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ALKULAUSE

Nyt julkaistava raportti on korjattu ja tiydennetty versio Valtion taloudellisessa tutki-
muskeskuksessa talousneuvostoa varten kesdlli 1992 laaditusta "Ajankohtainen
talousanalyysi" -muistiosta, joka valmistui 14.8.1992. Talousneuvosto Kkisitteli
raporttia 19.8. ja 2.9. pidetyissd kokouksissaan. Jatkotydéni kidynnistettiiz julkisen
talouden tasapainon parantamista (Sailaksen raportti) seki Suomen teollisen pohjan
vahvistamista kosketelleet raportit (Tuomiston raportti). Jo aiemmin valtioneuvoston
kanslia oli antanut valtiosihteeri Relanderille tehtiviksi valmistella muistion tyottd-
myyden alentamisesta (Relanderin raportti). Hallitus on kiyttinyt syys-lokakuussa
1992 tekemiensi talouden tervehdyttimiseen tdhtddvien piidtdsten perustana em.
jatkoraportteja.

Timin raportin teko oli ryhmity6td. Sen valmisteluun osallistui lukuisia tutkijoita
VATTista ja VATTin ulkopuolelta. Raportin laadinnan vastuuhenkilénid oli tutkimus-
johtaja Seppo Leppidnen. VATTin tutkijoista olivat mukana valmistelun eri vaiheissa
Pekka Alajiiskd, Heikki Kemppi, Pekka Mikeld, Tuomo Miki, Juha Rantala, Antti
Romppanen, Helena Tarkka ja Pirkko Valppu. Pankkikriisid kisittelevin luvun
kirjoitti Vesa Vihridli Suomen Pankista. Raportin teknisestid valmistamisesta vastasi-
vat Helinid Silén, Anita Sjoholm, Tuula Torvi, Sari Virtanen ja Anita Adahl.

Raportin laadinnan eri vaiheissa saatiin arvokkaita nikokohtia useilta talousneuvoston
jisenilti sekd valtiovarainministeriossd ja Suomen Pankissa tydskentelevilti ekono-
misteilta. Tekijéiden puolesta haluan kiittdd saamastamme avusta.

Alkuperiiseen 14.8.1992 valmistuneeseen muistioon verrattuna nyt kisilli olevassa
raportissa on korjattu havaitut virheet ja puutteellisuudet sekd piivitetty kuvioiden ja
taulukoiden aineisto uuden tilastotiedon mukaisesti. Tissd raportissa ei ole arvioitu
kvantitatiivisesti Suomen markan kellutuspditoksen ja hallituksen julkisen talouden
tasapainotusta koskeneiden péitosten vaikutuksia muuhun talouteen.

Seppo Leppinen
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YHTEENVETO JA JOHTOPAATOKSET

Talouden toimintaympiiristo ja talouspoliittinen strategia

Suomen talouden toimintastrategian keskeiseni lihtokohtana on Euroopan taloudelli-
nen kehitys ja Euroopassa toteutuva integraatio. ETA-sopimus ja EY-hakemus
merkitsevit Suomelle EY:n luomien pelisdintdjen noudattamista. Suomi on selkeisti
ilmoittanut haluavansa kuulua taloudelliseen ryhmittymiin, jossa pyritidn, syksyn
1992 valuuttakriisistd huolimatta, pitimddn voimassa kiintedt valuuttakurssit seki
vapaat tyovoiman ja pddoman liikkeet ja matala inflaatio. Nimd tavoitteet ovat
keskeisid Suomelle myds ilman kiintedd muodollista sitoutumista EY:n pelisdéintdihin.

Ulkomaisen velkaantumisen nopea kasvu kiintyi vakavaksi ongelmaksi 1980-luvun
lopulla. Seurauksena oli korkotason tuntuva kohoaminen, kun markkinoilla menetet- -
tiin luottamus velkaantumisen pysidhtymiseen.

Suurten velanhoitokustannusten vuoksi on Suomen taloudessa haettava parempaa
tasapainoa tulonmuodostuksen ja tulonkidyton vililldi koko 1990-luvun ajan. Vuosina
1990 - 1992 kansantulo supistuu reaalisesti noin 12 prosenttia. Palkkoihin ja muihin
tuloihin kiytettivissd olevaa jakovaraa vihentdd myds vaihtosuhteen heikkeneminen

runsaalla 5 prosentilla.

Tyotulot alenevat vuosina 1990 - 1992 arviolta 5 prosenttia. Yrittdji- ja omaisuustulot
supistuvat lihes 50 prosenttia, minkd seurauksena merkittiva osa yritystoiminnasta on
muuttunut erittiin tappiolliseksi. Investointien kdynnistyminen ja ty6llisyyden kesti-
vid paraneminen vaatisivat ennen kaikkea kotimaan markkinoilla toimivien yritysten
kannattavuuden tuntuvaa kohentumista.

Tasapainon saavuttaminen edellyttdd siten elintason laskua. Toistaiseksi palkkatulo-
jen sopeutuminen kansantulon alenemiseen on tapahtunut pédosin ty6ttémyyden
kasvuna. Sopeutumisen kustannukset ovat jakautuneet hyvin epitasaisesti, eli ldhinnd
vain ty6ttdmien osalle.

Korkea tyottdmyys pysyy Suomen kansantalouden ja yhteiskunnan vaikeimpana
ongelmana koko kuluvan vuosikymmenen ajan (kuvio 1). Sen haitalliset vaikutukset
heijastuvat laajalti koko yhteiskuntaan. Tyo6ttomyyden seurauksena menetykset koko-
naistuotannossa ja tuloissa ovat mittavat. Pitkdédn jatkuva korkea ty6ttémyys rappeut-
taa ty6voiman osaamista ja syrjdyttid osan ty6voimasta pysyvisti tyomarkkinoilta
sekd johtaa matalampaan tuottavuuden ja tuotannon kasvuun. Korkealla pysyttelevi
tyottomyys ruokkii niin itsessddn pitkdaikaistyottémyytti. Suurtydttomyys pitid ylli
myds korkeaa julkisen sektorin menoastetta. Kun vastaavasti ty6ttémyyden takia
julkisen sektorin tulopohja olennaisesti kapenee, julkisen sektorin alijidmiisyys- ja
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Kuvio 1. Vaihtotaseen seki yksityisen ja julkisen sektorin rahoitusyli- ja alijidmit,
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velkaantumispaine sdilyvit korkeina. Pitkdaikainen suurty6ttémyys merkitsee ennen
pitkdd tyottomien tulotason jyrkkdd supistumista ja elintason laskua sekd vaaraa
yhteiskunnallisten kriisien kirjistymisesta.

Suomen korkoero keskeiseen pitkin ajan eurokorkoon, Saksan markan obligaatiokor-
koon, on vuoden 1992 lokakuussa Euroopan korkein. Piiasiallisena tekijdna on sijoit-
tajien keskuudessa vield vallitseva epiluottamus Suomen talouteen pitemmalli aikavi-
lilld. Téhdn ovat vaikuttaneet ennen kaikkea epidvarmuus valuuttakurssipolitiikasta,
palkkaratkaisuista ja julkisen sektorin tasapainon palautumisesta sekd pankkikriisin
ratkeamisesta.

Tyottomyyden kestdvd alentaminen on tirkein talouspolitiikan tavoite. Sen saavutta-
minen vaatii kuitenkin talouden muiden tasapainoftomuuksien korjautumista. Avain-
asemassa ovat avoimen sektorin kapasiteettia laajentavat investoinnit, joiden kidynnis-
tyminen edellyttdd kannattavuuden paranemisen lisiksi korkotason laskua. Lihtokoh-
tana korkotason alenemiselle on luottamuksen paraneminen vakaaseen talouspolitiik-
kaan, jota syyskuussa 1992 toteutettu markan kelluntapiitos ei lisinnyt. Ulospiisy
epivakaasta tilanteesta edellyttdisi paitsi Euroopan valuuttatilanteen selkiytymisti
myds sitoutumista matalaan inflaatioon, vaihtotaseen alijidmin supistumista, pankki-
jarjestelmin vakauden turvaamista, julkisen sektorin tasapainotusta sekd tyémarkkina-
kédyttiytymisen muuttumista tukemaan matalan inflaation politiikkaa. Yhtid kaikki
tarvitaan laaja kansallinen yhteisymmairrys talouspolitiikan linjasta ja eri osapuolten
tehtdvisti ja vastuusta.

Suomen talouden kolmoisvajeelle, ty6ttomyydelle sekd vaihtotaseen ja julkisen talou-
den alijadmille (kuvio 1) ei ole 16ydettivissd ndiden kaikkien lohkojen tasapainoa
samanaikaisesti ja nopeasti parantavaa ratkaisua. Ongelmien helpottaminen vaatii
pitkille tulevaisuuteen tihtddvii uskottavaa toimintalinjausta, jossa véiristymait korja-

taan asteittain.

Suomen talouden ongelmat ovat osin suhdanneluonteisia Vendjan kaupan romahtami-
sen ja Suomen linsimarkkinoiden heikon kehityksen takia, mutta rakenteelliset pulmat
ovat my6s huomattavat. Tédmén takia vinoutumia ei ole mahdollista korjata pelkis-
tidn makrotalouspolitiilkan toimenpitein. Ongelmien ratkaisu riippuu ldhivuosina
merkittivisti siitd, miten valtio, kunnat, yritykset ja kotitaloudet reagoivat tasapainot-
tomuuksiin ja niiden korjaustoimiin. Vilttimittomien kdyttiytymismuutosten lisiksi
on tarvetta myds aktiivisin toimenpitein ohjata ja kannustaa yksityisen ja julkisen
sektorin sekd tyomarkkinoiden toimintaa. Reaalisen kilpailukyvyn parantamiseen ja
investointien tehokkuuteen on samoin kiinnitettivd vakavaa huomiota.

Vastuu talouden kehittymisestd on merkittivisti hajautunut. Talousyksikéiden on
haettava ratkaisuja ongelmiinsa pitkalti omien toimenpiteiden avulla. Valtion mahdol-
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lisuudet yritysten, tydmarkkinoiden tai kuntien tilanteen korjaamiseen lisdresurssein
ovat lihivuosina hyvin rajoitetut. Esimerkiksi tyollisyyden turvaamisessa aikaisem-
paa suurempi vastuu kohdistuu niihin toimenpiteisiin, joita tehdddn tydmarkkinapoli-
tiikassa.

Lihivuosien tilanne

Kansainvilisen suhdannetilanteen epdvarmuus on suuri.  Episelvyys GATT-
sopimusten tulevaisuudesta ja USA:n vaihtotase- ja budjettialijidmien supistamisesta
sekid heilahtelut Euroopan valuuttamarkkinoilla pitivdt kasvuodotukset heikkoina.
Miltei kaikissa teollisuusmaissa vallitsee my6s vahva epiluottamus poliitikkojen ja
poliittisen jirjestelmin kykyyn tehdi tilanteen edellyttimid ratkaisuja. Tdmi johtajuu-
den vajaus estdd talouksien palaamista tasapainoisempaan tilaan. Tillaisissa oloissa
sekd hitaan vientimarkkinoiden kysynnidn vallitessa hintakilpailukyvyn merkitys
nousee entistd tirkeimmiksi markkinaosuuksien valtauksissa.

Avoimen sektorin suuresti parantunut hintakilpailukyky on alkanut voimistaa viennin
kasvua. Vientitulojen lisdéintyminen kapealta avoimelta sektorilta siteilee kuitenkin
laajemmassa mitassa vasta investointien elpymisen my6td hitaasti muuhun talouteen.
Ongelmana on ldhivuosina vihidinen kotimainen kysyntd ja sen seurauksena korkeana
sdilyvi tyottomyys. Kelluntapddtoksen seurauksena markka on devalvoitunut runsaat
10 prosenttia, mikd merkitsee hintakilpailukyvyn erittdin korkeaa tasoa. Téstd huoli-
matta teollisuudessa kapasiteetin kidyttoaste on vield alhainen. Se yhdessd korkean
korkotason ja velkaantumisen vihentimisen kanssa aikaansaa sen, ettd vientiteollisuu-
den investoinnit ldhtevit liikkeelle varsin hitaasti. Syksylld 1992 péitetyt talouspoliit-
tiset toimenpiteet lisddvit talouden vakautta ja parantavat investointimahdollisuuksia
Suomessa. Markan arvon kiinnittiminen tasapainoiselle kurssitasolle edesauttaisi
olennaisesti investointien elpymisedellytyksia.

Nykyisten vientiyritysten hyvikdin kannattavuus ei kuitenkaan takaa riittdvidd tuotan-
non laajentamista kotimaassa. Mikili epdvarmuus jatkuu, viennin kasvu voi laantua,
kun kapasiteetti saadaan tiyskdyttdon. Suomalaiset yritykset saattavat investoida
ulkomaille enenevissd miirin eikd Suomeen tule mainittavasti ulkomaisia sijoituksia
esimerkiksi Venijin tilanteen vuoksi.

Suomen taloudellisen tilanteen eriytyneisyyttd vuoden 1992 lopulla ilmentivit kilpai-
lukykymittarit. Tulopoliittisen selvitystoimikunnan mukaan teollisuuden hintakilpai-
lukyky on erinomainen mutta kannattavuus ennen kaikkea kotimarkkinaelinkeinoissa
riittimédton. Hintataso on ostovoimapariteettilaskelmin mitattuna hieman OECD-
maiden keskitason alapuolella. Lihivuosien talouspolitiikan avainkysymys onkin se,
ettei erinomainen hintakilpailukyky péise "valumaan" aiempien, vastaavan tyylisten
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tilanteiden tavoin hintatason nousuksi vaan kannustaa parantuvan kannattavuuden
myotd avoimen sektorin tuotantokapasiteetin laajentamiseen.

Teollisuuden vilittomdt mahdollisuudet lisdtd merkittdvisti ty6voimaansa ovat rajoite-
tut. Tyottémyyden taso riippuu ratkaisevasti kotimaisesta kysynnistd. Kotimarkki-
noilla toimivat elinkeinot ovat voimakkaan kysyntilaman kourissa. Tdmd pitdd myo6s
kotimarkkinaelinkeinojen ty6llistimismahdollisuudet pienind. Piinvastoin kuin aikai-
sempien syvien taantumien aikana julkisella sektorilla on 1990-luvulla hyvin vihiiset
mahdollisuudet lisdtd ty6voimaansa. Ilman tyon hinnan alentamista ja sen kautta
saatavaa liikkumavaraa julkisen sektorin nopean velkaantumisen kasvun katkaisemi-
nen edellyttiisi jopa julkisen sektorin tyévoiman vihentimista.

Pyrkimys kasvun voimistamiseksi julkisen sektorin velkaa lisidmilld on pois suljettu
vaihtoehto tydllisyyden kestivin parantamisen talouspoliittisessa linjassa. Veropoh-
jan kapeneminen sekd tyottomyyden, pankkien tukemisen ja korkojen aiheuttamien
julkisten menojen kasvupaine uhkaa jo nykyisellidn ajaa julkisen velkaantumisen
hallitsemattomaksi. Velkaelvytyksen sulkee pois jo se tosiasia, etti Suomen valtiolla
on nykyisten menojen kattamiseksi vaikeuksia saada kohtuullisin ehdoin riittivi
miird velkaa. Uutta velkaa tulee vain entistd korkeammalla korolla ja entistd lyhyt-
aikaisempana. Tyollisyyttd ja tyottomien toimeentuloa voidaan lyhyelld aikavililld
tukea vain julkisten menojen sisdiselld uudelleen kohdennuksella ja verotuksen vili-
aikaisen kiristimisen avulla, joka puolestaan edelleen alentaa kysyntdd. Vasta sen
jilkeen kun havaitaan, ettd valtioneuvoston lokakuussa 1992 tekemit periaatepditok-
set alkavat palauttaa julkisen talouden tasapainoa, velkaelvytysti voitaisiin harkita.

Avainasemassa kotimaisen kysynnin elpymisessd ovat kotitalouksien kulutusasteen
muutokset. Mikili luottamus tulevaisuuteen paranee, kotitaloudet uskaltavat kuluttaa
myds supistuneista tuloistaan. Luottamus talouspolitiikkaan puolestaan alentaa pitkid
korkoja, miki suuresti helpottaa velkaantuneiden kotitalouksien kulutusmahdollisuuk-
sia.

Pankkien tappioiden arvioidaan olevan vuonna 1992 noin 19 miljardia markkaa ja
luottotappioiden 15 - 16 mrd markkaa. Tappiot lienevit ainakin saman suuruisia vield
ensi vuonna. Velanhoito-ongelmia on etenkin kotimaisesta kysynndstd riippuvalla
pienelli ja keskisuurella teollisuudella, kiinteistoalalla ja enenevisti myds kotitalouk-
silla. Vasta vuonna 1995 pankeilla voi olla tappioton vuosi.

Kuinka eteenpiiin?

Tyémarkkinoilla ja julkisessa sektorissa toteutettavat toimenpiteet ovat avainasemassa
haettaessa aktiivisia korjausratkaisuja talouden pulmiin. Finanssi- ja tyomarkkinapoli-
tiikan vilinen tyonjako on tilloin ratkaisevaa. Myo6s markan arvon kiinnittiminen on
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vilttimatonti haettaessa tietd tasapainoisemmalle kehitykselle. Julkisen sektorin tasa-
painotusta koskeneet ratkaisut ja tydmarkkinaratkaisut antavat mahdollisuudet kiinnit-
tdd markan kurssi pitemmin ajan uskottavalle tasolle. Kansainvilinen epidvarmuus
voi kuitenkin vaikeuttaa Suomen tilanteen selkiytymisti.

Jos padtoksentekijoiden keskuudessa ei synny pysyvisti riittdvdd yksituumaisuutta
tarvittavista pitkdn ajan talouspoliittisista toimenpiteistd, Suomen talouden tasapai-
nottomuudet Kirjistyvit. Sopeutuminen tapahtuu markkinaratkaisuina jatkuvasti
voimakkaiden eturistiriitojen vauhdittamana. Pahimmassa tapauksessa téstd kehitys-
linjasta on lopputuloksena tilanne, jossa ty6ttomyysaste lihestyy 20 prosenttia ja vaih-
totase on pakko saattaa ylijadmdiseksi, koska Suomen mahdollisuudet saada kansain-
vilistd luottoa ovat olennaisesti nykyisti heikommat. Ajan mittaan palautuu jonkin-
lainen tasapainotilanne, jossa tyottdmyys vakiintuu korkealle tasolle, talouden muuta
tuotantopotentiaalia on menetetty runsaasti, hyvinvoinnin taso on selvisti laskenut
nykyisestddn ja pitkdn ajan kasvumahdollisuudet ovat heikot.

Paranevaan tyollisyyteen ja elintason laskun pyséyttimiseen pddstiin vahvistamalla
yhteistyopolitiikkaa. Keskeisten paittdjien kiyttiytymisessd tdytyisi tapahtua olennai-
sia toimintaympiriston edellyttdmid muutoksia aiempaan tilanteeseen verrattuna. Kun
vastuu pditoksistd hajautuu, on vilttimétontd tiedostaa, ettd suotuisa kehitys riippuu
ratkaisevasti omista toimenpiteistd. Laaja yhteisymmairrys tavoitteista ja tarvittavista
keinoista helpottaa sopeutumista.

Talouspolitiikan pédatavoitteeksi on tarpeen sisdistdd eri puolilla korkean ty6ttomyyden
kestivid alentaminen. Nimellistulokorotuksista pidattyvit tydmarkkinaratkaisut useak-
si vuodeksi rauhoittavat tilannetta merkittdvisti. Ansiokehitystakuun jittiminen pois
sopimuksista helpottaa sopeutumista tyomarkkinoilla eri toimialojen ja yritysten
kesken ja tukee niin tydllisyyttd. On vield epidvarmaa, ovatko marraskuussa 1992
solmitut sopimukset askel tilld tielld. Eldke-etujen turvaamiseksi tulisi elikerahastoja
kasvattaa 1990-luvulla voimakkaasti siirtimilld aiempaa suurempi osa tuottavuuden
noususta elidke- ja henkilostorahastoihin. Tédmé tukisi teollisuusyritysten tuotanto-
kapasiteetin laajentamista Suomessa. Tyodajan madrdaikainen pidentiminen, elike-
etujen yhdenmukaistaminen ja ty6émarkkinajoustavuuden lisdidminen edesauttaisi
sopeutumista. Maataloustuotteiden tuonnin rajasuojan supistaminen hillitsisi elintar-
vikkeiden hintakehitystd ja vauhdittaisi ty6llisyyttd tukevien tuloratkaisujen syntymis-
ta.

Toisella keskeiselld sopeutumislohkolla finanssipolitiikassa on hallitus tehnyt loka-
kuussa periaatepditokset velkaantumisen kasvun katkaisemisesta menoja leikkaamalla
ja verotusta viliaikaisesti kiristdimilld. Mahdollisuus aktiivisille toimenpiteille avau-
tuu menojen uudelleen kohdennuksen muodossa. Verorakenteen uudistusta jatketaan,
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mutta sopeutumisen oikeudenmukaisuutta voitaisiin hakea verotuksen sisdisen raken-
teen viliaikaisen muutoksen avulla.

Keinoja julkisen sektorin kuntoon saattamisessa ovat muun muassa palkkatason
jdddyttiminen, elike-etuuksien saattaminen yhdenmukaiseksi yksityisen sektorin
kanssa, palvelumaksujen kdyton laajennus, etuisuuksien ansiosidonnaisuuden vihenti-
minen, maatalous- ja muun elinkeinotuen supistaminen, kansanelike-, sairaus- ja tyot-
tomyysvakuutusmaksujen korottaminen sekd kuntien valtionosuuksien leikkaus.
Menotalouden lisiksi my0s verotusta kiristetdin.

Kun saavutetaan uskottavuus siitd, ettdi Suomi pystyy supistamaan vaihtotaseen alijdi-
mii ja julkisen sektorin velkaantumista seki toteuttamaan matalan inflaation politiik-
kaa, luottamus Suomen talouspolitiikan kykyyn hoitaa itse asiansa paranee. Tamin
seurauksena korkotaso saadaan lidhelle kansainvilistd korkotasoa. Tyo6ttomyys sdilyy
vield lihivuosina verrattain korkeana. Tyottomyysaste, joka vuonna 1993 on 13, alen-
tunee vuosikymmenen jélkipuoliskolla alle kymmenen.

Mikili talouspolitiikan linjaukset onnistuvat, investointien kasvu suuntautuu péiédosin
Suomeen ja investointien mydti perinteinen tuotantorakenne muuttuu niin, etti se on
1990-luvun jélkipuoliskolla vihemmin héiri6altis kuin 1990-luvun alussa. Talouskas-
vua tukevilla rakennepoliittisilla toimenpiteilld on positiivinen vaikutus taloudenpiti-
jien odotuksiin ja kiyttiytymiseen.
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1. TALOUSNEUVOSTON VAIHTOTASERAPORTIN (15.3.1989)
JALKIARVIOINTI

Tutkimuslaitoksien edustajista koostuva ekonomistiryhmé valmisteli talousneuvoston
piésihteerin johdolla alkuvuonna 1989 talousneuvostolle Suomen vaihtotaseongelmaa
koskevan raportin. Sitd kisiteltiin talousneuvoston kokouksessa 28.3.1989. Raportis-
sa esiteltiin vaihtotaseongelman ja ulkomaisen velkaantumisen syitd, sen vaikutuksia
muuhun talouteen sekéi hahmoteltiin talouden kehitystd kahden vaihtoehdon pohjalta.
Kriisivaihtoehto toteutuisi, mikili vilttdmittdmiin toimenpiteisiin ei ryhdyti. Tavoi-
tevaihtoehto ja siihen liittyvit talouspoliittiset toimenpiteet tasapainottaisivat kansan-
talouden kehityksen.

Muistio sai varsin kielteisen vastaanoton talousneuvostossa ja julkisessa keskustelus-
sa. Kriisivaihtoehtoa pidettiin niin epiduskottavana, ettei se voinut toteutua Suomessa.
Kuitenkin Suomen taloudellinen kehitys on ollut vuoden 1989 alkupuolelta vuoden
1992 lokakuuhun selvisti heikompi kuin kriisivaihtoehdossa arvioitiin (kuvio 2).
Tyottémyyden kasvu on ollut nopeampaa ja vaihtotaseen alijiimin supistuminen
hitaampaa kuin miti kriisivaihtoehdossa hahmoteltiin. Raporttia laadittaessa ei muun
muassa pystytty ennakoimaan idéinkaupan romahduksen suuruutta. Samoin pankki-
kriisin laajuutta ja sen haitallisia vaikutuksia muuhun talouteen ei muistiossa osattu
arvioida.

Vaihtotaseraportin yksityiskohtaisempaa jilkiarviointia ei ole tarkoituksenmukaista
tehdd. Sen sijaan talouspolitiikan tulevia linjauksia silmilld pitien on vedettivi
seuraavia yleisid johtopditoksia:

1. Talouspoliittisten ongelmien ratkaisuyritykset on toteutettu liian myohédan. Riitté-
vid tukea vaikeille ratkaisuille saadaan vasta silloin, kun ongelmat ovat jo kasautu-
neet. Etukiteisvaroitukset kaikuvat yleensd kuuroille korville. Tidmi ei ole yksin-
omaan Suomen erityispiirre, silld toimenpiteiden viivistymistd on havaittavissa muis-
sakin maissa.

2. Institutionaaliset tekijit ovat johtaneet devalvaatioihin nojaavaan talouspolitiik-
kaan. Vaikeiden ratkaisujen lykkdéimisessd on piittdjien keskuudessa laajalti vallin-
nut nimellistuloharha ja usko inflaatio-devalvaatiopolitiilkan mahdollisuuksiin. Taus-
talla on ollut ajatus, etti "devalvaatio korjaa virheet". Kun tilanne on ajautunut kesti-
miittdméksi ja muut ulospiisytiet ovat puuttuneet, on ajauduttu devalvaatioon - niin
myds vuonna 1991.

3. Talouspolitiikan linjan muutos vakaan markan politiikkaan ei onnistunut Suomes-
sa 1980-luvulla, vaikka kiinteiden valuuttakurssien ja vapaiden pidomaliikkeiden
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Kuvio 2. Vuonna 1989 esitetyt talouspolitiikan vaihtoehdot ja toteutunut kehitys
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integroituvassa kansainvilisessd ympiristossd vakaan valuutan politiikalle on vaikea
16ytdd vaihtoehtoja.

4. Pitkilld aikavililld inflaatio-devalvaatiopolitiikka on omiaan hidastamaan moni-
puolisemman ja vihemmin kansainvilisille hdiridille alttiin tuotantorakenteen
muodostumista. Korkotaso siilyy korkeana ja teollisen rakenteen monipuolistuminen
hidastuu. Samoin julkisen talouden, maatalouden ja suljetun sektorin monopolien
sopeutuminen uuteen integraatiotilanteeseen voi olennaisesti viivistyd.

S. Talous- ja tydmarkkinapoliittisessa tavoitteenasettelussa ty6llisyysongelman kesti-
vi ratkaisu on Suomessa jddnyt usein varsin vihdiselle huomiolle. Julkisen sektorin
laajentuminen on turvannut korkean tyoéllisyyden.

6. Julkisten menojen kasvun rajoittamiseksi on asetettu lukuisia tavoitteita, mutta
niitéd ei ole pystytty saavuttamaan.
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2. SUOMEN KANSANTALOUDEN SOPEUTUMISEEN VAIKUTTAVIA
TEKIJOITA

2.1 Talouden toimintastrategia 1990-luvulla

Suomen talouden toimintastrategian keskeisend lihtokohtana on Euroopan taloudelli-
nen kehitys ja Euroopassa toteutuva integraatio. ETA-sopimus ja EY-hakemus
merkitsevit Suomelle EY:n luomien pelisdintéjen noudattamista. Suomi on selkeisti
ilmoittanut haluavansa kuulua taloudelliseen ryhmittyméaédn, jossa pyritddn pitimédan
voimassa, syksyn 1992 valuuttahdiridistdi huolimatta, kiintedt valuuttakurssit sekd
vapaat tyovoiman ja pddomien liikkeet ja matala inflaatio. Nidmi tavoitteet ovat
Suomen talouden kannalta vilttimittomid, vaikka maamme ei olisikaan sitoutunut
EY:n pelisdént6ihin.

Ulkomaisen velkaantumisen nopea kasvu kiddntyi vakavaksi ongelmaksi 1980-luvun
lopulla. Seurauksena oli korkotason tuntuva kohoaminen, kun markkinoilla menetet-
tiin luottamus velkaantumisen pysiahtymiseen.

Suurten velanhoitokustannusten vuoksi on Suomen taloudessa haettava parempaa
tasapainoa tulonmuodostuksen ja tulonkiytén vililld koko 1990-luvun ajan. Vuosina
1990 - 1992 kansantulo supistuu reaalisesti noin 12 prosenttia. Palkkoihin ja muihin
tuloihin kdytettivissd olevaa jakovaraa vihentdd myos vaihtosuhteen heikkeneminen
runsaalla 5 prosentilla.

Tyétulot alenevat vuosina 1990 - 1992 arviolta S prosenttia. Yrittdja- ja omaisuustu-
lot supistuvat lihes 50 prosenttia, minkd seurauksena merkittivé osa yritystoiminnasta
on muuttunut erittiin tappiolliseksi. Investointien kidynnistyminen ja tyodllisyyden
kestivd paraneminen vaatisivat ennen kaikkea kotimaan markkinoilla toimivien
yritysten kannattavuuden tuntuvaa kohentumista.

Tasapainon saavuttaminen edellyttdi siten elintason laskua. Toistaiseksi palkkatulo-
jen sopeutuminen kansantulon alenemiseen on tapahtunut lihes yksinomaan tyottd-
myyden kasvuna. Sopeutumisen kustannukset ovat jakautuneet hyvin epitasaisesti,
eli 1dhinnd vain tyottomien osalle.

Korkeasta tyottomyydestd uhkaa muodostua Suomen kansantalouden ja yhteiskunnan
vaikein ongelma koko kuluvan vuosikymmenen ajaksi. Tyottomyyden seurauksena
menetykset kokonaistuotannossa ja tuloissa ovat mittavat. Pitkdin jatkuva korkea tyot-
tomyys rappeuttaa tyovoiman osaamista ja syrjdyttid osan tydvoimasta pysyvisti
tyémarkkinoilta sekd johtaa matalampaan tuottavuuden ja taloudelliseen kasvuun.
Korkealla pysyttelevd tyottomyys ruokkii nidin itsessddn pitkdaikaisty6ttomyytta.
Suurtydttomyys pitdd ylld myés korkeaa julkisen sektorin menoastetta. Kun vastaa-
vasti ty6ttomyyden takia julkisen sektorin tulopohja olennaisesti kapenee, julkisen
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sektorin alijidimaisyys- ja velkaantumispaine sdilyvit korkeana. Pitkdaikainen suur-
ty6ttémyys merkitsee ennen pitkdd tyottomien tulotason jyrkkdd supistumista ja
elintason laskua sekd vaaraa yhteiskunnallisten kriisien kirjistymisestd.

Tydttomyyden alentamisessa on pyrittivd kestiviin ratkaisuihin. Vasta kun viennin
kasvun lisdys saattaa liikkeelle avoimen sektorin kapasiteettia laajentavat investoinnit,
syntyy avoimelle sektorille mahdollisuus pitdd ylld nykyisen laajuista yksityistd ja
julkista palvelutoimintaa seki elintason nousua.

Suomen taloudellinen kehitys perustui 1980-luvun jilkipuolella kotimaisen kysynniin
varaan. 1990-luvulla tillainen kehitys on vilttimitontd kddntdd vahvistamalla ja
laajentamalla talouden avointa sektoria. Avoimen sektorin kapasiteetin laajennus ja
uusiminen edellyttid korkotason laskua. Liht6kohtina korkotason alenemiselle ja
Suomen ty6ttomyysongelman pysyville ratkaisulle on uskottavuuden olennainen para-
neminen vakaaseen talouspolitiikkaan, jota markan syyskuussa 1992 toteutettu kellun-
tapdidtos ei lisinnyt. Ulospididsy epidvakaasta tilanteesta edellyttdisi paitsi Euroopan
valuuttatilanteen selkeytymistd vaihtotaseen alijiimin supistumista, pankkijdrjestel-
min kriisin laukaisua, julkisen sektorin tasapainon asteittaista palautumista seki
tyomarkkinakdyttdytymisen muuttumista tukemaan matalan inflaation politiikkaa.
Tarvitaan laaja kansallinen yhteisymmairrys talouspolitiikan linjasta seké eri osapuol-
ten tehtévistid ja vastuusta.

Suomen talouden kolmoisvajeelle, tyottémyydelle sekd vaihtotaseen ja julkisen talou-
den alijédmaille ei ole lyhyelld aikavililld 16ydettdvissd ndiden kaikkien lohkojen tasa-
painoa samanaikaisesti parantavaa ratkaisua. Ongelmien hallinnassa on siten tarkedd
pitkin ajan uskottava strategia, jossa viadristymit korjataan asteittain.

2.2 Avoimen sektorin rooli

Avoimen sektorin, ldhinnid tehdasteollisuuden, koko Suomen kansantaloudessa on
suhteellisesti supistunut koko 1980-luvun. Suomen taloudellisen kasvun painottumi-
nen 1980-luvulla yksityisen ja julkisen kulutuksen varaan johti osaltaan ulkomaankau-
pan epitasapainoon. 1990-luvulla tarvittaisiin kysynnin painopisteen siirtymisti vien-
tiin ja teollisuuden investointeihin. Ulkomainen nettovelka suhteessa viennin arvoon
oli Suomessa vuonna 1991 OECD-maiden korkein (kuvio 3).

1980-luvun jdlkipuoliskolla heikentynyt tehdasteollisuuden hintakilpailukyky paran-
tuu vuodesta 1990 vuoteen 1993 vaihtoehtoisista kelluntakursseista riippuen 30
prosenttia tai 50 prosenttia (kuvio 4). Titen mahdollisuudet avoimen sektorin
markkinaosuuksien kasvattamiseen ovat erittiin hyvit.

Hintakilpailukyvyn sdilyminen hyvini ei kuitenkaan yksin riiti takaamaan talouden
menestysti pitkilld aikavililld, ellei myos reaalinen kilpailukyky ole korkealla tasolla.
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Avainasemassa ovat hyvin koulutettu, osaava ja motivoitunut tyévoima, uudenaikai-
nen tuotantokoneisto sekd tutkimuksen, tuotekehityksen ja markkinoinnin tehostami-
nen. 1980-luvulla kaikkien ndiden tekijoiden koheneminen on parantanut reaalista
kilpailukykyd tuntuvasti. Suomen reaalista kilpailukykyi uhkaa kuitenkin nopea heik-
keneminen, jos pddomakanta vanhenee ja rappeutuu vihdisen investointitoiminnan
vuoksi ja tydvoiman ammattitaito heikkenee korkealla pysyttelevin ty6ttomyyden
seurauksena.

Kuvio 3. Ulkomainen nettovelka suhteessa viennin arvoon vuonna 1991, %

Suomi
Espanja
Ruotsi
Tanska
Irlanti
Norja
Belgia
Italia
Ranska
Itdvalta
Hollanti
Englanti
Saksa
Sveitsi

-150 -100 -50 0 50 100 150 200

Kun kokonaistuotanto on supistunut, on tyottdmyysaste lyhyelld viiveelld noussut.
Erityisesti yritysten voittojen romahdettua 1970-luvun jilkipuoliskolla ja 1990-luvun
alussa ty6ttomyysaste on kasvanut jyrkisti (kuvio 4). Palkkojen ja sosiaalivakuutus-
maksujen osuuden kansantulosta arvioidaan talousneuvoston sihteeriston titd raporttia
varten laadittujen mallilaskelmien (luku 3.1) mukaan pysyvin vield 1990-luvun puoli-
viliin mennessi varsin korkeana. Laskelmien mukainen voittojen osuus saattaa olla
liian alhainen investointien kdynnistymisen ja tydllisyyden kestivdn paranemisen
kannalta. Toisaalta markan kellutuspditoksen jidlkeen kiinnitettivd kurssi voi olla
laskelmissa kiytettyd kurssia alempi ja julkisen talouden tasapainotustoimenpiteet
saattavat parantaa tilannetta pitemmilld aikavililldi kesin 1992 arvioon verrattuna,
miki lisda vientiteollisuuden voittoja ja investointien rahoitusmahdollisuuksia.
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Kuvio 4. Palkkojen ja sosiaaliturvamaksujen ja yritysten voittojen osuus kansan-

tulosta, tyéttomyysaste, %, ja tehdasteollisuuden suhteellisilla yksikkd-
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Jos talous saadaan vakiinnutetuksi pysyvimmin syksylld 1992, on mahdollista, ettd
valtio sekd suomalaiset yritykset ja pankit saavat rahoitusta kansainvilisiltd markki-
noilta alijdidmien rahoittamiseksi sekd Suomeen tehtivid investointeja ja Suomessa
harjoitettavaa toimintaa varten aiempaa edullisemmin. Suomen pitkien luottojen
korkotaso siilynee kuitenkin usean vuoden ajan korkeammalla kuin useimmissa
kilpailijamaissa.

Korkotaso

Keskeinen tuotantokapasiteetin laajennusta estivi tekija on Suomen korkea korkotaso.
Suomen pitkd reaalikorko on vuoden 1992 lokakuussa noin 10 prosenttia, mikd on
olennaisesti korkeampi kuin useissa muissa OECD-maissa (kuvio 5).

Saksan korkotaso mdéirittdd pitkilti Euroopassa vallitsevan korkotason. Vuodesta
1983 lihtien Saksan reaalinen korkotaso on pysytellyt lihes poikkeuksetta 5 prosentin
yldpuolella, eli varsin korkealla historiaan verrattuna. 1990-luvun alkuvuosien
korkean koron taustalla on pddsyyni Saksan yhdistymisen aiheuttamat julkiset menot
ja inflaatiopaineet, joita keskuspankki pyrkii vaimentamaan korkopolitiikalla. Myds
muu Eurooppa ja maailmantalous joutuu vilillisesti rahoittamaan Saksan yhdistymis-
kustannuksia (kuvio 5). Suomen korkoero Saksaan vuoden 1992 lopulla on Euroopan
suurin, noin 4 % prosenttiyksikkoi (kuvio 6).

Lihivuosina kansainvilinen korkotaso siilyy todennikoéisesti korkeana. Ennen kaik-
kea Iti-Euroopan jilleenrakentaminen, ympiristokatastrofien vilttiminen sielld seki
kehitysmaiden auttaminen pitivit investointitarpeet korkealla suhteessa sididstimiseen.
Euroopassa korkotaso saattaa olla USA:n ja Japanin talouksia korkeampi, koska
eurooppalaiset maat joutuvat pidosin vastaamaan Iti-Euroopan jélleenrakentamisesta.
Myés yleinen maailmantalouden epdvarmuus on omiaan pitiméin korkoja ylhéilla.

Korkeaan korkotasoon on myés kotimaisia syitd. Ulkomaisen velkaantumisen voima-
kas kasvu johtaa ennen pitkdd vaikeuksiin velan rahoittamisessa. Kansainvilisessd
vertailussa on ollut havaittavissa, ettd kun vaihtotaseen alijadmd suhteessa kansantuot-
teeseen ylittdd viiden prosentin rajan eikd nikopiirissid ole tehokkaita epitasapainoa
korjaavia toimenpiteitd, markkinat reagoivat ja alijiimi alkaa korjautua korkean
korkotason avulla. Niin tapahtui myds Suomessa.

Keskeiseni tekijini vuoden 1992 aikana suurentuneeseen reaalikorkoeroon on
marraskuussa 1991 toteutettu devalvaatio ja sen luomat odotustekijat. Korkotasossa
ei kuitenkaan ole kyse yksin viime syksyni toteutetusta devalvaatiosta vaan Kurssiin
jo aiemmin kohdistuneesta ja edelleen vallitsevasta epiluottamuksesta. Kun uskot-
tavuus on menetetty, sen saavuttaminen uudestaan vaatii aikaa sekd pitkdjinnitteisid
toimenpiteitdi luottamuksen palauttamiseksi. Markan kelluttaminen voisi teoriassa
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Kuvio 5. Pitkit reaalikorot erdissé Euroopan maissa vuosina 1980 - 1992
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Kuvio 6. Pitkien reaalikorkojen ero Saksan korkoon verrattuna vuosina 1980 - 1992
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antaa mahdollisuudet alempaan korkoon. Vaarana kuitenkin on, ettii’ kotimaisen
koron lasku ilman tyomarkkinakidyttiytymisen pysyvin muutoksen luomaa ankkuria
johtaa kdytinnéssd markan devalvoitumiseen, inflaatio-odotusten voimistumiseen ja
jatkuvasti korkealla sidilyviin korkotasoon. |

Julkisen sektorin alijidméin supistamiseksi tehdyt toimet ovat alentaneet lyhyiden
korkojen tasoa. Epdvarmuus palkkaratkaisuista lyhyelld aikavililli on myds poistu-
nut. On ilmeistéd, ettd mitd pitempiaikaisemmin vakaat tydmarkkinaratkaisut voidaan
toteuttaa ja mitid uskottavampi on julkisen sektorin tasapaino-ohjelma, siti paremmin
- ja nopeammin luottamus saavutetaan vaihtotaseen alijidmain rahoittajien keskuudessa
ep%itasapainottomuukéien hallitusta ratkaisusta. Episelvyys valuuttakurssipoliittisesta
linjasta pitdé pitkin ajan korkoa ylhailla.

Lisiongelman Suomen korkotason laskuun voi aiheuttaa Euroopan talous- ja rahalii-
ton rakentamisen vaikeutuminen muun muassa Tanskan dinestyksen takia. Ison-
Britannian punnan ja Italian liiran irrottautuminen Euroopan valuuttakurssimekanis-
mista sekd Espanjan pesetan devalvointi luovat my6s epidvarmuutta Euroopan valuut-
tajarjestelmin tulevaisuudesta, mikd nikyy yleensd korkeampana korkona.

Korkea pitkin ajan reaalikorko ja suuri korkoero suhteessa kansainvilisiin korkoihin
on erityisen pulmallinen Suomelle, koska Suomen tuotantorakenne on varsin pidoma-
valtainen ja yritykset velkaantuneet raskaasti. Avoimen sektorin yrityksid korkea
korkotaso ei rasita yhtd paljon kuin suljettua sektoria, koska niilli on ulkomaista
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velkaa, josta ne maksavat kansainvilisen tason mukaista korkoa, mikili valuuttakurs-
sit sdilyvit kiinteind. Suurissa pulmissa ovat runsaasti ulkomaista velkaa omaavat
suljetun sektorin yritykset, joiden rasitteena ovat korkea kotimainen korko ja valuutta-
kurssitappiot. Ongelmissa ovat my6s Suomen omistusasuntojen ostajat, koska luotto-
jen osuus asuntojen hankinnassa on suuri. Esimerkiksi asunnonhankkija, joka aikoo
ottaa 400 000 markan annuiteettilainan 15 vuodeksi, joutuisi maksamaan vuodessa
korkoa noin 11 000 markkaa enemmin kuin asunnonhankkija maassa, missd reaalinen
korkotaso on 4 prosenttiyksikkod alempi.

Pitemmalld aikavililli korkeasta korosta seuraava investointien aleneminen sopeuttaa
pidomakantaa matalammalle tasolle. Talouden pidiomaintensiivisyys laskee. Tami
voi johtaa ty6valtaisempien elinkeinojen suhteellisen osuuden kohoamiseen. Hyvin-
voinnin kasvun kannalta tillainen kehitys on kestivid vain, jos ty6valtaiseen elinkeino-
toimintaan liittyy tyovoiman lisddntyvidd henkisti osaamista. Osaamisen tason nousu
edellyttid pitkdaikaista panostusta koulutukseen ja tutkimustoimintaan.

2.3 Pankkikriisi

Suomen pankkijirjestelmidd koskeva kriisi vaikuttaa talouden kehitykseen ja talous-
politiikan uskottavuuteen. Pankkien tilanne riippuu seké kysynti- ettd tarjontatekijois-
ti. Yksityinen luoton kysyntd sdilyy vuoteen 1994 asti heikkona. Kotitalouksien
luoton kysyntiin vaikuttavat korkean korkotason lisiksi seuraavat tekijit:

1. Laman myétd pitkdaikaiset tulo-odotukset ovat laskeneet.

2. Korkeasta tyottémyydestd johtuva juoksevien tulojen aleneminen ja varallisuusar-
vojen lasku heikentdd tulevaisuuden odotuksia ja velkaantumishalukkuutta sekd lisdé
luottotappiouhkaa.

3. Pitkdaikaisten tulo-odotusten heikkeneminen on myés lisinnyt epédvarmuutta
kansalaisten keskuudessa siitd, pystytidnké eldkkeitdi maksamaan silloin, kun suuret
ikdluokat siirtyvit elikkeelle.

Kaikki ndmi tekijit ovat vaikuttaneet tai vaikuttavat siihen, ettd kotitalouksien timin
hetkinen velkaantumisen taso on huomattavasti yli halutun tason.

Yrityssektorissa avoimen sektorin vientitulojen arvioidaan kasvavan ldhivuosina
voimakkaasti. Tulonmuodostusta kiytetdéin kuitenkin runsaasti rahoitusrakenteen
normalisointiin ja vahvistamiseen. Yritykset ovat kasvattaneet ja kasvattavat edelleen
likvidid varallisuutta (vihentivit nettovelkaansa), jota ne sijoittavat rahoitusvaateisiin,
koska korkotaso myds lyhyen ajan sijoituksissa on korkea. Suomen Pankin investoin-
titiedustelu viittaa siihen, ettd tuotannolliset investoinnit alenevat vield vuonna 1993.
Suhdanne-ennusteiden mukaan investointien kasvu on positiivinen korkeintaan vasta



| 25
vuonna 1994. Investointien elpymisen kautta kotimainen kysynti ei siten lisidnny
vield pitkdin aikaan.

Kotimainen kysyntd on vuonna 1992 ja vield 1993 hyvin alhaalla, miki pitdi kiinteis-
tojen, asuntojen ja muun reaalivarallisuuden hinnat laskevina. Samalla aiemmin
suljettuun sektoriin tehdyt yli-investoinnit (hotellit, kylpylit, ravintolat, kiinteistdsijoi-
tukset jne.) koituvat tiydelld tehollaan pankkien luottotappioiksi. Reaalivarallisuuden
hintojen jatkuva alaspdin meno pahentaa luottojen vakuusongelmia.

Pankkien tappioiden arvioidaan olevan vuonna 1992 noin 19 miljardia markkaa, joista
luottotappioiden osuus on 15 - 16 miljardia. Tappiot sdilynevit ensi vuonna samalla
tasolla. Velanhoito-ongelmia on etenkin kotimaisesta kysynnisti riippuvalla pienelld
ja keskisuurella teollisuudella, kiinteistdalalla ja enenevisti myds kotitalouksilla.
Vuoden 1991 aikana kotitalouksien aiheuttamat luottotappiot olivat vain 10 prosenttia
kaikista luottotappioista, mutta vuosina 1992 ja 1993 osuus kasvanee, koska suurten
vientiyritysten aiheuttamat luottotappiot vihenevit viennin elpymisen myo6ti.

Pankkien luottotappioista, jirjestimittomiin saamisiin liittyvisti korkotappioista ja
varallisuuden (kiinteist6t) arvon laskusta aiheutuvat tappiot sydvit mittavasti pankkien
omaa pidomaa. Timi yhdessd rahoituskohteiden luottokelpoisuuden heikkenemisen
kanssa pakottaa pankit ddrimmiiseen pidittyvyyteen luotonannossaan.

Pankkien luotontarjonnan supistuminen vaikeuttaa yritysten ja kotitalouksien rahoi-
tusongelmia, koska rahoituksen saatavuuden heikkeneminen voi kaataa normaaliolois-
sa elinkelpoisia yrityksid. Samalla uuden kysyntii paremmin vastaavan tuotantokapa-
siteetin luominen hidastuu. Yritysten velkaantuneisuuden ja yleisen epidvarmuuden
takia rahoituksen hankintamahdollisuudet muualta kuin pankeista ovat rajoitetut.

Toistaiseksi tillainen luottolamavaikutus ei ole ollut ratkaisevan tiirkeﬁéi, koska rahoi-
tuksen kysynti on ollut velkaantuneisuuden, korkean koron, heikkojen tulo-odotusten
ja suuren vajaakapasiteetin takia vihiistd. Jatkossa tarjontapuolen vaikutukset voivat
kuitenkin muodostua merkittiviksi.

Pankkien toiminnan jatkumisen turvaamiseksi valtio joutuu sijoittamaan pankkisekto-
riin runsaasti varoja. On todennikdistd, ettd valtion 8 miljardin pidomasijoitus ja
valtion vakuusrahaston 20 miljardin luotonottovaltuutus eivit riitd, vaan vuonna 1993
tarvitaan lisivaroja. Tdmd osaltaan lisdd valtion luotonottoa ja pahentaa budjettivajet-
ta. Sijoitusten tuotto on lihivuosina olematon ja tuntuva osa sijoituksista on ennen
- pitkidd katsottava lopullisesti menetetyksi.

Talouden rahoitusongelmien vakavuus ei salli padstdd vidhdikiin suurempia pankkeja
konkurssiin, milld jossain méirin voitaisiin rajoittaa julkisten varojen kiytt6ad pankki-
sektoriin. Konkurssit aiheuttaisivat suurella todenndkoisyydelld luottamuspulan, joka
tyrehdyttiisi ulkomaisen rahoituksen saannin. Konkurssiin piistettivien pankkien
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talletukset koituisivat valtion maksettaviksi ja velat joko muiden pankkien hoidetta-
viksi, vakuuksien realisointien kautta maksettaviksi tai valtion vakuusrahaston hoidet-
taviksi.

Rahoituskriisin ratkeaminen voi viedd vuosia, koska ongelmien taustalla on korkea
velkaantuneisuus ja huonoiksi osoittautuneiden sijoitusten tappioiden viistimitén
realisoituminen. Varmuus siitd, ettd tydmarkkinaratkaisu tukee kansantalouden tasa-
painotusta seki siitd, ettd julkisen sektorin tasapaino palautuu asteittain keskipitkilld
aikavililld, alentaa korkotasoa. Timid parantaa pankkien tilannetta sekd suoraan
korkotason alenemisen kautta ettd vilillisesti luottotappioiden vihenemiseni.

Valtion budjettivajeen rajoittamiseksi on vilttimitontd, ettd pankkijirjestelméin tuke-
misen menot minimoidaan. Tidmi edellyttdd hyvin tiukkojen ehtojen asettamista
kaikelle tuelle, mikd on hyddyllistd myds pitemmailld aikavililld riskin oton rajoittami-
seksi. Tukea ei tule sitoa pankkien likviditeetin parantamiseen esimerkiksi massiivi-
silla kiinteistdjen ostoilla, vaan se on kohdennettava ensi sijassa vakavaraisuuden
tukemiseen. On myds huolehdittava siité, ettei tuki salli sitd saavien pankkien nostaa
varainhankintansa korkotasoa. Talletusvakuutussuojan kattavuuteen on myds tarpeen
puuttua.

2.4 Tyomarkkinat

Tyoémarkkinaratkaisut ja muu tyomarkkinatoiminta, joka tukee inflaation hillitsemis-
td ja sdilyttdd kilpailukyvyn, alentaa ty6ttdmyyttd. Tdméi antaa mahdollisuuksia avoi-
men sektorin kapasiteetin uusimiseen ja laajentamiseen. Tasapainoinen ja vakaa
tyomarkkinatilanne lisid myés markkinoiden luottamusta talouspolitiikkaan ja
edesauttaa korkotason alenemista. Tydmarkkinajoustavuus ja tydmarkkinoiden toimi-
vuuden paraneminen vaikuttavat keskeisesti siihen, miten ty6ttémyyttd saadaan pysy-
visti alennetuksi.  Vaikka ty6ttdomyyden voimakas kohoaminen johtaa alempaan
inflaatioon, kustannusten nousu ja inflaatio voivat voimistua, mikili korkeaan ty6tto-
myyteen totutaan.

Vuosina 1991 ja 1992 on erityisesti miesten ty6ttémyysaste kasvanut voimakkaasti,
koska ensimmdisend kohosi tyottémyys miesvaltaisessa avoimessa sektorissa. Nais-
ten tyollisyys, jonka taso riippuu huomattavassa méirin palvelutoiminnasta, on siily-
nyt selvisti parempana 1990-luvun alkuvuosina. On kuitenkin odotettavissa, etti
naisten tydllisyys voi heikentyd tulevaisuudessa varsin voimakkaasti palvelusektorin
sopeutumisen mydtd. Kokonaisty6ttomyysaste uhkaa vuosina 1993 - 1995 siilya 12 -
13 prosentissa ty6voimasta (luku 3). Erityisen voimakasta on ollut pitkiaikaistyotto-
mien méérin kasvu vuoden 1990 jilkipuoliskolta lihtien.
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Teollisuuden mahdollisuudet lisdtd merkittdvisti tydvoimaansa ovat rajoitetut. Tyot-
tomyyden taso riippuu ratkaisevasti kotimaisesta kysynnisti. Kotimarkkinoilla toimi-
vat elinkeinot ovat voimakkaan kysyntilaman kourissa, miki pitdd myo6s kotimarkki-
naelinkeinojen tyollistimismahdollisuudet pienind. Piinvastoin kuin aikaisempien
syvien taantumien aikana julkisella sektorilla on 1990-luvulla hyvin vihiiset mahdol-
lisuudet lisdtd tyovoimaansa. Ilman tyon hinnan alentamista ja sen kautta saatavaa
liikkkumavaraa julkisen sektorin nopean velkaantumisen kasvun katkaiseminen edellyt-
tdisi jopa julkisen sektorin ty6voiman vihentimisti.

Nuorten osuus kokonaistyottémyydestd oli Suomessa vuonna 1991 noin neljinnes,
kun se muissa Pohjoismaissa ja Itivallassa oli kolmannes. Erityisen huolestuttavaa on
nuorisotydttdmyyden nopea kasvu, joka ndyttid seuraavan suurissa Euroopan maissa

tapahtunutta kehitysta.

Jos tyottomyysaste vakiintuu 12 - 13 prosentiksi tyévoimasta ja jos pitkdaikaisty6tto-
miéd on tistd puolet, eli 150 000 - 175 000, kuten kaikissa eurooppalaisissa korkean
tyottomyyden maissa, julkisen sektorin ja yritysten kustannukset sdilyvit jatkuvasti
erittdin korkealla. Pitkédaikaisty6ttomien elintaso uhkaa romahtaa vuodesta 1993
eteenpiin, jolloin usealta pitkdaikaisty6ttomaltd loppuu oikeus ansiosidonnaiseen tyot-

tomyysturvaan.

Tyéttomyysongelman erittelyii

Maissa, joissa ty6ttémyys 1970-luvun lopulla tai 1980-luvun alussa kohosi 10 prosen-
tin tienoille, se on pysynyt korkealla tasolla tai alentunut vain tilapédisesti. On olemas-
sa vaara, ettid tyottomyysaste jid Suomessa pysyvisti korkealle. Erdissd maissa ty6tt6-
myyslukuja on saatu niyttimiin siedettivilti muuttamalla ty6ttémyyden méaritelmid

ja toimeentulojérjestelmid.

Nykyinen tyéttdmyysongelma on monessa suhteessa erilainen ja vaikeampi kuin
1970-luvun puolivilissd. Tuolloin ty6ttGmyyden kasvua hidasti 6ljyn hinnan noususta
johtunut Neuvostoliiton viennin kasvu. 1990-luvun alussa kokonaistuotanto on
voimakkaasti supistunut, ty6llisten midrd vihentynyt neljinnesmiljoonalla ja tydtto-
myys kasvanut 200 000 henkilolld. Erdiné taustatekijind on idinviennin romakhdus.
Muukin ulkoinen toimintaympérist6 on tdysin erilainen 1970-luvun siddnndstelytalou-

teen verrattuna.

Avoimen tysttomyyden kasvua hillitsee taantumassa yleensd jonkin verran tyévoiman
tarjonnan sopeutuminen. Vuonna 1992 tarjonta on yli 50 000 henked pienempi kuin
vuonna 1989, vaikka tydikdisen viestén midrd kasvaa edelleen 20 000 - 25 000
henked vuodessa muun muassa maahanmuuton seurauksena. Erityisesti nuoren
tyévoiman tarjonta on vihentynyt, kun nuoret hakeutuvat koulutukseen tai jatkavat
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Kuvio 7. Tyottomyysaste eriissd pienissi OECD-maissa
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opintojaan aiottua pidempiin. Myds lasten kodinhoidontuen kiytté on laajentunut.
Tillainen tarjonnan patoutuminen merkitsee sitd, ettdi tyévoiman kysynndn voimis-
tuessa tarjonta alkaa kasvaa nopeasti, jolloin avoin ty6ttémyys alenee hitaasti.

Toinen tekijd, joka vaimentaa avoimen tydéttdmyyden muutoksia, on tyévoiman
hamstraus (labour hoarding) ja sen purkautuminen. Nykyisessi talouden lamassa teol-
lisuus on sopeuttanut henkilostoméddrin melko vilittomaisti alentuneeseen tuotannon
tasoon piinvastoin kuin 1970- ja 1980-luvun vaihteessa. Tydvoiman vihentiminen
on kohdistunut kaikkiin henkilost6- ja koulutusryhmiin. Tuottavuuden kasvu tyéllistd
kohti on 1990-luvun alussa ollut voimakkaampaa kuin viimeisen 20 vuoden aikana
keskimdirin. Siten teollisuuden tyéllisyyden voi olettaa kohenevan nopeasti, kun
tuotannon kasvu voimistuu. Toisaalta myés riski tydvoimakapeikosta jo nousun
varhaisessa vaijheessa saattaa olla aikaisempaa suurempi, kun my&s avainhenkil6st6d
on vihennetty.

Muu yritystoiminta niyttid sopeuttaneen vuosina 1990 - 1991 tyévoimansa melko
hitaasti tuotannon alenemiseen. Timi merkitsee sitd, etti tuottavuusvarantoa on
syntynyt ja se purkautuu vuosina 1992 ja 1993, miki hidastaa ty6ttémyyden alenemis-
ta. Julkinen sektori, joka aiemmissa taantumissa on tukenut tydllisyyden séilymistd



29

hyvini, ei voi laajentua 1990-luvulla. Julkisen sektorin tydllisyys on vuodesta 1989
jo alentunut muutamalla tuhannella ja sama suuntaus jatkuu ldhivuosina.

Tyottomyyden itsepintaisuus (ns. hysteresis-ongelma) on kytketty muun muassa
tyémarkkinoiden "sisédpiirildiset-ulkojdsenet" -kisitteeseen. Sen mukaan tyottomyy-
den tasosta riippumatta tyévoiman kysynnin lisdys parantaa vilittdmdmmin "sisépiiri-
ldisten” eli tyOpaikkansa sidilyttineiden ja lomautettujen tydllisyysnidkymid ja johtaa
palkkatavoitteiden korostumiseen. Palkkavaatimukset nousevat huolimatta suuresta
tyottdmien médrdsti. Niiden tyontekijoiden, joiden sidos tydmarkkinoihin on eri syis-
td 16yhd kuten ensi kertaa tydmarkkinoille tulevilla nuorilla, pitkdaikaisty6ttomilld ja
rikkonaisen tydhistorian omaavilla, aseman parantaminen ei korostu tyomarkkinajir-
jestdjen tavoitteenasettelussa. Keskeinen kysymys on, minkilaisen tydmarkkinoiden
neuvottelujirjestelmdn ja palkanmuodostuksen avulla voitaisiin ottaa huomioon
molempien ryhmien edut tydmarkkinoilla.

Palkkaerojen rooli tyéllisyyden tason miirdytymisessd ei ole yksikisitteisen selvi.
Itivallassa, jossa palkkaerot sekd toimialojen kesken ettd toimialojen sisilld ovat
selvisti suuremmat kuin Suomessa ja muissa Pohjoismaissa, ty6ttémyys on sdilynyt
suhteellisen matalana. Alhainen palkkataso on jossain méérin parantanut tyollisyytti.
Itivallassa vierasty6voiman tarjonnan kasvu sekd suuret palkkaerot ovat kenties johta-
neet alempaan palvelujen hintatasoon kuin Suomessa. Niin palkkaerot ja niiden
kasvaminen Itivallassa ovat helpottaneet pysymistd vakaan valuutan talouspolitiikas-
sa. Tyomarkkinoilla tistd aiheutuu ennen pitkdd sisdisid jannitteitd.

Miti voidaan tehdi?

Pankkikriisin uhkan hilventiminen, pitempiaikainen sitoutuminen kilpailukykyé ylla-
pitdviin tuloratkaisuihin ja julkisen talouden tasapainon hallittu palautuminen ovat
vilttimittomit edellytykset tyottomyyden ja korkean reaalikoron alentamiselle.
Lisiksi tarvitaan voimakas panostus tyottdmyyden kiddntimiseen laskuun, koska
muuten pitkiaikaisty6ttomyys kohoaa niin suureksi, ettd sen yhteiskunnalliset vaiku-
tukset tulevat erittdin raskaiksi. Tarjontapuolen sopeutuminen, kuten maastamuutto ja
siirrot varhaiselikkeelle, ovat pitkin ajan nikokulmasta kestimittomid. JYirkevintd
tarjontapolitiikkaa on koulutus, jota laajennettiin Relanderin paperin pohjalta tehdyis-

sé ratkaisuissa.

Parhaalta vaihtoehdolta tuntuisi sellainen pitempiaikaiseen tasapainotusohjelmaan
kytketty tarjonta- ja kysyntipuolen toimenpideyhdistelmé, johon kuuluisi panostus
uuden vientitoiminnan synnyttimiseen rahoitustuen, tutkimus- ja kehitystuen, markki-
nointituen ja koulutustoiminnan avulla. Tihén on tarpeen yhdistid tydmarkkinoiden
joustavuutta parantavia ja yritystason vastuuta korostavia tekijoitd. Tamintapainen
toimintalinja edistiisi myds voimavarojen siirtymisti avoimelle sektorille.
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Kotimarkkinasektorin suhteellisen hintatason alentaminen myds maataloustuotteiden
tuonnin rajasuojaa purkamalla parantaisi vilillisesti avoimen sektorin kilpailukykya.
Samalla se vahvistaisi avoimen sektorin vetovoimaa ja ohjaisi voimavaroja sinne.
Toimialojen vilisten palkkakytkentGjen ja ansiokehitystakuiden purkaminen palvelisi
mydos titd tavoitetta.

Tyo6markkinoiden toimivuutta voidaan parantaa myds ty6ttémyysturvan ehtoja, tyoai-
kajirjestelyjd ja tydvoimapolitiikkaa koskevilla muutoksilla. Ty6ttémyysturvan saan-
tiehtojen on sekd suomalaisessa ettd kansainvilisessd tutkimuksessa todettu vaikutta-
van ty6llistymisnopeuteen. Ajallisesti rajattu tai ajan mydtd selvisti aleneva tyotts-
myydenaikainen toimeentuloturva nopeuttaa tyollistymistd, aktivoi tyonhakuun ja
lyhentid ty6ttdmyysjaksoja. Samankaltainen vaikutus olisi ty6paikkojen sijaintiin tai
ammattialaan kuuluvien rajoitusten poistamisella tarjottujen tyopaikkojen vastaan-
ottovelvollisuutta arvioitaessa. Korkean ty6ttémyyden aikana tillaisilla muutoksilla ei
liene vaikutusta ty6ttomyyden tasoon, mutta ne tasaisivat ty6ttomyystaakkaa.

Tydaikasddnndsten joustavoittaminen mahdollistaisi pidomakannan kiyttoasteen
kohoamisen. Erilaiset vuorotydn ja osa-aikatyén muodot, tydajan pidentiminen seki
kauppojen ja palvelupisteiden vapaat aukioloajat lisdisivit tuotantokapasiteettia ilman
uusintainvestointeja ja voisivat nopeuttaa tyollisyyden paranemista ainakin niilli aloil-
la, missid kysyntd kddntyy kasvuun.

Tuntuisi tarpeelliselta saada myds entistd selvempi tyénjako aikaan koulutustoimien ja
tyéllistimistoimien vililld. Viimeksi mainitut tulisi suunnata yksinomaan tapauksiin,
joissa koulutustoimenpiteet katsotaan turhiksi. Nimid olisivat nykyistdi useammin
nuoria, joilla on jo hyvi ja vasta hankittu peruskoulutus. Muiden osalta tulisi ty6llis-
timisvelvoite korvata koulutukseen hakeutumista tukemalla.

2.5 Julkinen talous

Julkisten menojen kasvu oli koko 1980-luvun varsin nopeaa (kuvio 8). Julkisen
toiminnan laajeneminen ndkyi muun muassa siind, ettd julkisen sektorin tydvoima
kasvoi yli 100 000 henkil6lld. Julkisen sektorin laajentumisen ongelmat eivit ilmen-
neet, kun talous kokonaisuudessaan kehittyi suotuisasti.

Julkinen sektori on joutunut laman my6ti vaikeaan rahoituskriisiin. Verokertymit
ovat vuodesta 1990 lihtien nimellisesti supistuneet samalla kun julkisesta velasta ja
tyottdmyydestd aiheutuneet menot ovat kasvaneet nopeasti. Esimerkiksi vuonna
1991, kun tuotanto laski 6 %% prosenttia ja julkisen sektorin tulot 6 % prosenttia, julkiset
menot kasvoivat 8 %4 prosenttia. Rahoitusvaje on pédosin katettu lainanottoa lisdimilli
(kuvio 8), mutta jossakin méirin vajetta on paikattu myds verotusta kiristimalld.
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Kuvio 8. Julkisen sektorin verotulot ja menot, nettoluotonanto ja bruttovelka

Tulojen ja menojen reaalinen kasvu, %/ v

| Yienot
ilmanl korkoja

-10 ; ; i i i i i i i i i ; ; i i
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Nettoluotonanto suhteessa bruttokansantuotteeseen, %

75 76 77 78 79 80 31 82 83 84 85 86 g7 88 89 90 91 92 93 94 95

Bruttovelka suhteessa bruttokansantuotteeseen, %

75 76 77 78 19 30 81 82 83 84 85 86 87 38 89 90 91 92 93 94 95
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Finanssipolitiikka onkin ollut vuosina 1991 ja 1992 erittdin elvyttivdd ja julkisten
menojen kansantuoteosuus on noussut voimakkaasti. Siihen on vaikuttanut suhdan-
neautomatiikka seki aktiiviset laman torjuntaan liittyneet talouspoliittiset toimet.

Julkinen talous vuosina 1992 - 1995

Seuraava tarkastelu julkisen talouden nikymistd vuosina 1992 - 1995 nojaa talousneu-
voston sihteeristossid (VATTissa) tehtyyn perusuralaskelmaan seké valtiovarainminis-
terion kansantalousosaston arvioon taloudellisesta kehityksestd tind ja ensi vuonna.
Laskelmat nojaavat loka-marraskuussa 1992 vallinneeseen tilanteeseen, joten niissi
on otettu huomioon hallituksen lokakuussa tekemit sddstopditokset. Tamain lisiksi on
oletettu, ettd julkiset menot (ilman korkomenoja) pysyvit ensi vuoden jilkeen ennal-
laan eikd veroastetta nosteta vuoden 1993 tasosta.

Kaikista julkisista menoista kulutusmenojen osuus on noin puolet. Kulutusmenoista
noin 70 prosenttia puolestaan koostuu palkoista. Suomessa 1980-luvulla julkisen
kulutuksen hintakehitys, joka riippuu palkkojen ja tydelikemaksujen muutoksesta, oli
suhteellisesti nopeampaa kuin useissa pienissi OECD-maissa. Vuosina 1992 - 1995
julkisten kulutusmenojen arvioidaan supistuvan selvisti. Se edellyttdd muun muassa
valtion henkiloston méérian alenemista sekd jo sovittujen siddstopéitosten toteutumista.
Myds kunnissa henkiloston nykyistd midrdd tulisi vihentdd. Viime vuosina voimak-
kaasti kasvaneet hankinnat julkisen sektorin ulkopuolelta eivit saisi mdirillisesti
nousta ollenkaan. Arviossa on myds oletettu, ettd julkisessa sektorissa laajennetaan
maksupolitiikan kayttod.

Julkiset tulonsiirrot ovat ty6ttdmyyden lisiyksen myotd voimakkaasti kasvaneet ja
niiden kasvupaine jatkuu edelleen. Ty6ttémyysasteessa tapahtuvat muutokset heijas-
tuvat automaattisesti ansio- ja perusturvan lisiksi myds moniin muihin julkisen sekto-
rin my6ntimiin etuuksiin. Muita suuria tulonsiirtoerid ovat julkisen sektorin elikkeet
sekd maatalous- ja muu elinkeinotuki. Uutena menokohteena on pankkijirjestelmille
suunnattava tuki, joka sdilynee vuonna 1993 kuluvan vuoden tasolla ja puolittunee
tistd vuonna 1994 (ks. luku 2.3).

Talouden lama on saattanut myo6s kunnallistalouden kriisiin. Toistaiseksi kuntien
toiminta on vaillinaisesti sopeutunut muutokseen. Tasapainottomuutta on peruskun-
nissa yritetty korjata velan lisddmiselld ja verodyrin hinnan nostolla. Téméin lisdksi
kunnat tulevat sopeuttamaan toimintaansa myds investointi- ja kulutusmenoja supista-
malla.

Talousneuvoston sihteeristdssd (VATTissa) tehdyn laskelman mukaan julkisen sekto-
rin nettoluotonotto suhteessa kokonaistuotantoon kohoaa vuonna 1992 9 prosenttiin.
Lokakuussa 1992 tehdyt julkisen talouden tasapainottamistoimenpiteet pienentivit
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alijddmad merkittivisti vuonna 1993. Alijidmén supistuminen nopeutuu myds vuosi-
na 1994 ja 1995.

Suomen julkinen sektori on kuitenkin sukeltanut pahempaan rahoituskriisiin kuin
Tanska 1980-luvun alkupuoliskolla. Julkisen velan kansantuoteosuus, joka vuonna
1990 oli 14 prosenttia, nousee vuoteen 1995 mennessd 50 prosenttiin. Suuri julkisen
velkaantumisen kasvu ylldpitid kohoavaa velanottotarvetta ja lisdd julkisen velan
hoitokuluja nopeasti (kuvio 8).

Korkomenojen osuus kaikista julkisista menoista kohoaa vuoden 1991 3 % prosentista
ldhes 10 prosenttiin vuonna 1995. Tyo6ttdmyyden kasvusta, pankkituen lisdyksestd ja
korkomenojen paisumisesta aiheutuu entistd suurempi tarve leikata muita menoja. Jos
kokonaistuotannon kasvu on vihiistd, julkisten menojen pienillikin kasvuilla lisdén-
tyy riski ajautua hallitsemattomaan velkakierteeseen ja korkeisiin velanhoitokustan-
nuksiin. Julkisen velan korko kohoaa ja laina-aika lyhenee, joten julkisella velalla -
tuetun nykykulutuksen "hinta" nousee korkeaksi.

Julkisen sektorin sopeutuminen

Edelld hahmoteltu kehitys on monilta osin epétyydyttivi, vaikka tehdyt sddstopaatok-
set toteutuessaan hidastavat merkittivisti julkisen sektorin velkaantumista. Laskel-
man mukainen velkaantumisen kasvuarvio ei todennikoéisesti riittivisti tue korkotason
pysyvii alentamista. Kansainviliset sijoittajat kiinnittivit erityistd huomiota velkaan-
tumisen kasvuvauhtiin. Voimakkaasti kasvavan velkaantumisuran tilanteessa lisdvel-
kaa saadaan vain entistd korkeammalla korolla ja entistd lyhytaikaisempana. Arvioitu
kehitys ja siihen liittyvit kotimaiset ja kansainviliset epdvarmuustekijit sulkevat pois
Iyhyelld aikavililld uuden lisdvelan ottamisella toteutettavan julkisten menojen kasvat-
tamisen. Hallituksen julkisen talouden tasapainotuspditokset kdintivit todennidkoi-
sesti tilanteen olennaisesti paremmaksi.

Jos julkisen sektorin sopeutuminen elintason laskuun toteutuu entisid toimintamalleja
noudattaen, vaikutukset tydllisyyteen voivat olla hyvin epidsuotavat. Siksi on ilmeisti
tarvetta toimintojen uudelleenarviointiin sekd viliaikaisin ettd pysyvin toimenpitein.
Esimerkkeji uudelleenarvioinnista on 16ydettivissi muun muassa Tanskan julkisen
sektorin sopeutumisesta 1980-luvun alkupuoliskolta. On korostettava, etti Tanskassa
julkisen sektorin tasapainotus toteutettiin Suomea paremmassa suhdannetilanteessa.
Samoin yritysten ja kotitalouksien velkaantuminen oli vihdisempéd sekd pankkijirjes-
telmiin tila olennaisesti parempi kuin Suomessa nyt. Sielld pitkdaikaisen tervehdytti-
misen jilkeen sekd kokonaistalous etti julkinen sektori ovat 1990-luvun alussa tyélli-
syyttd lukuun ottamatta verrattain hyvissid kunnossa.
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Tanskan tie

Tanskan talouden tasapaino-ongelmat ovat perdisin ensimmiisestd oOljykriisistd.
Toisen 6ljykriisin jilkeen Tanska ajautui 1980-luvun alkaessa suuriin vaikeuksiin.
Kotimarkkinatuotannon kriisistd huolimatta kokonaistuotanto laski vuosina 1980 -
1981 vain vidhidn voimakkaan vientikysynnin ansiosta. Kansantalous ajautui syvdin
epitasapainoon. Vuonna 1982 inflaatio oli korkea, korot nousivat yli 20 prosenttiin ja
ty6ttomyys kohosi runsaaseen 10 prosenttiin tydvoimasta. Vaihtotaseen vaje nousi 4
prosenttiin, ulkomainen nettovelka runsaaseen 40 prosenttiin kansantuotteesta.
Korkoero Saksan korkoihin oli 9 prosenttiyksikkoa.

Julkinen talous ajautui kriisiin. Muun muassa tyottomyyden kasvun seurauksena
julkisten menojen lisdys oli voimakas. Verotulot supistuivat vuosina 1980 - 1982,
jonka seurauksena julkisen talouden rahoitustasapaino heikkeni jyrkisti. Alijadmai
kohosi 9 prosenttiin bruttokansantuotteesta (kuvio 9). Rahoitusalijiimin kasvun
myoti julkisen sektorin velka suhteessa kansantuotteeseen kohosi runsaasta neljinnek-
sestd vuonna 1979 yli 50 prosenttiin vuonna 1982. Velkaantumisen seurauksena
korkomenojen kasvu kiihtyi.

Vuoden 1982 syksylld hallitus laati talouspoliittisen ohjelman talouden tasapainotto-
muuksien korjaamiseksi. Talouspoliittisessa linjauksessa korostettiin avoimen sekto-
rin vahvistamista ja julkisen talouden saattamista ylijdidmaiiseksi. Finanssipolitiikkaa
tiukennettiin muun muassa seuraavin toimenpitein:

- julkisen sektorin ty6voiman kasvu katkaistiin
- julkisen sektorin palkankorotuksille asetettiin katto

- julkisten tulonsiirtojen kasvua hillittiin muun muassa korkeimpia etuisuuksia
leikkaamalla

- julkisia investointeja supistettiin runsaasti

- kuntien valtionapuja leikattiin voimakkaasti, jonka seurauksena kuntien hoitamia
palveluja supistettiin ja kuntien omarahoitusosuus on 1980-luvulla jatkuvasti
kasvanut

- kunnallisverotusta kiristettiin.

Kirein finanssipolitiikan seurauksena julkisten kulutusmenojen kasvu pysihtyi vuon-
na 1983. Julkisten menojen kokonaiskasvu oli maltillista, vaikka korot veiviit entisti
suuremman osan julkisista menoista. Julkisen sektorin rahoitusasema parani asteittain
ja vuonna 1986 julkinen talous oli rahoitusylijiimédinen. Julkisen sektorin velkaantu-
misasteen kasvu pysihtyi. Velkaantumisaste oli vuonna 1984 2/3 kansantuotteesta.
Tanskassa julkisen talouden tasapainottuminen ei kuitenkaan perustunut yksinomaan
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Kuvio 9 Julkisen sektorin nettoluotonanto, bruttovelka ja korkomenot Tanskassa

Nettoluotonanto suhteessa bruttokansantuotteeseen, %

70 71 72 73 74 75 76 77 78 79 80 81 82 83 84 85 86 87 88 89 90 91 92

Bruttovelka suhteessa bruttokansantuotteeseen, %

70 71 72 73 74 75 76 77 78 79 80 81 82 83 84 85 86 87 88 89 90 91 92

Julkisen velan korkomenojen osuus kaikista menoista, %

70 71 72 73 74 75 76 77 78 79 80 81 82 83 84 85 86 87 88 89 90 91 92
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menojen hillintdin, vaan siithen vaikutti merkittdivimmin suotuisa talouskehitys seki
sen my6ti verotulojen voimakas kasvu ja julkisten menopaineiden supistuminen.

Tanskan julkisen talouden nopeasta tasapainottumisesta huolimatta velkaantumisaste
on jidnyt pysyvisti korkealle tasolle. Timin vuoksi tuloista joudutaan huomattava
osa kiyttimiin velanhoitomenoihin. Viime vuosina muut julkiset menot eivit ole
kasvaneet juuri lainkaan.

Julkisen sektorin supistumista helpotti nopea kansantuotteen kasvu 1980-luvun alku-
puoliskolla. Tyodttdmyysaste ja korkotaso laskivat selvisti. Vaihtotaseen alijadmi
syveni vuosikymmenen puolivilissi kilpailukyvyn heikkenemisen aikaansaaman vien-
nin kasvun tyrehtymisen ja tuonnin paisumisen takia. Kuluvan vuosikymmenen alus-
sa Tanskan vaihtotase on tasapainossa ja julkisen sektorin rahoitusasema kohtuullisen
hyvid, mutta ulkomainen nettovelka ja julkinen velka ovat korkeat ja ty6ttdmyysaste
yli 10 prosenttia tyGvoimasta.

Julkinen sektori tasapainoon

Julkisen sektorin tasapainon saavuttamisessa on ratkaisevaa, miten talous kokonaisuu-
dessaan palautuu tasapainoisen kasvun uralle avoimen sektorin laajenemisen seurauk-
sena. Julkisia kulutus- ja investointimenoja sekd tulonsiirtoja joudutaan reaalisesti
supistamaan 1990-luvun puoliviliin saakka korkomenojen nousun takia. Tdémin lisik-
si verotusta joudutaan kiristdmaén.

Julkisten menojen supistamisessa ja tulopohjan parantamisessa olisi mahdollista kiyt-
tid muun muassa seuraavanlaisia toimenpiteita:

1. Julkisessa sektorissa tuottavuuden ja tuloksellisuuden lisdykseen tdhtdéivid toimin-
talinjaa jatketaan. Tdméd merkitsee mm. valtion ja kuntien henkilostén nykyisen
médrin vihenemisti.

2. Julkisessa sektorissa tyskentelevien palkat jaidytetidn viliaikaisesti.

3. Elidke-edut ja ty6aikakysymykset julkisella sektorilla saatetaan vastaamaan muussa
taloudessa vastaavaa kiytintod.

4. Etuisuuksien tasoa leikataan tuloperusteisesti ja palvelusten hinnoittelua laajenne-
taan. Hinnoittelussa kiytetddn tulojen mukaan kohoavaa progressiota.

5. Maatalous- ja muuta elinkeinotukea supistetaan olennaisesti.

6. Pankkituen ehdot luodaan sellaisiksi, ettd niiden avulla saadaan aikaan tuen vihe-
neminen.

7. Kansaneldke-, sairaus- ja ty6ttdmyysvakuutusmaksuja korotetaan.
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Supistusten kohdennuksessa ja menojen lisdyksessi olisi tarkoituksenmukaista suosia
menoja, joiden avulla helpotetaan nuoriso- ja pitkdaikaistyottdmyyden ongelmia ja
niin estetddn inhimillisen pddoman rapautumista. Samoin julkisten investointien
liiallinen supistuminen pyritiin estimiin ja suunnataan investoinnit tyéllisyytti ja
reaalista kilpailukykyé tukevasti. Samoin olisi tarpeen tukea PKT-yritysten kapasitee-
tin laajentamista ja konkurssien estimistd sekd yleensi reaalisen kilpailukyvyn paran-
tamista.

Edelld luetellun kaltaisia toimenpiteiti on esitetty yksityiskohtaisemmin ja laajemmin
talousneuvostolle tehdyissd Sailaksen ja Tuomiston raporteissa sekid Relanderin selvi-
tysty6ssd. Hallitus on tehnyt syys-lokakuussa ndiden raporttien pohjalta periaatepii-
toksid julkisen talouden tasapainotuksesta, tydllisyyden parantamisesta sekd avoimen
sektorin vahvistamisesta.
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3. KAKSI VATHTOEHTOISTA KEHITYSURAA

3.1 Lihivuosien pulmallinen tilanne

Talouspolitiikassa on tehty lukuisia toimenpiteiti tasapainottomuuksien korjaamiseksi
ja ndin luotu edellytyksid syoksykierteen katkaisemiseksi. Markan devalvaatio,
sosiaalivakuutusmaksujen ja TEL-maksujen alentaminen, keskitetty tuloratkaisu
vuoden 1991 lopulla, jossa sopimuskorotuksista luovuttiin, liikevaihtoverouudistus,
kuntien valtionosuusuudistus, kilpailulainsddddnnén uusiminen, julkisen sektorin
menokehysten Kkiinnittiminen huhtikuussa 1992, markan kelluttaminen, syys-
lokakuussa tehdyt pditokset julkisen talouden tasapainottamiseksi sekd marraskuussa
1992 solmittu tulopoliittinen sopimus ovat kddntimissd kehitystd parempaan suun-
taan. Viennin kasvun voimistuminen on tdsti osoituksena. Kuitenkin tyottdmyys
uhkaa sdilyd koko 1990-luvun korkeana.

Alkuvuonna 1992 valtiovarainministerié julkisti raportin Suomen taloudellisesta kehi-
tyksestid keskipitkdlld aikavililli. Sen mukaan tavoiteurassa kansantuotteen kasvu
vuosina 1993 - 1996 olisi liki 4 prosenttia vuodessa, ty6ttdmyysaste vuonna 1996
hieman yli 8 prosenttia ja julkisen nettovelan osuus kansantuotteesta jonkin verran yli
30 prosenttia.

Tilanne lokakuussa 1992 on kuitenkin selvisti vaikeampi kuin viime talvena. Samoin
arviot keskipitkin aikavilin nikymistd ovat synkentyneet. Talousneuvoston sihteeris-
tossd (VATTissa) tehtiin kesidlld 1992 yhteistyossd valtiovarainministerién kansanta-
lousosaston kanssa ajankohtaistettu arvio kehityksestd vuoteen 1995 kiyttien apuna
keskipitkidn ajan mallia KESSUa.

VATTin arvio vuoteen 1995 péityi valtiovarainministerion talven 1992 arviota selvis-
ti epdsuotuisampaan kehitysuraan. -Taloudellinen kasvu vuosina 1993 - 1995 oli
hieman yli 3 prosenttia vuodessa, ty6ttomyysaste vuonna 1995 noin 12 ja julkisen
sektorin velkaantumisaste on edelleen kasvava. Inflaatio on suhteellisen matala ja
vaihtotaseen alijiimid supistuu noin 1 % prosenttiin kansantuotteesta. Ulkomainen
nettovelka suhteessa kansantuotteeseen alenee jonkin verran. Viennin osuus kansan-
tuotteesta kohoaa samaksi kuin 1980-luvun puolivilissi. Kansantuotteen taso suhtees-
sa kiytettdvissd oleviin resursseihin on kuitenkin niin alhainen, esimerkiksi ty6tto-
myysaste on 2 Y-kertainen, ettd timd ei riitd tavoitteeksi, vaan avointa sektoria olisi
edelleen laajennettava.

Mallilaskelmien tulokset ovat tietenkin vain suuntaa antavia ja hyvin herkkid 1dht6-
olettamusten muutoksille. Riski on suuri, ettd kehitys on ennakoitua heikompi paitsi
yritysten, kotitalouksien ja julkisen sektorin velkaongelmien ja pankkikriisin myds
kansainvilisten kasvunikymien heikkenemisen takia. = Kaikki arviot osoittavat, ettd
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Suomen talouden tasapainottomuudet ovat niin suuria, ettei kaikkiin ongelmiin ole
l16ydettivissd keskipitkilld aikavililld samanaikaisesti tyydyttivad ratkaisua. Toisaal-
ta jo tehdyt mittavat korjaustoimenpiteet voivat kiddntdi tilanteen ldhivuosina laskel-
mia olennaisesti paremmaksi.

Tasapainottomuuksien korjauksen perusedellytys, viennin kasvu, on alkanut voimis-
tua. Viennin lisdys tdlld hetkelld koko talouteen verrattuna kapealta avoimelta sekto-
rilta siteilee kuitenkin hitaasti muihin sektoreihin. Olennaista vauhtia kasvulle antaisi
vasta investointien elpyminen. Hintakilpailukyvyn erittiin merkittivistdi kohentumi-
sesta huolimatta alhainen kapasiteetin kiyttdaste (kuvio 10), korkea korkotaso ja
velkaantumisen vihentiminen aikaansaavat sen, etteivit vientiteollisuuden investoin-
nit lihde liikkeelle ennen vuotta 1994,

Kuvio 10. Tehdasteollisuuden kapasiteetin kidyttoaste
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Tasapainottomuuksien korjaamisen ja ty6ttdmyyden alentumisen nikokulmasta malli-
laskelman antama vuosia 1993 - 1995 koskeva kehitysura on monelta osin epityydyt-
tivi. Osa Suomen taloudelliseen kehitykseen vaikuttavista tekijoistd, ennen kaikkea
kansainvilinen tilanne, ovat riippumattomia talouspolitiikasta. Kansainvilisessd tilan-
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teessa onkin vuoden 1992 lopussa monia epdvarmuuksia. USA:ssa pulmia ovat heik-
ko tuottavuuden kasvu sekd suuret vaihtotase- ja julkisen talouden alijiimit. Euroo-
passa valuuttajirjestelmé on hyvin epivakaassa tilanteessa ja korkotaso sdilyy Saksan
korkean koron takia edelleen ylhdidlli. Japanissa kuluttajien odotukset ovat hyvin
pessimistiset.

Kotimainen kysyntéd sdilyy ldhivuosina heikkona, mikd pitdd ty6ttdmyyden suurena.
Avainasemassa kotimaisen kysynnin elpymisessi on kotitalouksien kulutusasteen
kohoaminen. Mikili luottamus tulevaisuuteen paranee, kotitaloudet uskaltavat kulut-
taa my0ds supistuneista tuloistaan. Luottamus talouspolitiikkaan puolestaan alentaa
pitkid korkoja, mikd suuresti helpottaa velkaantuneiden kotitalouksien kulutusmahdol-
lisuuksia.

Suomen kehitys suhteessa muihin maihin riippuu lihivuosina kuitenkin ratkaisevasti
siitd, miten valtio, kunnat, yritykset ja kotitaloudet reagoivat olemassa oleviin ja tule-
viin tasapainottomuuksiin ja niiden alkusyksystd tehtyihin korjaustoimiin. Tadmin
takia seuraavassa on hahmoteltu kaksi kehitysuraa (kuvio 11), jotka pdiosin perustu-
vat taloudenpitijien erilaiseen sitoutumiseen tasapainottomuuksien ratkaisussa. Vaih-
toehdot ovat "tasapainottomuudet kirjistyvit" sekd "parempaan tyollisyyteen".

3.2 Tasapainottomuudet Kirjistyviit

Taloudelliseen kehitykseen vaikuttavat paatoksentekijdt eivit ota riittdvdd vastuuta
toimintansa kokonaisvaikutuksista, jolloin ei synny yksituumaisuutta tarvittavista
korjaavista toimenpiteisti. Sopeutuminen tapahtuu jatkuvien voimakkaiden ristiriito-
jen kautta. Kriisitilanteisiin ajaudutaan ja poliittiset seki yhteiskunnalliset vastakoh-
taisuudet kirjistyvit.

Kotimarkkinalama ja tyottomyysongelma sekd pankkikriisi nihddin niin vaikeana,
ettd viennin kasvun luoma tulonmuodostus pyritdén siirtimiin kokonaisuudessaan
heti muuhun talouteen. Niin uskotaan tuettavan kotimaista ostovoimaa ja tyéllisyytti.
Témi vaikeuttaa avoimen sektorin investointien rahoitusta. Lyhyen ajan edut katso-
taan painavammiksi kuin pitkéin ajan uskottavan strategian toteuttaminen. Ty&markki-
noilla vahvat liitot ja ns. "sisdpiirildiset" ottavat tulonjaossa entisti suuremman osan.

Markan arvoon kohdistuu jatkuvasti paineita. Markan kelluminen jatkuu hyvin
pitkiin. Koska yhteiskunnallisten ristiriitojen takia ei onnistuta lnomaan pitivii koti-
maista ankkuria, ajaudutaan jatkuvaan devalvaatio-inflaatiokierteeseen. Suomi jii
ulos EY:n laajentumisen ensi vaiheesta, koska silld ei ole esittii vakavaa niyttod
pyrkimyksestd kiintedén valuuttakurssiin, jota ydin-EY uusilta tulokkailta edellytti.
Korkotaso sdilyy pysyvisti hyvin korkeana.



Vaihtotascen

41

Vaihtotase saattaa tilapdisesti parantua korkean korkotason aiheuttaman voimakkaan
kotimaisen investointilaman ja tuotantolaman takia. Vientiyritysten investoinnit suun-
tautuvat yhi enemmin ulkomaille. Teollisuusyritysten kannattavuus ei my6skién ole
riittivi investointien elpymiseksi. Avoimen sektorin vientiveto jad lyhytaikaiseksi.

Kun EY-maiden keskuspankeissa ja ulkomaisten sijoittajien keskuudessa havaitaan,
ettei Suomen talouden syéksykierrettd pystytd katkaisemaan, Suomella on vaikeuksia
saada luottoa vaihtotasealijidmin rahoittamiseksi. Tilldin vaihtotase pakotetaan
ylijddmdiseksi, jotta vanhoja luottoja voidaan maksaa takaisin. Ylijiédmdinen vaihtota-
se merkitsee yksityisen kulutuksen, yksityisten investointien seki julkisten menojen
pakkosupistumista, jotta tulonkdyttd saataisiin alentuvaa tulonmuodostusta matalam-
maksi. Investointilaman takia tuotantokapasiteetti alkaa asteittain rappeutua ja osaa-
vinta nuorta tyévoimaa siirtyy ulkomaille.

Kuvio 11. Talouspolitiikan vaihtoehdot keskipitkilld aikavililld
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Tuotanto supistuu edelleen ja ty6ttomyysaste kohoaa ldhelle 20 prosenttia. Reaalian-
siot ja reaaliset kdytettidvissd olevat tulot laskevat voimakkaasti, koska kansantulosta,
jonka kasvu on pysihtynyt, joudutaan maksamaan suuret ulkomaisten velkojen korot
ja kuoletukset. Veroaste nousee, koska velkojen hoito joudutaan toteuttamaan julki-
sen sektorin kautta pakkosddstimisen avulla. Inflaatio on hyvin matala. Elintaso
mitattuna kotitalouksien kiytettdvissd olevilla tuloilla laskee voimakkaasti vuoden
1990-tilanteeseen verrattuna.

Talouskasvun pysidhtyminen pahentaa pankkikriisid. Pankkien luottotappiot nousevat
niin suuriksi, ettdi valtio joutuu jatkuvasti tukemaan pankkeja useilla kymmenilld
miljardeilla markoilla. Julkisen sektorin velkaantumista ei saada hallintaan veropoh-
jan voimakkaan kapenemisen ja suurten menopaineiden ristitulessa.

Suomi tasapainottuu vihitellen 1990-luvun loppupuolella hitaan kasvun, suurty6tto-
myyden ja alentuneen elintason maaksi.

3.3 Parempaan tyillisyyteen

Keskeisten pddttdjien kiyttiytymisessd tapahtuu olennaisia toimintaympiristén edel-
lyttimid muutoksia aiempaan tilanteeseen verrattuna. Vastuu pddtoksistd hajautuu.
Tiedostetaan, etti suotuisa kehitys riippuu ratkaisevasti myds omista toimenpiteist.
Saavutetaan laaja yhteisymmiirrys talouspolitiikan tavoitteista ja niiti tukevista toimis-
. ta. Uskottavuuden lisdéntyessd markka kiinnitetddn Saksan markan arvoon.

Talouspolitiikan péitavoitteeksi sisdistetdin eri puolilla korkean tyottomyyden kestiva
alentaminen. Nimellistulokorotuksista pidittyvit tyéomarkkinaratkaisut useaksi
vuodeksi rauhoittavat tilannetta merkittdvisti. On epdvarmaa, ovatko marraskuussa
solmitut tyomarkkinaratkaisut askel tdlld tielli. Ansiokehitystakuun jittiminen pois
sopimuksista helpottaa sopeutumista tyomarkkinoilla eri toimialojen ja yritysten
kesken ja tukee niin ty6llisyyttd. Jotta elike-etuja ei myohemmin ole tarvetta heiken-
tid, kasvatetaan elikerahastoja 1990-luvulla voimakkaasti siirtimilld aiempaa
suurempi osa tuottavuuden noususta eldke- ja henkilostorahastoihin. Timi tukee
avoimen sektorin ja kotimarkkinoilla toimivien yritysten tuotantokapasiteetin laajenta-
mista. Tyo6ajan midrdaikainen pidentiminen ja elidke-etujen yhdenmukaistaminen
toteutetaan ja tydmarkkinajoustavuutta lisitidn. Rajasuojan poistamisella maatalous-
tuotteiden tuonnista hillitdédn elintarvikkeiden hintakehitysti. Niiden toimenpiteiden
seurauksena tulonjako voittojen ja palkkojen kesken on sellainen, ettdi avoimen sekto-
rin investointien kasvulle syntyy riittdvit rahoituslihteet ja kannustimet.

Toisella keskeiselldi sopeutumislohkolla finanssipolitiikassa toimitaan syys-
lokakuussa 1992 tehtyjen periaateratkaisujen mukaisesti. Velkaantumisen kasvu
saadaan katkaistuksi asteittain menoja leikkaamalla ja verotusta viliaikaisesti kiristd-
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milld. Mahdollisuus aktiivisille toimenpiteille avautuu menojen uudelleenkohdennuk-
sen muodossa. Verorakenteen uudistusta jatketaan, mutta sopeutumisen oikeudenmu-
kaisuutta haetaan mahdollisesti verotuksen sisdisen rakenteen viliaikaisen muutoksen
avulla. Erityisesti ympiristéverotusta lisdtiin. Keinoja julkisen sektorin kuntoon
saattamisessa ovat palkkatason jaddyttiminen, elike-etuuksien saattaminen yhdenmu-
kaiseksi yksityisen sektorin kanssa, tuloporrastukset palvelumaksuissa, palvelumaksu-
jen kiyton laajennus, etuisuuksien ansiosidonnaisuuden vihentiminen, maatalous- ja
muun elinkeinotuen supistaminen, kansanelidke-, sairaus- ja ty6ttémyysvakuutusmak-
sujen korottaminen ja kuntien valtionosuuksien leikkaus.

Tyomarkkina- ja finanssipoliittisten ratkaisujen seurauksena tilanne rauhoittuu ja
valuuttakurssi kiinnitetddn tasolle, joka turvaa hintakilpailukyvyn mutta ei johda
inflaation kiihtymiseen. Markkinoilla saavutetaan varmuus siitd, ettd Suomi pystyy
supistamaan vaihtotaseen alijidmai ja julkisen sektorin velkaantumista seki toteutta-
maan matalan inflaation politiikkaa. Luottamus Suomen talouspolitiikan kykyyn
hoitaa itse asiansa paranee. Tamin seurauksena korkotaso alenee. Kotitalouksien
luottamus tulevaisuuteen kasvaa ja ostovoiman paraneminen lisdd kulutusmahdolli-
suuksia ja kotimaista kysyntdd, mikd my0s osaltaan supistaa vihitellen tyottomyytta.
Tyottomyysaste, joka vuonna 1993 on 13, alenee vuosikymmenen jilkipuoliskolla alle
kymmenen.

Suomeen viestitetddn, ettd se pidsee EY:n jiseneksi vuoden 1995 alussa. Tadmi lisda
positiivisia odotuksia erityisesti yrityksissd ja avointa sektoria laajentavien investoin-
tien kasvu elpyy. Investoinnit suuntautuvat pddosin Suomeen ja investointien myotd
perinteinen tuotantorakenne muuttuu niin, etti se on 1990-luvun jilkipuoliskolla
jonkin verran vihemmin héiriéaltis kuin 1990-luvun alussa. Toteutettavat rakennepo-
liittiset toimenpiteet alkavat vaikuttaa positiivisesti odotuksiin ja taloudenpitdjien

kiyttiytymiseen.







