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eli EMUn jaseneksi oli selvaa jo siina vaiheessa,

kun EU-jasenyydestd paatettiin vuonna 1994.
EMU-jasenyys oli luonteeltaan poliittinen realiteetti,
mutta sen taloudelliset vaikutukset ja mahdolliset
riskit herattivat paljon kysymyksia. EMU-jasenyyden
vaikutuksia ja talouden sopeutumista jasenyyden
haasteisiin analysoitiinkin useissa tutkimuksissa
1990-luvulla. Selvitystyd huipentui sekd Suomessa

Suomen liittyminen Euroopan raha- ja talousliiton

Artikkeli perustuu esitelmddn Kuntien takauskeskuksen jdrjestd-
mdssd "EMU 10 vuotta”™seminaarissa Helsingissd 27.11.2008.



Jaakko Kianderin mielestd nyt meilld ei ole aika pyrkid parantamaan
kilpailukykyd, vaan pitaa lisata kotimaista kysyntda.

ettd Ruotsissa arvovaltaisten profes-
soritydryhmien raportteihin  EMU-
jasenyyden vaikutuksista (Calmfors
m.fl. 1996 ja Pekkarinen 1997). Ana-
lyysi tuotti samansuuntaisia tuloksia
molemmissa maissa, mutta johto-
padtokset erosivat: Suomessa asian-
tuntijoiden tulkittiin antaneen tu-
kensa, Ruotsissa taas ei.

EMU-jasenyyden mukanaan tuo-
maan peruuttamattomasti kiinte-
aan valuuttakurssiin liittyi sekd Suo-
messa ettd Ruotsissa huoli siita, etta
mahdollinen  kilpailukykyongelma
voisi johtaa suureen tydttdmyyteen,
kun valuuttakurssin kautta tapahtu-
vaa sopeutumista ei enda olisi kay-
tossd. Taman vuoksi Suomessa kiin-
nitettiinkin paljon huomiota siihen,
ettd vientiyritysten ja tydmarkki-
noiden edellytykset sopeutua mah-
dollisiin epdsymmetrisiin hairidihin
— eli erityisesti suomalaisiin tuottei-
siin kohdistuvaan vientikysynnan
heikkenemiseen - olisivat mahdol-
lisimman hyvat. Taman katsottiin
edellyttdvan hyvaa kilpailukykya ja
yritysten riittdvda omavaraisuutta
seka tydmarkkinoiden kykya tuottaa
tarvittaessa joustoa tyévoimakustan-
nuksiin. Ndkemykset siitd, miten tar-
vittava tydmarkkinajousto saavutet-
taisiin, hajosivat: jotkut kannattivat
palkanmuodostuksen hajauttamis-
ta ja paikallistason joustavuutta, toi-
set taas panivat toivonsa keskitetyn
palkkakoordinaation mahdollisuuk-
siin.” Konkreettisena toimena luotiin
sosiaalivakuutusjarjestelmdan  nk.
EMU-puskurit, jotka tarjosivat mah-
dollisuuden vakauttaa sosiaaliva-
kuutusmaksujen kehitys yli suhdan-
teiden.

1 Ks. Allen (1997), Holm ym. (1998), Kiander
(1996) sekd Koskela ja Vartiainen (1997).
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EMU-jasenyyden ensimmadiset 10
vuotta

Nyt kun rahaliiton toiminnan alkamises-
ta tulee kuluneeksi 10 vuotta, voidaan
todeta, ettd pelatyt riskit eivat ole toteu-
tuneet. Painvastoin, Suomen talouden
kehitys on kasvulla, tyéllisyydelld ja hin-
tavakaudella mitattuna ollut erinomais-
ta. EMU-jasenyyden merkitystda hamar-
taa tosin se, etta rahaliiton ulkopuolelle
jaanyt Ruotsi on menestynyt aivan yh-
téd hyvin. Pohjoismaiden tyomarkkinat
ovat sopeutuneet hintavakauden vaa-
timukseen ja kilpailukykynormiin hyvin.
Ruotsi, Suomi ja Saksa ovat niitd maita,
jotka ovat vuosien 2000-2007 aikana
parantaneet hintakilpailukykydan suh-
teessa muihin Euroopan maihin. Naissa
maissa tyon tuottavuuden kasvu on ol-
lut nopeampaa kuin reaalisten ty6voi-
makustannusten nousu, minka vuok-
si yksikkotydvoimakustannukset ovat
alentuneet? (kuvio 1). Muissa euroalu-
een maissa - ja myos euroalueen ulko-
puolisissa Isossa-Britanniassa, Tanskas-
sa ja Norjassa — on kdynyt painvastoin.
Eniten kilpailukyky on heikentynyt Ita-
liassa.

2 Maan hintakilpailukykyd mitataan tavallisesti
sen tuottamien, ulkomaankaupalle alttiiden (tai
kapeammin vain vienti-)hyddykkeiden suhteel-
lisella hinnalla verrattuna tdrkeimpiin kauppa-
kumppaneihin: jos samassa valuutassa ilmaistu-
na ulkomaiset hyddykkeet kallistuvat suhteessa
kotimaisiin, niin kotimaan hintakilpailukyky pa-
ranee. Yleensd ndissd vertailuissa oletetaan yk-
sinkertaisuuden vuoksi hinnoittelun tapahtuvan
siten, ettd yksikkdtyévoimakustannusten (so. ty6-
voimakustannusten tuoteyksikkéd kohti) pddlle
on asetettu jokin vakioprosentti, jolloin vertailus-
sa tdmd vakio putoaa pois ja hintakilpailukykyd
voidaan mitata suhteellisilla yksikkétyévoima-
kustannuksilla. Jos merkitsemme w = reaalinen
tyévoimakustannus tyépanosyksikkod (esim. tyo-
tuntia) kohti, L = tyépanos ja Y = tuotannon mdd-
rd, niin reaaliset yksikkétyévoimakustannukset =
wlL/Y. Koska mddiritelmdllisesti Y/L = ty6n tuotta-
vuus, voidaan pddtelld, ettd kilpailukyvyn paran-
tamiseen on kaksi suoraa keinoa: alennetaan re-
aalisia tydvoimakustannuksia tai parannetaan
tyon tuottavuutta suhteessa kilpailijamaihin.

22 TALOUS & YHTEISKUNTA 4-2008

Suomi ja Ruotsi ndyttavat siten onnis-
tuneen siind, mita 1990-luvun EMU-sel-
vitykset pitivat kriittisend menestysteki-

jana eli maltillisessa palkkakehityksessa.

Jalkikateen on mielenkiintoista havai-
ta, ettd Ruotsi on onnistunut tdssa jopa
Suomea paremmin, toisin kuin EMU-sel-
vitystd tehnyt professori Calmforsin tyo-
ryhma aikanaan ennakoi. Tata ei kuiten-

kaan voi pitaa yllattavana, jos uskomme
tietoja, joiden mukaan palkoista sopi-
misen vieminen paikallistasolle on teh-
nyt ruotsalaisesta palkanmuodostukses-
ta suomalaista joustavampaa. Toisaalta
suomalainenkaan palkanmuodostus, jo-
ka EMU-vuosina on toistaiseksi perustu-
nut enimmakseen keskitettyihin ratkai-
suihin, ei ole epdonnistunut. Se on myos

Kuvio 1. Suhteellisten yksikkdtyévoimakustannusten muutos vuosina 2000-2007.

Ruotsi
Suomi
Saksa

Irlanti
Itavalta
Portugali
Ranska
Britannia
Belgia
Tanska
Hollanti
Kreikka
Espanja
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Léhde: OECD Economic Outlook.

Kuvio 2. Julkisen talouden nettosijoitukset vuonna 2007.
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Léhde: OECD Economic Outlook.



tukenut erinomaisesti suomalaisyritys-
ten kilpailukykya.

Rahaliiton tueksi luotiin finanssipoli-
tiikkan lilkkkumavaraa rajoittava vakaus-
ja kasvusopimus, jonka on tarkoitus es-
taa liialliset julkisen talouden alijgamat?.
Asiantuntijakeskustelussa ja ennakkoar-
vioissa nditd rajoituksia on pidetty toi-
saalta hintavakauden kannalta valtta-
mattdmind ja toisaalta taas Suomen ja
Ruotsin tapaisten maiden kannalta lii-
an kahlitsevina.* Kdytdnnossa vakausso-
pimus ei kuitenkaan ole aiheuttanut on-
gelmia Suomelle eikd Ruotsille. Hyvan
kilpailukyvyn tukema nopea talouskas-
vu on yllapitényt jatkuvaa julkisen ta-
louden ylijadamas, joka on auttanut pa-
rantamaan tuntuvasti julkisen sektorin
nettovarallisuutta molemmissa maissa.
Suomi on tdssa suhteessa edennyt pi-
demmalle kuin Ruotsi. Niinpa Suomen
julkisella sektorilla olikin vuonna 2007
suurten eldkerahastojen ja pienten vel-
kojen ansiosta OECD-maiden toiseksi
suurimmat nettosijoitukset heti 6ljytu-
loja rahastoineen Norjan jalkeen. Kuvi-
osta 2 voi ndhdd, etta tallainen asetelma
on poikkeuksellinen: vain Pohjoismailla
julkinen nettovarallisuus on positiivinen,
muut teollisuusmaat ovat vaihtelevas-
sa madrin nettovelallisia. Kreikka, Italia
ja Belgia ylittavat edelleen jopa nettove-
lallaan reippaasti EMU-kriteerind pide-
tyn julkisen bruttovelan ylarajan (60 pro-
senttia BKT:sta).

EMU-maiden erkaantuva kehitys

Hyva kilpailukyky ja julkisen talouden

ylijgamaisyys auttavat kerryttdmaan

3 Sopimuksessa julkiseen talouteen luetaan kaik-
ki julkisyhteisot eli valtion- ja paikallishallinto se-
kd tybeldkerahastot.

4 Ks.esim.Alho (1997), Hetemdki (1998) sekd Huk-
kinen ym. (1997).

Kuvio 3. Vaihtotase vuonna 2007.
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Lahde: OECD Economic Outlook.

vaihtotaseen ylijaamaa®. Kilpailukyvyn
paranemisen ansiosta vienti pyrkii kas-
vamaan tuontia nopeammin. Vientitu-
lojen kayttdé kulutukseen ja kotimaisiin
investointeihin johtaisi vastaavaan tuon-
nin kasvuun, jolloin vaihtotaseeseen ei
syntyisi ylijaamaa. Tama mahdollisuus
voidaan kuitenkin torjua kiredlla finans-
sipolitiikalla, joka neutraloi viennin kas-

vun aikaansaaman kysynnanlisdyksen.

Talloin lopputuloksena on julkisen ta-
louden ja vaihtotaseen ylijadmaisyys ja

5 Vaihtotaseen ylijidmd on ulkomaankaupan yli-
jddmdn sekd ulkomailta kotimaahan suuntau-
tuneiden (nettomddirdisten) tuotannontekijéikor-
vausten (palkkojen, korkojen, osinkojen, vuokrien
yms.) ja tulonsiirtojen summa. Ulkomaankaupan
ylijgdmadd on silloin, kun tavaroiden ja palvelus-
ten viennin arvo ylittdd niiden tuonnin arvon.
Edellytyksend tdlle on hyva hintakilpailukyky.

kasvaneiden tulojen siirtédminen takaisin
ulkomaille.Juuri ndin on kdynyt Suomes-
sa ja Ruotsissa. Seka yrityssektori ettd jul-
kinen sektori ovat kerdnneet ylijagamia,
jotka on investoitu ulkomaille.

Kehitys on kuitenkin ollut pdinvastai-
nen monessa muussa Euroopan maassa.
EMU-kaudella lantisen Euroopan maat
ovat jakautuneet vaihtotaseella mitattu-
na entistd selvemmin kahteen eri jouk-
koon; ylijg@gmamaihin ja alijd@madmaihin.
Epatasapainot ovat myds EMU-kaudella
kasvaneet.Ylijgdgmamaita ovat EMU-kau-
della olleet saksankieliset maat (Saksan
lisdksi Itdvalta ja Sveitsi), Benelux-maat
ja Pohjoismaat, muissa maissa taas vaih-
totase on ollut kroonisesti alijaamainen
(kuvio 3). EMU-kaudella vaihtotaseiden
alija@mat ovat varsinkin euromaissa kas-

Suomen julkisella sektorilla oli vuonna
2007 OECD-maiden toiseksi suurin

nettovarallisuus.
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vaneet huomattavan suuriksi. Portugalin, Espanjan ja Kreikan alijaamat ovat 10-15
prosenttia BKT:sta, mitd voidaan pitda kestamattoman korkeana tasona, koska nain
nopeaa velkaantumisvauhtia ei voida ylldpitdd montaa vuotta.

Mista sitten téllainen kehityksen erkaantuminen ja pahenevat epéatasapainot joh-
tuvat? Taustalla on rahaliiton aikaansaama hyva taloudellinen kehitys. Euroopan mai-
den reaalitalouksien kehitys on ollut hyva vuosina 1998-2007: talouskasvu on ollut
kohtalaisen nopeaa ja ty6ttdmyys supistunut kaikissa maissa. Julkisen talouden epa-
tasapainot on saatu korjattua ja inflaatio on pysynyt kurissa. Tdma suotuisa kehitys
on pitkalti johtunut Euroopan keskuspankin harjoittamasta suhteellisen kevedasta ra-
hapolitiikasta, joka on pitanyt korot pitkdén matalalla tasolla. Politiikka on ollut on-
nistunutta, jos mittarina kdytetdan euroalueen keskimdaraista kehitysta. Euroalueen
keskiarvot peittavat kuitenkin nakyvista sen, ettd Euroopan maiden valiset erot ovat
kasvaneet kestamattoman suuriksi ja ettd joissakin maissa kevyt rahapolitiikka on
johtanut talouden ylikuumenemiseen ja ylivelkaantumiseen.

Vaihtotasealijadmien ja velkaantumisen kasvu Irlannissa ja Valimeren maissa on
ymmarrettdva seuraus EMU-jasenyyden mukanaan tuomista matalista koroista. En-
nen EMU-jdsenyyttd ndma maat karsivat tyypillisesti nopeasta inflaatiosta, valuut-
takurssiepavarmuudesta ja korkeista nimelliskoroista. Jasenyys rahaliitossa pudotti
korkotason hetkessa pohjoiseurooppalaiselle tasolle. Matalat nimelliskorot yhdessa
nopeahkon inflaation kanssa merkitsivat sitd, ettd reaalikorot laskivat ndissa maissa
hyvin mataliksi. Niinpa seurauksena on ollut laaja luottoekspansio, joka on rahoitet-
tu ulkomaisilla lainoilla ja joka nékyy suurina vaihtotasealijgéamind. Ongelma ei rajoitu
vain euromaihin, vaan sama ilmi6é on tapahtunut myds vuonna 2004 EU:in liittyneissa
uusissa jadsenmaissa, varsinkin Baltian maissa.

Oheinen nelikenttd kuvaa tasta seurannutta jakoa kilpailukyvyltaan ja vaihtotaseel-
taan vahvoihin ja heikkoihin maihin. Erityisen vahvassa asemassa ovat maat, joilla on
ylijadmainen vaihtotase ja jotka lisdksi ovat vield parantaneet kilpailukykyaan. Tal-
laisia ovat Suomi, Ruotsi, Itdvalta ja Saksa. Vastaavasti heikoimmassa asemassa ovat
maat, joilla on alijg@amainen vaihtotase ja heikentynyt kilpailukyky; erityisen vaikeassa
tilanteessa tassa suhteessa ovat Kreikka, Espanja, Portugali ja Italia:

NELIKENTTA: Eurooppalaiset talouden epdtasapainot EMU-kaudella 2000-2008.

Ylijagdmainen vaihtotase Alijgamainen vaihtotase

Parantunut hinta- Ruotsi, Saksa, Suomi, Itdvalta Irlanti

kilpailukyky

Heikentynyt hinta-
kilpailukyky

Norja, Belgia, Tanska, Hollanti Kreikka, Italia, Espanja, Britannia,

Portugali, Ranska, Baltian maat

EKP on pitanyt korot pitkaan tasolla,
joka on ollut joillekin jasenmaille

lilan matala.

24 TALOUS & YHTEISKUNTA 4-2008

Voidaankin sanoa, ettd se, mita 1990-lu-
vun suomalaisissa EMU-selvityksissa pidet-
tiin yhteiseen rahaan liittymisen suurim-
pina riskeind — kilpailukyvyn menetys ja
ylivelkaantuminen - on toteutunut muu-
alla, Idhinna eteldisen Euroopan maissa.

Globaali finanssikriisi ja Euroopan
epatasapainot

Mataliin korkoihin ja ulkomaisella velal-
la rahoitettuihin investointeihin perus-
tunut kasvustrategia toimii hyvin niin
kauan kuin sijoittajat ja lainanottajat us-
kovat investointien tuoton ylittavan lai-
nojen korkokulut. Usean vuoden ajan
ndin olikin. Ulkomaiset sijoittajat olivat
valmiita rahoittamaan useiden vuosi-
en ajan investointihuuman aiheuttamia
suuria vaihtotaseen alijaamia, koska si-
joituskohteita pidettiin kannattavina.
Samalla tavoin myds Yhdysvallat saattoi
jatkaa suuria vaihtotasealijagdmiaan vuo-
desta toiseen aasialaisten ylijgdmamai-
den rahoituksella.

Vuonna 2007 alkanut kansainvali-
nen rahoitusmarkkinakriisi on kuitenkin
muuttanut tilanteen: riskirahoituksen
hinta on noussut samalla kun varsinkin
kiinteistosijoitusten tuotto on heiken-
tynyt. Muuttunut tilanne vaatii velallisia
sopeutumaan: investointeja on vahen-
nettava ja sijoitusten tuottoa on jotenkin
parannettava. Koska EMU-maat eivat voi
keskendan muuttaa nimellista valuut-
takurssia, tarvitaan velkaongelmiin jou-
tuneissa maissa avuksi seka kotimaisen
kysynndn supistuminen ettd hinta- ja
palkkatason lasku, jonka avulla reaalinen
valuuttakurssi® voisi heikentyd lahem-

6 Tdssd yhteydessd voidaan ajatella, ettd reaa-
linen valuuttakurssi on sama asia kuin hintakil-
pailukyky ja suhteelliset yksikkétydvoimakustan-
nukset. Reaalisen valuuttakurssin heikentyminen
(devalvoituminen) eli hintakilpailukyvyn paran-
tuminen voidaan tdlléin saavuttaa esimerkik-
si alentamalla kotimaista hinta- ja palkkatasoa
suhteessa kilpailijamaihin.



maksi tasapainotasoa. Tallainen sopeu-
tuminen edellyttaa palkkatason laskua
ja se johtaa etenkin matalan inflaation
oloissa helposti lamaan ja ty6ttomyyden
kasvuun.Vaihtotasevajeiden tasapainot-
tamiseksi se on kuitenkin tarpeen. Sa-
malla alijgdmamaiden on vahennettava
kotimaisen kysynndn — yksityisen kulu-
tuksen ja rakennusinvestointien - osuut-
ta talouskasvussaan ja suuntauduttava
enemmadn vientiin. Tama edellyttda kui-
tenkin kilpailukyvyn parantumista.
EMUn suurimmaksi ongelmaksi on
muodostunut siihen kuuluvien maiden
erilaisuus: pohjoisten maiden teollinen
kilpailukyky ndyttdd olevan tdysin yli-
voimainen verrattuna Valimeren maiden
(tai Baltian maiden) kilpailukykyyn.Tilan-
ne oli tdllainen ennen EU-integraatiota ja
ennen rahaliiton kdynnistymista eikd se
ole kovin oleellisesti muuttunut EMUn
olemassaolon aikana. Yhteinen raha on
kuitenkin peittdnyt tdaman eron nakyvis-
t4, ja heikon kilpailukyvyn maat ovat ku-
roneet elintasoeroa kiinni turvautumalla
ulkomaiseen velkaan.Tuloksena on ollut
ndenndinen yhdentyminen, missa esi-
merkiksi Espanja on ldhestynyt Saksan
tulotasoa.Téllainen tie ei kuitenkaan ole
ollut kestava. Se olisi voinut onnistua, jos
investoinneilla olisi kohennettu teolli-
suuden tuottavuutta naissa maissa, mut-
ta ndin ei tehty. Sen sijaan lainaraha on
suuntautunut enimmaédkseen rakentami-
seen, ja tuottavuusero pohjoisen ja ete-
lan valilla ei ole kaventunut; painvastoin,
Suomi ja Saksa ovat kasvattaneet etu-
matkaansa teollisessa kilpailukyvyssa.
Samaan aikaan kun Eteld-Euroopan
alijaamamaat ovat nostaneet elintaso-
aan velkarahalla ja reaalisten valuutta-
kurssien vahvistumisella, ovat Pohjois-
Euroopan maat jarruttaneet elintason
nousua ja heikentédneet reaalista valuut-
takurssia sisdisten devalvaatioiden (eli
maltillisen palkkapolitiikan, tuottavuus-
parannusten ja tyomarkkinareformien)
avulla. Ndenndisesti pohjoisen ja eteldn

EMU-maat ovat kehittyneet eri

suuntiin, joten nyt niissa tarvitaan
talouspolitiikan suunnanmutuosta.

valinen elintasoero on tdman seuraukse-
na kaventunut, mutta ero talouksien an-
saintakyvyssa ja tuottavuudessa ei ole
muuttunut.

Globaali finanssikriisi ei helpota eu-
roalueen (ja koko EU-alueen) sisdisten
taloudellisten epéatasapainojen ratkai-
semista. Alijadaméamaiden olisi helpom-
pi kasvattaa vientidan, jos talouskasvu
Euroopassa olisi nopeaa. Finanssikrii-
sin seurauksena kasvu kuitenkin pysah-
tyy ja samalla velkaongelma karjistyy.
Kriisista voi tulla niin vakava, etta se uh-
kaa euroalueen yhtendisyytta. Alijadma-
maiden sopeutuminen tulee entista vai-
keammaksi, jos vahvan Kkilpailukyvyn
saavuttaneet ylijadmamaat kuten Suo-
mi ja Saksa pyrkivat edelleen pitdmadn
vahvasta asemastaan kiinni - ts. paran-
tamaan edelleen kilpailukykyaan ja har-
joittamaan tiukkaa talouspolitiikkaa.

EU-maiden epétasapainojen korjaa-
minen edellyttdisi ennen kaikkea Sak-
salta mutta myods Suomelta ja Ruotsilta
talouspolitiikkaa, jossa reaalisen valuut-
takurssin annettaisiin vahvistua ja koti-
maisen kysynnan kasvaa. Kdytanndssa
tama tarkoittaisi reaalipalkkojen nou-
sua ja finanssipolitiikan keventamis-
ta. Euroopan alijgdmamaiden ahdingon
helpottamiseksi palkkatason pitaisi yli-
jadmamaissa nousta enemman kuin ali-
jaamamaissa, ja kysynnan kasvua pitdisi
tukea myds verohelpotuksin. Euroopan
suurimpana taloutena Saksa on tdssa
avainasemassa — on selvaa, ettd Suomen
tapaisella pienelld maalla ei ole juuri mi-
taan vaikutusta suuren talousalueen ke-
hitykseen.

Mihin suuntaan Suomen pitaisi
edetd?

Suomen talouden kilpailukykyd ja so-
peutumistarpeita pohdittaessa pitdisi
huomioida myds laajempi ndkokulma ja
Suomen suhteellinen asema eurooppa-
laisten talouksien joukossa.Tallainen tar-
kastelu tuottaa tuloksen, jonka mukaan
kilpailukykymme on poikkeuksellisen
hyva ja vientiylijgdmamme ja julkisen
talouden nettovarallisuus poikkeuksel-
lisen suuret. Samaan aikaan monet Eu-
roopan maat painivat pdinvastaisten
ongelmien kanssa. Tdman vuoksi ensisi-
jainen talouspoliittinen valinta Suomes-
sa ei voi olla kilpailukyvyn parantaminen
edelleen ja julkisen talouden ylijadman
vahvistaminen. Pikemminkin ulkomai-
siin sijoituksiin padottujen ylijagamien
olisi vahitellen annettava purkautua ta-
louteen reaalisen valuuttakurssin vah-
vistumisena, jolloin suomalaisten elin-
taso voisi vahitellen kohota tasolle, joka
vastaisi korkeaa tuottavuuttamme. Olisi
hyva, ettd tallainen sopeutumisprosessi
tapahtuisi hallitusti. Sen takia sen tueksi
tarvitaan edelleen palkanmuodostuksen
koordinaatiota ja sovittamista yhteen
muiden makrotaloudellisten tavoittei-
den kanssa.

Talouden ajautuminen kansainvali-
sen finanssikriisin seurauksena taantu-
maan, vientiteollisuuden ongelmat ja
tyollisyyden heikkeneminen luovat kui-
tenkin paineita edeta toiseen suuntaan.
Perinteinen suomalainen reaktio tallai-
sessa tilanteessa on koota osapuolet yh-
teen ja sopia kilpailukykyd parantavista
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toimista. Nykyisen finanssikriisin ratkai-
semisessa tallaisesta toimintamallista ei
kuitenkaan ole apua. Jos jopa rahoitusy-
lijadmaiset maat pyrkivat parantamaan
kilpailukykyaan, herda kysymys, kuinka
heikon kilpailukyvyn alijg@méamaat voi-
vat selvita tilanteesta. Finanssikriisin rat-
kaisun kannalta olisi pdinvastoin tarkeaa,
ettd ylijadamamaat (joita ovat globaali-
talouden mittakaavassa Kiina ja Saksa,
mutta myds pienempind tekijoind Suo-
mi ja Ruotsi) lisdisivat kysyntddnsa. Ta-
man vuoksi helpotusta kansainvélisen
talouden lamaantumisen aiheuttamiin
tyollisyysongelmiin ja teolliseen raken-
nemuutokseen pitdisi niin Saksassa kuin
Suomessakin etsid kotimaisen kysynnan
lisadmisesta.Tallaisia toimia ovat esimer-
kiksi julkiset investoinnit, joilla paranne-
taan talouden pitkan aikavalin kasvupo-
tentiaalia, mutta myds palvelusektorin
kasvu.m
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