ruokkivat yksityisen sektorin luotto-
lamaa.

Aivan kuten vuosien 2008-2009 kan-
sainvalisessd finanssikriisissa, myds nyt
euroalueen pankkien valinen keskinai-
nen luottamus on horjunut. Tama nakyy
kuviossa 5 vakuudettomien ja vakuudel-
listen luottojen korkoerona (korkopistei-
na eli prosenttiyksikon sadasosina), silla
edellisiin (so. euribor-luottoihin) liittyy
riski, ettd luoton ottanut pankki ei pys-
tykdan maksamaan sitd takaisin toiselle

kavaraisuusvaatimukset

70n toki muitakin keinoja: voittojen kartuttaminen
omaan padomaan rinnastettaviin rahastoihin seka
tahan tahtaavat kustannussaastot ja korkomargi-
naalin leventaminen.Jalkimmainen keino on myos
omiaan heikentdmdan luottojen kysyntaa.

Kuvio 5. Pankkien vélisen epaluottamuksen kehitys euroalueella finanssikriisissa ja eu-

rokriisissa.
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pankille. Tama riski voi nyt juontua siita,
ettd luotonantajapankki epéilee vasta-
puolelle olevan tulossa vaikeuksia luot-
totappioiden muodossa.

Tassa tilanteessa joillakin Euroopas-
sa toimivilla pankeilla saattaa olla niin
paljon ylimaardisia varoja, ettd ne eivat
katso I8ytdvénsa niille normaalia lyhyt-
aikaista varaventtiilia eli toisia eurooppa-
laisia pankkeja, vaan ne vetavat sijoituk-
siaan pois eurooppalaisista kohteista tai
tallettavat varat mieluummin EKP:hen,
johon ei liity minkdanlaisia riskeja mutta
jonka korkotuotto on alhainen.

Toisaalta on my0ds pankkeja, jotka ko-
kevat ottolainauksen toisilta pankeil-
ta vaikeaksi vakuuksien puutteen takia.
Niilla saattaa kuitenkin olla hallussaan
kriisimaiden velkakirjoja, joita EKP aino-
ana hyvaksyy lainojen vakuudeksi. EKP
on viime aikoina héllentdnyt vakuus-
vaatimuksiaan helpottaakseen téllaisten
pankkien ahdinkoa. Se on my®s siirtanyt
osan tallaisesta luotonannosta eurojar-
jestelmaan kuuluvien kansallisten kes-
kuspankkien vastuulle.

Erityisesti kreikkalaisia pankkeja koet-
telee myds talletuspako: rahojensa me-
nettamista pelkdavat kansalaiset vetavat
niista talletuksiaan ja sijoittavat ne ulko-

maille tai jopa kateisend "sukanvarteen’.
Kreikkalaisilla pankeilla ei valttamat-
té ole varoja talletuskantansa purkami-
seen, elleivdt ne supista luotonantoaan
tai saa pankkitukea.

Kaikilla nailla tekijoilla - luottotappi-
oilla, luotonannon supistamisella, va-
kuusongelmilla ja talletuspaolla - on sel-
laisia vaikutuksia, ettd Euroopassa kytee
pankkikriisi. Lisdksi ne ovat omiaan ruok-
kimaan taantumaa ja lamaa, ei ainoas-
taan PIIGS-maissa vaan koko Euroopas-
sa. Lisaksi koska mm. amerikkalaiset ja
japanilaiset pankit ovat monin tavoin
tekemisissa Euroopan pankkijarjestel-
man kanssa, ovat riskit ja ongelmat maa-
ilmanlaajuisia.

Kriisin ratkaisukeinoja

Virallinen linja euroalueen kriisin ratkai-
semiseksi on ollut rakentaa kriisimail-
le lainapaketteja ja vaatia niilta samalla
talouden sopeutustoimia. Ndin on teh-
ty siind toivossa, ettd maat selviytyisivat
velanhoidostaan ja voisivat pitemman
padlle pysdyttaa velkakierteensa. Euro-
maat ovat taanneet véliaikaisen vakuus-
rahaston ERVV:n lainanottoa markkinoil-
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Poliitikot ovat lykdnneet
epamiellyttavia paatoksia.

ta, ja sen lainanantokyvysta kriisimaille
on nyt jaljelld noin 250 miljardia euroa.
Heindkuun alussa toimintansa aloitta-
van pysyvan vakausrahaston EVM:n ka-
pasiteetiksi on kaavailtu 500 miljardia
euroa. Vaikka ERVV ja EVM saattavat yh-
distaa voimansa joksikin aikaa, on selvaa,
etteivat niiden varat tulisi riittdmaan, jos
Kreikan lisdksi jokin iso euromaa tarvit-
sisi tukea. Ainakin toistaiseksi Saksa on
suurimpana esteend rahastojen kas-
vattamiselle. Lisdpanoksia on kaavailtu
IMF:Ita ja jopa Kiinalta. Tallaisilla tukipa-
keteilla ostetaan aikaa, mutta loppujen
lopuksi vaadittava rahasumma kaikille
kriisimaille saattaa yltda 2 000-4 000 mil-
jardiin euroon.

Kriisin pitkittymiselta ja paisuvalta tu-
kilainoitukselta olisi todenndkdisesti val-
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 jarjestelty muuten uudelleen.
N&in ne olisivat voineet paasta takaisin
jaloilleen. Tasta joillekin pankeille mah-
dollisesti koituneet vakavat luottotap-
piot olisivat edellyttdneet valtion osal-
listumista niiden padomitukseen. Tahan
eivat epamiellyttavia paatoksia kartta-
vat poliitikot halunneet lahtea Saksassa,
Ranskassa eikd muissakaan maissa.

Ideaalitilanteessa "tukanleikkuut” ja
pankkien padaomitukset tulisi toteuttaa
ylldttden ja nopeasti yhtena viikonlop-
puna, kun markkinat ovat kiinni. Niiden
pitdisi myos olla siind mielessa kattavia
ja lopullisia, ettei kytemaan jaa epailyk-
sid samanlaisista toimista jatkossa. N&in
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toimenpiteet eivat paasisi aiheuttamaan
markkinoilla epdjarjestysta ja korkoihin
kohoavia riskilisia. Tata taustaa vasten
viimekesdinen Kreikan velkasaneeraus-
neuvottelujen aloittaminen ja pitkitty-
minen® oli karkea virhe hieman samal-
la tavalla kuin EBAn vaatimus pankkien
vakavaraisuuden kohottamisesta. On
tietenkin selvad, ettd velkasaneerauk-
set eivat miellyta sijoittajia, ja pelko nii-
den laajenemisesta saa ne pakenemaan
kriisimaiden velkakirjoista. Viime kesana
ja syksyna tapahtunut kriisin karjistymi-
nen ja korkojen nousu johtuikin pitkal-
ti tasta.

EKP on ainoa instituutio, jolla oli-
si periaatteessa rajattomat mahdol-
lisuudet - “supersinko”
kriisimaita. Se voisi rajoittaa niiden ve-

luotottaa

lanhoitokustannukset siedettaviksi il-
moittamalla olevansa valmis ostamaan
niiden velkakirjoja rajattomasti tietylla
matalalla maksimikorolla. Koska naiden
velkakirjojen korot ja hinnat ovat kaan-
teisessd suhteessa toisiinsa, EKP aset-
taisi samalla niille alimmat mahdolliset
markkinahinnat.Kenenkaan sijoittajan ei
kannattaisi myyda hallussaan olevia vel-
kakirjoja alempaan hintaan eli korkeam-
malla korolla. Jos tama sitoutuminen oli-
si tdysin uskottava, ei EKP:n kdytanndssa
tarvitsisi itse juurikaan ostaa ndita velka-
kirjoja.

EKP:n saannot kieltdvat sita rahoitta-
masta valtioita ostamalla niiden velka-
kirjoja suoraan niiden liikkeellelaskusta,
ja sen on ilmeisen vaikeaa myontya sii-
henkaan, ettd se ostaa niita jalkimarkki-
noilta samassa tarkoituksessa. "Seteli-
rahoitusta” ja inflaatiota pelkdava Saksa

8 Neuvottelut jatkuvat yha. "Tukanleikkuun” koko
on kasvanut, ja nyt jo keskustellaan siita, pitdisiko
se ulottaa yksityisistd sijoittajista myos Kreikan
velkakirjoja hallussaan pitdviin jdsenvaltioihin,
keskuspankkeihin ja ERVV:hen. Sen ja vaadittujen
sopeutustoimien tavoitteena on Kreikan julkisen
velan bkt-suhteen painaminen 120 prosenttiin
vuoteen 2020 mennessa. Sekin taso aiheuttaisi
maalle velanhoitokuluja, joista sen olisi hyvin vai-
kea selvitd.

Kriisin tahanastinen hoito
on merkinnyt pankkien
hemmottelua.

vastustaa tata kiivaasti. Sen sijaan EKP
puhuu rahoitusmarkkinoiden ja pank-
kijarjestelmdn
misesta ja sanoo, ettd velkakirjojen os-
tot — tdhan mennessa noin 220 miljardia
euroa - ovat rajoitettuja ja tilapaisia. Ta-
ta "hernepyssyksi” pilkattua politiikkaa
EKP harjoitti melko pitkdan, mutta se on
nyttemmin hiipunut. Siihen liittyi se pa-
ha virhe, ettd kukaan ei tiennyt, kuinka
pitkalle EKP oli valmis menemaan, joten
markkinavoimat tapasivat koetella sen
rajoja. Esimerkiksi viime kesand ja syksyl-
Id Italian 10 vuoden valtionlainojen kor-
ko ylitti useaan kertaan sietdmattomaksi
arvioidun 7 prosentin rajan, ja joka ker-
ta EKP pudotti sen alemmas.Juuri tdmén
takia EKP joutui ostamaan velkakirjoja
koko ajan lisaa.

Viime joulukuussa EKP aloitti "pit-
kan aikavalin jalleenrahoitusoperaation”
(LTRO = Long-Term Refinancing Opera-
tion), jossa se tarjosi pankeille vakuudel-
lisia 3 vuoden lainoja yhden prosentin
korolla. Tuolloin 523 pankkia kaytti tilai-
suutta hyvdkseen 489 miljardin euron
arvosta. Seuraava kierros kdydaan hel-
mikuun lopussa. Kysynnan ennakoidaan
vahintdan tuplaantuvan, ja todenndkoi-
sesti jatkoakin seuraa.

LTRO:n seurauksena korot kadntyivat
laskuun (kuviot 1 ja 5).Operaatio oli omi-
aan turvaamaan pankkien maksuvalmi-
utta, mutta silld oli myds helpottava vai-
kutus valtionlainamarkkinoilla. EKP ndet
ilmoitti hyvaksyvdnsa entista laajem-
man kirjon erilaisia velkakirjoja antami-
ensa lainojen vakuuksiksi. Ndihin kuuluu
myds kriisimaiden valtionlainoja, jotka

toimintakyvyn turvaa-

ndin muuttuivat vahemman riskikkaiksi



ja jopa jossain maarin halutuiksi ainakin
niille pankeille, jotka kipeasti tarvitsivat
EKP:n lainoja mutta karsivat kayttokel-
poisten vakuuksien puutteesta. Samalla
nama pankit saavat lisaaikaa hankkiutua
eroon kriisimaiden velkakirjoista ja kirja-
ta niista luottotappioita vahin erin.

LTRO onkin EKP:lle varsin ovela kier-
totie rahoittaa kriisivaltioita pankkien
kautta, joskaan se ei voi olla tdysin var-
ma, ettd pankit kayttavat saamansa lai-
nat juuri tdhan tarkoitukseen. Nehdn
saattavat menna myos yritysten ja koti-
talouksien luotottamiseen, mika sekaan
ei ole pahitteeksi nykytilanteessa. Sa-
malla hyvaksyessadn entistd heikkolaa-
tuisempia velkakirjoja vakuuksiksi mah-
dollisesti  hyvinkin huonokuntoisilta
pankeilta EKP kasaa itselleen isoja riske-
ja ja vaipuu entistd syvemmalle "roska-
pankin”asemaan.

Toisaalta LTRO on jalleen uusi keino
hoitaa kytevaa pankkikriisid — voisi jopa
sanoa, ettad se edustaa suoranaista pank-
kien hemmottelua. EKP myontaa niil-
le erittdin halpakorkoista lainaa, jotka ne
voivat vdlittaa eteenpdin paljonkin korke-
ammilla koroilla ja kaaria korkoerosta it-
selleen muhkeat voitot. Mita paremmassa
kunnossa pankki on, ts. mitd vahemman
silld on kriisimaihin kytkeytyvid riskeja,
sitd enemman se hyotyy LTRO:sta. Kilpai-
lupoliittisista syista EKP ei voi suunnata
LTRO:ta ainoastaan vaikeuksissa oleville
pankeille, jollaisia on yhteensa vain muu-
tamia kymmenia eri maissa. Voidaan vain
kuvitella, minkalainen pankkien lobbaus-
toiminta on ollut tdman toimenpiteen ta-
kana.Saksalaiset poliitikot eivat kylla siitd-
kaan pida, tunnetusta syysta.

Mista saadaan kasvua?

IMF:n ja eurovaltioiden kriisimaille maa-
rddmien sopeutuspakettien keskeisena
ideana on ollut talouspolitiikan kirista-
minen eli palkkojen ja julkisten menojen
leikkaukset sekd veronkorotukset. N&in

Pelkilla vyonkiristyksilla
ei voi elvyttaa.

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 sita kautta kulutuksen
ja investointien kadntymiseen nousuun
ja talouden elpymiseen. Se voisi katkais-
ta velkakierteen ja jopa kdantaa velkara-
situksen laskuun.

Uskoa, etté julkisen talouden Kkiristys-
toimet elvyttavat, 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 tdman
uskomuksen saduksi. Kun historiassa jul-
kisen talouden kiristystoimet ovat sattu-
neet yhteen talouden elpymisen kans-
sa, niin samalla on aina toteutettu myos
muita, elpymistd tukeneita talouspoliitti-
sia toimenpiteitd: valuutta on devalvoi-
tu, korkotasoa on alennettu ja on myds
noudatettu palkkamalttia - aivan kuten
Suomi 1990-luvulla.

Euroalueen kriisimaille devalvaatio ei
ole mahdollinen ilman poistumista eu-
roalueelta. Euron mahdollisesta heikke-
nemisestd suhteessa muihin valuuttoi-

hin tuskin koituisi niille riittdvaa 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 yleensa jo si-

nalladn edellyttaa joukkotyottomyyden
paisuttamista, ja sitd paitsi se kasvattaa
reaalista velkataakkaa.

Vdistamatta tilapaisiksi ja vain aikaa
ostaviksi jaavista tukitoimista huolimat-
ta kriisimaiden perusongelmaksi jaa sel-
laisen talouskasvun tavoitteleminen, etta
velkakierre katkeaisi lopullisesti. Vyon ki-
ristaminen ruokkii nykytilanteessa lamaa
siind missa edelld kerrotut, luottolamaa
aiheuttavat toimetkin. Kriisimaat tarvit-
sisivat ennen kaikkea parempaa kilpai-
lukykya. Monet siihen téhtaavat toimen-
piteet, ns. rakennemuutokset vaikuttavat
tuskallisen hitaasti. Irtaantuminen euros-
ta vaikuttaisi kylla paljon nopeammin,
mutta lyhyellad aikavalilla se voisi aiheut-
taa vakavia hairioita niin itse kriisimaissa
kuin rahoitusmarkkinoillakin.

Euroalue on rampinyt jo pitkdan. Ku-
kaan ei pysty vakuuttavasti sanomaan,
kuinka tdssa lopulta kdy. Ei pida aliarvi-
oida euromaiden halua pelastaa rahaliit-
to. Saksa itse asiassa hyotyy siitd eniten.
Nayttda kuitenkin siltd, ettd vaistamat-
td ennen pitkda jonkun yli kavellaan. Hy-
va arvaus olisivat ne, jotka nyt toimivat
lopullisen ratkaisun esteina eli Saksa ja
EKP.Velkataakat sulattaisi lopulta talous-
kasvu jainflaatio kuten historiassa yleen-
sd on kdynyt - tuskin kuitenkaan Saksan
pelkddma hyperinflaatio.m
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Rahapolitiikka
Yhdysvaltain
"Suuressa
Taantumassa”

Finanssikriisi ja Suuri Taantuma ovat johtaneet lukuisiin
poikkeustoimiin Yhdysvaltain rahapolitiikassa.
Tulevaisuudessa niita on maaratietoisesti purettava, silla
muuten kay niin kuin usein historiassa: inflaatio kiihtyy.
Suuri Taantuma tulee muuttamaan rahapolitiikka myds
pysyvdmmin — ainakin avoimuus lisddntyy.

Paaekonomisti 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 kestdavan tuotannon

OP-Pohjola-ryhma
reijo.heiskanen@op.fi

Reijo Heiskanen Yhdysvaltain talous painui taantu-

' Yhdysvalloissa National Bureau of Economic
Research médrittelee taantumajaksot. Se soveltaa
laajempaa maédritelmda kuin monesti kaytetty
bkt:n supistuminen kahdella perakkaiselld vuosi-
neljanneksella.

1 2 TALOUS & YHTEISKUNTA 1-2012

supistumisen, mittasuhteita ei saavutet-
tu. Niinpa ajanjakso ristittiin “Suureksi
Taantumaksi” Vaikka taantuma on vi-
rallisesti paattynyt, niin julkisuudessa
nykytilannetta pidetddan 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 vuosikymmenindkin
on nahty monia niin suurissa kuin pienis-
sakin maissa. Vastaavien kriisien taustal-



la on tyypillisesti pitkan tasaisen kehityk-
sen kausi, joka herdttaa optimismia siitd,
ettd vakaa kasvu on pysyva olotila. Luot-
tamus nousee ja nousukausi vahvistuu.
Vauhtisokeus iskee ja riskeja vahatellaan.
Lopulta ylikuumeneminen johtaa vaka-
viin ylilyénteihin ja epdtasapainoiseen
kehitykseen, kupliin (Alhonsuo ja Leino-
nen 2009).

Usein ylikuumeneminen johtaa vuo-
sia kestdvaan lamaan. Tdmanhetkinen
konsensus on varmaankin, ettd lama on-
nistuttiin vélttdamaan Yhdysvalloissa oi-

keanlaisen ja nopean talouspoliittisen
reaktion ansiosta. Jopa ekonomistikun-
nan adrilaitoja edustavat henkilot, ku-
ten Robert Barro (2011) ja Paul Krugman
(2009, 2011), ovat olleet yksimielisia el-
vyttavan finanssipolitiikan tarpeellisuu-
desta taantumavaiheen aikana. Tosin
tahén yksimielisyys taitaakin herrojen
vélilla jaada.

Tassa kirjoituksessa kdydaan kuitenkin
lapi erityisesti rahapolitilkan merkitys-
td niin taantuman synnyssa kuin laman
torjunnassa. Yhdysvalloissa harjoitettua

Taantuma on virallisesti ohi, mutta Reijo
Heiskanen ndkee, ettd menee vield pitkaan
ennen kuin Yhdysvaltain talous on palautunut
lahellekdan normaalia. Rahapolitiikan normali-
soinnissa tulee olemaan pitka tyo.

rahapolitiikkaa verrataan lyhyesti myos
EKP:n politiikkaan.

Vuoden 1929 poérssiromahduksen kér-
jistymistd Suureksi Lamaksi edesauttoi
virheellinen rahapolitiikka. On erikoinen
sattuma, ettd Yhdysvaltain keskuspan-
kin, Fedin johdossa istuu nyt erityisesti
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2000-luvun kevyt raha-
politiikka oli IT-kuplan
puhkemisen jalkihoitoa.

Suuren Laman tutkimuksesta kannuksia
hankkinut Ben Bernanke. Hanen tiede-
tdan arvostavan monetarismin perus-
tajan Milton Friedmanin tekemada tut-
kimusta rahapolitiikasta Suuren Laman
aikaan.? Taten Friedmanin tutkimus ja
ajatukset ovat vaikuttaneet harjoitettuun
rahapolitiikkaan selvasti. Yleinen vaitta-
ma finanssikriisin aikana oli, ettd olem-
me nyt keynesildisia kaikki. Viime aikoi-
na harjoitetun politiikan perusteella voisi
yhtd hyvin viittaa, ettd olemme moneta-
risteja kaikki.

Rahapolitiikka taantuman taustalla

Yhdysvaltain Suuren Taantuman alku-
sdvelet soitettiin jo kymmenisen vuotta
ennen taantuman alkua, joissakin suh-
teissa jopa aiemmin.* Makrotalouden
nakokulmasta 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 paatelma oli, ettd kup-
lia on vaikea tunnistaa etukateen ja on
parempi keskittya jalkien korjaamiseen,

2 Keskeinen tutkimus tasta aiheesta oli Friedman
ja Schwartz (1963), jonka mukaan Yhdysvaltain
keskuspankin kirea rahapolitiikka syvensi normaa-
lilta vaikuttaneen taantuman Suureksi Lamaksi.

3 Ferguson (2009) kasittelee kirjassaan 1930-lu-
vulta ldhtevaa kaarta asuntomarkkinoiden kehi-
tyksessd, joka saavutti erdanlaisen kulminaation
2000-luvulla.
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jos kupla puhkeaa. Ndin myos toimittiin
vuosituhannen vaihteen IT-kuplan puh-
keamisen yhteydessd. Rahapolitiikkaa
kevennettiin jyrkasti ja korot pidettiin
matalina pitkaan. Tama oli mahdollista,
koska inflaatiopaineista ei ollut pelkoa.
Inflaation pysymistd matalana puoles-
taan helpottivat kehittyviltd markkinoil-
ta tuotavien tavaroiden halvat hinnat ja
1990-luvun loppupuolen Aasian kriisin
jaljilta mataliksi jadneet raaka-aineiden
hinnat.

IT-kuplan jalkeinen taantuma jai lie-
vaksi. Tassa suurta roolia naytteli laina-
rahalla elvytetty kulutus. Rahapolitiikka
jatkui kevyend koko 2000-luvun. Asunto-
markkinat ylikuumenivat selvasti 2000-
luvulla. Fed suhtautui tdhdn samaan
tapaan kuin IT-kuplaankin. Rahoitussek-
torin haavoittuvuutta mahdolliselle kup-
lan puhkeamiselle ei ndhty merkittavana
uhkana.Heikon tai olemattoman maksu-
kyvyn omaaville asuntolaina-asiakkaille
myodnnettyja subprime-luottoja pidet-
tiin pohjimmiltaan myonteisend ilmio-
ng, jonka avulla yhd useammat pystyivat
saavuttamaan amerikkalaisen unelman
omasta talosta. Omistusasuminen nousi-
kin uusiin ennatyksiin.

Fedissa vallitsi
markkinoiden toimivuuteen ja rahapo-
litiikan kykyyn ratkaista mahdolliset on-
gelmat.Ajan henked kuvaavana pidetaan
Ben Bernanken (2004) "Great Moderati-
on"-puhetta. Siind han arvioi syitd, jotka
olivat johtaneet suhdannevaihteluiden
loivenemiseen. Tutkijat olivat esittaneet
kolmea eri perussyytd myonteiseen ke-
hitykseen. Yhtdalta talouden rakenteet
olivat kohentuneet niin, ettd markkinat
itsessdadn tasapainottavat vaihteluita.
Toisaalta talouspolitiikassa oli opittu ai-
emmista virheistd, joten Suuren Laman
kaltaisia onnettomuuksia ei padse enda
syntymaan. Kolmanneksi kyse saattoi ol-
la hyvastd onnesta. Bernanken mieles-
td suhdannevaihteluiden loiveneminen
oli erityisesti parantuneen rahapolitii-

luottavainen asenne

kan ansiota, vaikka han toki arvioikin, et-

Finanssikriisin puhjettua
Yhdysvalloissa otettiin
kayttéon rahapolitiikan
poikkeustoimia.

ta myds hyvalla tuurilla oli ollut osuutta
asiaan.

Yhdysvalloissakaan ei toki oltu sokei-
ta tilanteen riskeille. Fedin p&aajohtaja
Alan Greenspan (2008) oli toki varoitel-
lut riskien alihinnoittelemisesta jo 1990-
luvulla. Vastaavasti Euroopassa Suomi
mukaan lukien pohdittiin sitd, kuinka
Yhdysvaltain epatasapainojen &killinen
korjaantuminen vaikuttaisi maailmanta-
louteen. Lisdksi muun muassa Bernan-
ke pohti, kuinka tilanne saattaisi purkau-
tua. Riskien ymmadrtamisesta huolimatta
talouspolitiikassa ei ryhdytty korjaaviin
toimiin, jos se edes olisi ollut mahdollis-
ta.

Fedin keskeiset toimet

Yhdysvalloissa kriisi johti keskuspankin
taseen moninkertaistumiseen ennenné-
kemattdmalla tavalla. Rahapolitiikassa ei
tyydytty tavanomaiseen, vaan otettiin
kayttoon poikkeukselliset toimet. Aluk-
si kdynnistettiin toimia, jotka oli suun-
nattu rahoitusmarkkinoiden vakauden
turvaamiseksi ja ovat luonnollinen osa
keskuspankin "lender-of-last-resort”- eli
perimmadinen lainanantaja-roolia. My6-
hemmin siirryttiin luonteeltaan enem-
man rahapoliittisiin ohjelmiin, joilla pyri-
taan selkeasti edistamaan keskuspankin
inflaatio- ja tyollisyystavoitteen toteutu-
mista. Seuraavassa on kuvattu lyhyesti
keskeisten poikkeustoimien sisaltda.
Fed kdynnisti jo heti finanssikriisin
ensi oireiden ilmaannuttua poikkeuk-



Kuvio 1.Yhdysvaltain ohjauskorko, lyhyet ja pitkdt korot.
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selliset toimet markkinoiden toiminnan
turvaamiseksi. Elokuussa 2007 lyhyen

rahan markkinat kiristyivdt nopeasti.

Pankit puolestaan olivat nihkeitd kayt-
tamaan keskuspankin normaalia mak-
suvalmiusluottokanavaa edes aiempaa
matalammalla korolla, koska ne pelka-
sivat keskuspankkiluottojen vaaranta-

van niiden maineen sijoittajien silmissa.

Keskuspankki otti kdyttéon huutokaup-
pamenettelyn, joka turvasi paremmin
pankkien anonymiteetin. Tama Term
Auction Facility eli TAF-jarjestelma toi-
mikin mainiosti. Markkinoiden likvidi-
teetti parani ja korot pankkien valisilla
markkinoilla laskivat (kuvio 1) (Bernan-
ke 2009).

Lyhytaikaisen rahamarkkinan toimin-
nan turvaaminen ja rahoituslaitosten
likviditeetistd huolehtiminen on vie-
Ia varsin tavanomaista keskuspankki-
toimintaa. Sen sijaan yritystodistus- ja
vakuudellisten arvopaperien markkinoi-
den tukeminen lyhytaikaista rahoitusta
turvaamalla meni jo selkedsti normaa-
lien keskuspankkitoiminnan puitteiden
ulkopuolelle.

15.9.2008 tapahtuneen ja varsinai-
sen finanssikriisin laukaisseen Lehman
Brothersin kaatumisen jalkeen (lyhyt-

aikaiseen rahoitukseen tarkoitettujen)
yritystodistusmarkkinoiden toiminta
halvaantui. Fed kaynnisti yritysluotto-
jen rahoitusvalineen (Commercial Paper
Funding Facility, CPFF), jonka puitteissa
se hankki hyvan luokituksen omaavien
liilkkeeseenlaskijoiden yritystodistuksia
normaalia markkinakorkoa korkeam-
malla korolla.

Lisaksi Fed kdynnisti niin sanotun
TALF-ohjelman (Term  Asset-Backed
Securities Loan Facility). Vakuudellisten
luottojen markkinat olivat térkedssa roo-
lissa ennen kriisid, mutta ne romahtivat
lahes tdysin kriisissa. Ohjelmassa sijoitta-
jilla oli mahdollisuus ostaa AAA-luokitel-
tuja vakuudellisia lainoja. Seka yrityslai-
na- ettd vakuudellisten lainojen ohjelma
paransivat markkinoiden toimintaa olen-
naisesti.

Hyvin suuri merkitys oli keskuspan-
kin paatokselld ostaa asuntorahoittaji-
en, kuten Fannie Maen ja Freddie Macin,
pitkdaikaisia lainoja. Ndiden maara kes-
kuspankin taseessa nousi nopeasti run-
saaseen 1,1 biljoonaan dollariin. Sittem-
min lainojen erddntyessa ne on paatetty
korvata uusilla ostoilla. Lisdksi keskus-
pankki on tarjonnut lainoja keskeisten
suurten rahoituslaitosten turvaamisek-

Poikkeustoimista
huolimatta rahan maara
taloudessa ei ole kasvanut
voimakkaasti.

si. Esimerkiksi vakuutusyhti® AIG tarvitsi
keskuspankin apua.

Suurimman osan keskuspankin taseen
saamisista nielaisevat valtion lyhytaikai-
set velkasitoumukset ja pitkdaikaiset ob-
ligaatiot. Keskuspankin taseesta (kuvio
2) suurin osa ennen kriisia oli valtion vel-
kasitoumuksia, jotka liittyivat normaaliin
likviditeetin hoitoon markkinoilla. Kriisin
edetessa keskuspankki paatti ensin os-
taa valtion obligaatioita 300 miljardilla
dollarilla. Lisdksi asuntorahoittajien lai-
nojen erddntyessa vapautunut padoma
on sijoitettu valtion lainoihin. Vuoden
2010 lopulla keskuspankki paatti ostaa
600 miljardia dollarilla lisaa valtion lai-
noja.Vuoden 2011 syksylla keskuspank-
ki paatti yrittaa loiventaa tuottokayraa*
ostamalla pidempié lainoja ja myymalla
vastaavasti lyhyempia joukkolainoja.

Keskuspankin  saatavien kasvaes-
sa myOs sen vastuut ovat lisdantyneet.
Pankkien reservitalletukset ovat kasva-
neet merkittavasti ja niin sanottu perus-
raha (liikkeessa oleva raha ja pankkien
talletukset keskuspankissa) lisdantynyt
voimakkaasti. Tama ei ole silti ndkynyt
rahan maaran kasvuna taloudessa laa-
jemmin, silld luotonlaajennusmekanismi
ei edelleenk&an toimi normaalisti. Perus-
rahan maaran kasvu ei ole entiseen ta-
paan valittynyt pankkien antolainauk-
sen kasvuksi.

“Tuottokdyra kuvaa ns.korkojen aikarakennetta, ts.
eripituisten luottojen korkoja. Sen loiventaminen
(vast. jyrkentdminen) merkitsee lyhyiden korkojen
nousua (vast. laskua) suhteessa pitkiin korkoihin.
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Kuvio 2.EKP:n rahapoliittiset likviditeettia tukevat operaatiot.
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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 eivat pohjimmiltaan kovin paljoa. Eu-
roopan keskuspankin inflaatiotavoitteen
asettelu poikkeaa Fedin jaetusta inflaa-
tio- ja tyollisyystavoitteesta. Tama ei sil-
ti ole ollut keskeinen syy EKP:n erilaiseen
politiikkaan kriisissa. EU:n perussopimus
kieltdd EKP:Itd suorat valtionlainaostot
ja valtion alijagamien rahoittamisen. Mo-
nessa suhteessa EKP:n politiikka on silti
ollut varsin samankaltaista kuin Yhdys-
valloilla.

My6s EKP laski ohjauskorkonsa poik-
keuksellisen matalalle tasolle. Tamén li-
saksi keskeiselld sijalla ovat olleet poik-
keukselliset rahoitusoperaatiot (kuvio
3). Naiden kirjo laajeni vuoden 2011 lo-
pussa kolmevuotisiin operaatioihin.Vuo-
den 2011 lopussa pitempiaikaisia rahoi-
tusoperaatioita oli 709 miljardin euron
edesta. Lisaksi keskuspankki on pyrki-
nyt tukemaan vakuudellisten lainojen®

5 Kriisin aikaan pankkien varainhankinnalle tarkei-
den vakuudellisten lainojen markkinoiden toimin-
ta hairiintyi, minka vuoksi EKP kdynnisti ohjelman
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markkinoita, ja tdhan oli vuodenvaih-
teessa kaytetty 59 miljardia euroa.

Suurimman huomion ovat julkisuu-
dessa saaneet EKP:n valtionlainaostot,
joita viime vuodenvaihteessa oli kerty-
nyt 211 miljardin euron edesta. Periaat-
teellinen ero Yhdysvaltoihin ndhden on,
ettd EKP steriloi lainaostot kerdamal-
Ia pankeilta talletuksia, joille maksetaan
hieman yli yon- talletuksia enemmaén
korkoa huutokaupan tuloksesta riippu-
en. Teknisesti tdma merkitsee sitd, etta
perusrahan maara ei kasva samalla ta-
voin kuin Yhdysvalloissa. Nykyisessa yli-
likvidissa tilanteessa ero on kuitenkin ni-
menomaan tekninen.

Kehitys euroalueella muistuttaa siina
mielessa Yhdysvaltoja, ettd myos siella
keskityttiin aluksi pankkien likviditeetin ja
rahoitusmarkkinoiden toiminnan turvaa-
miseen. Yhdysvalloissa painopiste siirtyi
nopeasti pitkdaikaisten lainojen ostami-
seen, minka selittdd osin asuntomarkki-
noiden vaikeuksista johtuva taantuman
luonne sekd asuntolainamarkkinoiden
rakenne, jossa puolijulkisilla rahoituslai-
toksilla on keskeinen rooli. Valtionlaina-

ndiden markkinoiden tukemiseksi. Tunnetuin lai-
natyyppi on Saksan Pfandbrief.

EKP estaa valtionlaina-
ostojensa vaikutukset rahan
maardan, mutta Fed ei tee
samoin.

ostot kdynnistettiin 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 sikali toki oikea,
ettd ilman EKP:n interventioita euroalu-
een rahoitusmarkkinat olisivat kriisiyty-
neet, elleivat perdti romahtaneet.

Fedin tase kolminkertaistui ja nousi
noin 20 prosenttiin suhteessa BKT:een.
Euroalueella keskuspankin tase on osa-
puilleen kaksinkertaistunut vuoden 2007
puolivalista. EKP:n tase on jokseenkin sa-
mankokoinen kuin Fedin, eli suhteessa
talouden kokoon selvasti suurempi.

Voidaanko inflaation kiihtyminen
valttaa?

Yhdysvalloissa alettiin pohtia rahapo-
litiikan poikkeustoimien purkamista jo
vuonna 2009. Talouden elpyminen on
kuitenkin ollut niin verkkaista, ettda huo-
let siitd, kuinka politiikkaa aikanaan ki-
ristetddn, ovat jadneet tdysin taka-alal-
le. Teknisesti keskuspankille ei ole juuri
kummoinenkaan ongelma purkaa ti-
lapdisia poikkeustoimia. Ostetut lainat
erddntyvat vahitellen, ja markkinoiden
normalisoituminen vahentda poikkeus-
toimien tarvetta. Tarvittaessa Fed voi ki-
ristdd monin tavoin markkinoiden likvi-
diteettid ja perusrahan maaraa. Kysymys
on siis siitd, kuinka Fed lukee tilannetta



Kuvio 3.Yhdysvaltain keskuspankin taseen kehitys.
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ja millaista linjaa politiikassa ylipaataan
noudatetaan.

Tassa vaiheessa on ehka syyta palaut-
taa mieleen se, mista tama kaikki lahti
liikkeelle. Rogoffin ja Reinhartin (2009)
mainiossa “This time is different”-kirjas-
sa kuvataan, kuinka aina kuvitellaan, etta
talla kertaa asiat ovat toisin. Nousukausi
voi muka jatkua ikuisesti, koska ajat ovat
muuttuneet. Taloushistoria kuitenkin
osoittaa, ettd yleensa tapahtumat ete-
nevat varsin samankaltaisesti. Ylikuume-
nemista seuraa romahdus. Romahdusta
seuraa pankkikriisi ja julkisen velan kas-
vu. Julkisen velan kasvu puolestaan joh-
taa usein joko maksukyvyttdmyyteen tai
inflaation kiihtymiseen.

Inflaation kiihtyminen edellyttaa toki,
ettd talouspolitiikka ruokkii tata. Esimer-
kiksi Suomessa 1990-luvun alussa inflaa-
tio pidettiin kurissa tiukalla finanssipoli-
tiikalla ja palkkakurilla, mikda mahdollisti
mydhemmin korkojen laskun. Voimak-
kaasti heikentynyt valuutta ei ndin saa-
nut aikaan inflaatiokierretta.

Yhdysvalloissa tilanne on toinen, mut-
ta ei toki toivoton. Oikeanlaisella politii-
kalla inflaatio voidaan pitda aisoissa. Kan-
nustimet matalaan inflaatioon ovat silti
heikommat kuin Suomessa. Historiasta

puolestaan tiedetdan, ettd oman maan
valuutassa velkaantuvat maat ovat her-
kempid antamaan inflaation kiihtya ai-
nakin jossain maarin.Historian perusteel-
la todenndkdista on, ettd Yhdysvalloissa
tullaan nakemaan aiempaa korkeamman
inflaation jakso, kun talouden elpyminen
on edennyt riittdvan pitkdlle, mika vie
epdilemattd vuosia. Finanssikriisin karjis-
tyminen lamaksi pystyttiin estamaan, jo-
ten ehkapa myos inflaatioon nopeutumi-
nen voidaan valttaa. Historian valossa se
ei silti ole se todennakdisin vaihtoehto.

Avoimuus osaksi rahapolitiikan
valineistda

Finanssikriisi on epdilemattd vauhditta-
nut muutosta Yhdysvaltain rahapolitii-
kassa. Sen tavoitteet sdilyvat toki poh-
jimmiltaan ennallaan. Tavoitteena on
edelleen saavuttaa seka matala inflaatio
ettd korkea tydllisyys. Suuri Taantuma
on myods opettanut, ettd keskuspankki-
en velvollisuus on myds pitda huolta ra-
hoitusmarkkinoiden vakaudesta. Yhdys-
valtain keskuspankin halukkuus torjua
rahoitusmarkkinoiden epavakautta tai
kuplia varsinaisen rahapolitiikan keinoin

on edelleen vahaistd. Fedin padjohtaja
Bernanke (2011) on todennut, ettéa varsi-
nainen rahapolitiikka on liian karkea ase
tallaiseen tarkoitukseen.

Keskustelu Suuren Taantuman opeista
rahapolitiikalle epdilematta jatkuu, mut-
ta Yhdysvalloissa se on joka tapaukses-
sa muuttanut rahapolitiikan kaytanto-
ja yhdessa suhteessa selvasti. Avoimuus
on kasvanut merkittavasti. Fed tasmensi
vuoden 2012 tammikuun kokouksessaan
inflaatiotavoitettaan. Kahden prosentin
inflaatiotavoite tuskin oli kuitenkaan yl-
latys. Tyottomyydelle ei asetettu selkeda
numerotavoitetta, mutta vihjattiin kui-
tenkin, ettd avomarkkinakomitean jasen-
ten kasitys pitkén aikavélin tyottomyys-
asteesta asettui 5,2-6,0 %:iin. Aiemmin
Fedin tavoitteet on jouduttu tulkitse-
maan sen neljannesvuosittain antamista
keskipitkan ajan talousennusteista.

Selva muutos on se, etta Fed (2011) al-
kaa ennakoida omia korkopaatoksiaan.
Ei tarvitse menna kuin vajaa kaksi vuo-
sikymmentd taaksepdin 1990-luvun al-
kuun, kun Yhdysvaltain keskuspankki ei
edes ilmoittanut korkopdatdksidadnkaan
kuin pitkalla viiveelld. Nyt Fed on Bernan-
ken johdolla kdynnistényt neljannesvuo-
sittaiset tiedotustilaisuudet ja puntaroi
avoimesti myds omia tulevia paatoksi-
dan. Muutos paatoksenteon avoimuu-
dessa on melkoinen ajoista, jolloin Alan
Greenspanin puheita jouduttiin tulkitse-
maan markkinoilla suurennuslasilla.

Paatos julkaista arvio tulevasta kor-
kourasta ei ole ennen kokematon.Ruotsi,
Norja ja Uusi Seelanti julkaisevat jo omia
arvioitaan. Pelkona voisi luonnollisesti
olla, ettd virheelliset ennusteet heiken-
taisivat luottamusta keskuspankkipoli-
tiikkkaan markkinoilla. Nain ei ole kuiten-
kaan kdynyt esimerkiksi Ruotsissa, vaikka
keskuspankin korkoarviot ovat olleet yh-
ta kuolevaisia kuin markkinoiden tai am-
mattiennustajien.

Syyna 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 jalkeen on otettu
kdyttoon muut toimet rahapolitiikan tavoittei-
den toteuttamiseksi. Valtionlainaostoilla on py-
ritty painamaan pitkia korkoja alaspain. Samaan
pyrittiin my6s viime syksylla aloitetulla “"Operati-
on twistilla} jossa keskuspankki myy lyhyita val-
tion lainoja ja ostaa pitkid, jotta korkokdyra 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 pienemmaéssa
maassa. Silld on paremmat mahdollisuudet osua

oikeaan arvioissaan kuin Ruotsissa tai Norjassa.

Myds panokset ovat korkeammat.Rahapolitiikan
luottamuksen karsiminen aiheuttaisi suurempaa
haittaa.Jos osoittautuu, etta Fed on paitsi erehty-
vdinen myos hidas suhteessa markkinoihin, niin
korko-odotusurien merkitys jaa tulevaisuudes-
sa akateemiseksi harjoitukseksi. Nyt elettdvan
nollakorkopolitiikan aikana odotusten julkai-
seminen voi silti tarjota oivallisen mahdollisuu-
den ohjata markkinakorkojen maardaytymista ja
parantaa mahdollisuuksia, etta epatavallinen ti-
lanne voidaan purkaa ilman, etta kevyt politiikka
purkautuu ajan myota kiihtyvana inflaationa.m
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Vendja on Suomelle keskeinen kauppakumppani
niin tavaroiden kuin palveluidenkin viennissa.
Lisaksi jatkuvasti kasvavalla joukolla suomalaisia
yrityksia on omaa toimintaa Vendjdlla. Lupaavista
kasvundkymista huolimatta vaalien tuoma

epavarmuus seka monet rakenteelliset ongelmat
hidastavat Vendjan kasvuvauhtia ldhivuosina.

Laura Solanko

Neuvonantaja

Siirtymatalouksien tutkimuslaitos BOFIT
laura.solanko@bof.fi

endjan joulukuisten duumavaalien oli tarkoitus olla jok-
seenkin merkityksettdmat vaalit, jotka vahvistaisivat val-
tapuolue Yhtendisen Vendjan aseman maan suurimpana
puolueena.Varsinainen vaalikamppailukin olikin perin laimeaa,
eika valtapuolue juuri vaivautunut osallistumaan kampanjoin-
tiin. Politiikka ylipaataan ja talouspolitiikka erityisesti eivat vai-
kuttaneet olevan vaaliteemana. Niinpa juuri kukaan ei pitanyt



erikoisena sitakaan, ettd duumassa
hyvaksyttiin federaatiobudjetin raamit
vuosiksi 2012-2014 jo ennen vaaleja.

Monienyllatykseksi YhtendisenVena-
jan adnisaalis duumavaaleissa jai ilmei-
sesta vaalivilpista huolimatta hieman
alle 50 prosenttiin. Edellisissa, vuoden
2007 vaaleissa puolueen danisaalis oli
64 prosenttia. Vaalitulos oli merkitta-
va epaluottamuslause 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 sekd 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.

Padministeri Vladimir Putin on yha
presidentinvaalien selvasti suosituin eh-
dokas, mutta alle 50 prosentin kannatus
johtaisi vaalien toiseen kierrokseen ja
olisi uusi kolaus valtapuolueelle. Siksi 13-
hiviikkoina tultaneen ndkemadaan perin
populistisia puheita ja ikdvaa loanheit-
toa. On hyvin mahdollista, ettd riitta-
vdn suuren vaalivoiton varmistamisek-
si palkkoja, eldkkeitd tai muita etuuksia
kasvatetaan vield ennen vaalipaivaa.

Monet danestdjien kannalta epé-
miellyttavat paatdkset mm. kunnallis-
palveluiden hintojen korotuksista seka
tupakan ja alkoholin verotuksen kirista-
misesta on jo lykatty vaalien jdlkeiseen
aikaan kesaan 2012. Adnien kalastele-
miseksi Putin on jo uhannut erottavan-
sa niiden alueiden kuvernooérit, joilla
kunnallispalveluiden hinnat ovat nous-
seet lilan paljon.

Lisdksi yritystoiminnan epdsuora oh-
jailu perinteisesti lisaantyy vaalien |a-
hestyessd. Esimerkkinad tallaisesta on
energiaministeri Sergei Shmatkon lau-
sunto, jonka mukaan hallitus on sopi-
nut suurten 6ljy-yhtididen kanssa, et-

Laura Solanko arvioi Vengjén séilyvan Suomelle térkeédna
kauppakumppanina, vaikka se ei jatkossa enaa yllakadn
kovin nopeaan talouskasvuun.
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Ennen maaliskuun
presidentinvaaleja Vendjan
talouspolitiikassa on
odotettavissa danten
kalastelua.

tei bensiinin kuluttajahinta nouse ennen
maaliskuuta 2012, vaikka valmisteveroa
nostettiin jo vuoden alusta. Samanlaisia
"vapaaehtoisia” vahittdishintojen muu-
toksia tai inflaatiokorotuksista pidatty-
misid lienee odotettavissa alkuvuonna.

Vaikka duumavaalien tulos on merkit-
tdva epaluottamuslause valtapuolueelle,
silla ei ole suoraa vaikutusta talouspoli-
tiikan linjanvetoihin. Oppositio ei ole ko-
vin ddnekkaasti kritisoitunut harjoitettua
talouspolitiikkaa, ja Yhtendiselld Venajal-
I& apupuolueineen on joka tapauksessa
ehdoton enemmistd vastakin. Budjetti-
raamit lahivuosiksi hyvaksyttiin jo ennen
vaaleja, samoin kuin puolustusmenojen
merkittava kasvattaminen. Naiden paa-
tosten mukaan federaatiobudjetin pie-
nehkd alijadma pyritddn supistamaan
nollaan vuonna 2015, mikali 6ljyn hinta
pysyy nykyiselld korkealla tasollaan. Sen
sijaan paluuta voimakkaasti ylijaamais-
ten budjettien ja vakausrahaston kasvat-
tamisen aikaan ei ole nakopiirissa. Poliit-
tisen epavarmuuden lisdantyminen vain
vahvistaa tata kehitysta.

Tyonsa aloittanut uusi duuma saanee
kasiteltavakseen mm. Vendjan WTO-so-
pimuksen ratifioinnin. Tulevalla viisivuo-
tiskaudella duuma joutunee ottamaan
kantaa mm. eldke- ja koulutusjdrjestel-
man uudistamiseen, keskusvallan ja alu-
eiden valiseen tulojenjakoon seka ener-
giasektorin verotukseen. Mikdan naista
ei ollut merkittdvéd teema sen parem-
min laimeaksi jadneessd vaalikamppai-
lussa kuin vaalitulosta seuranneissa mie-
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lenosoituksissakaan. Merkittdvia uusia
linjanvetoja tuskin tehddan ennen uu-
den presidentin virkaanastumista tou-
kokuussa 2012.

Haasteena aiempaa hitaampi
talouskasvu

Vladimir Putinin kahden ensimmaisen
presidenttikauden aikana (2000-2008)
Vendjan talous kasvoi keskimaarin 7 pro-
senttia vuosittain (kuvio 1). Markkinata-
lous juurtui Vendjdlle, vdeston tulotaso
nousi, palvelusektori kasvoi ja kaupun-
kilainen keskiluokka alkoi syntya. Putinin
seuraajan Dmitri Medvedevin koko pre-
sidenttikautta leimaa kansainvalisen fi-
nanssikriisin aiheuttama syva talouskriisi,
jonka vaikutusten hoitaminen jai pitkalti
paaministeri Putinin vastuulle.Vaikka se-
ka talous- etta keskuspankkipolitiikkaa
hoidettiin kriisinkin oloissa pé&aasiassa
erittdin hyvin, BKT supistui 8 prosenttia
vuonna 2009. Kohtuullisen ripedsta ta-
louden toipumisesta huolimatta Vena-
jan kokonaistuotanto ei Putinin tulevan
kolmannen presidenttikauden alussa
ole palautunut kriisia edeltaneelle tasol-
le. Lisdksi paluuta edellisen vuosikym-

menen kasvulukuihin ei ole. Syita kasvu-
vauhdin hidastumiseen on monia.

a) Vuodesta 2000 vuoteen 2008 Vena-
jan keskeisen vientituotteen, raakadljyn
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 eldkkeiden nostamisen ja mm.
vahittdiskaupan rajahdysmaisen kasvun.
Porssikurssit nousivat raakadljyn hinnan
mukana. Samanlainen nousuvaubhti tar-
koittaisi raakadljyn yli 350 dollarin bar-
relihintaa vuonna 2020. Téllaista 6ljyn
ja muiden raaka-aineiden nousuvauh-
tia maailmantalous tuskin kestaisi. Siksi
edelliseen vuosikymmeneen verrattavaa
helppoa kasvua ei ole odotettavissa.

b) Kymmenen vuotta sitten kapasitee-
tin ja perusinfrastruktuurin kayttoasteet
olivat 1990-luvun laman jaljilta melko al-
haiset. Nyt yrityskyselyt viittaavat siihen,
ettd tuotannollinen kapasiteetti on kdy-
tadnnodssa tayskaytossa. Eli toisin kuin en-
nen uutta tuotantoa ei synny ilman in-
vestointeja. Tama koskee niin keskeisia
oljyn- ja kaasuntuottajia kuin perusme-

Kuvio 1.Vendjan bruttokansantuote: taso ja kasvuvauhti vuosina 2000-2016.
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Oljyn hinnan nousu ei
enaa jatkossa vauhdita
Vendjaa kuten ennen
finanssikriisia.

tallia, koneenrakennusta, séhkéntuotan-
toa ja monia palvelualoja. My6s fyysinen
(maantiet,
tiet, sillat, sahkon kanta- ja jakeluverkko)
on kymmenen vuotta vanhempaa kuin
vuonna 2000. Nopean talouskasvun ja
kaupunkien autoistumisen seurauksena

perusinfrastruktuuri rauta-

erityisesti tieverkoston kunto on entista
huonompi. Vengjan tilastolaitoksen mu-
kaan 44 prosenttia paikallisteista ei tayta
niille asetettuja laatuvaatimuksia.

Tilanteen korjaaminen vaatii seka jul-
kisten etta yksityisten investointien mer-
kittdvaa kasvua. Nykyisin investointias-
te Vendjalla on hieman yli 20 prosenttia
bruttokansantuotteesta, mikd on kau-
kana esimerkiksi nopeasti kehittyvien
Kaakkois-Aasian maiden investointias-
teista. Suuri osa etenkin uusista tuotan-
nollisista investoinneista vaatii toteu-
tuakseen pitkdaikaista rahoitusta ja
kohtuullisen hyvin ennakoitavaa toimin-
taymparistéd. Kummankin laita Venajalla
on korkeintaan heikohko.

¢) Merkittdvien talousuudistusten vai-
kutukset ndkyvat hitaasti. Osa 2000-lu-
vun alun vahvasta kasvusta sai voimaa
1990-luvun talouden jarjestelmdamuu-
toksesta, palvelualojen vahvistumises-
ta ja ulkomaankaupan vapautumisesta.
Putinin ensimmaisen presidenttikauden
alussa toteutettiin monia merkittavia
uudistuksia mm. maanomistuksessa, ve-
rotuksessa ja rahoitusmarkkinoiden saa-
telyssd, ja ndiden muutosten positiivinen
vaikutus lienee nakynyt juuri ennen krii-
sid. Siksi onkin erittdin huolestuttavaa,

ettd talouden moniin rakenteellisiin on-
gelmiin pureutuvat uudistukset vaikut-
tavat loppuneen liki kokonaan jo ennen
talouskriisia.

Ongelmat mm. byrokratian ja korrup-
tion maardssa vaikuttavat pikemminkin
pahentuneen viime vuosina. Esimerkik-
si Maailmanpankin Ease of Doing Busi-
ness -vertailussa Vendja on sijaluvulla
120 kaikkiaan 183 maan joukossa. Tuo-
reimmassa vertailussa Vendjan sijoitus
oli maailman huonoin rakennuslupien
saamisessa seka sahkoverkkoon liittymi-
sessd. Nama yritystoiminnan perusasiat
ovat monen Vendjalla toimivan suoma-
laisyrityksenkin padnvaivana.

d) Vendja on osa maailmantaloutta.
Se on avoin, viennista ja kansainvalisis-
ta rahoitusmarkkinoista riippuvainen ta-
lous. Koko maailmantalouden poikkeuk-
sellisen riped kasvu vuosina 2002-2007
vauhditti sekd Vendjan vientituotteiden
hintojen nousua ettd auttoi venalaisid
suuryrityksid hankkimaan investointien
vaatimaa edullista pitkdaikaista rahoi-
tusta ulkomailta. Paasy kansainvalisille
lainamarkkinoille on oleellista maassa,
jonka talouskehitys nojaa suuryrityksiin.
Vendjan kotimainen rahoitussektori on
aivan liian pieni energia- ja metallisekto-
rin suuryritysten tarpeisiin.

Kasvun vuosina venaldisista suuryri-
tyksista tuli haluttuja asiakkaita kansain-
valisilla syndikaattilainamarkkinoilla. Nyt
kansainvalisten rahoitusmarkkinoiden
epavarmuus on osin sulkenut tdman ra-
hoituskanavan ja kasvava epdvarmuus
Vendjan keskeisilla vientimarkkinoil-
la (EU-maissa) on voimistanut paaoman
nettovirtausta ulos maasta. Maailman-
talouden hitaampi kasvu verottaa myos
Venajan potentiaalista kasvua.

e) Vendjan vadestdnkehitys (kuvio 2)
rasittaa seka eldkejarjestelmaa etta tyo-
markkinoita. Tyoikdisten miesten suuri
kuolleisuus, alhainen syntyvyys seka toi-
sen maailmansodan heijastumat vaesto-
pyramidissa ovat johtaneet siihen, ettd
tyoikaiset ikaluokat supistuvat vield ai-

Yritystoiminnan
perusedellytykset ovat
heikossa kunnossa ja
padomia pakenee maasta.

nakin kymmenen vuotta. Tand vuonna
18 vuotta tayttavia on puoli miljoonaa
vahemmadn kuin vuonna 2000. Samaan
aikaan eldkeikdisten osuus vdestosta
kasvaa, mika on tehnyt nykyisesta elake-
jarjestelmasta kestamattoman. Eldkeikaa
tulisi nostaa ja eldkkeiden rahoituspoh-
jaa muuttaa, terveydenhoitoa kehittaa ja
tyoperdiseen maahanmuuttoon suhtau-
tua sallivammin, jotta vdestdkehitykses-
td kumpuavat vaikeudet eivat hidastaisi
talouskehitysta. Mikdan naistd muutok-
sista ei tapahdu nopeasti, ja siksikin ta-
louden rakenneuudistusten pysahtymi-
nen 2000-luvun alussa on valitettavaa.

Riittaako vain kohtuullisen ripea
talouskasvu?

Hidastuvasta kasvuvauhdista huolimat-
ta Vendjan talous kasvanee tulevan-
kin presidenttikauden merkittavasti
nopeammin kuin EU-maiden taloudet
keskimaarin. Oljyn hinnan pysytelles-
sa nykyisellddnkin Vendjan bkt kasvai-
si useimpien ennusteiden mukaan 3-4
prosentin vauhtia vuosina 2011-2016.
Kyse on siis kasvuvauhdin hidastumises-
ta, ei kasvun loppumisesta.
Kansainvdlisesti katsoen Vendjan vah-
vuuksia ovat rikkaat luonnonvarat, run-
sas viljelykelpoinen maa ja korkeata-
luonnontieteiden  (erityisesti
matematiikan ja fysiikan) tutkimus. Nais-
td vahvuuksista on viime vuosina hy6-
dynnetty lahinna luonnonvaroja (erityi-

soinen
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Kuvio 2.YKn vdestdennuste tydikdisen vdeston madrasta Vendjalla (milj. henkead).
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Lahde: YK, World Population Prospects (2010).

sesti 6ljyd ja kaasua). Kymmenen vuoden
takaiseen tilanteeseen verrattuna Vena-
ja on nyt merkittavasti vauraampi ja kan-
sainvdlisempi, mutta silti matkaa tie-
teelliseen ja tekniseen eturintamaan on
paljon. Talouden tehokkuutta voidaan
parantaa vield pitkdan pelkdstaan kopi-
oimalla muualla jo kdytdssa olevia tek-
niikoita ja toimintatapoja. Ellei niiden
kayttoonottoa hankaloiteta, edellytykset
kohtuulliselle kasvulle ovat olemassa.
Keskeinen kysymys lieneekin, riittaako
kohtuullisen riped talouskasvu nykyisil-
le vallanpitdjille. Vai vaatiiko keskiluokan
ja eldkeldisten pitdaminen tyytyvdisina
nyt ennustettua nopeampaa hyvinvoin-
nin kasvua? Kasvun vauhdittamiseksi on
laadittu lukematon maérd erinimisia hal-
lituksen ja presidentin ohjelmia (talou-
den monipuolistaminen, modernisaa-
tio, 2020-ohjelma, energiastrategia, jne.),
mutta ne ovat tyypillisesti jadneet po-
liittisiksi tahdonilmaisuiksi ilman konk-
reettisia toimenpiteitd. Naiden ohjelmi-
en yksi yhteinen nimittdja on ollut usko
ylhaalta tulevaan talouden ohjailuun ja
suuryritysten vetovastuuseen. Vendjalla
yritysrahoitteinen t&k-toiminta on yha
perin vaatimatonta, samoin pk-sektorin
merkitys tyollistdjana tai kasvun lahtee-

22 TALOUS & YHTEISKUNTA 1-2012

2015
2020
2025
2030
2035
2040
2045
2050

nd. Pienyritysten kasvu tyssaa liian usein
mielivaltaisten tarkastusten byrokrati-
aan. Vengjalla on helpompaa olla suuri
kuin pieni yritys.

Todelliset kasvun esteet ovatkin huo-
nosti toimivassa liiketoimintaympéris-
tossa. Ylhaaltd ohjattuja innovaatio-oh-
jelmia kestavammin kasvua tukisivat
vaatimattomatkin askeleet avoimen ja
ennakoitavan toimintaympariston luo-
miseksi. Kun ldhtétaso on valtavan al-

hainen, pienetkin parannukset voivat
tuntuvasti vauhdittaa kasvua. Maailman
kauppajdrjeston WTO:n jasenyys olisi yk-
si selked tapa viestittda Vendjan haluk-
kuudesta sitoutua kansainvalisiin toimin-
tatapoihin (Korhonen ym. 2011). Mutta
esimerkiksi rakennuslupien myéntami-
seen tai muuhun kotimarkkinoiden toi-
mintaan jasenyydelld ei ole vaikutusta.
Niihin puuttuminen vaatii kotimaisia toi-
mia, joita ei toistaiseksi ole nakdpiirissa.
Parhaassakin tapauksessa liikketoiminnan
saantelyn purkaminen ja oikeusvaltiope-
riaatteen rakentaminen vievat vuosia. Ja
yha useammat vendldiset epdilevat, ettei
nykyinen poliittinen jarjestelma uskotta-
vasti pysty naihin asioihin tarttumaan.

Suomalaisille Vendja on kasvava
markkina

Yritysten toimintaymparistéon  liitty-
vat ongelmat ovat tuttuja myds Vena-
jalla toimiville suomalaisyrityksille. Siita
huolimatta Vendja on paitsi merkittava
vientimarkkina myés kasvavassa maarin
merkittdva investointikohde ja osa mo-
nen yrityksen kotimarkkinoita. Talouden
aiempaa hitaampi kasvuvauhti ei vahen-

Kuvio 3.Suomen tavaranvienti Saksaan, Ruotsiin ja Venajalle.
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"Vendjasta on tullut osa
kotimarkkinoita monille
suomalaisyrityksille.”

na Vendjan vetovoimaa, onhan kyseessa
noin 140 miljoonan kuluttajan markkina.

Viime vuosikymmenen aikana Vena-
ja nousi yhdeksi Suomen suurimmis-
ta vientimarkkinoista (kuvio 3). Suomen
tavaranvienti Vengjalle oli 4,7 miljardia
euroa vuonna 2010, miké vastasi 9 pro-
senttia Suomen koko viennistd. Vena-
jan osuus Suomen palveluiden viennis-
ta on sekin merkittavaa noin 8 prosentin
osuudella koko palveluiden viennistam-
me.Tasta noin 1,5 miljardin euron palve-
luiden viennistd puolet muodostuu kul-
jetus- ja matkailupalveluista. Venaldisten
yopymiset suomalaisissa majoitusliik-
keissé ovat lisdantyneet, ja venaldismat-
kailijat vastaavat jo lahes neljanneksesta
ulkomaalaisten yopymisista Suomessa.

Suuri osa tuontienergiastamme tulee
Vendjaltd, ja siksi tuonnin arvo vaihtelee
energian  maailmanmarkkinahintojen
mukaan.Vuonna 2010 tavarantuonti Ve-
najalta oli 9,2 miljardia euroa eli 18 pro-
senttia Suomen kokonaistuonnista. Yli
kaksi kolmannesta tuonnista on 6ljya, 6l-
jytuotteita ja maakaasua. Ndiden ener-
giatuotteiden lisdksi Vendjaltd tuodaan
Suomeen lahinnd metallituotteita, puu-
tavaraa ja sahkoa.

Kaupan lisdksi ndkyva osa Suomen ja
Vendjan taloussuhteita ovat kauttakul-
ku- eli transitokuljetukset, joiden arvo

on 3-4 kertaa Suomen vientia suurempi.

Erityisesti 2000-luvun puolivdlissa Suo-
men satamat olivat merkittdva tuonti-
vayla Vendjalle.Silloin noin 30 prosenttia
Vendjan kaikesta tavarantuonnista tuli
Suomen kautta. Transiton taloudellinen
hyoty Suomelle on vdhdinen, Iahinna se
tuo tyota Eteld-Suomen satamille.Vuon-

Kuvio 4.Suorien ulkomaisten sijoitusten kanta maksutasetilaston mukaan (milj. euroa).
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na 2004 tyollisyysvaikutuksen arvioitiin
olevan noin 4 000 henkea (Ollus ja Simo-
la 2006). Vendjan omien satamien kas-
vun ja talouskriisin aiheuttaman tuonnin
supistumisen takia osuus on pienenty-
nyt 10 prosentin tuntumaan. Vaikka Ve-
najan talous ja tuonti taas kasvavat, Suo-
men merkitys kauttakulkumaana ei enda
nouse niin suureksi kuin huippuvuosina.

Maksutasetilastojen mukaisten suo-
malaisten suorien sijoitusten kanta Ve-
ngjalla oli 2,7 miljardia euroa vuoden
2010 lopussa eli noin 3 prosenttia koko
suorien sijoitusten kannasta.Kanta oli la-
hes kuusinkertainen vuosituhannen al-
kuun verrattuna. Kaikkiaan suomalaisten
yritysten Vendjdlle tekemien investoin-
tien arvoksi arvioidaan jopa 9 miljardia
euroa', ja nama yritykset tyollistavat Ve-
ndjalla yli 50 000 henked. Kokoonsa néh-
den Suomi onkin merkittdva investoija
Vengjalla. Suurimpien suomalaisten in-
vestoijien joukossa ovat mm. Fortum ja
Itella.Viime vuosina Venajalle ovat inves-
toineet erityisesti kaupan ja logistiikan
alan suomalaiset suuryritykset. Venajds-

! Kaikki tiedot eivat ndy suoraan maksutasetilas-
toissa, koska osa suorista sijoituksista tehdaan kol-
mansien maitten kautta.

2004 2005

2006 2007 2008 2009 2010

td on tullut osa kotimarkkinoita monil-
le suomalaisyrityksille. Vaikka talouden
kasvuvauhti hidastuukin, 3-4 prosentin
kasvu on yha hyvin nopeaa verrattuna
muihin suuriin eurooppalaisiin markki-
noihin.

Vendjan hidastuva kas-
vuvauhti ja lisdantyva kilpailu Vena-

talouden

jan markkinoilla tarkoittavat, etta kriisia
edelténeisiin kasvulukuihin ei Venajan-
kaupassa ja toiminnoissa vastedes paas-
tane.Siitd huolimatta Vendja on yha mei-
ta lahin suuri ja kasvava markkina-alue.
Monelle suomalaisyritykselle Vendja tar-
joaa vastakin merkittdvan potentiaalisen
markkinan. Mutta toimintaympadristo tu-
lee sdilymddn vaikeana ja liikketoiminnan
pelisddnnot pysyvat erilaisina kuin EU-
maissa.
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ksi kaikkien aikojen pahim-
mista finanssikriiseista alkaa

olla selatetty. Kriisin akuuteim-
man vaiheen jalkeen alkoi siihen
johtaneiden syiden etsintd. Yhtena
syyna pidetaan USA:n pankkien ta-
seiden ulkopuolisten erien kasvua.
Tasta oli seurauksena se, etta pank-
kien vakavaraisuuden ja riskien
madarittdminen tuli vaikeammaksi.

Téma mahdollisti sen, ettd rahoi-
tusriskit aliarvioitiin. Valvonnan ja
saantelyn ulkopuolella olleiden ra-
hoituslaitosten (ns. varjopankkien)
rajahdysmainen kasvu 2000-luvul-
la mahdollisti finanssikriisin karjis-
tymisen.

Finanssikriisin aikana USA:n liit-
tovaltio ja monet muutkin maat
ovat joutuneet pelastamaan usei-



ta pankkeja. Niin sanottu riskien sosia-
lisointi tarkoittaa sitd, ettd viime kades-
sa veronmaksajat kantavat konkurssiin
ajautuvien pankkien kustannukset, kun
taas sijoittajat saavat mahdolliset voi-
tot. Tama on aiheuttanut suurta tyyty-
mattdmyytta rahoitusmarkkinoiden toi-
mintaa kohtaan. Esimerkiksi New Yorkin
Manhattanilta alkunsa saanut "Occupy
Wall Street” -liike on levinnyt kulovalke-

Rahoitus-
markkinoiden

verottamisessa
on vaihtoehtoja

Finanssikriisi heratti keskustelun keinoista
rajoittaa rahoitusmarkkinoiden suuria
heilahteluja. Artikkeli esittelee erilaisia ehdotuksia
niiden verottamiseksi.

an tavoin ympdri maailmaa. Se vastus-
taa suurten pankkien ja monikansallis-
ten yritysten ylivaltaa ja korostaa Wall
Streetin roolia talouden romahduksen
aiheuttamisessa. Vaikka liike ei olekaan
mielipiteiltddn yhtendinen, kuuluu sen
vaatimuslistaan mm. rahoitussektorin
uudistaminen, tulojen tasaukseen tah-
taava talouspolitiikka ja rahoitusmarkki-
naveron kayttoonotto.

Rahoitusmarkkinoiden
vapautuminen

Nykyisenkaltainen globaali rahoitusjar-
jestelmd on pitkdaikaisen kehityksen
tulos. Viimeisten 60 vuoden aikana hy-
vin sdadnnellyt rahoitusmarkkinat ovat
muuttuneet varsin vapaiksi. Todellista
padomanliikkeiden vapautumisen aikaa
oli 1980-luku, jolloin nopea teknologi-
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Kuvio 1.Finanssitransaktiot maailmassa, miljardia USA:n dollaria.
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nen kehitys ja rahoitusinnovaatiot mah-
dollistivat padomaliikkeiden saannos-
telyn helpomman kiertdmisen. Tall6in
sadntelya myos alettiin purkamaan.

Johdannaisten volyymin kasvu on ol-
lut huimaa 2000-luvulla (kuvio1)'. Siina
missa osakkeiden ja joukkovelkakirjojen
volyymin kasvu on ollut maltillista, on
johdannaisten transaktiovolyymi kasva-
nut rajahdysmadisesti. Johdannaistran-
saktioiden huippu saavutettiin vuonna
2007 (2 286 501 miljardia dollaria), jon-
ka jalkeen 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 jalleen.

" Kuviossa 1 ja 2 esitetaan vain porsseissa kaupat-
tavien johdannaisten volyymi.Porssin ulkopuoliset
johdannaistransaktiot (over-the-counter, OTC) ei-
vat 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 seka niiden erilaisten kehitelmien - avul-
la on mahdollista rajoittaa niiden kohde-etuuksien
eli taustalla olevien sijoituskohteiden (osakkeiden,
velkakirjojen tms.) hintojen vaihtelun sijoittajalle
aiheuttamaa riskia. Toisaalta ne tarjoavat myos
runsaasti mahdollisuuksia keinotteluun.
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Jos suhteutetaan maailmanlaajuiset fi-
nanssitransaktiot maailman bkt:hen, saa-
daan kuvio 2. Se on hyvin samankaltai-
nen kuin kuvio 1. Siitd huomataan, etta
johdannaisten kauppa on selvésti irtau-
tunut reaalitaloudesta. Lyhyessad ajas-
sa johdannaistransaktioiden volyymi
on kasvanut reilusta kymmenkertaises-
ta nelikymmenkertaiseksi suhteessa bkt:
hen. Rahoitusmarkkinoiden selvasti ha-

Kaupankaynti johdannaisilla
on kasvanut rajahdys-
maisesti ja irtaantunut

muun talouden
kehityksesta.

vaittavan luonnottoman laajenemisen
johdosta monet taloustutkijat ovatkin
vaatineet niiden saantelyn vahvistamis-
ta ja verottamista. Monet maat ovatkin
ryhtyneet toimiin ndiden markkinoiden
suitsemiseksi.

Keinoja rahoitusmarkkinoiden
vakauttamiseksi

Massiivisen finanssikriisin uusiutumisen
estamiseksi mm. rahoituslaitoksia kos-
kevaa lainsaadantoa ollaan kiristamassa.
Niin sanottu Basel Il -sddnnodsto asettaa
pankeille aiempaa tiukemmat vaatimuk-
set oman padoman madrasta, likviditee-

Kuvio 2.Finanssitransaktiot maailmassa suhteessa maailman bkt:hen.
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Saantely ja verottaminen
ovat vaihtoehtoisia
keinoja rajoittaa
rahoitusmarkkinoiden
ylilyonteja.

tista ja riskinotosta. Basel Ill -sdanndston
tarkkailuvaihe alkoi viime vuonna, mutta
ensimmadiset toimenpiteet toteutetaan
vasta ensi vuonna. Saannoston taydel-
linen noudattaminen on tdhtdimessa
vasta vuodelle 2019. Lisaksi eri maissa
viranomaiset ovat tehostaneet tai tehos-
tamassa rahoituslaitosten valvontaa.
Lainsddadanndn muuttaminen ja val-
vonnan tehostaminen ovat toimia, joilla

rahoitussektoria voidaan yrittaa suitsia.

Toinen tapa on asettaa rahoituslaitok-
sille erilaisia veroja ja maksuja, joilla py-
ritdan hillitsemaan niiden negatiivisia
ulkoisvaikutuksia
gatiiviset ulkoisvaikutukset ilmentyvat
usein varallisuusmarkkinoiden ylikuu-
mentumisena (eri sijoituskohteiden hin-
takuplina) ja finanssikriiseind. Toisaalta
veroilla pystytdan varautumaan kriisien
kustannuksiin. Erilaisilla rahoitusmarkki-

reaalitaloudelle. Ne-

noille suunnatuilla veroilla kyetadn po-
tentiaalisesti kerddmaén suuriakin sum-
mia valtion kirstuun.

Verojen ja maksujen asettaminen ra-

hoitussektorin toimijoille ei ole uusi idea.

Varhaisimpia esimerkkeja on leimave-
ro, jonka ensimmadisend esitteli Hollan-
ti vuonna 1624. Ensimmadisena sen otti
kdyttddn vuonna 1694 Iso-Britannia, jos-
sa se on vieldkin kdytossa.

John Maynard Keynes (1936) esitti
mestariteoksessaan idean rahoitustran-
saktioverosta, joka perittdisiin New Yor-
kin porssissa kaytdvista osakekaupois-
ta.Keynes oli huolissaan keinottelijoiden

suhteellisen osuuden kasvusta ja domi-

noivasta asemasta rahoitusmarkkinoilla.

Pienella rahoitustransaktioverolla voitai-
siin Keynesin mielesta estaa osakehinto-
jen liiallista lyhytaikaista heilahtelua.
Vuonna 1972 yhdysvaltalaisen Yalen
yliopiston professori James Tobin? esit-
ti Keynesin idean pohjalta ajatuksen va-
luutansiirtoverosta, joka nykydan tun-
netaan ns. Tobin-verona. Myéhemmin
Tobin (1978, 1984) julkaisi artikkelit, jois-
sa han oli huolissaan suurten paaoman-
liikkeiden negatiivisista vaikutuksista

tyollisyyteen, tuotantoon ja inflaation.

Tobinin mukaan valuuttamarkkinoiden
rattaisiin olisi "heitettava hiekkaa) joka
hidastaisi markkinoiden ylikierroksia. Ta-
ma hiekka olisi valuutansiirtovero.

Erilaisia rahoitusmarkkinaveroja

Viime aikoina on jalleen herdnnyt kes-
kustelua rahoitusmarkkinoiden verot-
tamisesta. Esilld on ollut kolme erilaista
vaihtoehtoa: finanssitransaktiovero, fi-
nanssiaktiviteettivero ja pankkivero.

(financial
transaction tax, FTT) tarkoitetaan ve-
roa, jota peritddn rahoitusmarkkinoilla
erilaisten rahoitusinstrumenttien kau-
pankdynnistd. Niihin lukeutuvat muun
muassa osakkeet, joukkovelkakirjat, joh-
dannaiset sekd valuutanvaihto. Yleen-

Finanssitransaktioverolla

sa kirjallisuudessa erotetaan arvopape-
(security transaction
tax, STT) ja valuutansiirtovero (currency
transaction tax, CTT). Kumpaakin ndista
- yhdessa tai erikseen - voidaan kutsua

ritransaktiovero

finanssitransaktioveroksi.
Finanssitransaktiovero on saanut pal-
jon julkisuutta viime aikoina. Helmikuus-
sa 2010 350 tunnettua taloustieteilijaa
kirjoitti vetoomuksen G20-maiden joh-

tajille, jossa he vaativat viipymattd ns.

2 Tobinille mydnnettiin taloustieteen Nobel-pal-
kinto vuonna 1981.

Rahoitusmarkkinaverojen
kolme erilaista vaihtoehtoa:
finanssitransaktiovero,
finanssiaktiviteettivero ja
pankkivero.

"Robin Hood"-veron? kayttéonottoa. Ro-
bin Hood -vero on transaktiovero, jolla
on ajateltu kerattavan suuri maara tuloja
mm. kéyhyyden ja ilmastonmuutoksen
torjuntaan. Nimensa mukaisesti sen on
ajateltu olevan huomattava tulojen uu-
delleenjako rikkailta (rahoitussektorilta)
koyhille (vahavaraisille). Uudelleenjakoa
ajatellaan toteutettavan sekd maiden si-
sdisesti ettd maiden valilla. Robin Hood
-veron kannattajat esittavat finanssit-
ransaktioveroa, joka olisi suuruudeltaan
0,05 prosenttia kauppasummasta.
Monissa G-20 maissa on talla hetkelld
kdytossa jonkinlainen finanssitransakti-
overo (taulukko 1). Yleisemmin transak-
tiovero kohdistuu osakkeisiin ja peritdaan
kohteen arvon (ei maaran) mukaan (ad
valorem tax). Sen suuruus vaihtelee 0,1
ja 0,5 prosentin valilla. Keskimaarin kay-
tossa olevilla transaktioveroilla kerdtaan
alle 0,5 prosenttia bkt:sta. Tuotot vaihte-
levat luonnollisesti suhdannesyklin mu-
kaan. Yleinen trendi transaktioveroissa
parin viime vuosikymmenen aikana on
ollut alaspadin eri maiden valtioiden yrit-
tdessd alentaa rahoituskustannuksia ja
edistaa kansallisten rahoitusmarkkinoi-
densa kilpailukykya.
Finanssiaktiviteettiverolla  (Financial
Activities tax, FAT) tarkoitetaan veroa,
jossa rahoituslaitosten tuottamaa arvon-
lisdysta verotetaan. Veropohjana toimii

3 Lisaa Robin Hood -verosta loytyy osoitteesta
http://robinhoodtax.org/
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Taulukko 1. Arvopaperitransaktioveron tuotto erdissa maissa vuosina 1990-2009 (% BKT:sta). ta tuotot tulisi keratd hallituk-

[Maa [ 1990 [ 1995 [ 2000 [ 2001 [ 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 ISR A AN

Ranska 005 0,01 0,03 0,02
Saksa 006 0,00 0,00 0,00
Hong Kong = = = =

Intia = = = =

Italia 008 0,12 0,00 0,00
Japani 0,18 0,11 0,00 0,00
Eteld-Korea 0,12 0,18 062 037
Etela-Afrikka - - - 0,34
Sveitsi 056 038 085 067
Taiwan = = = 0,65
Yhdistyneet 0,16 0,14 039 045

Kuningaskunnat

Lahde: Matheson (2011).

tassa rahoituslaitosten voitot ja palkat.
IMF (2010a) on esittanyt finanssiaktivi-
teettiverosta kolme erilaista ehdotusta,
joissa veropohjaan mukaan luettavien
erien maarad vaihtelee.

Ensimmadinen ehdotus finanssiakti-
viteettiverosta (FAT 1) olisi ikddn kuin
arvonlisdveron vastine rahoitusmark-
kinoille. Siind veropohjaan luettaisiin
kaikki palkat ja voitot. Toisessa ehdo-
tuksessa (FAT 2) verotettaisiin vain "nor-
maalin” tason ylittévia palkkoja ja voit-
toja (ns. "economic rentia”). Kolmannen
ehdotuksen (FAT 3) tavoitteena on va-
hentaa riskinottoa verottamalla erittdin
korkeita voittoja ja palkkioita. Ne olisi-
vat korkeampia kuin vaihtoehdon 2 vas-
taavat. Vaihtoehdossa 3 korostuu vaa-
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-
kd Euroopan komissio ovat ehdotta-
neet ja toimeenpanneet kyseisia veroja
rahoitussektorille. Kyseiset verot kos-
kettavat pankkeja ja joissain tapauksis-
sa muita rahoituslaitoksia kuten vakuu-
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001 001 001 001 001 001 - Verotettavien rahoituslaitos-

000 000 000 000 000 000 _ - ten joukko voi olla kapea tai
g : i - i - 2,10 1,32 laaja. Kapeimmillaan vero voi-
- - 002 007 012 019 0,10 - si koskettaa vain pankkeja ja

000 000 000 000 000 000 - - laajimmillaan kaikkia rahoitus-

000 000 000 000 000 000 - - laitoksia. Kapea joukko voisi ai-

045 032 026 041 043 0,58 = =
036 036 046 054 058 049 051 =
050 046 047 044 046 046 = =
077 072 085 065 079 107 0,77 =
027 023 022 022 027 028 029 044

heuttaa sen, ettd systeemiset
riskipesdkkeet siirtyisivat ve-
rottamatta jatettdviin rahoitus-
laitoksiin. IMF (2010b) esittaa,
ettd kaikkien rahoituslaitosten
tulisi olla pankkiveron piirissa.

Veropohja voisi IMF:n mu-
kaan sisaltaa laajasti taseen
tusyhtioita. Jotkut ovat ehdottaneet, erid ja myds taseen ulkopuolisia erid.
ettd verotulot tulisi kerata erilliseen ra-  Kuitenkin oma padoma ja jotkut muut
hastoon. Toiset taas ovat sitd mieltd, et-  taseen vastattavien erat voitaisiin jattaa

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

FAT1 FAT2 FAT3

Tuotto- Tuotto- Tuotto-

estimaatti estimaatti estimaatti

Vero- 5 %:n vero- Vero- 5 %:n vero- Vero- 5 %:n vero-
pohja asteella pohja asteella pohja asteella

Australia 6,4 0,32 3,0 0,15 0,9 0,05
Itévalta 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 56 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 33 0,17 09 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 28 0,14 38 0,19
Irlanti 84 0,42 57 0,29 1,8 0,09
Italia 3,6 0,18 1,6 0,08 04 0,02
Japani 6,8 0,34 4,9 0,25 04 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 57 0,29
Alankomaat 49 0,25 2,0 0,10 0,6 0,03
Norja 2,7 0,14 1,5 0,08 03 0,02
Portugali 4,8 0,24 2,6 0,13 0,5 0,03
Espanja 35 0,18 1,7 0,09 0,9 0,05
Ruotsi 2,5 0,13 09 0,05 0,7 0,04
Yhdistyneet 6,1 0,31 2,7 0,14 1,1 0,06
Kuningaskunnat

USA 6,6 0,33 28 0,14 0,7 0,04

Lahde: Keen et al.(2010).



Rahoitusmarkkinaveroja
on jo kdytdssa tai
suunnitteilla monissa
maissa.

veropohjan ulkopuolelle. Laajalla poh-
jalla voidaan ehkd paremmin vdhentaa
rahoituslaitosten riskisyytta ja kerryttaa
verotuloja tehokkaasti. Veropohja vaih-
telisi rahoituslaitosten mukaan, onhan
esimerkiksi vakuutusyhtigilla yleensa al-
haisempi veropohja kuin pankeilla.

Monissa maissa on ollut ehdotuksia
ja toimenpiteita pankkiveron kayttoon-
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 mydnnetyista
tukisummista. Vero on tulossa voimaan
(ilmeisesti) vuonna 2012, ja eri lahteissa
arvioidut verotuotot vaihtelevat 30-100
miljardin dollarin valilla.

Myos Euroopassa on suunnitteilla tai

toimeenpantu pankki- ja bonusveroja.

Muun muassa Isossa-Britanniassa, Rans-
kassa ja ltaliassa on rahoitussektorille
asetettu uusia veroja. Verotuotot vaih-
televat sadoista miljoonista miljardei-
hin euroihin. Esimerkiksi Ranskassa arvi-
oidaan kerattdavan 360 miljoonaa euroa
(0,02 % bkt:sta) vuodessa viliaikaisella
bonusverolla ja Unkarissa 660 miljoonaa
euroa pankkiverolla. Suomessa Kataisen
hallitusohjelmassa on esitys pankkive-

4 Tassa lokakuussa 2008 pystytetyssa ns. TARP-oh-
jelmassa oli alun perin tarkoitus ostaa 700 miljar-

dilla dollarilla pankeilta niiden ongelmaluottoja.

Tosiasiassa rahat on kdytetty moniin eri tarkoituk-
siin osana Yhdysvaltain talouden elvytyspyrkimyk-
sid. Suurin yksittdinen erd, 245 miljardia dollaria, on
kaytetty pankkien padomittamiseen.

rosta, jolla arvioitaisiin kerattavan vero-
tuloja 170 miljoonaa euroa vuodessa.

Lopuksi

Finanssitransaktioveron
esittdvat yleensd, ettd verolla voitaisiin
saavuttaa kolme tarkedd tavoitetta. En-
sinndkin silla pystyttdisiin hillitsemaan
rahoitusmarkkinoiden rajuja heilahteluja
ja estdamaan spekulaatiota seka varallisu-
uskuplien syntymistd.Toiseksi silld on aja-
teltu kerdttdvén huomattava maara uusia

kannattajat

verotuloja, joilla voitaisiin rahoittaa kas-
vavia julkisia menoja seka korvata finans-
sikriiseihin upotettuja miljardeja. Kol-
manneksi silld kyettdisiin vahentdamaan
maailmanlaajuista eriarvoisuutta ja koy-
hyyttd (mm. edelld esitetty Robin Hood
-vero). Esimerkki onnistuneesta finans-
sitransaktioveron kdytdstd on Peru, joka
on kerdnnyt 0,01 prosentin suuruisella
finanssitransaktioverolla varoja koulutus-
sektorin rahoittamiseksi ilman, etta rahoi-
tussektorin toiminta olisi siitd kdrsinyt.
Finanssitransaktioveron
esittavat, ettd sen kayttdoonotto johtaa
varallisuusarvojen laskuun ja pdaoma-
kustannusten kasvuun. Veron peldtdan
vahentavan likviditeettia, lisaavan varal-
lisuushintojen volatiliteettia seké sotke-
van hinnanmuodostusta. Tdstd on seu-
laaja-alaista veron kiertoa,
vadristymia rahoitusmarkkinoille ja ta-

vastustajat

rauksena
louskasvun hidastumista. Esimerkiksi
Ruotsissa 1984 arvopapereille asetettu
transaktiovero alensi joukkovelkakirjo-
jen transaktiovolyymia 85 prosenttia ja
futuurien 98 prosenttia.

Fuestin (2011) mielesta finanssiaktivi-
teettiverojen FAT 2 ja FAT 3 ehdotukset
saattaisivat olla vaikeat suunnitella ja yl-
lapitaa. Lisdaksi ehdotusten taytantoon-
pano monimutkaistaisi verojdrjestelmid
nykyisestd. Jos kyseiset aktiviteettiverot
otettaisiin kayttoon vain joissakin maissa,
voisivat verot johtaa maiden véliseen ve-

IMF:n mukaan pankki-
vero ja aktiviteettivero
olisivat parhaita
vaihtoehtoja.

rokilpailuun rahoitussektorilla toimivista
yrityksista. Ongelma voisi olla todellinen,
vaikka vero saadettdisiin koko EU:n laajui-
sena. Lisaksi joissakin maissa aktiviteetti-
vero saattaisi olla ristiriidassa perustus-
lain kanssa, niin kuin taitaa olla Saksassa.

Joidenkin taloustieteilijdiden mieles-
tad pankkiveron ongelma on se, etta se ei
puutu liialliseen riskien ottamiseen.Vero
saattaisi ainakin jossain maissa lisata ta-
seen ulkopuolisten erien kdyttoa. Lisaksi
pankkiveron kustannukset saatettaisiin
vyoryttaa kuluttajalle.

IMF suosittelee rahoituslaitosten tulok-
sen verottamista transaktioiden sijasta.
Talla olisi sen mielestd vahiten vaaristy-
mia aiheuttavia seurauksia, ja se olisi te-
hokkain instrumentti verotulojen keraa-
miseen. IMF ehdottaa pankkiveroa ja/tai
aktiviteettiveroa transaktioveron sijasta.

Euroopan komissio esitti 28.9.2011
ehdotuksen Euroopan unionin 27 ja-
senvaltiossa kdyttoon otettavaksi fi-
nanssitransaktioveroksi. Vero perittdisiin
kaikista finanssilaitosten vadlisista rahoi-
tusvalineilla suoritettavista transaktioista,
joiden osapuolista ainakin yksi sijaitsee
EU:ssa. Osakkeilla ja joukkovelkakirjoil-
la kdytavasta kaupasta kannettaisiin ve-
roa 0,1 prosenttia ja johdannaissopimuk-
silla kaytdvasta kaupasta 0,01 prosenttia.
Naistd lasketaan saatavan noin 57 miljar-
din euron verotulot. Komission ehdotuk-
sen mukaan vero tulisi voimaan 1.1.2014.
Ranska ilmoitti 7.1.2012, ettd se ottaa
kayttoon rahoitusmarkkinaveron jo ta-
man vuoden loppuun mennessa.
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EU:n komissio on ehdottanut,
etta EU-maat saataisivat
finanssitransaktioveron voimaan
vuoden 2014 alusta.

Rahoitusmarkkinoiden verottaminen jossakin muo-
dossa on aiheellista. Rahoituslaitokset tarjoavat mer-
kittdvan verotulon lahteen maailmanlaajuisesti. Hyvin
pienilldkin veroasteilla (esim. 0,01 % finanssitransak-
tioveron tapauksessa) pystytddan kerddmaan huomat-
tavia summia verotuloja. Tuotolla pystytdan varautu-
maan tuleviin talouskriiseihin, parantamaan valtioiden
vakavaraisuutta ja maksamaan kehitysapua kolmansil-
le maille. N&in silla voidaan myds vahentaa koyhyytta
ja eriarvoisuutta maailmassa. m
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" urssi kohti konkurssia”on toimitettu kirja talous-
kriisin syista ja seurauksista. Tekstien kansainva-
liset kirjoittajat porautuvat nykyistd globaalia

talousjarjestelmaa kasitteleviin eri teemoihin rahoi-
tusmarkkinoiden vallasta eli ns. finansialisaatiosta ja
padoman kasautumista koskevista teorioista Euroo-
pan tilanteeseen ja mm. ympadristosta johtuviin kas-
vun rajoihin.

Leo Panitch ja Martin Konings huomauttavat teks-
tissaan, ettd vahvempi rahoitusmarkkinoiden saately
ei valttamatta yksinddn auta ehkdisemaan talouskrii-
sejd, vaan jarjestelman vakauttamiseksi pitaisi vahen-
taa finansialisaatiota, jossa rahoitusmarkkinoiden val-
taa on velkavivun avulla kasvatettu reaalipddomaan
seka teollisuuteen ja maatalouteen ndahden. Heiddn
mukaansa valtioiden valiintulot ovat tunnusomaisia
rahoitusmarkkinoille ja niita on todella tapahtunut Ia-
pi historian.

Wolfgang Fritz Haug ja Andrew Kliman kasittelevat
nakokohtia marxilaisesta teoriasta ja 1900-luvun his-
toriasta. Kliman mainitsee kolme Marxin periaatetta
kriisien syntymisessa: tuotantovoimien kehittdminen
lisdarvoa tavoiteltaessa, padoman ylikasautuminen
ja voiton suhdeluvun laskutendenssi (aleneva suhde
voittojen ja sijoitetun padoman valilld). Myos David
McNally omassa tekstissaan kasittelee Yhdysvallois-
sa laskenutta voiton suhdelukua 1970-luvulta lahti-
en.Teorioiden mukaan kiintedan padgoman arvo kasvaa
hyvéssa taloustilanteessa teknisen kehityksen myota
palkkoja nopeammin, ja kehityskulku vaatii epasaan-
ndllisin véliajoin toistuvia kriisejd, joissa padoma-ar-
voa tuhoutuu, jonka jdlkeen paaomalle on jalleen saa-
tavissa korkeampaa tuottoa. Omistajat ovat saaneet
suuremman osuuden yritysten tuottamasta lisdarvos-
ta mm. teknologian kehityksen ja ay-liilkkeen heiken-
tymisen takia Yhdysvalloissa vuoden 1979 jalkeen.

McNally késittelee my6s johdannaisten valtavaa
osuutta arvopaperimarkkinoilla seka tarkeaa arvo-
papereiden riskien abstraktiota. Osakkeen, lainan
tai johdannaisen hintaa maéritettdaessa on arvioita-
va sen riski.Jos riskien arvioimiseen kaytetdan hyvina
taloudellisina aikoina muutaman edellisen vuoden
tilastoja, tulee romahduksen riski pahasti aliarvioi-
duksi, kuten tapahtui ennen vuoden 2007 syksyn ro-
mahdusta. Seka hyvina ettd huonoina aikoina arvo-
paperin riskinmaarityksen abstraktissa prosessissa
on perustavanlaatuisia ongelmia yhdistettdessa mm.
rahalliset, ilmastolliset ja poliittiset riskit samalle mit-
ta-asteikolle.
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Stuart Hall, Doreen Massey ja Mario
Candeias kasittelevat tapoja hahmot-
taa talouskriisid sekd uusia mahdollisia
jarjestdytymismuotoja vastauksena ta-
lousongelmiin. David Harvey kdsittelee
antikapitalististen liikkeiden jarjestayty-
mismahdollisuuksia ja esittelee esimerk-
keja erilaisista liikkeista anarkisteista Ete-
Ia-Amerikan vasemmistolaisiin.

Viimeinen teksti, "Tuohtuneiden ta-
loustieteilijoiden manifesti” kasittelee
Euroopan tilannetta. Kirjoittajat arvos-
televat erityisesti finanssimarkkinoita te-
hottomiksi, kielteisiksi talouden toimin-
nan kannalta sekd heikoiksi arvioimaan
valtioiden maksukykya. Kdytannon suo-
situksia ovat mm. finanssimarkkinoiden
ja rahoitustoiminnan erottaminen toi-
sistaan, rahaliikenteen verottaminen, yri-
tysten
vahentdminen julkisen vallan velkapoli-

finanssimarkkinariippuvuuden

tiikalla, julkisten peruspalveluiden sailyt-
tdminen ja vahvistaminen sadstoétoimien
kiristamisen sijaan seka valtioiden rahoi-
tus suoraan EKP:n toimesta tai vaatimal-
la liikepankkeja ostamaan velkakirjoja.
Kirjan lapikuultavia teemoja ovat fi-
nansialisaatio, epdvakaat piirteet ja kas-
vun rajat nykyisessa globaalissa talous-

Yrj6 Kallinen, Juha Koivisto, Lauri Lahikainen

ja Antti Ronkainen (toim.):

Kurssi kohti konkurssia
— talouskriisin syyt ja seuraukset

Tampere:Vastapaino, 2011.309 s.

Svante Henriksson
Siviilipalvelusmies, FM
Palkansaajien tutkimuslaitos
svante.henriksson@labour.fi

jarjestelmassa.  Rahoitusmarkkinoiden
valtaa suositellaan useimmissa teks-
teissa riisuttavaksi. Moniin kirjan esiin-

tuomiin epdkohtiin, suosituksiin ja pa-

rannusehdotuksiin on helppo yhtya.

Rahoitusmarkkinoiden vallan vahenta-
minen ja sijoitustoiminnan saannodstely
ovat tana pdivana hyvin laajalti tunnus-
tettu tarpeellisiksi muutoksiksi, ja kirjan
ainutlaatuisempi kritiikki ja muutoseh-
dotukset voisivat useimmissa teksteissa
olla tarkemman keskustelun kohteena.
Padoman kasautumista ja laskevaa
voiton suhdelukua kasitelleet ndkemyk-
set voisivat keskustella enemman val-
tavirran talousteorioiden kanssa, jolloin
selkedsti paastaisiin kiinni, missa koh-
dissa teoriat erkanevat. Keskustelua oli-
si talta osin todella mielenkiintoista kdy-
da pidemmalle. Korkoa ja korkoa korolle
kasvavien padaomien dynamiikka vuo-
sikymmenten edetessa on yleisesti tur-
han vdhan keskusteltu aihe siitd huoli-
matta, ettd eksponentiaalisesti kasvavat
padomat voivat teoriassa aiheuttaa epa-
tasa-arvoa ja epdvakautta talousjarjes-
telmdan monellakin tavalla - ja jos kirjan
asiaa kasittelevistd osioista vakuuttuu,
ne ovat sitd tehneet myos kaytannossa.

refany

Kirjassa olisi voinut olla enemmaén
keskustelua siitd, miten poliittiset eh-
dotukset voitaisiin todella toteuttaa - ja
muutosten mahdollisista haittavaikutuk-
sista, jos ne toteutettaisiin. Kansainvali-
sen Bretton Woods -valuuttajarjestelman
romahtamiseen aikanaan johtaneita pai-
neita ja taustoja kdydaan lapi, ja vastaa-
vasti voitaisiin pohtia, mita haasteita uu-
sien jarjestelmien luomiseen liittyy.

Eurooppalaisten valtioiden verotulojen
menetykset kilpailtaessa liikkuvasta paa-
omasta esitetdadn haasteena viimeises-
sd luvussa, mutta tahan liittyen kirjoittajat
esittavat vain suosituksen julkisen velan
alkuperdn jdljittamisesta seka tiettyjen ve-
rohelpotusten poistamista. Korkeiden ve-
rojen ja pddoman karkaamisen ainakin na-
enndista ristiriitaa ja mahdollisia vastauksia
siihen voitaisiin pohdiskella enemman.

Teos kuvaa talouskriisia, yrittaa eritel-
Ia sen taustasyitd vuosikymmenia kes-
taneitd muutosprosesseja mydten seka
hahmottelee kriisin synnyttamia poliit-
tisia mahdollisuuksia. Kirja on tervetullut
lisa kdynnissa oleviin ajankohtaisiin kes-
kusteluihin taloudesta kyseenalaistaes-
saan talouden jarjestelmia tavallista pe-
rinpohjaisemmin. m
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Tavoitteena kunnon %
tyo ja tasaisempi .. '
tulonjako: '

Ay-liike pyrkii tasa-arvon
takuumieheksi kehitysmaissa

Talouskasvun kampittajiksi aiemmin leimatut kehitysmaiden
ammattiliitot ovat saaneet synninpdaston seka
Maailmanpankin etta Kansainvalisen valuuttarahaston
uusimmissa tutkimusraporteissa, jotka tahdentdvat nyt

yhteiskunnallisen tasa-arvon myonteisia vaikutuksia

vakaalle talouskasvulle. Siksi kehittyvien maiden tasa-arvon
edistdjiksi tarvitaan paikallisia toimijoita — ennen muuta
ammattiyhdistysliiketta.

Viestintapaallikkd portin, jossa se pohti tydntekijdiden oikeuksien ja
Suomen Ammattiliittojen Solidaarisuuskeskus SASK ammattiliittojen merkitystd kansantaloudessa ja
jukka@sask.fi globaalissa talousjirjestelméassd (Aidt ja Tzannatos 2002).
Raportti oli omanlaisensa virstanpylvds, silla se viestitti
maailman suurimman kehitysrahoittajan arvioivan uudel-

Jukka Paskkénen Maailmanpankki julkisti 10 vuotta sitten tutkimusra-

Janne Ronkainen
Toiminnanjohtaja
Suomen Ammattiliittojen Solidaarisuuskeskus SASK leen suhtautumistaan ammatilliseen jarjestaytymiseen ja

janne.ronkainen@sask.fi tyoelaman saantelyyn.Kansainvéalinen ammattiyhdistysliike
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oli vuosia arvostellut seka Maailmanpan-
kin ettd Kansainvalisen valuuttarahaston
(IMF:n) tydelamalinjauksia neoliberalis-

tisiksi ja perusoikeuksia polkeviksi. Viela
kevaalla 2002 Suomessa vieraillut pan-
kin silloinen paajohtaja James Wolfen-
sohn joutui julkisesti vakuuttamaan, etta
pankin kaytavilld voi jo puhua ddneen

tyopaikkojen perusoikeuksista ja etta
ammattiyhdistysliikkeen ja tydeldman
pelisdantdjen rooli kdyhyyden vahenta-
misessa ja pankin omassa kdyhyysohjel-
massa on otettu vakavaan tarkasteluun
(Paakkonen 2002).

My6éhemmin samana vuonna julkis-
tettu Maailmanpankin tutkimusraport-

Kehitysmaiden ammattiyhdistysliikkeen
vahvistaminen on Jukka Paakkosen (oik.)
ja Janne Ronkaisen mielesta ay-liikkeen
globaalia edunvalvontaa ja siksi myos
suomalaisten ammattiliittojen omassa
intressissa.
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Nykyadan Maailmanpankki
nakee ay-liikkeen roolin
myonteisend tydeldman
suhteiden, tulonjaon

ja kestavan kasvun
kannalta.

mittavan tutkimusaineiston
nojalla kansantalouksien suorituskykya

ti vertaili

1970-1990-luvuilla sen mukaan, missa
maarin maat olivat sitoutuneet kunnioit-
tamaan kansainvilisen tyojarjeston ILOn
vuonna 1998 paketoimia tydeldaman pe-
rusoikeuksia’ ja millaiset toimintavapau-

det ammattiyhdistysliikkeelld maissa on.

Raportoijat eivdt |6ytdneet yksiselitteista
korrelaatiota vakaan talouskasvun ja tyo-
eldaman oikeuksien vilille, koska lukuisat
muutkin tekijat vaikuttavat kansanta-
louden tunnuslukuihin. Raportti kuiten-
kin paatteli, etta ay-liikkeen paremmat
nakyvat pa-
rempana tyoehtoneuvottelujen ja tyo-
elaman suhteiden koordinaationa, mika
puolestaan korreloi pienempien ty6tto-
myyslukujen, tasaisemman palkkaraken-
teen seka harvalukuisempien lakkojen ja
tydmarkkinaselkkausten kanssa (Aidt ja
Tzannatos 2002).

Jatkoa seurasi nelja vuotta myohem-
min, kun Maailmanpankilta ilmestyi jo-
kavuotinen World Development Report
-julkaisu alaotsikolla "Tasa-arvo ja ke-
hitys” (World Bank 2006). Raportin mu-
kaan tyodntekijoiden kollektiivinen jar-
jestdytyminen on tdrkeimpid tapoja

toimintamahdollisuudet

turvata paremmat ja tasa-arvoisemmat
tyoolosuhteet sekd parantaa ty6ilma-
piirid, véhentaa vaihtuvuutta ja paran-

'Ks. ILO (1998) ja esim. Lehdonmadki ja Tapanainen
(2008).
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taa tyovoiman tuottavuutta. "Vapaat
ammattiliitot ovat tehokkaiden tyoela-
masuhteiden kulmakivi ;| raportti paat-
teli. "Niiden on todettu vdhentdneen
eriarvoisuutta ja palkkasyrjintda niinkin
keskenddn erilaisissa maissa kuin Gha-
nassa, Eteld-Koreassa, Meksikossa ja Es-
panjassa’

Tutkijat 16ysivat ay-liik-
keen toiminnasta myds talouskehityk-
sen kannalta kielteisia esimerkkitapauk-
sia. Raportin eniten julkisuutta saanut
padtelméa koski kuitenkin tulonjaon ja
tuloerojen merkitystd kestavélle kehityk-
selle. Maailmanpankin mukaan kestava
talouskasvu edellyttaa tasaisempaa tu-
lonjakoa my6s kansakuntien sisalla: "Ta-
saista pelikenttda luovat instituutiot (...)
auttavat saavuttamaan kestavaa talous-
kasvua ja kehitysta. Tasainen tulonjako
tuottaa siten kaksinkertaisen hyddyn:
yhtddltd se tuo potentiaalisia hyotyja
pitkan aikavalin kehitykselle, toisaalta se
antaa lisdd mahdollisuuksia koyhemmil-
le ryhmille yhteiskunnassa” (World Bank
2006).

tietenkin

Talouskasvun jarrusta tasa-arvon
takuumies
Kansainvdliselle  ammattiyhdistysliik-
keelle Maailmanpankin tutkimusraportit
olivat epdilematta rohkaiseva viesti. Pan-
kin tutkijoille ammattiliitot eivat enda ol-
leet pelkkd kansantalouden jaykkyyste-
kija, joka lyhytnakdisella saavutettujen
etujen puolustamisella hairitsee markki-
noiden vapaata toimintaa talouskasvun
yllapitamiseksi ja koyhyyden poistami-
seksi. Sen sijaan Maailmanpankki oli nyt
asemoimassa ammattiliittoja potentiaa-
liksi kumppaneiksi, "tasaista pelikenttaa
luoviksi instituutioiksi; joiden osallistu-
mista pankin rahoittamiin kehityshank-
keisiin pidettiin jo toivottavana.
Maailmanpankin raportit eivat ole jaa-
neet yksittdisiksi maamerkeiksi. Myos

Kansainvalisen ay-liikkeen
toiminnalla on yhteys
YK:n vuosituhat-
tavoitteisiin.

Kansainvalinen valuuttarahasto on alka-
nut viestittaa kasvavasta kiinnostuksesta
tuloerojen tasaamiseen keinona turvata
pitkan aikavalin talouskasvu. “Maat, jois-
sa vallitsee jyrkka eriarvoisuus, suistuvat
helpommin finanssikriisiin, ja niiden on
vaikeampaa yllapitaa talouskasvua’ IMF:
n tutkijat Berg ja Ostry (2012) paattele-
vat hiljattain julkaistussa artikkelissaan.
Tutkijoiden mukaan merkittava osa vii-
meaikaisesta tutkimuksesta puoltaa sita
vditettd, etta oikealla tavalla toteutettu,
epatasa-arvoa vahentdva politiikka voi
tuottaa merkittdvia pitkdn ajan hyotyja
talouskasvulle.

Toiminta kaikille yhtaldisten perusoi-
keuksien ja yhteiskunnallisen tasa-ar-
von puolesta on se linkki, joka yhdistaa
kansainvélisen ammattiyhdistysliikkeen
YK:n vuosituhattavoitteisiin, kdyhyyden
vahentdmiseen ja ihmisoikeuksien edis-
tamiseen. Kaikille tuo linkki ei suinkaan
ole ollut itsestdan selva. Kun suomalai-
set ammattiliitot 25 vuotta sitten aloitti-
vat nykymuotoisen kehitysyhteistydnsa
perustamalla Ammattiliittojen Solidaari-
suuskeskus SASKin, toiminnan motiiveja
epailtiin kdrkevastikin. Osa rahoituspaa-
toksiin osallistuneista poliitikoista katsoi,
ettei ammattiliittojen tukeminen ole so-
velias vayla kanavoida valtion kehitysyh-
teistydvaroja.

Noista pdivistd keskusteluagenda on
muuttunut merkittavasti. Ihmisarvoisen
tyon ja toimeentulon keskeinen merki-



Aasian ja Afrikan vaeston ja
tyévoiman kasvu muuttaa
globaalin tuotannon ja
kysynnan painopisteita.

tys kehittyvien maiden yhteiskuntakehi-
tykselle on yleisesti tunnustettu, ja kan-
sainvélisen tydjarjeston ILO:n Decent
Work -agenda? on noussut osaksi usei-
den valtioiden kehitys- ja yhteiskunta-
politiikkaa. Harva enaa Kkiistaa, etteiko
ammattiyhdistysliikkeella voisi myos ke-
hittyvissa maissa olla merkittdava roo-
li toimivien tydeldmdsuhteiden luomi-
sessa,
sovittelussa ja tasaisempaan tulonja-
koon tdhtdavan politiikan edistamises-
sd. Tdman tehtdvan tdyttamisessd myos
suomalainen ammattiyhdistysliike on
Eteldn sisarjarjestojaan jo kolmen vuo-
sikymmenen ajan tukenut (ks. Ilmolah-
ti 2011).

Mutta miten kansainvédlinen ammat-
tiyhdistysliike pystyy haasteeseen vas-
taamaan? Globaaleilla tydmarkkinoilla
kdynnissa oleva mullistus ei lupaa tehta-
vaan helpotusta, painvastoin. Niin poh-
joisen kuin etelankin ammattiyhdistys-
liikkeelld on edessadn kysymyksid, joihin
kukaan ei vield tieda vastausta.

yhteiskunnallisten ristiriitojen

Mista tyota uusille tekijoille?

Kenties massiivisimman haasteen tuo
tullessaan globaali tyovoiman tarjonta
ja sen kasvu. Tydvoiman tarjonnan maa-
ilmassa arvioidaan puolitoistakertaistu-

2Ks.esim.ILO (1998).

van nykyisestda noin 3 miljardista noin
4,5 miljardiin seuraavien 20-30 vuoden
kuluessa. Pddosa kasvusta on seurausta
jo tapahtuneesta vdestonkasvusta Afri-
kassa ja Eteld-Aasiassa. Osaselittdja on
myds kehittyvissa maissa jatkuva elin-
keinorakenteen muutos: yha useammat
maaseudulla syntyneet muuttavat kau-
punkeihin tyon ja parempien elinolo-
suhteiden toivossa.

Suhteellisesti voimakkainta kasvu on
Afrikassa, jossa tyovoiman tarjonnan ar-
vioidaan yli kaksinkertaistuvan nykyi-
sestd 300 miljoonasta tydikdisestd noin
700 miljoonaa jo vuoteen 2030 mennes-
sd. Absoluuttisesti eniten tyovoima kas-
vaa Aasiassa: 1,8 miljardista tyodikadises-
td noin 2,4-2,5 miljardiin vuoteen 2030
mennessa. Myos Latinalaisen Amerikan
ja Pohjois-Amerikan tyévoiman tarjon-
nan arvioidaan jatkavan kasvuaan, jos-
kin huomattavasti maltillisemmin kuin
Afrikassa ja Aasiassa. Euroopassa tyovoi-
man tarjonnan arvioidaan kaantyvan las-
kuun jo lahivuosina. Tyévoiman tarjon-
nan alueellinen muutos on jo muuttanut
globaalin tuotannon ja kysynnan paino-
pisteitd. Muutosten arvioidaan kahtena
seuraavana vuosikymmenena voimistu-
van (ILO 2010).

Véestodn ja tydovoiman kasvu ja siihen
liittyvé suhteellisen edullinen véestén
huoltosuhde ovat perinteisesti olleet
keskeisia moottoreita talouskasvulle ja
hyvinvoinnin lisddntymiselle. Onnistu-
vatko voimakkaan vaestokasvun kehi-
tysmaat hyodyntamaan tdman potenti-
aalin? Vastaus riippuu pitkalti siitd, miten
ne onnistuvat jarjestamaan tyomarkki-
noiden kannalta riittavan kattavan ja ta-
sokkaan koulutuksen, tarjoamaan mie-
lekdsta ja toimeentulon mahdollistavaa
tyota tyomarkkinoille tuleville nuorille
jalopulta jarjestamaan riittavaa sosiaali-
turvaa lapsille, tyoikaisille ja vanhuksille.
Ratkaisevaa on myds se, onnistutaanko
tulo- ja elintasoerojen kasvua kehitys-
maiden sisdlla jatkossa hillitsemaén ja

Koulutuksen puutteiden
takia afrikkalainen ty6-
voima kykenee kilpaile-
maan vain minimitason
koulutusta vaativassa
tuotannossa.

jopa kuromaan eroja pienemmiksi, vai
synnyttavatkd ne yha uusia Pohjois-Af-
rikan kansannousujen kaltaisia mullis-
tuksia.

Eurooppalainen ammattiyhdistys-
liikkeen kokemus osoittaa, ettd vahva
ammattiyhdistysliike on pystynyt toi-
tyontekijoiden tarkeimpana
edusmiehend erityisesti sddlliseen toi-
meentuloon ja tulonjakoon, mutta myos
sosiaaliturvaan liittyvissa kysymyksissa.
Kykeneekd ay-liike ottamaan samaa roo-
lin my&s nykyisissa nousevan talouden

mimaan

maissa? Valmiita vastausehdotuksia tai
valistuneita arvauksia on vahan, ja kaik-
kien sisaltd vaihtelee suuresti maasta ja
maanosasta toiseen.

Afrikka: epavirallinen talous kasvaa

Ay-liikkeen kannalta haastavin on tilan-
ne Afrikassa. Useissa Afrikan maissa toi-
meentulon takaavia tydmahdollisuuksia
eiole tarjolla edes nykyiselle tydvoimalle.
Saharan eteldpuolisessa Afrikassa viralli-
sen talouden ulkopuolella arvioidaan
olevan jopa 90 prosenttia tyovoimasta
(Wilska 2010). Epéavirallisen tydn lisaan-
tyminen seka Afrikassa ettd muualla on
entisestddn murentanut jarjestdytymis-
potentiaalia ja heikentdnyt ammattiyh-
distysliikkeen toimintamahdollisuuksia
juuri niissa maissa, missa jarjestaytymis-
aste on jo perinteisesti heikko.
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Vaestopullistuman mukanaan tuoma
peruskoulutuksen haaste on juuri nyt
ajankohtainen useissa kehitysmaissa,
erityisesti Afrikassa. Peruskoulutukseen
kaytettdvissa olevat resurssit ovat ali-
mitoitetut, mutta erityisen suuri haaste
on toisen asteen koulutus, jonka tarjon-
ta ja taso eivat vastaa kysyntaa. Afrikka-
lainen tyovoima kykenee tulevina vuo-
sikymmenind kilpailemaan vain vdhan
muodollista koulutusta vaativilla aloilla,
kuten perustuotannossa ja minimitason
pohjakoulutusta vaativassa teollisessa
tuotannossa. Talla hetkelld padosa tyo-
markkinoille ensimmaisté kertaa tulevis-
ta afrikkalaisista nuorista paatyy toihin
epaviralliselle sektorille, erilaisiksi palve-
luiden ja tavaroiden kaupustelijoiksi.

Useissa Afrikan maissa on parhaillaan
meneillddan voimakas talousbuumi, jo-
ka nakyy erityisesti agribisneksessa se-
ka kaivannais- ja raaka-ainetuotannossa.
Kasvun seurauksena myds infrastruktuu-
rin ja muun rakentamisen kysyntda on
kasvanut huomattavasti. Rakentaminen
tarjoaakin kasvavalla tahdilla tydpaikko-
ja niissa maissa, jotka ovat paasseet buu-
mista osalliseksi. Naistékin rakennusalan
ja niitd tukevan palvelu- ja kuljetussek-
torin tyopaikoista huomattava osa on
epdvirallisen talouden puolella, jonne
ammattiliitoilla ei juuri ole asiaa.

Intia: kasteja ja politiikkaa

Afrikan maiden kaltaisia esimerkkeja
[6ytyy myds Aasiasta, jossa erot aluei-
den ja maiden valilld ja jopa yksittais-
ten maiden sisdlla ovat suuria. Ammat-
tiyhdistysliikkeen kannalta jokseenkin
kaikki Aasian maat ovat haasteellisia, sil-
I ay-liikkeen osallistumista yhteiskun-
nallisiin - muutosprosesseihin rajoite-
taan yleisesti tai se on estetty kokonaan
(ITUC 2011).

Maailman suurimmaksi demokratiaksi
ristitty Intia on ollut runsaasti esilla nope-
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an talouskasvunsa vuoksi. Sen tydmark-
kinastrategiaan on kuulunut kasvattaa
nopeasti korkean asteen koulutuspaik-
kojen maaraa ja vastata nain lansimai-
seen englanninkielisen tyévoiman ky-
syntdan. Vahemman uutisoitu on sen
sijaan Intian julkinen peruskoulutusjar-
jestelmd, joka on tasoltaan erittdin huo-
no ja josta padosa vdestdsta on riippu-
vainen. Koulut eivdt tosiasiassa kykene
antamaan edes riittdvaa luku- ja kirjoi-
tustaitoa enemmistolle, jopa 70 prosen-
tille nuorista.

Tuloerot Intiassa ovat huomattavia, ei-
ka sosiaalinen nousu kastiyhteiskunnas-

sa ole helppoa edes koulutuksen avulla.

Ammattiliitot ovat onnistuneet hankki-
maan jonkin verran jalansijaa uuden ta-
louden tyopaikoissa, kuten call centereis-
sd ja elektroniikkateollisuuden ympdrille
rakennetuilla vapaatuotantoalueilla. Pe-
russuhtautuminen ammatilliseen jarjes-
taytymiseen on kuitenkin torjuva, eika
toimintaa helpota se, etta Intian ammat-
tiyhdistysliike on erittdin hajanainen ja
paikoin vahvasti politisoitunut (Kehdlin-
na 2010).

Kiina: painetta tehdassaleissa

Kokonaan oma lukunsa on Kiina, jonka
tilannetta kansainvadlinen ammattiyhdis-
tysliike seuraa erityiselld mielenkiinnol-
la. Kiinan tyolainsaadantd uudistettiin
vuonna 2008 useiden monikansallisten
suuryhtididen lobbausyrityksistd huoli-
matta. Uusi laki paransi ainakin paperil-
la merkittavasti tyontekijoiden asemaa
madraamalla kirjalliset tyosopimukset
pakollisiksi, rajoittamalla patkatydsuh-
teita ja ylitdiden maarada seka tiukenta-
malla ylitdistda maksettavien korvausten
ehtoja. Kehitysmaille tyypilliseen tapaan
lain valvonta ontuu edelleen ja toteu-
tuksessa tyopaikoilla on suuria eroja. Asi-
aa ei auta se, ettd maan ainoa laillisesti
toimiva ammattijarjestd ACFTU kayttaa

Monissa Aasian
maissa rajoitetaan tai
estetdan kokonaan ay-
liikkeen osallistumista
yhteiskunnan muutos-
prosesseihin.

harvoin omia, vuoden 2001 laissa saami-
aan valtuuksia puolustaa tyontekijoiden
oikeuksia tyopaikkatasolla. Sitdkin use-
ammin se ottaa laissa madritellyista ja
keskendan ristiriitaisista kaksoisrooleis-
ta toisen: lain mukaan ACFTUn tulee toi-
minnallaan turvata talouskasvu ja lojaa-
lius hallitsevalle kommunistipuolueelle.
(Heuer 2005; CLB 2010a).

ACFTUn kaksoisrooli kavi hakellytta-
valla tavalla ilmi Kiinan teollisuusvyo-
hykettd kesalla 2010 ravistelleessa lak-
koaallossa, johon osallistui kymmenia
tehtaita ja satoja tuhansia tyontekijoita.
Hondan tehtailta Foshanista alkanut lak-
koilu loppui vasta, kun tydnantajat ja vi-
ranomaiset olivat hyvdksyneet lakkoili-
joiden palkankorotusvaatimukset. Sita
ennen virallinen ammattiliitto oli ilmoit-
tanut vastustavansa niitd. (Economist
2010;CLB 2010b).

Hongkongissa toimivan China Labour
Bulletin -verkoston johtaja Han Dong-
fang ennusti jo syksylld 2009, ettd Kiina
joutuu jo lahitulevaisuudessa sallimaan
kollektiiviset tydehtosopimusneuvotte-
lut ja luomaan niitd varten uudet neuvot-
telukdytannot (Artto 2010). Pohjana en-
nustukselle oli Guandongin provinssissa
valmisteltu lakiehdotus,jonka yritysmaa-
ilman lobbaus ja finanssikriisi onnistui-
vat vield toistaiseksi siirtdmaan hyllylle
(CLB 2010b). Kaikki viittaa kuitenkin sii-
hen, ettd Han Dongfangin arvio on oikea:



Kiinassa tydeldaman
suhteet ovat paranemassa
ja palkkavaatimukset
nousussa.

kesan 2010 onnistuneet lakot ovat kas-
vattaneet tyontekijoiden voimantuntoa
ja palkkavaatimuksia, joiden kanavoimi-
seen Kiina tarvitsee nykyistd paremmin
toimivat tydelamasuhteet.

Tyoldisten kohonnut itsetunto ja vaa-
timustaso ruokkivat jo Kiinan teolli-
suusvydhykkeelld koettua tydvoimapu-
laa, joka yllapitaa palkkatason nousevaa
trendia (Traub-Merz 2008). Niinpa teol-
lisuuden perustuotantoa on jo jonkin
aikaa siirtynyt halvemman tyévoiman
maihin, kuten Bangladeshiin, Vietna-
miin ja Indonesiaan, jotka kukin ovat
ammattiyhdistysliikkeen kannalta eri
tavoin haasteellisia toimintaymparisto-
ja.

Brasilia: avun saajasta antajaksi

Sekd Suomessa ettd muissa kehitysyh-
teistyota rahoittavissa OECD-maissa
keskustellaan vilkkaasti avun kohdenta-
misesta kaikkein kdyhimmille ns. LDC-
maille. Keskustelu on jo johtanut yhteis-
tyomaiden karsintaan mm. Tanskassa
ja Hollannissa. SASKille ja suomalaisille
ammattiliitoille vastaava rajaus merkitsi-
si vetdytymista miltei koko Latinalaises-
ta Amerikasta®. Uudessa strategiassaan

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

SASK perustelee toiminnan jatkamista
myds ns. keskituloisissa maissa mm. sil-
14, ettd bkt-luvut eivat kerro vaurauden
jakaantumisesta maiden sisalla ja etta
keskituloisissa maissa eldd enemmistd
maailman kéyhista. Lisaksi ay-liikkeel-
13 erdissa maissa merkittava erityisrooli:
esimerkiksi sisdllissodan koettelemassa
Kolumbiassa se on rauhanprosessin tar-
kead vélittdjaosapuoli (ks. esim. Teivainen
2009; Kruit ja Brett 2011).

Lippulaivana ammattiyhdistysliik-
keen tasa-arvoa edistdavdsta yhteis-
kunnallisesta roolista toimii kuitenkin
uusi talousmahti Brasilia, jossa SASK
aloitti 1990-luvun alussa yhteistyon ko-
ko maan palkansaajien tutkimuslaitok-
seksi nyttemmin kohonneen DIEESEn
kanssa. Ammattiyhdistysliike on ollut
merkittavasti edistéaméassa Brasiliassa
toteutettuja uudistuksia, joiden avul-
la maan kasvanutta vaurautta on jaettu
myds kdyhimmille vdestoryhmille. Sel-
kein merkki kansainvalisen ammattiyh-
distysliikkeen yhteistydn tuloksista on
maan ammatillisen keskusjarjeston CU-
Tin dskettdinen paatos aloittaa oma ke-
hitysyhteisty6toiminta, jossa avun an-
tajana on itsekin aikanaan apua saanut
CUT ja vastaanottajina afrikkalaiset am-
mattiliitot. m
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ECD:n Tax Policy Studies -tutki-

mussarjan uusimmassa raportissa

kasitelldaan verotuksen vaikutuk-
sia tyollisyyteen. Raportissa vertaillaan
tydnteon kannustimia eri maissa ja
esitellddn talousteoriaan ja empiirisiin
tutkimuksiin  pohjautuvia ehdotuksia
toimenpiteistd, joiden avulla tyollisyytta
voitaisiin parantaa.Tarkastelun kohteena
on sekad tyon kysynta ettd tyon tarjonta.
Erityishuomion kohteena raportissa ovat
pienituloiset ja idkkaat tyontekijat seka
kansainvalisesti lilkkuvat huippuosaajat,
joiden tydn tarjonnan on havaittu ole-
van erityisen joustavaa.

Raportissa tydnteon kannustimia mi-
tattiin verokiilan avulla. Verokiila sisal-
taa seka tyonantajan maksamat sosiaali-
turvamaksut ettd tyontekijan maksamat
verot ja veronluonteiset maksut. Vuon-
na 2010 keskimaardinen verokiila keski-
tuloiselle tyontekijalle oli Suomessa 42
prosenttia, kun kaikkien OECD-maiden
keskiarvo oli 35 prosenttia. Marginaali-
verokiila keskituloiselle tydntekijalle oli
puolestaan Suomessa 54 prosenttia, kun
OECD-maiden keskiarvo oli 44 prosent-
tia.

Vélittdmien verojen lisdksi myds kulu-
tusverotus vaikuttaa tyoteon kannusti-
miin.Raportin arvion mukaan kulutusve-
rotus kasvattaa OECD-maissa verokiilaa
keskimadrin 7,8 prosenttiyksikolla. Vali-
tettavasti tekstiin oli Suomen kohdalle
paatynyt virheellinen tieto, jonka vuoksi
raportissa annettiin ymmartaa, ettd Suo-
messa kulutusverotuksen vaikutus vero-
kiilaan olisi OECD-maiden suurin. Todel-
lisuudessa kulutusverotuksen vaikutus
verokiilaan on Suomessa 6-12 prosent-
tiyksikkéa kotitaloustyypistd riippuen.
Esimerkiksi yksinasuvalle keskituloisel-
le tyontekijalle vaikutus on 7,3 prosent-
tiyksikkod, joka on OECD-maiden keski-
tasoa.

Tutkimustulokset verotuksen vaiku-
tuksesta tyon kysyntdan ja tyottomyy-
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teen vaihtelevat. OECD:n oman tutki-
muksen mukaan 10 prosenttiyksikon
kevennys verokiilaan viahentéisi tasapai-
notyottomyytta pitkalla aikavalilla keski-
madrin 2,8 prosenttiyksikkoa. Vaikutuk-
sen suuruus riippuu tydmarkkinoiden
jaykkyydesta ja tyomarkkinainstituuti-
oista. Verotuksella on suurempi vaikutus
tyottdmyyteen maissa, joissa on vahvoja,
mutta koordinoimattomia ammattiliit-
toja.Vaikutukset ovat vahdisempia mais-
sa, joissa ei ole vahvoja ammattiliittoja,
tai joissa vahvat ammattiliitot toimivat
koordinoidusti.

Tyon tarjontapdatos voidaan jakaa
osallistumispaatokseen ja tyomaara-
paatdkseen. Empiirisissa tutkimuksissa
on havaittu tydmarkkinoille osallistumi-
sen olevan joustavaa naisilla ja erityises-
ti yksinhuoltajilla. Sen sijaan heidan ty6-
tuntiensa tarjonta ei jousta. Miehilld tyon
tarjonta on joustamatonta, tosin vahan
koulutetuilla miehilld osallistumisjousto
saattaa olla merkittava.

Osallistumispdatokseen vaikuttaa ve-
rotuksen lisaksi sosiaaliturvan leikkaan-
tuminen tulojen noustessa. Useimmissa
OECD-maissa merkittavimmat syyt kan-
nustinloukkuihin
vajarjestelmasta.
voidaan kuitenkin puuttua myoés vero-
jarjestelman avulla, ja 17 OECD-maassa
onkin otettu kayttéon in-work -tyyli-
nen ansiotulotuki, jonka tarkoituksena
on parantaa tyonteon kannustimia. Suo-
messa on kdytdssa sekd kunnallisvero-
tuksen ansiotulovahennys ettd valtion-
verotuksen tydtulovahennys.

Yksi ansiotulotukien hyvistd puolis-
ta on, ettd ne parantavat samanaikaises-
ti sekd tyénteon kannustimia ettd pie-
nituloisten tydntekijoiden taloudellista
asemaa. Jarjestelman suunnittelun on-
gelmana on, kuinka tuki saadaan kohdis-
tettua pienituloisiin tydntekijoihin, eika
tukea valuisi esimerkiksi suurella tunti-
palkalla vahan toita tekeville. Ratkaisu-

[6ytyvdt sosiaalitur-
Kannustinloukkuihin

na tdhan on mm. tyétuntirajat tai tukien
nopea vdaheneminen tulojen noustessa.
Tukien vaheneminen aiheuttaa negatii-
visen vaikutuksen tydnteon lisdamisen
kannustimiin, jonka takia raportissa suo-
sitellaan kohdistamaan tukien vdhene-
minen tuloluokkiin, joissa on vain vahan
tyontekijoitd. Tamadn suhteen Suomen
ja Ruotsin ongelmana on suhteellisen
tasainen palkkajakauma. Tasta johtuen
Ruotsissa ansiotulotuki ei vdhene tulo-
jen noustessa ja Suomessa tuet vahene-
vat hyvin hitaasti. Kuitenkin jos tydmaa-
rdpdatdés on joustamatonta, voi tukien
tarkempi kohdentaminen pienituloisille
olla hyodyllista myos tasaisen palkkaja-
kauman maissa.

Yksi keino tydttomyysloukkujen pur-
kamiseen, jota OECD:n raportissa ei ole
huomioitu, on vero- ja sosiaaliturvajar-
jestelmén yksinkertaistaminen. Esimer-
kiksi Isossa-Britanniassa otetaan 2013
kayttoon
Credit -ansiotulotuki, johon yhdistetdan
useita eri sosiaaliturvamuotoja ja vero-

tulosidonnainen  Universal

vahennyksid. Uudistuksen arvioidaan
parantavan tyonteon kannustimia ja va-
hentavan kdyhyytta.
lakkailla  tyontekijoilla
tyon tarjontaan vaikuttava tekija on
elakoitymispaatos.
kannustimia OECD:n raportti havain-
nollistaa laskemalla, kuinka kannatta-
vaa on tyonteon jatkaminen suhtees-
sa eldkkeelle jaamiseen. FIR (financial
incentive to retire) on tyonteon jatka-
misen efektiivinen veroaste, joka ot-
taa huomioon muutokset eldkekerty-

merkittavin

Sen taloudellisia

massd. Laskelmat tehtiin kahdessa eri
tapauksessa. Ensimmadisessa tapauk-
sessa keskituloinen henkil6 siirtaa ela-
koitymistaan 60 ikdvuodesta 65 ikdvuo-
teen.Tassa 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-
16 siirtaa eldkoitymistaan 65 ikavuodes-
ta 66 ikdavuoteen. Siina tapauksessa FIR
on Suomessa 52 prosenttia. Ennen laki-
sadteista elakeikaa tapahtuva eldkoity-
misen mydhentdminen on Suomessa
keskimaaraista kannattavampaa. Talou-
delliset kannustimet jatkaa tydntekoa
lakisaateisen eldkeian jalkeen ovat puo-
lestaan Suomessa keskimadraista hei-
kommat.

Suurin osa eldkditymiseen liittyvista
kannustinongelmista johtuu elakejarjes-
telmdsta. Kannustinongelmia aiheutuu
esimerkiksi tilanteessa, jossa varhaiseldk-
keet ovat suhteessa liian suuria. EIakoity-
misen kannustimiin voidaan kuitenkin

vaikuttaa my0s verojdrjestelman avulla.

OECD:n raportissa suositellaan mm. siir-
tymista eldkevéhennyksista ikdperus-
teisiin verovahennyksiin ja eldkeldisille
suunnattujen ansiotulotukien kaytto6n-
ottoa.

Kolmas erityishuomion raportissa saa-
nut ryhma on korkeasti koulutetut ja

kansainvalisesti liikkuvat asiantuntijat.

16 OECD-maassa (mm. Suomessa) on

OECD:Taxation and

Employment

OECD Tax Policy Studies, Paris: OECD,

2011,168s.

Olli Karkkainen
Tohtorikoulutettava
Tampereen yliopisto
olli.karkkainen@uta.fi

kdytdssa oma verohyvitys ulkomaalaisil-
le huippuosaajille. Verohyvitysten perus-
teena voi olla ammattilaisten houkutte-
lu positiivisten ulkoisvaikutusten vuoksi,
tai muiden maiden verokilpailuun vas-
taaminen. Raportissa mainitaan, etta
empiirisia tutkimuksia verotuksen vaiku-
tuksesta tyovoiman kansainvdliseen liik-
kuvuuteen on hyvin vahan. Suurin osa
tutkimuksista kasittelee maansisdista
muuttoliiketta.

Raporttiin ei ehtinyt tuore Tanskan
aineistolla tehty tutkimus (Kleven et
al. 2011), joka kasittelee nimenomaan
huippuosaajien verotuksen vaikutus-
ta kansainvdliseen liikkuvuuteen. Siina
suurituloisille ulkomaalaisille suunnat-
tu verohyvitys kaksinkertaisti kysei-
sen ryhmén koon suhteessa hieman
vdhemmadn tienaaviin ulkomaalaisiin.
Taman tuloksen perusteella korkeas-
ti koulutetun tyévoiman liikkuvuus on
hyvin joustavaa verokohtelun suhteen.
OECD:n raportti nakee kansainvalisil-
le huippuosaajille suunnatut verohy-
vitykset yksittdisille maille hyodyllisina.
Kleven et al. (2011) sen sijaan nakevat

verokilpailun maiden valilla haitallise-
na ja suosittelevat kansainvalista koor-
dinaatiota verohyvitysten rajoittami-
seksi.

Tiivistettyna OECD:n raportti suositte-
lee kohdistamaan veronalennukset niil-
le ryhmille, joiden tyon tarjonta on jous-
tavaa. Veronalennusten rahoittamiseksi
raportissa ehdotetaan mm. ymparisto-
veroja, kulutusveroja, kiinteistdveroja ja
ansiotuloverotuksen kiristamista niilla
ryhmillg, joiden tydn tarjonta ei ole jous-
tavaa.

KIRJALLISUUS

Kleven, H. & Landais, C. & Saez, E. & Schultz,
E. (2011), Taxation and International
Migration of Top Earners: Evidence from
the Foreigner Tax Scheme in Denmark.
http://elsa.berkeley.edu/~saez/kleven-
landais-saez-schultz1_1_11denmark.pdf
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Mari Kangasniemi

Vanhempi tutkija

destdn muuttuminen etnisesti
Vmonimuotoisemmaksi maahan-
Palkansaajien tutkimuslaitos muuton kautta on merkittava il-
mié nykypdivan Suomessa. Ulkomail-
la syntyneiden osuus kasvoi vuodesta
1990 vuoteen 2010 1,3 prosentista 4,2

prosenttiin’. Tdma osuus muodostuu

mari.kangasniemi@labour.fi

lukuisista eri kansallisuuksista, joten
" Lahde:Tilastokeskuksen vaestorakennetilastot.
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Maahanmuutto lisaa vaeston etnista ja kulttuurista
monimuotoisuutta. Monimuotoisuudella voi
olla my&s mydnteisia seurauksia, mutta niiden
saavuttamiseksi maahanmuuttajat on saatava
ty0eldamaan ja estettdva segregoituminen.

Millaisia vaikutuksia
on etnisella ja
kulttuurisella moni-
muotoisuudella?

voidaan hyvin sanoa, ettd monimuo-
toisuus on tulossa osaksi myds suo-
malaista yhteiskuntaa. Ei myodskdan
pidd unohtaa, ettd Suomessa on his-
toriallisestikin ollut useita etnisia ryh-
mid, kuten suomenruotsalaiset, saa-
melaiset ja romanit2. Monimuotoisuus

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




voi kdsitteend viitata myds monimuo-
toisuuteen suhteessa muuhun kuin et-
nisiin ryhmiin, esimerkiksi uskontoon,
ammattiin, ikddn tai koulutustasoon,
mutta tdssa artikkelissa keskitytaan
etniseen ja kulttuuriseen monimuotoi-
suuteen.

Taloustieteen perinteinen nakdkulma
maahanmuuttoon on perinteisesti ka-
sitellyt sen vaikutusta alkuperaisasuk-

kaiden tyollisyyteen ja palkkoihin?
Hyvinvointivaltion nadkokulmasta huo-
lenaiheena on myos lisdvdeston aiheut-
tama painolasti julkiselle taloudelle, eri-
toten jos heidan tyollistymisensa ei ole
kantavdeston tasoa.

On kuitenkin selvaa, ettd maahanmuu-

tolla voi olla paljon muitakin vaikutuksia.

3 Ks. esim. Sarvimaki (2010).

Mari Kangasniemi toteaa, ettd moni-
muotoisuudella voi olla vaikutuksia mm.
tuottavuuteen ja yhteiskunnan paatok-
sentekoon.

Se, ettd vdestd koostuu suuremmasta
maarasta jollakin tapaa erilaisia vaesto-
ryhmid, ei ole merkityksetdontad sen pa-
remmin tuottavuuden, innovaatioiden,
poliittisen paatoksenteon kuin ihmisten

TALOUS & YHTEISKUNTA 1-2012 41




Maahanmuutto voi
vaikuttaa tyollisyyteen,
palkkoihin ja julkiseen
talouteen mutta myos
tuottavuuteen, yhteis-
kunnalliseen paatoksen-
tekoon ja koettuun hyvin-
vointiin.

subjektiivisen hyvinvoinninkaan kan-
nalta. Maahanmuutto herdttdd monis-
sa voimakkaita intohimoja, mikd omalla
tavallaan kertoo siitd, ettd monimuotoi-
suudella tosiaan on suora vaikutus ihmis-
ten kokemaan hyétyyn. Subjektiivisesti
koettu hyoty voi toisaalta tarpeettomas-
ti varittdd myos havaintoja laajemmista
yhteiskunnallisista vaikutuksista. Tieteel-
lisempi lahestymistapa asiaan on hyoty-
jen ja haittojen tarkka punnitseminen ja
mittaaminen.

Tassa artikkelissa pohdiskellaan va-
estdbn monimuotoisuuden lisdanty-
misen erilaisia vaikutuksia yhteiskun-
kirjallisuuden valossa.
Pddpaino on taloustieteelld — joskaan
poikkeamia muihin yhteiskuntatietei-
siin ei voida valttaa - ja silla, mita ti-
lastoaineistoihin perustuva tutkimus
etni-

tatieteellisen

pystyy kertomaan erityisesti
sen monimuotoisuuden vaikutuksis-
ta esimerkiksi
Monimuotoisuus on ilmiona toki hy-
vin monitahoinen: esimerkiksi etnisen
identiteetin muodostumisesta ja vai-
kutuksista on paljon yhteiskuntatie-
teellista ja psykologista kirjallisuutta,
mutta tdssa artikkelissa ei tarkemmin

tydn tuottavuuteen.

pureuduta ryhmien muodostumiseen
tai niiden vaikutukseen vahemmist66n
kuuluvan yksilon elamaan.
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Monimuotoisuuden tutkimus on ai-
nakin taloustieteellisestd ndakokulmas-
ta aiemmin suureksi osaksi keskittynyt
"vanhoihin” kohde-
maihin kuten Yhdysvaltoihin tai histo-
riallisesti monietnisiin maihin. Viime ai-
koina tosin Euroopan osalta on tehty
myos uutta kiinnostavaa tutkimusta.
Suomen aineistoihin perustuvaa vas-

maahanmuuton

taavaa tutkimusta ei tiettavasti viela ole,
mikd on paljolti ymmarrettdvaa, koska
esimerkiksi Yhdysvaltojen ja Euroopan
suurkaupunkien kaltaisia hyvin moni-
muotoisia alueita ei Suomessa ole van-
hastaan ollut.

Mita on monimuotoisuus?

Monimuotoisuuden vaikutusten arvioi-
miseksi on ensin jotenkin mitattava sita.
Monimuotoisuudella eli diversiteetilla
tarkoitetaan sitd, kuinka monista ja kuin-
ka erilaisista ryhmista jokin yhteiso koos-
tuu. Monimuotoisuutta voidaan arvioi-
da tarkemmin sitd mittaavien indeksien
avulla.Yksi tavanomaisimmin kaytetyista
indekseistad kuvaa sen todennakoisyytta,
ettd kaksi satunnaisesti valittua henkil6a
ovat eri ryhmista (ns. fraktionalisaatio).
Asripdind ovat tdysi homogeenisuus,
jossa kaikki kansalaiset kuuluvat samaan
ryhmaan, ja tdysi monimuotoisuus, jossa
jokainen kuuluu eri ryhmaan. Monimuo-
toisuus siis riippuu toisaalta siitd, kuinka
monta erilaista ryhmaa vdestossa on ja
toisaalta siitd, kuinka tasaisesti henkil6t
ovat jakautuneet eri ryhmiin.

Monimuotoisuuden méadritelma ei kui-
tenkaan ole tdysin yksiselitteinen. Tar-
kein kysymys on, miten maaritelldan ryh-
ma, johon ihminen kuuluu.Tilastollisessa
tutkimuksessa on kuitenkin vaistamatta
tukeuduttava johonkin suhteellisen yksi-
selitteiseen ja helposti saatavilla olevaan
tapaan madritellda ryhmat, kuten didin-
kieli tai johonkin lahdeaineistoon perus-
tuva etnisten ryhmien luokittelu.

Kun mielenkiinto kohdistuu erityises-
ti maahanmuuton vaikutuksiin ja indek-
seja lasketaan maahanmuuttajien osal-
ta, alkuperamaa tai aidinkieli on usein
luonteva luokitteluperuste. Mydhempi-
en polvien maahanmuuttajien kohdal-
la tosin tamakin peruste voi olla hutera:
usein maahanmuuttajayhteisét kuiten-
kin sailyttavat jonkinlaisen oman iden-
titeetin useita sukupolvia, jolloin maassa
syntynytkin voi olla etnisesti vahemmis-
toa.Kieli ei sekaan aina kulje kasi kadessa
etnisen ryhman kanssa.

Monimuotoisuuden kehitys maahan-
muuton seurauksena ei riipu ainoastaan
maahanmuuton kokonaismaarastd, vaan
my0s siitd, tulevatko maahanmuuttajat
useasta eri ryhmasta vai vain muutamis-
ta maista ja miten he ovat jakautuneet
ndihin ryhmiin. Kun vdesto koostuu vain
muutamasta ryhmastd, kommunikaatio-
ongelmat ovat pienempid ryhman sisal-
Ia, mutta yhteisdjen polarisoituminen
suhteessa toisiinsa tai kantavaestdon voi
olla vahvempaa.

On myd&s muistettava, ettd identiteetti
ja etniset ryhmat eivat ole ominaisuuk-
sia, joita ei voitaisi ihmisten toimesta ma-
nipuloida: sisdisten ristiriitojen repimissa
maissa on usein poliittisin tarkoitusperin
pyritty korostamaan joidenkin ryhmien
erilaisuutta ja siten luotu keinotekoisesti
"etnisid” ryhmia (Okediji 2011).

Indekseja ei ole helposti saatavilla
vuosittain laskettuna yksittdisten tutki-
musten ulkopuolelta. Esimerkiksi Okedi-
ji (2011) on laskenut indeksin, joka ottaa
huomioon seka etniset, uskonnolliset et-
ta eri kieltd puhuvat ryhmat. Suomi maa-
na sijoittuu hanen indeksilldan Euroo-
pan maista ldhelle Kreikkaa. Indeksi on
laskettu 20 Euroopan maalle, ja Suomi
on naistad 15.Korkeita arvoja ndistd mais-
ta saavat Sveitsi, Saksa, Iso-Britannia ja
Ranska. Vertailun vuoksi mainittakoon,
ettd erityisen korkeita arvoja saavat Ka-
nadan ja Yhdysvaltojen lisdksi esimer-
kiksi monet Afrikan maat (seitseman Sa-



Suomi on vdhemman
monimuotoinen kuin
useimmat Lansi-Euroopan
maat.

haran eteldapuolisen Afrikan maata on
monimuotoisempia kuin Kanada) seka
Myanmar, Intia, ja Singapore, jotka ovat
monimuotoisempia kuin esimerkiksi Yh-
dysvallat. Monimuotoisuutta voidaan to-
ki tarkoituksesta riippuen arvioida myos
pienemman alueen kuin koko maan ta-
solla: hyvin monimuotoisetkin maat
saattavat pitaa sisallaan paljon alueellis-
ta vaihtelua.

Euroopan maita voidaan kuitenkin
helposti verrata huomattavasti karke-
amman mittarin eli ulkomailla synty-
neen vaeston osalta (kuvio 1). Suomes-
sa heiddn osuutensa on edelleen varsin
pieni verrattuna siihen, ettd monissa
Laénsi-Euroopan maissa se on yli 10 pro-
senttia.

Tybeldmad ja tuottavuus

Seuraavassa pohditaan hieman tarkem-
min monimuotoisuuden vaikutuksia ta-
louteen ja yhteiskuntaan*. Monimuo-
toisuus voi vaikuttaa tyontekijdiden
tuottavuuteen, innovatiivisuuteen ja yh-
teiskunnalliseen paatoksentekoon.
Maahanmuuton ja monimuotoisuu-
den tydeldmavaikutuksia ei voida si-
vuuttaa, vaikka monimuotoisuutta tu-
leekin katsoa my0s laajemmin. Eritoten
maahanmuuttopolitiikkaa ohjaavat
usein kansantalouden tydvoimatarpeet,
ja oleellisena maahanmuuttajien kotou-
tumiselle on ndhty myo6s heidén integ-
roitumisensa tydelamaan. Myds moni-
muotoisuuden mahdolliset positiiviset
vaikutukset tyopaikkojen tuottavuu-
teen realisoituvat vain, jos monimuotoi-
nen vdesto tyodllistyy. Empiirisessa tutki-
muskirjallisuudessa on tutkittu alueiden

ja yritysten tydvoiman rakenteen vaiku-

4 Aiheesta ovat kirjoittaneet kattavan yleiskatsauk-
sen mm.Alesina ja Ferrara (2005).Tassa artikkelissa
on pyritty raportoimaan tuloksia myds uudem-
masta tutkimuksesta, johon kyseisessa artikkelissa
ei viitattu.

Kuvio 1.Ulkomailla syntyneiden osuudet eri Euroopan maissa vuonna 2010.
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Teoriassa tyontekijoiden
monimuotoisuus voi
vaikuttaa tuottavuuteen
mihin suuntaan vain.

tuksia niiden tuottavuuteen ja innovaa-
tioihin.

Tuotantoon tarvitaan erilaisia taitoja,
erilaista koulutuksella hankittua osaa-
mista ja kokemusta ja ihmistyyppeja so-
pivassa suhteessa. Oikea tyévoiman ra-
kenne parantaa kaikkien tuottavuutta.
Erilaisista taustoista tulevat tyontekijat
voivat parhaassa tapauksessa yhdistaa
hedelmadllisesti erilaisia taitoja, tyosken-
telytapoja ja ideoita, jolloin lopputulos
on "enemman kuin osiensa summa’

Toisaalta tyontekijoiden erilaisuus on
omiaan aiheuttamaan vakaviakin kom-
munikaatio-ongelmia, etnisten ryhmi-
en tapauksessa joko suoranaisen kie-
litaidon puutteen tai kulttuurierojen
takia. Tyontekijat voivat tuntea epaluu-
loa muita ryhmid kohtaan ja olla haluk-
kaampia tekemdan yhteistydta oman
ryhmansa edustajien kanssa. Tassa suh-
teessa voi olla oleellista se, miten ta-
saisesti tydvoima jakautuu eri ryhmiin:
kommunikaatio-ongelmat voivat ol-
la karjistyneempid, jos kaikki kuuluvat
eri ryhmiin, mutta toisaalta klikkiytymi-
nen on todenndkdisempdd, kun joukko
muodostuu parista isommasta ryhmas-
td. Nama vaikutukset tulevat esiin myos
tuonnempana yhteiskunnallisen paa-
toksenteon yhteydessa.

On siis selvda, ettd monimuotoisuus ei
suinkaan ole ainoastaan siunaus. ja ko-
konaisvaikutusta tyon tuottavuuteen on
mahdoton hahmottaa ilman empiirista
tutkimusta. Lazear (2000) on todennut,
ettd monimuotoisuuden hyotyjen esiin-
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tuominen on poliittisesti korrektia, mut-
ta niiden puolesta ei ole juurikaan todis-
teita. Sittemmin tutkimusten mdaré on
jonkin verran kasvanut.

Ottaviano ja Peri (2006) ovat hyddyn-
téneet aluetaloustieteen malleja, joissa
yhdistetdan monimuotoisuuden lisdan-
tymisen vaikutukset toisaalta hyotyyn
ja toisaalta tuottavuuteen. Suoraa hyo-
tyvaikutusta on sindnsd vaikea mita-
ta, mutta malleissa voidaan kayttaa
esimerkiksi tietoa maanvuokrasta. He
toteavat, ettd monimuotoisuus lisaa al-
kuperdisvdestén tydn tuottavuutta. Sa-
moilla linjoilla ovat Bellini et al. (2008),
jotka ovat tarkastelleet monimuotoi-
suutta ja tuottavuutta Euroopan aluei-
den osalta ja todenneet, ettd tulokset
tukevat Ottavianon ja Perin johtopaa-
toksia.

Aluemalleja parempi tapa tutkia ni-
menomaan tydn tuottavuutta on yri-
tys- tai toimipaikka-aineiston kaytto.
Brunow ja Blien (2011) ovat soveltaneet
toimipaikkatason aineistoon
tyyppisia malleja kuin Ottaviano ja Pe-
ri. He tulkitsevat tuloksensa mm. niin,

saman-

ettd monimuotoisuus lisda tuottavuut-
ta siten, ettd tietyllda kansallisuuksien
maaralla tasaisempi jakauma eli moni-
muotoisuuden lisddntyminen lisda tuot-
tavuutta.

Toisaalta Parrotta ym. (2011) ovat
osoittaneet varsin kattavalla tanska-
laisella aineistolla, ettd etnisen moni-
muotoisuuden vaikutukset yrityksen
tuottavuuteen ovat korkeintaan merki-
tyksettdmid ja voivat olla jopa negatii-
visia. Longhi (2011) taas toteaa, ettd Bri-
tanniassa alueen monimuotoisuudella
ei ole pitkittdistarkastelussa todellista
vaikutusta palkkoihin, vaikka poikittais-
aineistossa havaitaan positiivinen kor-
relaatio. Tyotyytyvaisyyteenkddan moni-
muotoisuus ei vaikuta.

Uusien keksintdjen ja toimintatapo-
jen luominen kumpuaa my®ds usein eri-
laisten vaikutteiden yhteen tuomisesta.
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On olemassa empiirista
ndyttéa monimuotoisuuden
mydnteisesta vaikutuksesta

tuottavuuteen, mutta
kaikki tulokset eivat ole
positiivisia.

Monimuotoisuuden yhteys innovatiivi-
suuteen onkin yksi esitetty hypoteesi.
Niebuhr (2010) osoittaa, etta aluetasolla
t&k-ammateissa olevien maahanmuut-
tajien monimuotoisuus on yhteydes-
sd t&k-toiminnan tuottavuuteen, mutta
tulosta ei valttamatta voi yleistaa kaik-
kiin t6ihin ja osaamistasoihin. Ozgen ym.
(2011) toteavat, ettd patenttihakemuk-
set lisddntyvdat maahanmuuttajien mo-
nimuotoisuuden myo6td, kun se ylittaa
tietyn kriittisen rajan, mutta maahan-
muuttajien osuus sindnsa 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. Han on
todennut, ettd erityisen innovatiiviset
kaupungit ovat poikkeuksellisen moni-
muotoisia, paitsi etnisten ryhmien myos
muiden vahemmistdjen kuten seksuaa-
livdhemmistdjen osalta. Tilastollisesti on
kuitenkin vaikea erottaa syyta ja seura-
usta: kyseessa lienee itseddn vahvistava
prosessi, jossa alueen lisddntynyt inno-
vatiivisuus ja suvaitsevaisuus houkutte-
lee monimuotoista luovaa tyévoimaa ja
pdinvastoin.

Toistaiseksi siis ndyttaa siltd, ettd mo-
saattaa parhaassa
tapauksessa olla positiivisia vaikutuk-

nimuotoisuudella

sia tuottavuuteen: on kuitenkin mah-

dollista, ettd kokonaisvaikutukset ovat
positiivisia vain joissakin olosuhteis-
sa, esimerkiksi koulutustaso voi vaikut-
taa niihin. Monimuotoisuutta voidaan
mallintaa myds siten, ettd se itsessdan
jollakin tapaa vaikuttaa suoranaisesti
ihmisten hyvinvointiin. Ei liene liioitel-
tua ajatella, ettd ainakin joillekin ihmi-
sille asuinymparistdn monimuotoisuus
aiheuttaa hyédyn vahenemistd ja eri-
tyisesti, mikali etnisten ryhmien valilla
esiintyy jannitteita tai yhteydenottoja.
Monimuotoisille alueille on ominais-
ta my0s etnisten ravintoloiden, liikkei-
den ja palvelujen suuri maara. Yleises-
ti ajatellaan, ettd erilaisten palvelujen
ja tuotteiden tarjolla olevan valikoiman
lisddntyminen lisdd hyvinvointia. Mo-
nimuotoisuuden suorat hyvinvointi-
vaikutuksetkin voivat siis olla kumman
suuntaisia tahansa.

Yhteiskunta ja politiikka

Vaikka maahanmuuttokeskustelu vel-
loo ennen kaikkea kehittyneissa 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 lisdksi
kehitysmaissa olosuhteet ovat monin ta-
voin kehittyneistd maista poikkeavat ja
taistelu niukoista resursseista epdilemat-
ta rajumpaa: voidaan kuitenkin pohtia,
onko kehitysmaiden esimerkista johdet-
tavissa jotain myos kehittyneitd maita
hyodyttavaa tietoa. Kehitysmaiden osal-
ta monimuotoisuuden vaikutusta on
pohdittu jo vanhastaan, kun on etsitty
selittavia tekijoita sille, miksi jotkut maat
ovat epdonnistuneet talouskasvun saa-
vuttamisessa.

Easterly ja Levine (1997) totesivat
usein siteeratussa artikkelissaan, et-



Etninen monimuotoisuus
saattaa vaikeuttaa tulojen
uudelleenjakoa.

td etninen monimuotoisuus vahentaa
talouskasvua ja on ollut merkittavana
osatekijand estamdssa Afrikan kasvua.
Keskeisena syyna tulokselle he nakivat
sen, ettad liiallinen monimuotoisuus es-
taa tehokkaan politiikan toteuttamista
ja julkisten hyédykkeiden tarjontaa. Sa-
moilla linjoilla ovat olleet jotkut muut-
kin tutkijat®. Pohjimmaisena syyna voi
olla etnisten ryhmien haluttomuus yh-
teisty6hon, keskindisen luottamuksen
puute tai suoranaiset jannitteet ja kon-
fliktit.

Collier (2001) on kuitenkin joiltakin
osin kyseenalaistanut ndma johtopaa-
tokset, ja todennut, ettd etninen moni-
naisuus vaikuttaa haitallisesti nimen-
omaan epddemokraattisissa valtioissa,
joissa hallinto jakaa uudelleen resurs-
seja kasvun kustannuksella, joskus hy-
vin pienen ryhmaén etuja silmallapitden.
Vastaavasti yhden ryhmdn dominoiva
asema voi aiheuttaa saman lopputu-
loksen jopa demokratiassa. Collier tar-
joaa ratkaisuksi vahemmistdjen oikeuk-
sien suojelua téllaisissa yhteiskunnissa,
joskin toteaa my0s ettd julkisen sekto-
rin tehokkuus voi olla vaistamatta hie-
man heikompi heterogeenisissa yhteis-
kunnissa.

Kehittyneiden maiden osaltakin voi-
daan hyvasta syystd pohtia, voiko lisdadn-
tyvalla monimuotoisuudella olla mer-

® Esim. Alesina et al. (1999) seka Alesina ja Ferrara
(2005).

kitystd yhteiskunnan paatdksenteon
kannalta. Alesinan ym. (2001) mukaan
yhtend syyna sille, ettda Yhdysvalloissa
ei ole eurooppalaistyylista hyvinvointi-
valtioita, on sen rodullinen heterogee-
nisuus ja vdhemmistdjen kdyhyys yhdis-

tettynd rotujen véliseen jannitteeseen.

Haluttomuus uudelleenjakoon kumpu-
aa siis ehka osin siitg, etta altruismia tun-

netaan vahemman toista rotua kohtaan.

Hieman lahempéadkin on tehty aihee-

seen liittyvia tutkimuksia: Dahlberg ym.

(2011) ovat todenneet ruotsalaisaineis-
toa analysoimalla, ettd pakolaisten maa-
rdn lisddntyminen alueella vdhentda
asukkaiden halua tulojen uudelleenja-
koon.

Sosiologit Portes ja Vickstrom (2011)
ovat myds tarkastelleet monimuotoi-
suuden osuutta sosiaalisen padoman
muodostumisessa. Aiemmin on vaditet-
ty, ettd monimuotoisuus vahentda so-
siaalista padomaa eli sellaisia seikko-
ja kuten yhteisollisyyttd ja luottamusta
muihin yhteisén jaseniin. Aiheesta on
tehty verrattain suuri madra tutkimus-
ta, mutta syy-seuraus-suhteiden hah-
mottaminen on vaikeaa, etenkin kun
erimielisyyttd vallitsee sosiaalisen paa-
oman tarkasta mittaamisesta ja maa-
rittelysta. Portes ja Vickstrom kuitenkin
toteavat, ettd kaikesta paatellen moni-
muotoisuus yksindadn ei ole yhteiskun-
tajarjestysta rapauttava tekija, vaan nii-
ta ovat epatasa-arvo ja segregaatio.
Vanhanaikainen yhteiséllisyys, jota mo-
nimuotoisuus saattaa heikentaa, ei ole
heiddn mukaansa vélttaméaton toimi-
van yhteiskunnan ehto.

Johtopaatokset

Vaeston monimuotoisuus on maahan-
muuton ansiosta kasvamassa monissa
maissa. Vaikka kestaa kauan ennen kuin
Suomessa

saavutetaan samanlainen

monimuotoisuuden taso kuin historialli-

Maahanmuuttajat pitaa
integroida tyoeldamaan
tehokkaalla kotoutuksella.

sesti multietnisissa maissa, on syyta poh-
tia mita vaikutuksia monimuotoisuudel-
la voi olla.

Osa empiirisesta tutkimuksesta viittaa
siihen, ettd parhaassa tapauksessa moni-
muotoista maahanmuuttajavdestda voi-
daan hyoddyntaa kasvattamaan kaikkien
tyOn tuottavuutta ja innovatiivisuutta.
Tama kuitenkin edellyttda vahintaan si-
td, ettd maahanmuuttajat saadaan integ-
roitua tyoelamaan. Mahdollinen positii-
vinen tuottavuusvaikutus ei siis vdhenna
tehokkaan kotouttamisen ja tyollistymi-
sen tarvetta.

Pitkalla aikavalilla on otettava myds
huomioon monimuotoistumisen vaiku-
tukset yhteiskunnalliseen paatoksente-
koon. Paatdksenteko voi hankaloitua ja
suhtautuminen tulojen uudelleenjakoon
muuttua. On kuitenkin muistettava, et-
té ryhmien erilaisuus ja suhtautuminen
toisiinsa ei ole valttamatta pysyva ulkoa
annettu ominaisuus. Tehokkaan kotout-
tamisen toivoisi vahentavan myos ryh-
mien valisid jannitteita. m
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apani on maailman kolmanneksi suurin talous

Yhdysvaltain ja Kiinan jalkeen. Sen merkitysta

globaalissa taloudessa korostavat maan kes-
keinen asema kansainvalisissa tuotantoketjuissa
seka rooli merkittavana kansainvalisend rahoitta-
jana.Vaikka ulkomaankaupan osuus bkt:sta on Ja-
panissa alle puolet siitd mitd Suomessa, on maan
oma talous hyvin herkka kansainvalisen talouden
muutoksille. Sen talouskasvu on pitkdan ollut kay-
tannossa nettoviennin varassa, kun kotimaisen
kysynnan kehitys on ollut heikkoa.

Vuonna 2011 Japania riivasivat poikkeukselli-
set vaikeudet. Maaliskuun 11. pdivana Koillis-Ja-
pania koetteli 9 magnitudin maanjdristys ja jopa
15 metrin korkuinen tsunami sekd niista seuran-
nut Fukushiman ydinvoimalaonnettomuus, jonka
vakavuutta on verrattu suoraan vuonna 1986 ta-
pahtuneeseen Tshernobylin onnettomuuteen. Ja-
panin kolmoiskatastrofi johti Iahes 16 000 ihmis-
hengen menetykseen, tuhansiin kadonneisiin ja
vammautuneisiin sekd valtaviin aineellisiin tuhoi-
hin, jotka vastasivat suuruudeltaan noin 3,5 pro-
senttia Japanin vuosittaisesta bkt:sta.

Katastrofin sattuessa Japani oli vastikdan paas-
syt jaloilleen vuoden 2008 kansainvalisen 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, minka seurauksena
monet yritykset kdrsivat sahkopulasta.

Odotusten mukaisesti maa paasi kuitenkin jal-
leen nopeasti jaloilleen, ja teollisuustuotanto ja
vienti normalisoituivat kesan aikana. Aivan kata-
strofia edeltanytta tasoa ei kuitenkaan saavutettu,
silld juuri kun Japanin tuotannossa oli saatu kun-
toon tarjontapuolen rajoitteet, tuli ongelmia ky-
syntapuolelle. Maailmantaloudessa epdvarmuus
kasvoi syksyn tullen ja kansainvalisen kaupan ke-
hitys heikkeni. Taustalla olivat sekd euroalueen
velkakriisi ettd USA:n budjettipdatoksiin liittyvat
vaikeudet, mutta Japanin viennille erityisen koh-
talokasta oli Kiinan paatos hillité talouskasvu-
aan. Kiina on Japanin tarkein yksittdinen kauppa-
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Japanin kovan onnen vuosi ja raskaat haasteet

kumppani, jonka osuus maan viennista
ja tuonnista on noin viidennes.

Japanin keskeinen rooli auto- ja elekt-
komponenttien
tuottajana tuli selvasti esille maaliskuun
2011 katastrofissa. Maan teollisuustuo-
tannon romahdus johti merkittdvddn
komponentti- ja varaosapulaan kaut-
ta maailman, ja vaikutukset tuntui-
vat myds Suomessa. Monet japanilaiset
komponentteja tuottavat yritykset toimi-
vat myds halvemman tyévoiman maissa
muualla Aasiassa.Vuoden 2011 viimeisel-
le neljannekselle ajoittuneet pahat tulvat
Thaimaassa ajoivatkin sielld toimineita
japanilaisia yrityksia ongelmiin, mika joh-
ti komponenttipulaan Japanissa.

roniikkateollisuuden

Jalleenrakentamisen taakka
koettelee markkinoiden luottamusta

Japanilla on suuri merkitys my6s kan-
sainvalisilla rahoitusmarkkinoilla. Japa-
nilaiset sijoittajat ovat etenkin Yhdysval-
tain julkisen velan keskeisia rahoittajia
—siitd huolimatta, ettd myos Japaninoma

julkinen talous on pahasti velkaantunut.

Asetelma on varsin ainutlaatuinen. Siing,
missd markkinat ovat hermostuneet tay-
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, ettd sen valtionlainakorot olisivat
siihen mitenkdan reagoineet. Osittain
tata selittaa se, ettd Japanin julkinen vel-
ka on noin 95-prosenttisesti kotimaista.
Tilanne on kuitenkin muuttumassa, sil-
1 sen vdestd ikadntyy jopa nopeammin
kuin Suomessa. Sen myéta kotitalouksi-
en saastamisaste uhkaa laskea ja institu-
tionaaliset sijoittajat joutuvat hakemaan
parempaa tuottoa sijoituksilleen ulko-
mailta.

Japanin julkisen talouden tasapainot-
taminen ja julkisen sektorin velkaantu-
misen pysdyttaminen olivat suuria haas-
teita jo ennen maaliskuista katastrofia
ja maailmantalouden heikkenemista.
Maan jalleenrakennus ja talouden el-
vyttaminen vaativat merkittavia julkisia
tukitoimia vield pitkdan. Viime vuoden
aikana paatettiin jo kolmesta suuresta li-
sabudjetista. Se on kuitenkin vasta alkua,

silld jélleenrakentamisen on arvioitu kes-
tdvan jopa 10 vuotta. Vaikka myds yksi-
tyista sektoria kannustetaan mukaan jal-
leenrakennustalkoisiin erilaisin ohjelmin
ja tukitoimin, on merkittava vastuu julki-
sella sektorilla.

Kun jalleenrakentamisen taakkaan yh-
distyvat vielad vaeston ikdantymisesta ai-
heutuvat taloudelliset rasitukset, edessa
on eittdmatta veronkorotuksia ja raken-
teellisia uudistuksia, joiden lapimeno
poliittisessa jarjestelmassa ei kuitenkaan
ole helppoa. Muutospaineet voivat lah-
ted liikkeelle nuorten kapinasta, jos he ei-
vat enda suostu samanlaisiin uhrauksiin
kuin edeltavat sukupolvet (pitkat tyopai-
vat ja lyhyet lomat, korkea sadstamisas-
te, suuren julkisen velkataakan perimi-
nen). Muutospaineet voivat tulla myos
ulkoa, jos riippuvuus kansainvalisista ra-
hoitusmarkkinoista kasvaa ja markkinoi-
den luottamus Japanin kykyyn selvita
veloistaan hiipuu. Silloin valtionlainojen
korkotason voimakas nousu voisi olla se
tekija, joka lopulta pakottaisi radikaalei-
hin rakenteellisiin uudistuksiin niin yksi-
tyiselld kuin julkisellakin sektorilla - ellei
maa halua Kreikan tielle. m
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hdysvalloissa vuonna 2008 alkanut talouskriisi levisi nopeas-
ti koko maailmantalouteen.Siksi kriisi kuvastui talouskasvun
hidastumisena my&s nopeasti kasvavissa kehittyvissa mais-
sa, erityisesti Kiinassa, ja se nakyi suomalaisten monikansallisten
yritysten tytaryhtididen toiminnassa kaikkialla maailmassa.
Suomessa viennin romahdus johti myds kokonaistuotannon
romahdukseen ja irtisanomisten kasvuun suomalaisten moni-
kansallisten yritysten kotimaassa toimivissa tytaryhtidissa. Se
saattoi heijastua samalla tavalla myds niiden ulkomaisissa tytar-
yhtidissa, mutta niiden sijainnista riippuen erot kriisiin sopeutu-
misessa saattoivat olla huomattavia.
Artikkelimme keskeisend tavoitteena on kuvata suomalaisten
monikansallisten yritysten sopeutumista talouskriisiin.! Samalla
kiinnitdmme erityishuomion suomalaisyritysten kansainvalisty-

' Artikkeli on osa Palkansaajasdation rahoittamaa "Talouskriisi ja monikansalliset
yritykset”-hanketta.
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Ulkomaisten tytar-
yhtiéiden henkiléstén
kasvu on nyttemmin
painottunut Vendjalle,
Viroon ja Aasiaan.

miskehityksen nykyvaiheeseen ja erityi-
sesti liiketoiminnan painopisteen muut-
tumiseen ulkomaille.

Kriisivuosien lisdksi pyrimme luonneh-

timaan kehitystda myos hieman pidem-
mallemenneisyyteenelierityisestiuuden
vuosituhannen kymmeneen ensimmai-
seen vuoteen keskittyvalla tarkastelulla.
Tuolloin kdytamme esimerkkina kolmen-
toista keskeisen suomalaiskonsernin lii-
ketoiminnan painopisteen muuttumista
Suomesta ulkomaille.
(Pitka-
nen ja Sauramo 2010a) tiivistimme suo-
malaisten monikansallisten yritysten
kansainvalistymistapoja teesilla “sijainti
seuraa strategiaa ja investoinnit sijaintia”
(ks. my0s Lovio 2006). Jos yritysten kas-
vustrategiana on esimerkiksi olla lahel-
I& kasvavia markkinoita, ne siirtavat toi-
mintojaan niiden lahelle eiviatka pysy
Suomessa. Tama heijastuu paitsi inves-
tointien painopisteen siirtymisena Suo-
men rajojen ulkopuolelle myds tydpaik-
kojen maaran kasvun painottumisena
ulkomailla toimiviin tytaryhtidihin.

Kun suomalaisyritysten kansainvalis-

Aiemmassa artikkelissamme

4

tyminen alkoi 1990-luvulla vauhdittua,
se nakyi ulkomailla sijaitsevien tytaryh-
tididen lukumaarén lisdantymisend ja
my®ds niissd tydskentelevien tyontekijoi-
den maaran voimakkaana kasvuna (ku-
vio 1).2 Ennen vuonna 2008 alkanutta ta-

2 Vaikka kuvio 1 liioittelee tilastointiperusteiden
muutosten takia kasvun voimakkuutta, sen anta-
ma perusviesti ei ole virheellinen.
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Kuvio 1. Suomessa sijaitsevien yritysten ulkomaisten tytdryhtididen henkilokunta
1981-2009.
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Lahteet: Suomen Pankki, Maksutasetilasto; Tilastokeskus, Suomalaiset tytaryhtiot ulkomailla -tilasto.

Huomautus: Tilastointiperusteiden muutosten takia sarja ei ole yhtendinen. Vuosien 1981-2006
luvut ovat Suomen Pankin tuottamia. Vuodesta 2007 ldhtien ne ovat keskenddn vertailukelpoi-
sia Tilastokeskuksen tuottamia lukuja.Vuosien 1996-1999 osalta Suomen Pankin tiedot eivat 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 henkilokunnan lukumé&éaraa tuoreisiin verrattuna. Siten osa kuviossa nakyvésta
voimakkaasta kasvusta johtuu tilastointiperusteiden muutoksista.

Kuvio 2. Ulkomaisten tytaryhtididen henkildkunnan jakautuminen v. 1996 ja 2009.

1996 2009

Muut maat Ruotsi 13,3 %

39,8 %

Ruotsi 18,5%  Muut maat
419%

Yhdysvallat
55%
Saksa 7,7 %
Yhdysvallat
19,3 %

Kiina 8,8 %

Intia
0,9 %

Vendja 9,3 %
Iso-Britannia
8,8%

Saksa 11,4 %
\ Intia 5,4 % \/
Kiina 0,3 %
Iso-Britannia

Ven‘a’jé 0,8 % 3,1%

Viro 5,0 %

Viro 0,2 %

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

louskriisida ulkomaisissa tytaryhtidissa
tyoskentelevien henkildiden lukumaara
kasvoi lahes keskeytyksetta. Vain 2000-
luvun alkuun ajoittunut kansainvalisen
talouden taantuma johti henkilékunnan
lukumaéran laskuun, joka oli kuitenkin

pienempi kuin tuoreen kriisin aikana to-
teutunut lasku.

Ulkomaisissa tytaryhtidissa tyosken-
televdn henkiléston madrdn voimak-
kaaseen kasvuun on runsaan kymme-
nen vuoden aikana liittynyt henkiloston



maantieteellisen jakauman selvd muu-
tos (kuvio 2). Vield 1990-luvun puoliva-
lissd valtaosa henkilostosta tydskenteli
Lansi-Euroopassa ja Yhdysvalloissa. Eu-
rooppalaisten maiden keskuudessa suo-
malaiset tytaryhtiot tyollistivat eniten
Ruotsissa ja Saksassa. Ndissa maissa seka
Yhdysvalloissa tydskenteli noin puolet
kaikista ulkomaisissa tytaryhtitissa tyos-
kentelevista henkilista.

Runsaassa
naiden maiden osuus on pudonnut al-
le kolmasosaan. Nykyaan Kiinassa sijait-
sevat tytdryhtiot tyollistavat henkilos-
t6d enemman kuin Saksassa sijaitsevat
tytaryhtiot ja Intiassa sijaitsevat tytar-
yhtiot yhtd paljon kuin Yhdysvalloissa
sijaitsevat tytaryhtidt. Lisdksi Suomen
naapurimaiden, erityisesti Vendjan ja Vi-
ron, 0suus on noussut.

kymmenessa vuodessa

Kun tassa artikkelissa tarkastelemme
suomalaisten monikansallisten yritysten
sopeutumista maailmanlaajuiseen ta-
louskriisin, piddmme yhtena kiinnostuk-
sen kohteena kriisin heijastumista pait-
si eri maanosissa myos eri toimialoilla.
Liséksi kiinnitdmme erityishuomion sii-
hen, onko kriisiin sopeuduttaessa sopeu-
tumistaakka kohdistunut enemmaén Suo-
meen kuin Suomen rajojen ulkopuolelle.

Ennen kriisivuosien tarkastelua ku-
vaamme suomalaisten monikansallisten
yritysten kansainvalistymista viimeisten
kymmenen vuoden aikana kolmentois-
ta yritysesimerkin avulla. Teollisuusyri-
tysten lisdksi yritysjoukkoon kuuluu ra-
kennusalalla ja palvelualoilla toimivia
yrityksid. Niiden kehitystd luonnehtimal-
la voimme havainnollistaa esimerkiksi lii-
ketoiminta-alueiden muutossuuntia.

Kolmentoista esimerkkiyrityksen
kansainvalistyminen

Tarkasteluumme kuuluvat yritykset ovat
oman toimialansa keskeisimmé&t moni-
kansalliset yritykset. Yrityksistd metal-
liteollisuudessa toimivat Nokia, Metso,

Outokumpu ja Rautaruukki. Metsateolli-
suutta edustavat Stora Enso, UPM-Kym-
mene (jatkossa UPM) sekd Metsiliitto ja
kemian teollisuutta Kemira. Palvelualan
yrityksistd ovat mukana kaupan alan
Kesko ja SOK seka informaatio- ja vies-
tintdalaa edustavat Tieto ja Sanoma. Ra-
kennusalaa edustaa YIT.

Mukana olevat yritykset edustavat kes-
kimadrin noin neljdsosaa toimialojensa
henkildstosta Suomessa. Metsateollisuu-
dessa kolmen keskeisen konsernin osuus
on kaikkein suurin (68 %). Metallien jalos-
tuksessa Outokumman ja Rautaruukin
osuus on noin 55 prosenttia ja koneiden
seka laitteiden valmistuksessa Nokian ja
Metson osuus noin 31 prosenttia.

Olemme jo aiemmin analysoineet yk-
sityiskohtaisesti joidenkin tdssa tarkas-
telussa esilla olleiden monikansallisten
yritysten  kansainvalistymisstrategioita
ja niiden vaikutuksia liiketoiminnan ke-
hitykseen Suomessa ja ulkomailla (Pitka-
nen ja Sauramo 2010a, b). Niista joillakin,
esimerkiksi Stora Ensolla ja UPM:IIE, ensi-
sijaisena tavoitteena on ollut markkina-

aseman vahvistaminen, mika on nakynyt
voimakkaana pyrkimyksenad laajentaa
liiketoimintaa ulkomailla. Se on johta-
nut tuotantokapasiteetin supistamiseen
Suomessa ja muuallakin Euroopassa. Te-
ollisuusyritysten joukossa Rautaruukki
on esimerkki yrityksestd, jonka liiketoi-
minnassa kotimaassa tapahtuva tuotan-
to on pysynyt merkittavana. Sijaitseehan
padosa terdstuotannosta kotimaassa.
Konsernien kansainvalistymistavat ku-
vastuvat niiden tytaryhtidissa tydskente-
levan henkiloston maailmanlaajuisessa
jakautumisessa. Suomessa tydskentele-
van henkildston maard ja sen muutok-
set heijastavat liiketoiminnan painopis-
teen muutoksia kotimaan ja ulkomaiden
valilla. Viimeisen kymmenen vuoden ai-
kana tarkastelussamme mukana olevien
konsernien liiketoiminnan painopiste on
siirtynyt ulkomaille (taulukko 1).
Konsernien yhteenlasketusta henki-
[6kuntamddrastd Suomessa tydskente-
levien osuus on laskenut kymmenessa
vuodessa yli 20 prosenttiyksikkoa. Aino-
astaan noin 30 prosenttia henkildkun-

Taulukko 1. Konsernien Suomessa oleva henkilosté 2000-2010.

Henkilokunnan

Osuus (%) konsernin

Nokia 24 495
Metso 11012
Outokumpu 6314
Rautaruukki 7 943
Metalli yhteensa 49764
Stora Enso 15088
UPM 20719
Metsaliitto 9 806
Metsa yhteensa 45613
Tieto 4981
Sanoma 12159
Informaatio ja viestinta yhteensa 17 140
Kesko 10167
SOK 4979
Kauppa yhteensa 15 146
YIT 7 486
Kemira 4495
Yhteensa 139 644

lukumaara koko henkil6kunnasta
2010
19 841 -4 654 42 15
8748 -2 264 50 31
2881 -3433 53 35
6150 -1793 61 54
37 620 -12144 47 21
7120 -7 968 36 26
9411 -11 308 63 43
5734 -4 072 39 45
22 265 -23 348 46 36
5776 795 50 33
9213 -2 946 91 46
14989 -2151 74 40
12720 2553 92 57
7130 2151 98 76
19 850 4704 94 63
9209 1723 87 36
1105 -3390 51 22
105 038 -34 606 53 31

Lahde:Yhtididen vuosikertomukset ja tilinpaatokset seka omat laskelmat.
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Useat palvelualoilla
toimivat monikansalliset
suomalaisyritykset ovat
lisanneet henkildstodan
seka kotimaassa etta
ulkomailla.

nasta tydskenteli vuonna 2010 Suomes-
sa.Muutos on ollut raju.

Henkilostébn maara on supistunut
noin 35000 henkildlld. Luku ei kuiten-
kaan valttamatta tarkoita tyopaikkojen
lopullista vdhentymistd. Osa vdhennyk-
sestd kuvastaa sitd, etta konsernit ovat
myyneet Suomessa olevia toimintojaan
toisille yritykselle, jotka ovat jatkaneet lii-
ketoimintaa. Kemira ja Outokumpu ovat
esimerkkeja tallaisista konserneista.

Metsateollisuudessa, jossa henkilds-
tén vahennykset ovat olleet suurimpia,
tyopaikkojen menetykset ovat kuitenkin
olleet tavallisesti lopullisia. Suurimmis-
ta vdahennyksista huolimatta kotimaas-
sa tydskentelevan henkildston osuuden
supistuminen ei ole ollut voimakkain-
ta metsateollisuudessa, koska metsate-
ollisuuskonsernit ovat véhentdneet tyo-
voimaa my6s ulkomailla. Tdméa kuvastaa
globaalia metsateollisuuden voimavaro-
jen uudelleen jarjestelya.

Kuvion 2 havainnollistama henkil®s-
ton maantieteellisen jakauman muu-
tos on merkinnyt muun muassa sitd,
ettd Nokian ja Metson kaltaisten metal-
liteollisuuskonsernien  liiketoiminnas-
sa Aasian merkitys on kasvanut selvds-
ti. Taulukon 1 yritysjoukossa nopeimmin
kansainvilistyneitd ovat olleet YIT ja Sa-
noma. Molemmissa konserneissa Suo-
messa tydskentelevdn henkildkunnan
0osuus on menneisyyteen verrattuna ro-
mahtanut. Sanoman tapauksessa tama
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on merkinnyt my6s Suomessa tyosken-
televén henkilokunnan lukumaaran las-
kua; YIT:n henkiloston maara on kasva-
nut myds Suomessa.

Nama konsernit yhdessa Keskon ja
SOK:n kanssa osoittavat, ettd viimeisen
kymmenen vuoden aikana teollisuusyri-
tysten lisdksi Suomessa on alkanut ja vah-
vistunut voimakas palvelualoilla ja myos
rakentamisessa toimivien yritysten liike-
toiminnan siirtyminen ulkomaille. Henki-
I6kunnan maantieteelliselld jakaumalla
mitattuna nama yritykset olivat kymme-
nen vuotta sitten pitkalti kotimaisia yri-
tyksid. On huomionarvoista, ettd Keskon,
SOK:n, YIT:n ja my®&s Tieto Oy:n kansainva-
listymiseen on liittynyt henkiloston maa-
ran kasvu myds Suomessa.Tdssa suhtees-
sa ndiden yritysten kehitys on eronnut
teollisuuskonsernien kehityksesta.

Miten ulkomailla toimivat tytaryhtiot
sopeutuivat talouskriisiin?

Vaikka kriisi ndkyi suomalaisten moni-
kansallisten yritysten kehityksessa kaik-

kialla maailmassa, sopeutuminen kriisin
oli eri maissa ja maanosissa erilaista. Erot
kuvastavat sekd maittaisia eroja kriisin
vakavuudessa ettd eroja liiketoiminnan
painopisteen kehityksessa.

Henkildkunnan maara ulkomaisissa ty-
taryhtidissa supistui vuosina 2007-2009
hieman yli 20 000:lla (taulukko 2). Kriisi-
vuosien aikana tytaryhtididen lukumaa-
ra kuitenkin kasvoi, elikriisi ei pysayttanyt
liiketoiminnan laajentumista ulkomaille.
Kansainvalisen taantuman takia osa ty-
taryhtidistd menetti toimintaedellytyk-
sensd, mutta uudet tytaryhtiot korvasi-
vat ndméd menetykset.

Henkilokunnan
selvasti perinteisissé tytaryhtididen si-
jaintimaissa eli vanhoissa EU-maissa ja
Yhdysvalloissa. Tdma ei ole yllattavaa,
koska kriisi oli nadissa maissa keskimaa-
rdista vakavampi. Samasta syysta hen-
kilokunnan maaran supistuminen myds
uusissa EU-maissa oli odotettua. Suh-

lukumaara vaheni

teellinen pudotus oli voimakkainta Vi-
rossa, mutta myos Yhdysvalloissa ja Sak-
sassa henkildkunnan lukumaara laski
huomattavasti.

Taulukko 2. Suomalaiset tytaryhtiot ulkomailla maittain 2007-2009.

Henkilokunnan lukumaara
2007 2009

Vanhat EU-maat 211514 199080
(EU-15 pl. Suomi)

Uudet EU-maat 116892 106250
(EU-27 pl.EU-15)

EU:n ulkopuolinen 73150 82220
Eurooppa

Ruotsi 77644 75580
Saksa 48551 43360
Britannia 17846 17330
Viro 35615 28410
Vendja 39251 52660
Pohjois-Amerikka 45060 36650
Yhdysvallat 35811 31130
Aasia ja Oseania 108243 109830
Kiina 57165 50050
Intia 22008 30670
Muut 34020 32320
Yhteensa 588879 566350

Muutos |Muutos%

Tytaryhtioiden lukumaara

12434 59 1820 1744 -76
10642 9,1 1190 1207 17
2070 124 713 839 126
2064 2,7 598 608 10
5191 -10,7 285 268 -17
516 -29 185 171 -14
7205 202 466 448 -18
13409 342 383 468 85
8410 -187 272 273 1
4681 -13,1 221 210 -11
1587 1,5 544 595 51
7115 -124 170 191 21
8662 39,4 38 50 12
-1700 5,0 204 231 27
22529 38 4743 4889 146

Lahde:Tilastokeskus, Suomalaiset tytaryhtiot ulkomailla -tilasto; omat laskelmat.



Finanssikriisia
seuranneessa taantumassa
ulkomaisen henkildston
madara supistui, mutta se

kasvoi Intiassa ja Venajalla.

Kiinan ja Intian kehitykset eroavat, mi-
kd ei ole aivan itsestdan selvaa. Kiinas-
sa henkilokunnan lukumaara laski oleel-
lisesti, mutta Intiassa sen nousu jatkui.?
Toisaalta molemmissa maissa tytaryhti-
oiden lukumaara kasvoi. Henkilokunnan
lukumaaran lasku Kiinassa kuvastanee si-
t4, ettd yhtiot toimivat toimialoilla, jotka
ovat alttiita kansainvalisten suhdantei-
den vaihteluille. Intiassa tilanne on aina-
kin jossain maarin toinen. Tytaryhtididen
lukumaaran kasvu naissa maissa osoittaa,

ettei globaali kriisi pysdyttanyt suoma-
laisyritysten kansainvalistymiskehitysta.

Intian ohella Vendjalla sekd henkild-
kunnan ettd tytaryhtididen lukumaarat
kasvoivat. Kasvu oli liséksi varsin voima-
kasta.Tama selittyy silla, etta liiketoimin-
ta laajentui toimialoilla, joihin kansainva-
lisen talouden taantuma ei valittémasti
vaikuttanut.

Erosiko monikansallisten yritysten
sopeutuminen talouskriisiin
Suomessa ja ulkomailla?

Taulukon 1 esimerkkiyritykset havainnol-
listivat, kuinka laajaa suomalaisten mo-
nikansallisten yritysten liiketoiminta on
nykydan ulkomailla. Jos vertailuun sisél-
lytetaan kaikki eli myds pienemmat mo-
nikansalliset suomalaisyritykset, ndhdaan,
etta yli puolet niiden henkildstosta tyos-
kentelee nykyaan ulkomailla (taulukko 3).

Talouskriisin aikana henkiléston maa-
ra pieneni selvasti enemman Suomes-
sa. Koska eri toimialoilla henkilokunnan

maaran muutokset Suomessa ja ulko-
mailla saattoivat vaihdella huomatta-
vastikin, ne paljastavat ja korostavat
oleellisia piirteitd suomalaisyritysten lii-
ketoiminnan viimeaikaisista laajenta-
mistavoista.
Paperiteollisuudessa

madra vahentyi oleellisesti sekd Suo-

henkilokunnan

messa ettd ulkomailla mutta kotimaassa
jonkin verran voimakkaammin.Tama ku-
vastaa paitsi paperiteollisuuden suhdan-
neherkkyyttd myds toimialan murrosta.
Metalliteollisuus on taulukossa 3 esil-
I olevista toimialoista ainoa, jolla hen-
kiloston maaran vaheneminen on ollut
ulkomailla selvahkosti suurempaa kuin
Suomessa. Sen sijaan rakentaminen on
ainoa toimiala, jolla henkildstd on kas-
vanut sekd Suomessa ettd ulkomail-
la. Kasvu on kuitenkin ollut selvasti voi-
makkaampaa ulkomailla. Rakentaminen
kuuluukin niihin toimialoihin, joilla suo-
malaisyritysten kansainvalistyminen on
ollut 2000-luvun alussa erityisen ripeaa.
Téma on kuvastunut myos tytaryhtioi-
den lukumaaran nopeana kasvuna.

Taulukko 3. Monikansallisten suomalaisyritysten henkilokunnan ja tytaryhtididen lukumé&aréan muutokset Suomessa ja ulkomailla eri

toimialoilla 2007-2009.

2007 2009 Muutos 2007-2009 Muutos%
Suomessa | Ulkomailla [ Suomessa | Ulkomailla | Suomessa | Ulkomailla | Suomessa | Ulkomailla

Paperiteollisuus Tytaryhtioiden lukumaara

Henkiloston lukumaara

Metalliteollisuus Tytaryhtididen lukumaara

Henkil6ston lukumaara
Rakentaminen Tytaryhtioiden lukumaara
Henkil6ston lukumaara
Tukku- ja vahittais-
kauppa

Tytaryhtididen lukumaara
Henkiloston lukumaara
Informaatio ja
viestinta

Tytéryhtioiden lukumaara
Henkil6ston lukumaara
Kiinteistd-, vuokraus-
ja tutkimustoiminta

Tytaryhtididen lukumaara
Henkiloston lukumaara

Muut Tytaryhtididen lukumaara
Henkil6ston lukumaara
Yhteensa Tytaryhtididen lukumaara

Henkiloston lukumaara

25142 53019 20893 45318
416 1325 416 1348
107095 268220 104615 246565
141 168 146 239
30385 27636 31309 30730
510 967 485 1086
58498 57997 55648 63687
306 439 270 476
48923 34538 44926 35766
637 579 797 567
52497 24974 50200 27416
742 1011 665 918
153642 121370 133949 116006
2779 4737 2808 4872
476182 587754 441540 565488

-10 -4,0

—4249 -7701 =il 6,9 -14,5
0 23 0,0 1,7
-2480 -21655 -2,3 -8,1
5 71 35 42,3

924 3094 3,0 11,2
-25 119 -4,9 12,3
-2850 5690 -4,9 9,8
-36 37 -11,8 8,4
-3997 1228 -8,2 3,6
160 -12 25,1 -2,1
-2297 2442 -4,4 9,8
-77 -93 -104 9,2
-19693 -5364 -12,8 -4,4
29 135 1,0 2,8
-34641 -22266 =7/ -3,8

Lahde:Tilastokeskus, Yritysrekisteriaineisto ja Suomalaiset tytaryhtiot ulkomailla -aineisto yhdistamalla saatu aineisto; omat laskelmat.

Huomautus: Taulukossa esiintyvat yhteen laskemalla saadut luvut eivat tdysin vastaa taulukon 2 vastaavia lukuja, koska aineistoja yhdistettdessa mene-

tettiin jonkin verran havaintoja.

3 Erityisesti maakohtaisia lukuja tulkittaessa kannattaa pitda mielessd, ettd yhden suuren konsernin toimet voivat vaikuttaa niihin merkittavasti.
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Talouskriisissa vain metalli-
teollisuuden tydpaikat
vahenivat Suomessa
vahemman kuin ulkomailla.

Rakentamisen ohella suomalaiset yri-
tykset ovat laajentaneet liiketoimintaa
nopeasti palvelualoilla, erityisesti kaupas-
sa.Kaupan alalla Suomessa tyopaikkojen
maara on kriisivuosina laskenut; ulko-
mailla se on noussut noin kymmenyksen.
Kehitys on ollut samantapaista informaa-
tio- ja viestinta -toimialalla seka kiinteis-
t6-, vuokraus ja tutkimustoiminta -toimi-
alalla.Taulukossa 1 olevat ndita toimialoja
edustavat esimerkkiyritykset antoivat ke-
hityksesta samantapaisen kuvan.

Vaikka suomalaisyritysten kansainva-
listymisen nykyvaiheessa laajentumisen
painopiste on siirtynyt tai siirtymdssa
teollisuudesta rakentamiseen ja palve-
luihin, valtaosa ulkomailla sijaitsevista
tytdryhtidistd toimii edelleen teollisuu-
dessa. Vuonna 2009 ulkomaisissa tytar-
yhtidissa tydskentelevista lahes 600 000
henkiléstd noin 60 prosenttia tydsken-
teli teollisuudessa. On erittdin todenna-
koistd, etta teollisuuden osuuden supis-
tuminen lahivuosina jatkuu.

Lopuksi

Monikansallisten
sopeutumisessa globaaliin talouskrii-
sin kiteytyy niiden kansainvalistymisen
nykyvaihe. Henkildstén maara supis-
tui kaikkialla niissa tytdryhtidissa, jotka
ovat kaikkein alttiimpia kansainvalisten

suomalaisyritysten

suhdanteiden vaihteluille. Siksi henkil6-
kunnan lukumaéra supistui Kiinassakin,
vaikka sielld talouskriisistd huolimatta
tytaryhtididen lukumaara kasvoi. Toi-
saalta niissa maissa, joissa laajentuminen
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painottui toimialoille, joihin kriisi ei vai-
kuta valittdbmasti, tai joissa tytaryhtioi-
den lukumaaran kasvu on ollut erityisen
ripedd, henkilokunnan lukuméara on jat-
kanut kasvuaan. Intia ja Vendja ovat esi-
merkkeja tallaisista maista.

Kriisivuosien kehitys paljastaa myos
nykyvaiheen monikansallisten yritysten
liilketoiminnan painopisteen muuttumi-
sesta Suomesta ulkomaille: siihen kuu-
luu aiempaa selvemmin rakentamises-
sa ja palvelualoilla toimivien yritysten
kansainvalistyminen. Nailla toimialoil-
la toimivissa yrityksissa henkilokunnan
lukumddrd saattoi supistua Suomessa
toimivissa tytaryhtidissa ja kasvaa ulko-
mailla.Teollisuudessa toimivissa tytaryh-
tidissa henkiloston maara supistui seka
Suomessa ettd ulkomailla.

Suomalaisten  yritysten monikan-
sallistumisessa on kuljettu pitkd mat-
ka viennin edistamiseksi perustettujen
myyntiyhtididen hallitsemasta alkuvai-
heesta vaiheeseen, jossa suomalaisyri-
tykset toimivat kaikkialla maailmassa
ja entistd enemman myds muilla toimi-
aloilla kuin teollisuudessa. Taloushisto-
rian ja kansainvalisten kokemusten va-
lossa matka on kuitenkin tehty ripeasti.
Yksi
liittyvd kysymys on, miten liiketoimin-

huomionarvoinen tulevaisuuteen

nan painopisteen siirtyminen kotimaas-
ta ulkomaille my6s muilla aloilla kuin
teollisuudessa nakyy kotimaassa. Tay-
dentdako vai korvaako se liiketoimintaa
kotimaassa?

Vastatessamme tdhdn kysymykseen
teollisuuden osalta korostimme paino-
pisteen muutoksen merkinneen sitd, et-
ta liiketoiminta ulkomailla on korvan-
nut erityisesti vientid kotimaasta. Tama
on ndkynyt esimerkiksi teollisuusyritys-
ten laimentuneena investointitoiminta-
na Suomessa (Pitkdnen ja Sauramo 2005,
2007,2010a,b; Sauramo, 2009).

Palvelujen kansainvalistymisen vai-
kutukset kotimaan toimintaan ovat eri-
laisia kuin teollisuudessa, koska palve-
lut yleensd kulutetaan sielld, missa ne

Palvelualoilla henkildsto
supistui Suomessa mutta
kasvoi ulkomailla.

tuotetaan. Toisaalta muualla kuin kulu-
tusmaassa tuotettujen palvelujen siirta-
minen halpojen tuotantokustannusten
maihin on voinut olla vield suoraviivai-
sempaa kuin teollisuustuotteiden val-
mistamisen
Esimerkkiyritystemme joukossa Tieto-
konsernin henkilokunnasta on Aasias-
sa 15 prosenttia, mutta sen liikevaihto ei
suuntaudu ollenkaan sinne.

Palvelujen osalta hyvédn vastauksen
antaminen "tdydentdakd vai korvaako?”
-kysymykseen saattaakin olla ennenai-
kaista. m

siirtaminen  ulkomaille.
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Suomi tarvitseg kasvua
tukevan yhteiskunta-
sopimuksen

— llmarisen johtaja Jaakko Kianderin haastattelu

Palkansaajien tutkimuslaitosta vuosina 2006-2010 johtanut Jaakko
Kiander ennakoi vaikeita aikoja niin suomalaisille elakesijoituksille
kuin koko taloudellekin. Laaja-alainen yhteiskuntasopimus voisi hanen
mielestdan tarjota parhaat selviytymiskeinot.

Heikki Taimio

Erikoistutkija

Palkansaajien tutkimuslaitos
heikki.taimio@labour.fi

Haastattelu on tehty 31.1.2011

siirryit  Palkansaajien tutkimuslai-
toksen johtajan paikalta tydeléike-
yhtié limarisen johtajaksi. Joko kaipaat

Runsas vuosi on nyt kulunut siitd, kun

takaisin?

"Tykkasin kovasti tyoskennelld Pal-
kansaajien tutkimuslaitoksessa — ja yli-
padtadan minusta tutkimuslaitokset ovat
mukavia tyopaikkoja. Ajattelen kuiten-
kin, ettd ihmisen taytyy menna elamas-
sdan eteenpdin eikd jaada lojumaan
mukavuusalueelle loputtomiin. Viihdyn
my6s lImarisessa.”

Aloitetaanpa hyvin kiistanalaisella ky-
symykselld: pitdisik6 vanhuuseldkeikdd
nostaa?

"Mind nden asian niin, ettd jos elin-
ika kehittyy silla tavalla kuin me nyt tal-
Id hetkelld oletamme sen kehittyvan eli
ettd elinidan odote kasvaa voimakkaasti
talld vuosisadalla, niin silloin on tarkeda,
ettd eldkeika jollakin tavalla seuraa elin-
ian kehitysta. Siina mielessa eldkeikaa
taytyy jossakin vaiheessa nostaa, tai eh-
kd paremminkin voitaisiin luoda jarjes-
telmd, jossa vanhuuseldkeika sidottai-
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siin jollakin tavalla elinian odotteen
kehitykseen.

Toisaalta voi sanoa, ettd van-
huuseldkeikd on ehkd nousemas-
sa joka tapauksessa. Meillahan on
talla hetkelld voimassa jdrjestelma,
jossa ihmiset voivat itse valita ela-
koitymisian 63 ja 68 vuoden valilta,
ja tata valinta ohjaa elinaikakerroin,
joka heikentdd tavoite-eldkettd si-
td mukaa kun yleinen elinajan odo-
te nousee. Siitd seuraa, ettd tdyden
elékkeen saamisen ikdraja kohoaa
automaattisesti. Jos ajatellaan, et-
té ihmiset tavoittelevat esimerkik-
si 60 prosentin eldketasoa suhtees-
sa palkkaan, niin elinaikakertoimen
vaikutuksesta tavoite-eldkeika nou-
see talld vuosisadalla varmaan 4 tai
5 vuotta. Mielenkiintoinen kysymys
on, milld tavalla ihmiset reagoivat
elinaikakertoimeen.”

Tai tuntevatko he edes koko asiaa.
Monet eivit varmaan tunne.

"Niin, eivat talla hetkella tunne,
mutta luulen, ettd se aletaan oppia
tuntemaan siind vaiheessa kun ih-
miset ovat yli kuusikymppisid ja al-
kavat pohtia eldkeasioita: silloin
yleensd pyydetdan ote eldketurvas-
ta. Silloin my6s kerrotaan, ettd jos
olet vield niin ja niin kauan toiss3,
niin eldke on sitten niin ja niin pal-
jon. Sita kautta elinaikakerroin tulee
tutuksi. Télla hetkelldhan se on vain
noin yksi prosentti eldkkeestd, mutta
tulevina vuosina sen vaikutus tulee
olemaan hyvin suuri - jopa 10, 20 ja
25 prosenttia elakkeestd. Luulen, et-
td sitd kautta se alkaa vaikuttaa. Mut-
ta se on empiirinen kysymys, kuinka
paljon se vaikuttaa ja milla aikatau-
lulla. Minusta sen pitdisi olla tekija,
joka vaikuttaa eldkeratkaisuihin.”

lhan teknisend asiana ndinhdn sen
pitdisi mennd, mutta toisaalta ihmi-
set tuntuvat haluavan lisdd vapaa-



Ikdihmisten vapaa-
aikatoiveisiin voitaisiin
vastata osa-aikatyolla.

aikaa ja nimenomaan eldkeidissd, kun on
vieldi kohtuullisen hyvdssd kunnossa ja
pystyy matkustelemaan ja harrastamaan.
Sieltd luultavasti kumpuaa vastustus eld-
keién nostoa kohtaan, ja se on poliittises-
ti vaikea asia.

"Se on ihan totta. Esimerkiksi ammat-
tiliittojen jasenistd suurin osa vastus-
taa eldkeidn nostoa. Minusta se on ym-
marrettavaa; useimmat meista kuitenkin
haaveilevat siitd, ettd tyouran jalkeen
paastaisiin vapaalle ja voitaisiin tehda
jotain mukavaa ennen kuin paadytaan
huonokuntoiseksi vanhukseksi.

Tamahan ei ole eldkejarjestelman kan-
nalta kovin suuri ongelma, koska elinai-
kakerroin pitaa huolen siitd, etta eldke-
jarjestelmd on puskuroitu elinikariskia
vastaan. Mutta varhainen eldkditymi-
nen on muun julkisen talouden kannal-
ta ongelma, koska se heikentda valtion
ja kuntien taloutta supistamalla vero-
pohjaa. Olisi julkisen talouden ja koko
kansantalouden etujen mukaista 16ytaa
jonkunlainen ratkaisu, jolla saataisiin ih-
misid houkuteltua eldkditymisen myo-
hentdmiseen. Yksi ratkaisu voisi tietysti
olla osa-aikaty®, jolla jonkun verran pi-
dennettdisiin tyduraa, mutta samalla ja-
tettdisiin myds enemman lilkkkumavaraa
eldaman muille sisallsille.”

Tydurien pidentamiseen on monia
keinoja

Eliikeikdd laajempi kysymys on tyburien
pidentdminen, jonka tarpeesta sindnsd
vallitsee aikamoinen konsensus. Tuo jous-
to ikdihmisillé on yksi tapa. Onko siind

mielestdisi keinoja, joihin kannattaisi eri-
tyisesti panostaa?

"On. Meilldhdn tyokyvyttdmyyseldk-
keellejagagminen lyhentad tyouria suhteel-
lisen paljon, ja tyokyvyttomyyseldkkei-
den alkavuutta eli tyokyvyttomyysriskia
vahentamalld voitaisiin saada tyduriin
luultavasti suurempikin pidennys kuin
nostamalla vanhuuseldkeikarajaa. Tama
asia on minusta suhteellisen hyvin ollut
julkisuudessa esilla.

Ne keinot ovat tietysti auki, miten
voimme tilannetta korjata. Jos ajatellaan
pitkdaa tahtdysta, yksi myodnteinen seik-
ka on, etta vaeston koulutustason nousu
ja téiden muuttuminen fyysisesti entis-
té helpommiksi tulee aikaa myé6ten va-
hentdmaan tydkyvyttdmyysriskia ja sitd
kautta pidentdamaan tyduria.

Suomessa on ollut 7-8 prosentin tyot-
tomyys pitkaan. Jos ihmiset ovat 7 pro-
senttia laskennallisesta tydurastaan
tyottdmind, niin heiddn tyduransa jaa-
vat noin kolme vuotta lyhyemmiksi. Mi-
nun mielestdni sosiaalisesti kaikkein kes-
tavin tapa pidentda tyduria olisi se, etta
tavalla tai toisella voisimme puolittaa
tyottdmyyden.Talldin tuloerot kaventui-
sivat, sosiaaliset ongelmat vahenisivét ja
tyourat pidentyisivat automaattisesti yli
vuodella. Jostakin syysta tdsta keinos-
ta pidentaa tyduria ei ole lainkaan kayty
keskustelua.Siind on varmaan takana tie-
tynlainen fatalismi, johon my6s ekono-
mistit ovat syyllisid, ettd uskotaan luon-
nolliseen tydttdmyysasteeseen ja siihen,
ettei sille voida tehda mitdan edes pit-
kalla aikavalilla.”

Tai ei panosteta vaikeasti tyéllistettéviin
aktiivisella tyévoimapolitiikalla.
“Niin.”

Meilldhdn ei oikeastaan olla 1990-luvun
laman jélkeen koskaan kunnolla pddsty
kokeilemaan sitd, kuinka alas tyéttémyys
voitaisiin painaa.

"Ei olla. Koko ajan ollaan oltu huolis-
saan, ettd tyovoimapula uhkaa, mut-

Ty6ttdmyyden alentaminen
olisi sosiaalisesti kestavin
tapa pidentda tyduria.

ta ei niitd alarajoja ole paasty koettele-
maan. Vuonna 2008 oltiin menossa aika
hyvaa vauhtia mataliin tyottomyysastei-
siin, mutta silloin térméttiin globaaliin fi-
nanssikriisiin,jonka seurauksena pelotta-
va tydvoimapulan uhka on taas vdistynyt
aika pitkalle tulevaisuuteen.”

Mihin tydeldkerahastot riittavat?

Eldkerahastoja on jo pitkddn kartutettu ni-
menomaan vdeston tulevaa ikédntymistd
silmdlld pitden. Mitd jos niitd alettaisiin
jossakin vaiheessa purkamaan, kun viked
alkaa jaddd enemmcdin eldkkeelle?

"Alun perinhdn ajateltiin niin, ettd kun
suuret ikdluokat eldkoityvat, niin ela-
kemenojen piikkiin voitaisiin varautua
purkamalla rahastoja. Sen jalkeen vaes-
téennuste on kuitenkin muuttunut. Nyt
emme endd odota ohimenevaa eldke-
ldispiikkia, vaan eldkeldisten maara tai ai-
nakin véestoosuus jatkaa kasvuaan pit-
kalle tulevaisuuteen. Se ei koskaan tule
vdahenemaan. Siitd seuraa, ettd kestava
politiikka on sdilyttda rahastot ja kayttaa
jatkossa ainoastaan niiden reaalituottoa
eldkemenon maksamiseen. Téltd pohjal-
ta jarjestelmdd suunnitellaan. 2020-lu-
vulta lahtien aletaan kdyttaa jonkun ver-
ran rahastojen tuottoa, mutta pyritadan
siihen, ettd rahastot eivat supistu suh-
teessa palkkasummaan.”

Toisaalta yleisesti katsotaan ja sellainen
linja onkin, ettd tyéeldkemaksuja pitdd
hivuttaa pikku hiljaa yléspdin vdestén
ikéddntyessd. Miké on Sinun arviosi koro-
tustarpeesta?
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Tyoeldkerahastoja ei
kannata purkaa, kun suuret
ikaluokat elakoityvat.

"Elaketurvakeskuksen uusin arvio ldh-
tee siitd, ettd vuoden 2014 jalkeen kes-
kimaardista tydeldkemaksua pitdisi nos-
taa - vahan taustaoletuksista riippuen
- 2-3 prosenttiyksikkda yhteensa. Jos se
tehtaisiin 0,2 prosenttiyksikkoa vuodes-
sa, niin sitd pitdisi nostaa 10-15 vuoden
ajan. Sen jdlkeen eldkemaksu olisi ns. va-
kaalla tasolla eika sita tarvitsisi nostaa
talla vuosisadalla. Eldkemeno kylla kas-
vaisi suuremmaksi kuin tdma maksutulo,
mutta erotus olisi tarkoitus kattaa rahas-
tojen tuotoilla. Se tietysti edellyttas, etta
rahastot tuottavat riittavasti.”

Niinpd, se onkin sitten seuraava kysymys,
mutta mitenkdis tdllainen 2-3 prosenttiyk-
sikkéd, sehdin ei ole paljon mitddn. Itse asi-
assa meilld on tdssd vdlilld ollut veroaste’
sen verran korkeampi vuosia, ja ei se kau-
heasti Suomen talouskasvua haitannut
ainakaan silloin.

“No ei, ja tdma korotustarvehan me-
nee ihan kokonaan kokonaisveroasteen
normaalivaihtelun piiriin. Tydvoimakus-
tannusten nousunakin se on vdhemman
kuin yhden vuoden normaali tyévoima-
kustannusten nousu. Jos se sitten jae-
taan 10 vuodelle, niin se ei aiheuta mi-
tdan merkittavaa painetta esimerkiksi
kilpailukyvyn suuntaan.”

' Kansantalouden kokonaisveroasteeseen luetaan
yleensd varsinaisten verojen lisdksi my6s sosi-
aalivakuutusmaksut, joita ovat mm. lakisdateiset
tyoeldkemaksut. Vuonna 2010 veroaste oli 42,1
prosenttia suhteessa bruttokansantuotteeseen.
Esimerkiksi vuonna 2000 se oli 47,1 prosenttia. -
Toim.huom.
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Kuvio 1.Suomen tydelakeyhtididen sijoitustuottoprosentit vuosina 1997-2011.
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Finanssikriisin puhjettua 2008 tyéeldikesi-
joitusten tuotot menivit pahasti pakka-
selle. Mitkd ovat niiden ndkymdit?

"Jos otetaan keskiarvo vuodesta 1997
ldhtien, niin 15 vuoden sijoitusten keski-
maadrainen reaalituotto on noin 3,5 pro-
senttia vuodessa, mika on ihan hyva lu-
ku. Mutta siind on valtavaa vuosittaista
vaihtelua, ja vakavampi ongelma on se,
ettd viimeisten viiden vuoden aikana on
ollut valtava heilahtelu ja keskimaarin
huonot tuotot (kuvio 1).

Iso kysymys tietysti on, ollaanko nyt
menossa pysyvasti
maan, jossa osakemarkkinoilta ei enda
oikein tahdo saada mitdan tuottoa, ei-
kd korkomarkkinoiltakaan.

sellaiseen maail-

Aikaisem-
minhan esimerkiksi valtionlainamarkki-
noilla pitka nimelliskorkotaso oli noin 5
prosenttia, joten sielta sai 2-3 prosenttia
reaalituottoa, mika oli aika hyva. Nyt va-
hériskisissa maissa nimelliskorkokin on
lahelld nollaa ja reaalikorko on negatii-
vinen. Tallaisessa maailmassa on erittdin
vaikea saada ylipdataan mitaan positii-
vista reaalituottoa.”

Saattaa olla ainakin sellainen historial-
linen kehitysvaihe, koska nyt esimerkiksi
Yhdysvaltain keskuspankin matalakorko-

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

2009 2010

pddtds, euroalueen kriisi ja kaikki téllai-
set asiat ovat ainakin jonkun aikaa pddilld.
Mitdédn kddnnettd ei ole selkedisti ndkyvis-
sd, mutta aikaisemminkin historiassa on
ollut téllaisia heikkoja kausia, ja sitten on
taas tapahtunut kddnne.

"On. Esimerkiksi 1930-luku oli tallai-
nen. Vuonna 1929 osakekurssit laskivat,
ja koko vuosikymmen meni huonosti.
Pelottavaa on se, ettd Japanissa tama ro-
mahdus tapahtui vuonna 1989, ja sielld
kurssit eivdt ole sen jdlkeen toipuneet.
Voi kysya, toistaako Eurooppa nyt Japa-
nin kohtalon.”

Eiké USA:ssa ja Euroopassakin 1970-luku
ja 1980-luvun alku olleet myds, némdi 6ljy-
kriisien jéilkeiset vuodet...

"..kylld, ne olivat hyvin huonoa aikaa.”

Miten kay tyoelakesijoituksille?

Ndmd ovat tyypillisesti kestdneet tuom-
moisen vuosikymmenen tai pari, mutta Ja-
pani on kylld aika lohduton tapaus. Huo-
lenaihehan on tietysti, ettd téissd jotenkin
asiat menevdit vield huonommin. Jos esi-
merkiksi euroalue hajoaisi, niin mité mer-
kitystd sillé olisi eldkesijoituksille?



Eldkerahastot karsivat,
jos Euroopassa inflaatio
pdasee valloilleen.

"Eivat elakesijoitukset tietenkddn ole
turvassa tallaiselta maailman turbulens-
silta.Jos ajatellaan, ettd euroalue hajoaisi
ja siita seuraisi Euroopan laajuinen vaka-
va pankkikriisi ja luultavasti myds pors-
sikurssien raju lasku, niin kylldhan silloin
kaikki ne, jotka ovat Eurooppaan sijoit-
taneet, silloin karsivat ja eldkeyhtiot sii-
na sivussa. Onneksi on kuitenkin pyritty
sijoitusten hajauttamiseen silla tavalla,
ettd kaikki munat eivat ole samassa ko-
rissa. Vaikka tappioita tulisi, niin kaikkia
rahoja ei menetetd.”

Nythdn liikkuu sellaisia tietoja, ettd aina-
kin pankit ovat olleet vetdytymdissd eu-
rooppalaisista riskisijoituskohteista. Onko
tydeldkeyhtibissé pdddytty samanlaisiin
johtopadtdksiin?

"Kylla suomalaiset tydelakeyhtitt ovat
my®s pyrkineet jo yli vuoden ajan irtau-
tumaan varsinkin Eteld-Euroopan riski-
kohteista.”

Et varmaan halua mennd kovin pitkdille
yksityiskohtiin, mitd on tapahtunut?

"No, sen voi sanoa, ettd ennen tata krii-
sia myds suomalaisilla eldkesijoittajilla
oli esimerkiksi Kreikan ja Italian bonde-
ja. Italian bondeja varsinkin sen takia, et-
td se on niin suuri sijoituskohde. Sitten
kun ongelmat alkoivat, niita on asteittain
myyty pois. Ja usein niistd on jouduttu
realisoimaan tappioita, mika osaltaan se-
littdd huonoja sijoitustuottoja.”

Pitemmdn aikavilin uhkaskenaario on,
ettd jossain vaiheessa inflaatio ryéstdy-
tyy kdsistd, jos tdtd likviditeettid, jota nyt

pumpataan, ei pystytd endd kontrolloi-
maan. Mitd vaikutusta silld sitten olisi? Sii-
ndhdn tietysti nimelliskorot aika lailla seu-
raisivat, ehkd osakekurssitkin.

"1970-lukuhan oli tallainen eksperi-
mentti, jolloin tuli inflaatioyllatys. Sehan
johti siihen, etta reaalikorot olivat negatii-
visia, joten korkosijoituspuoli meni niissa
oloissa huonosti. Sitten epavarmuus taas
painoi porssikurssit alas. Silloin vain kiin-
teistot sdilyttavat arvonsa.Inflaation hyva
puoli olisi se, etta valtiot saisivat velkansa
hallintaan sen avulla. Mutta samanaikai-
sesti talla hetkelld - ja toisin kuin 1970-lu-
vulla - Euroopassa on valtavasti eldke- ja
muita sijoituksia. Silloinhan kaikki sijoit-
tajat karsisivat aika lailla.”

Kannattaisiko eldkevarat sijoittaa
toisin kuin nyt?

Aika ajoin on keskusteltu siitd, tulisiko eld-
kevaroja sijoittaa jotenkin toisin - enem-
mdn kotimaahan esimerkiksi infrastruk-
tuuriin, tai katsoa maailmalle missd
kasvua on eli nouseviin talouksiin.

"Minusta ndma ovat molemmat ihan
jarkevia ajatuksia. Varsinkin nousevat
taloudet ovat periaatteessa oikea aja-
tus. Jos ajatellaan, ettd Euroopassa ei ole
kasvundkymid, niin taalta on vaikea saa-
da tuottoja. Jos taas jossakin muualla on
nopeaa kasvua, niin sielld pitaisi olla si-
joitustuottoja saatavissa.”

Mutta riskitkin ovat varmaan suuret.
"Juuri ndin. Esimerkiksi Intian tai Kii-
nan ongelmana on se, ettd ne eivit ole
kovin lapindkyvia sijoituskohteita, ja jos
sinne ldhtee seikkailemaan, on iso riski,
ettd vedetdadn nendsta. Eli ndiden kas-
vumahdollisuuksien hyédyntdminen on
vaikeaa ulkomaiselle sijoittajalle.”

Seuraava pankkikriisi voi tulla vaikkapa
Kiinasta.

“Niin, kylla. Silloin tietysti tulee mie-
leen, ettd eivathdn naméd kotimaiset

kohteet vélttdmattd niin huonoja nais-
sd oloissa ole. Aikaisemmin tama ala var-
maan ajatteli, ettd ulkomaisista kohteista
saa aina paremman tuoton kuin kotimai-
sista, mutta finanssikriisi on aiheuttanut
sen, etta tatd nakemysta vahasen korjail-
laan. On ihan mahdollista, ettd esimer-
kiksi kotimaisista kiinteistokohteista tai
infrahankkeista voi saada paremmankin
tuotto-riski-yhdistelman kuin joistakin
ulkomaisista kohteista.”

Olisitko valmis menemddn pitemmidille ja
suosittelemaan joitakin hankkeita?

"Joo. Minusta ndyttaa, ettd kun katso-
taan viime vuosien sijoitustuloksia, niin
yksi johtopaatds on se, ettd esimerkiksi
kotimaisiin vuokra-asuntoihin sijoittami-
nen ei ole ihan huono juttu.”

Mutta niitdhdn on myyty pois.

"Niita aikaisemmin myytiin pois, mutta
nyt jos katsotaan viime vuosien tuottoja,
niin ne ovat ihan kilpailukykyisid verrat-
tuna muihin sijoituskohteisiin. Niista saa-
daan vakaata tulovirtaa.”

Suomi tarvitsee lisaa kasvu-
potentiaalia

Suomen julkisen talouden kestévyysva-
jeesta on esitetty hyvin erilaisia arvioita.
Tyéeldkkeilldhén on siindkin aika keskei-
nen rooli. Miltd tilanne sen suhteen Sinus-
ta ndyttdd?

"Joku arviohan on, etté vaje olisi 5 tai
6 prosenttia. Puolet siitd johtuu eldke-
jarjestelmdn vajauksesta, mutta minus-
ta siitd ei kannattaisi olla niin kauhean
huolissaan. Se on aika helppo ratkaista
silld, ettd nostetaan tydeldkemaksua ja
pidennetdan tyduria. Siis se puolisko on
minusta ratkaistavissa.”

Siitd ei tule sitten valtiontalouteen juuri
mitdén muita paineita kuin kenties tyburi-
en pidentdmiseen vaadittavat toimenpi-
teet.
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"En meneta youniani
kestavyysvajeen takia.”

"Nekin maksavat, mutta ehka pitkal-
Ia aikavalilla ne varmaan tuottavat myos
verotuloja valtiolle. Kylld minusta akuut-
ti ongelma on kuitenkin tdmanhetkinen
valtiontalouden alijaama. Se pitaa jol-
lakin tavalla ratkaista lahivuosien aika-
na, mutta en pitdisi sitd mahdottomana
ongelmana. Se on mittaluokaltaan sel-
lainen, ettd se pystytdan kohtuullises-
ti ratkaisemaan. Eli en meneta yduniani
tdman kestdvyysvajeen takia. Se on on-
gelma, mutta se pystytdan ratkaisemaan
ilman, etta taytyy esimerkiksi hyvinvoin-
tivaltiota romuttaa.”

Siis jonkin verran nostetaan veroja ja jon-
kin verran katsotaan sddistojd.

"Joo, ja sitten ennen kaikkea minus-
ta pitdisi pyrkid parantamaan talouden
kasvupotentiaalia. Sehan olisi kaikkein
paras vaihtoehto.”

Otapa vidhdn tarkemmin kantaa siihen, mi-
té se kasvupotentiaalin vahvistaminen on.
Nyt eurooppalaisessa keskustelussa se on
ldhinnd liittynyt rakenteellisiin uudistuk-
siin? kun taas PT:n 40-vuotisjuhlaseminaa-
rissa viime marraskuussa esiintynyt talous-
nobelisti Joseph Stiglitz vaati enemmdn
kasvua tukevaa politikkaa niiltd mailta,
joilla on liikkumavaraa valtiontaloudes-
saan. limeisesti héin tarkoitti myds Suomea,
jolla julkisen talouden alijgdmd ja velka

2 Monesti jatetaan kertomatta, mita nailla “raken-
teellisilla uudistuksilla” tarkoitetaan. Tyypillisesti
ne voisivat merkitd mm. eldkeidn nostoa ja muita
eldke-etujen heikennyksia, tyéttomyysturvan ja
muiden sosiaalietujen sekd irtisanomissuojan
huononnuksia, erilaisten kilpailurajoitusten purka-
mista, julkisten palvelujen tuotannon ulkoistamis-
ta yksityisille tuottajille ja - erityisesti Suomessa
- kuntarakenteen uudistamista. - Toim.huom.
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ovat euroalueen pienimpid. Toinen nobelis-
ti Paul Krugman on ollut samoilla linjoilla.
Siis ei kiristystd vaan elvytystd, vai mitd?

"Tassahan on suuri koulukuntaero. Eu-
rooppalainen ajattelu katsoo, ettd kaikki
ongelmat ovat rakenneongelmia, ja sit-
ten taas Stiglitz ja Krugman ovat oikeas-
sa siind, ettd kylla tamanhetkinen kriisi
nimenomaan Euroopassa johtuu riitta-
mattdmastd kokonaiskysynndstd, ja sitd
ei voida ratkaista rakenteellisilla uudis-
tuksilla. Niilld voidaan parhaassa tapa-
uksessa pitkalla aikavalilla kasvattaa tyo-
voiman tarjontaa, mutta tdman hetken
kriisia ei pystyta niilla ratkaisemaan.

Suomessa olisi varmaan tdrkeda tu-
kea tyévoiman tarjontaa, mista nyt vallit-
seekin yhteisymmarrys. Olisi tarkeda pi-
taa huolta kilpailukyvystd, ja sitd varten
on tehty raamiratkaisu, joten se asia al-
kaa olla hoidossa. Sitten me tarvitsisim-
me parempia investointikannustimia,
jotta saataisiin lisdd investointeja tanne.
Ja sitten meidén tdytyy ratkaista tdma
elékerahoitusasia, ja siihen tarvitaan so-
siaalitupo 2, joka on sellainen rakenne-
uudistus, jolla luodaan luottamusta julki-
seen talouteen.Vahan auki on se, kuinka
saisimme enemman tuotoksia tutkimus-
ja kehitystoiminnasta, johon aika paljon
uhrataan varoja. Pitdisi miettia, pitdisikod
niitd rahoja kayttaa eri tavalla ja miten
sieltd voitaisiin saada enemman kasvu-
yrityksid lopputuloksena ulos.”

Tdmadi olisi erddinlainen kasvua tukeva yh-
teiskuntasopimus sitten.

"Minusta olisi hyva, jos voisi olla laa-
jempi konsensus siitd, ettd tavoittelem-
me kestdvaa talouskasvua ja olisimme
valmiita tekemaan ratkaisuja, jotka tuke-
vat sitd.”

Seolisi aika lailla erilainen nékékulma kuin
se, ettd tdmdnkin kevddn aika taitetaan
peistd hyvin paljon valtiontalouden meno-
kehysten ja veronkorotusten suhteen.
"Samalla pitdisi pohtia kasvun edelly-
tyksia.Jos tehddan pelkastaan menoleik-

kauksia ja veronkiristyksid, niin siind on
riski, ettd isompi kuva hamartyy, ja nail-
1 kiristystoimilla leikataan kysyntda vaa-
radn aikaan.”

Tdhdn pitdisi saada hallitus ja tyémarkki-
naosapuolet mukaan, vai mitd?

"Kylld. Minusta on hyvid merkkeja sii-
t4, ja raamiratkaisun syntyminen oli hyva
avaus tahan suuntaan. Siind ndma osa-
puolet olivat mukana, ja valtio tuki sita
nimenomaan kilpailukykya parantavilla
toimilla. Minusta olisi hyva, etta télle saa-
taisiin jatkoa, ja kyllahdn hallitus on jon-
kun verran tdhan suuntaan menossakin.
Ministeri Hakdmiehelld on esimerkiksi
erilaisia selvitysprojekteja, joilla pyritdan
edistdmaan vientid ja investointeja. Sit-
ten on eldkeneuvotteluryhmd, joka ta-
voittelee tyduraratkaisua...”

Miten euroalueen kdy?

llmarisessa varmaan seurataan euroalu-
een kriisin etenemistd hyvin tarkkaan. Jos
katsotaan tilannetta tdndédn - ja se voi
taas huomenna olla vdhdn erilainen — niin
kriisimaiden korot ovat laskeneet selvdisti
ainakin toistaiseksi EKP:n ruvettua joulu-
kuussa myéntdmddn pankeille 3 vuoden
lainoja yhden prosentin korolla. Se on hel-
pottanut oleellisesti ainakin Italian ja Es-
panjan tilannetta, mutta ehkd ei niinkédn
Kreikan ja Portugalin.

"Talta se ndyttda. EKP on pelastanut
ndma suuret maat, Italian ja Espanjan,
ja samalla se myds antaa voimakasta
pankkitukea Euroopan pankkisektoril-
le. Annetaan ulos ldhes ilmaista rahaa,
jonka pankit voivat sitten taas sijoittaa
valtionlainoihin, jotka tuottavat mahta-
van korkomarginaalin. Nama valtionlai-
nat voidaan taas kayttaa vakuutena kes-
kuspankissa, josta saadaan lisad rahaa.
Tallainen automaatti vahvistaa pankki-
en vakavaraisuutta ja tukee sita, etta na-
ma valtiot saavat nyt oman rahoituksen-
sa hoidettua.”



Seuraava kierros on helmi-
kuun lopussa, ja viimeisin hu-
hu on, ettd kysyntd tdlle olisi
jopa kaksin- tai kolminkertai-
nen. Se paisuu ja paisuu.
"Ongelma on juuri se, et-
ta télle on rajaton kysyntd, ja
herda kysymys, voiko tata lo-
pettaa mitenkddan missdan
vaiheessa. Ennen pitkadhan
tdma johtaa valtavaan rahan
maaran kasvuun ja inflaatio-
paineiden kumuloitumiseen.”
Varmaan Bundesbankissa ol-
laan jo ihan varpaillaan.
"Uskon,
ovat tdysin epdtoivoisia ta-
man kanssa, koska tama me-
nee nyt tdysin pdinvastoin

ettd saksalaiset

kuin Saksa on halunnut. Mut-
ta tassa voi ehka ajatella, et-
td saksalaiset ovat mokan-
neet tdman asian, kun heidan
miehensa lahtivat ovet paukkuen pois
EKP:sta.® Seurauksena paajohtajaksi tuli-
kin italialainen Draghi, ja kyllahdn tdama
on nyt hanen politiikkaansa, jolla hdn pe-
lastaa Italian. Télle ei ole mitdan jarkevaa
vaihtoehtoa, vaikka téssa on paljon pit-
kan ajan riskeja.”

Mutta tdmd ei ole pelastanut Kreikkaa, ei-
kd ilmeisesti Portugaliakaan.

"Minusta Kreikka ei ole pelastettavis-
sa. Sen fundamentit ovat niin huonot.
Valtiontaloudessa on ammottava vaje,
ja sen kaantopuolena koko kansantalou-
della on krooninen vaihtotaseen epdta-
sapaino eli yksinkertaisesti Kreikan vien-
titulot eivat riitéd tuonnin maksamiseen.
Siihen se tarvitsee jatkuvasti lisda laina-
rahaa, ja sitd on jo niin paljon, ettd se ei
selvia sen maksamisesta. Minusta Krei-

3 Bundesbankin péddjohtaja, EKP:n neuvoston jasen
ja sen vahva paajohtajaehdokas Axel Weber erosi
helmikuussa 2011.EKP:n johtokunnan jésen ja sen
paaekonomistina toiminut Jurgen Stark puoles-
taan irtisanoutui syyskuussa 2011.-Toim.huom.

kan tilanteeseen ei ole olemassa mitaan

jarkevaa ratkaisua.”

"Portugalissa on aika lailla saman-
lainen tilanne. Silldkin on pysyva ulko-
maankaupan epatasapaino, eika silla
mydskaan ole vientipotentiaalia eika oi-
kein mahdollisuuksia kilpailukyvyn pa-
rantamiseen. Minusta Kreikka ja Por-
tugali ovat tdssa mielessa toivottomia
tapauksia. Voi olla, ettd ne pidetdadn mu-
kana eurojarjestelmassa niin, ettd niiden
velat jollakin tavalla annetaan anteeksi,
ja sitten ne roikkuvat mukana jonkinlai-
sen kehitysapujdrjestelman avulla.”

Eiké tdssd ole kuitenkin sellainen vaara, et-
td tulee sellainen mahdoton tilanne, jossa
niiden on pakko ldhted? Tai halutaan jopa
ajaa ne siihen pisteeseen?

"Kylla sekin on ihan mahdollista. Siind
on vain se ongelma, ettd kukaan ei tieda,
mita sitten tapahtuu ja mita siitd seuraa.”

Niin, riskit ovat kylld siindkin hyvin suuret.
Jonkinlaista tekohengitystd sitten. Ndyt-

tdd siltd, ettd euroalueella
Saksa vie ja muut vikiseviit.
Silld néyttdd olevan pohjat-
tomat vaatimukset kurin-
pidolle ja jopa Kreikan su-
vereniteetin tuhoamiselle.
Ties kuinka pitkdlle se on
tdssd valmis menemddén-
kdédn. Miten ndet Suomen
aseman tdhdn suuntaan
kehittyvdssd euroalueessa?
Kannattaisiko  mielestdisi
Suomen liimautua Saksan
kylkeen? Tai pyrkid hillitse-
mddn sen intoa niin kuin on
jo tehtykin?

"Saksalla on nyt se riski,
etta se voi jyrkilla vaatimuk-
sillaan joutua konfliktiin
suhteessa Eteld-Euroopan
maihin. Silloin Suomen ei
kannattaisi olla hirvean ar-
hékkéna ja haastamassa rii-
taa toisten kanssa. Toisaal-
ta Suomen ja Saksan intressit ovat aika
lailla samansuuntaiset, koska molemmat
ovat nettomaksajia. Minusta tama ase-
telma on sellainen, ettd vaikka Saksa nyt
ndenndisesti esittda kovia vaatimuksia ja
ndyttda asettavan agendan, niin se on to-
dellisuudessa puolustuskannalla. EKP hal-
litsee kuviota suurella rahapumpullaan.
Saksa ei voi tehda sille mitaan. Se nékee,
ettd sieltd on ehka tulossa inflaatio, ja se
yrittdd nyt vain saada joitakin sopimus-
muutoksia, joilla se voisi mahdollisesti pa-
dota julkista velkaantumista lahivuosina.
Mutta siitdkaan ei oikeasti voi saada mi-
taan kovin sitovia takeita. Juuri nyt kaikki
muut maat ovat valmiita suostumaan mi-
hin vaan. Mutta kun tilanteet muuttuvat,
niin sitten katsotaan, kuinka pitavia ne si-
toumukset ovat.”

Ranskakin jo irtisanoutui Kreikan uhkai-
lusta.

"Joo, se on tietysti ihan selvaa, etta ei-
vat he enda halua lahtea siihen, koska he
voivat itse joutua samanlaiseen tilantee-
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seen. Kylla tassé on suuria uhka-
tekijoita Euroopan yhtendisyy-
den kannalta, koska nyt Saksa
ajautuu eri ryhmaan kuin muut,
ja intressit ovat niin vastakkaiset.
Ei hyvalta nayta.”

Kun saatiin estettyd, ettd tiuken-
nettu budjettivajepykdld menisi
suorastaan perustuslakiin ja tor-
juttiin - mdcdréenemmistépaditok-
set pysyvdn vakausmekanismin
suhteen, niin saatiin jo torjunta-
voittoja suhteessa Saksaan. Tamdé
ilmeisesti jatkuu.

"Se on my®os ollut mielenkiin-
toinen muutos, ettd Suomi on
EU-politiikassaan nyt ensimmai-
sen kerran ryhtynyt vetdamaan
jonkun verran itsendistd linjaa ja
asettamaan joitakin ehdottomia
asioita, joista pidetaan kiinni. Ai-
kaisemminhan Suomen linja on
ollut se, ettd etukateen suostu-
taan siihen, mita muut paattavat.
Mutta nyt sitten on ollut oma lin-
ja, ja tdmdhan on myds mielen-
kiintoinen kokeilu, kuinka pitkal-
le se sitten kantaa.”

Se hdmmdstyttdd, miksi juuri Suo-
mi tai miksi Suomi yksin.

"Se onkin ihmeellist, etteivat
omat intressit ndytd muita mai-
ta kiinnostavan lainkaan. Ja yl-
lattden Hollanti ja Itdvalta suos-
tuvat ihan kaikkeen. Se on kylla
erikoista, ettd muut maat eivat
nde nditd samoja ongelmia kuin
Suomi.”

Ihmeellistd kylld. Tulee mieleen,
onko Suomi tekemdissd jotakin ai-
van outoa tdssd vai ovatko muut
tulleet hulluiksi.

"Niin,molemmat mahdollisuu-
det ovat olemassa. Sitd on vaikea
tietda, olenko mina hullu vai on-
ko maailma hullu.”" m
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itd mukaa kun tuloerojen kasvu

on tullut yleiseen tietoisuuteen,

on politiikan tekijoiden kiinnos-
tus muihin nakokohtiin, kuten tulo-
liikkuvuuteen kasvanut. Usein tata
perustellaan tulonjaon tasoittumis-
mahdollisuutena muistuttamalla, etta
pidemmaltad aikavaliltd mitatut tulot
jakautuvat kansalaisten valilla huomat-
tavasti tasaisemmin kuin jonkin yksit-
taisen vuoden tulot.Jos tuloerojen kas-
vuun ja kdyhyyden yleistymiseen on
liittynyt samanaikainen tuloliikkuvuu-
den lisdantyminen, voi hyvin olla, ett-
eivat tuloerot tai kdyhyys pidemman
ajan keskituloissa olekaan kasvaneet
eikd havaitulla vuosittaisella kasvulla
olisi niin valid. Virallinen tilastointi kes-
kittyy yleensa siihen, mikd on kdéyhien
maara ja kuinka suuret tuloerot maassa
kunakin vuonna ovat. Tasta tulonjaon
pysdytyskuvasta 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 han vertaa tulojakoa kerrosta-
loon, jossa ihmiset asutetaan kerroksiin
vuositulojensa mukaisesti - kdyhim-
mat kellariin, rikkaimmat merinakoalan
tarjoaviin ullakkoasuntoihin ja muut sil-
le vdlille. Kirja valottaa sita kuhinaa, mi-
ka porraskaytavassa kdy, kun tulot ajan
myd&td muuttuvat. Kuinka paljon muu-
tetaan, onko muuttomatkan pituus pa-
rin vuosikymmenen kuluessa muuttu-
nut ja paastadanko kellarista koskaan
ullakkohuoneistoihin? Teos kattaa laa-
jan kentdan dynaamista tulonjakotutki-
musta, kasittelee empiiristen esimerk-
kien avulla Iso-Britannian kehitysta ja
sisaltdd myds uusinta tutkimustietoa.
Se jakautuu kolmeen osaan.

Ensimmdinen osa esittda tutkimus-
aineistoon liittyvid yleisia nakokoh-
tia, konkreettisena esimerkkind Ison-
Britannian kotitalouspaneeli, jonka
tiedonkeruu alkoi vuonna 1991. Ai-

neistojen keruu, tietosisaltd, tiedon-
keruumenetelmat ja keskeisten tulo-
muuttujien muodostamisperiaatteet
kaydaan lapi erityiselld huolella — seik-
ka,johon soisi kiinnitettavan enemman
huomiota kaikessa mikroaineistoilla
tehtdvassa tutkimuksessa. On selvaa,
ettd tarkeintd on koko kotitalouden
toimeentulomahdollisuuksia kuvaavan
tulokasitteen maaritelma.

Jenkinsin esittama katsaus eri mai-
den aineistoihin sisaltaa paljon sellais-
ta informaatiota, jota on vaikea muu-
ten kerata. On mielenkiintoista verrata
haastatteluilla kerdatyn (survey-)aineis-
ton ominaispiirteitd Pohjoismaissa kay-
tossa oleviin, hallinnollisten rekiste-
reiden yhdistelyllda muodostettavien,
paneeliaineistojen ominaisuuksiin. Esi-
merkiksi kato, joka vaivaa toistettavilla
tiedonkeruilla muodostettavia panee-
liaineistoja, saadaan rekisteriaineistois-
sa varsin pieneksi. Rekisterien kaytolla
on muitakin hyvia puolia, esimerkiksi
muuttujat on mitattu tarkemmin. Toi-
saalta harkinnanvaraa on vahemman,
kyselyin voidaan selvittdd vaikka mita.

Kirjan toinen osa kdsittelee eri na-
kokulmia tuloliikkuvuuden mittauk-
seen. Liikkuvuus kertoo, miten yksilon
(kotitalouden) tulot muuttuvat lyhyel-
1a aikavalilla. Kirjallisuudessa télle on
annettu monta eri tulkintaa. Koska na-
kokulma samalla vaihtuu, ei tasta voi
muodostaa yksimielistd kantaa. Ensin-
nakin mitta-asteikko voi vaihdella, mi-
tataanko muutos tulojen muutoksena,
mitataanko muutoksen suuruus suh-
teellisena vai absoluuttisena vai kdy-
tetddnkd mittarina asemaa tulojakau-
massa (esimerkiksi sijalukua). Toisaalta
muutoksia voidaan painottaa eri taval-
la, ja ajautuminen kdyhyyteen voi olla
erityisend huomion kohteena. Jenkin-
sin kasittelemista vaihtoehdoista mie-
lestani tarkeimmat ovat (osin toisilleen
vastakkaiset) tulojen vahittaisen tasoit-
tumisen ndkdkulma ja tulojen vaihte-
lun aikaansaaman riskin arviointi.



FORTUNES

INCORE MOBILITY AND POVERTV DFRAMICS 1N BETAIH

Pidemman aikavalin keskitulot jakau-
tuvat kansalaisten keskuudessa tasai-
semmin kuin yksittdisen vuoden tulot.
Vertailu, miten nopeasti tallainen kaven-
tuminen tapahtuu, antaa yhden keinon
mitata tuloliikkuvuutta. Isossa-Britanni-
assa tuloliikkuvuus on huomattavaa. Tu-
lonjaon mittarina yleisimmin kaytetyn
Gini-kertoimen arvo alenee ldhes 15 pro-
senttia (Suomessa noin 10) viiden vuo-
den tarkastelujaksolla. Téssa ei ole myos-
kdan tapahtunut mainittavaa muutosta
sitten 1990-luvun alussa alkaneen aineis-
ton keruun. Suomen tilanne on toinen.
Samalla kun tuloerot voimakkaasti kas-
voivat 1990-luvun jalkipuoliskolla, meil-
Ia my®s tuloliikkuvuus vaheni ja tuloerot
pidemman aikavalin keskituloissa kas-
voivat. Sosiaalisen nousun mahdollisuu-
det siis vahentyivat. Lisaksi myos koyhyys
tuli entista pysyvammabksi, ja ndin on kay-
nyt myds "riskille” pysya (tulo)eliitissa.

Tuloliikkuvuus ei ole pelkdstaan hy-
va asia. Tulojen vaihtelu tuo mukanaan
epavarmuuden tulevasta toimeentulos-
ta. Tuloliikkuvuudesta seuraa taloudel-
lista turvattomuutta. Jenkins tarkastelee
myo6s tulojen lyhytjaksoista vaihtelua,
volatiliteettia. Hanen johtopaatdksensa
on, ettei tdssa ndy mitdan yleista trendia
pdinvastoin kuin Yhdysvalloissa, jossa
riskit ovat kasvaneet. Myoskaan vaihte-

Stephen P. Jenkins:

Changing Fortunes

— Income Mobility and Poverty
Dynamics in Britain

Oxford: Oxford Univerity Press,2011.432 s.
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lussa ei ole merkittavia eroja perhetyy-
pin mukaisten vaestéryhmien valillg, ai-
noa selva ero on yli 60-vuotiaiden muita
matalampi variaatio.

Arvioitaessa yhteiskunnalle asetet-
tujen tavoitteiden onnistumista pitaa
tulonjakondkokohtiin  yhdistaa lisaan-
tyneen tuloliikkuvuuden yhtaalta tulo-
jakaumaa tasoittavat ja toisaalta riskeja
lisddvat vaikutukset. Tdma ei ole mikdan
helppo tehtava.

Kirjan loppuosa tarkastelee koyhyy-
den dynamiikkaa. Vastoin joskus esitet-
tyja epdilyksid on matala tulotaso Jen-

kinsin mielesta hyva mittari kdyhyydelle.

Kirja esittelee koyhyysriskin kehitysku-
van tdydentdmiseksi kroonisen kdyhyy-
den arviointia.Tdma perustuu eri vaesto-
ryhmien toistuvaiskdyhyytta mittaavien
riskilukujen ja pidemman aikavilin kes-
kitulojen avulla lasketun kdyhyyden ana-
lysointiin. Lisaksi esitetdan huolellista eri
koyhyyteen tai siitd pois johtavien reit-
tien kuvailua ja niiden tapahtumien erit-
telyja, jotka laukaisevat naita siirtymia.
Kirjan loppupuolella pyritddn selitta-
maan koyhyysjaksojen kestoa ja koy-

hyydesta poispddsyn todenndkoisyytta.

Osoittautuu, ettd sekd yksilotason omi-
naisuuksilla ettd ns. tilariippuvuudella
— aiempi koyhyys lisaa riskia pysya koy-
héna — on merkittava vaikutus koyhyys-

riskiin. Erityisesti yksihuoltajaperheen ja-
senilld on sekad korkea riski tulla kdyhaksi
ettd vaikea irtautua koyhyydesta kah-
den vanhemman perheeseen verrattu-
na. Koulutustasolla ja tydssakaynnilla on
niille ennalta arveltu vaikutus.

Kirja antaa tutkimusalueestaan yhte-
ndisen ja kattavan kuvan. Vaikka muuta-
ma luku perustuu aiempiin tutkimuksiin,
on siind myds julkaisematonta ainesta.
Kirja on hyvin jasennelty ja selkedsti kir-
joitettu. Sen luvut tédydentavat toisiaan ja
tarjoavat johdatusta menetelmien kayt-
t6on ja esimerkkeja niiden soveltamises-
ta. Kirjoittaja on ollut aktiivinen tuloja-
kotutkimuksessa tarvittavien ohjelmien
sovittamisessa laajalle kayttajajoukolle.

Kirjan avulla voi oppia, miten hyvdta-
soista tutkimusta kdytannossa tehdaan.
Se soveltuu yliopistokurssin pohjaksi,
mutta siind on purtavaa myos tulonjako-
tutkimusta aiemmin harrastaneille. Lisdksi
alueesta muuten kiinnostuneet ja innos-
tuneet voivat ottaa oppia ja ammentaa
tuoretta tutkimustietoa. Suosittelen kir-
jaa myos kaikille, joilla on osansa téllaisen
tilastotiedon keruussa, muokkauksessa ja
ndiden suunnittelussa. N&in tutkijoiden ja
aineistontuottajien ponnistelut voidaan
ohjata siihen suuntaan, joka on yhteis-
kuntapolitiikan kannalta tarkeinta ja uu-
simman tutkimuksen kohteena. m
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tutkijat kommentoivat kotisivuilla ajankohtaista talous-

kehitysta. Laaja taloustietopaketti sisdltad aikasarjoja
lukuina ja kuvioina mm.tuotannosta, tydmarkkinoista,
inflaatiosta, ulkomaankaupasta, koroista ja julkisesta
taloudesta.
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Tutkimuksia

Tutkimuksia -sarjassa ilmestyvat valmiiden tutkimus-
ten laajat ja perusteelliset loppuraportit. Valmistu-
vista tutkimuksista lahetetaan lehdistotiedotteet,
joiden valityksella tutkimustuloksia esitelldan
tiedotusvadlineille ja suurelle yleisolle.

Tilaukset p.09-2535 7338

Raportteja

Raportteja -sarjassa ilmestyy erilaisia laajemmalle
yleisélle tarkoitettuja kirjoja ja selvityksia.
Tilaukset p.09-2535 7338

Tybpapereita

Tyopapereita -sarjassa esitellddan meneilldén olevien
tutkimushankkeiden véliraportteja seka kansain-
véliselle tutkijakunnalle suunnattuja keskustelu-
aloitteita. Tyopaperit julkaistaan kokonaisuudessaan
verkossa laitoksen kotisivuilla.
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Palkansaajien tutkimuslaitos harjoittaa
kansantaloudellista tutkimusta, seuraa
taloudellista kehitysta ja laatii sitd koskevia
ennusteita. Laitos on perustettu vuonna
1971 Tyovaen taloudellisen tutkimuslai-
toksen nimelld ja on toiminut nykyisella
nimelld vuodesta 1993 ldhtien. Tutkimuk-
sen padalueita ovat tydmarkkinat, julkinen
talous, makrotalous ja talouspolitiikka.
Palkansaajien tutkimuslaitosta yllapitaa
kannatusyhdistys, johon kuuluvat kaikki
Suomen ammatilliset keskusjarjestot,
SAK, STTK ja AKAVA seké suuri osa
néiden jéasenliitoista.




