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Finanssipolitiikka
kestavalla pohjalla

heindkuusta 1995 Suomen Pan-

kin siirtymadlaitosten tutkimus-
laitoksessa. Tutkimuspaallikkona
han on toiminut 1.10.2009 ldhtien.
Maissa, joissa velan taso on korkea,
hallitusten haasteet tarttua roh-
keasti ja vastuullisesti finanssipo-
litiikan ongelmiin ovat ajankohtai-
sia, mutta Korhonen ei nde ndita
ongelmia Suomessa, Ruotsissa tai
Venajalla:

“Onneksi Suomessa, Ruotsissa ja
Vendijdlld on ollut viimeiset 10 vuot-
ta hyvinkin vastuullista ja kurin-
alaista finanssipolitiikkaa, kdytdn-
néssd velkaa maksettu pois kuten
Vendijdlld ja osuus Bkt:std painunut
alas niin kuin Suomessa ja Ruotsis-
sa. Vditdskirjani mallit eivdt tédlld
niin ajankohtaisia kuin jossain kor-
kean velkatason maassa’.

Korhonen vditteli Helsingin
kauppakorkeakoulussa tohtoriksi
22.8.2008 vaitoskirjallaan Essays
on Commitment and Government
Debt Structure, jossa han selvitti
valtiovelan rakenteeseen vaikutta-
via tekijoita.

I ikka Korhonen on tyéskennellyt

Kriisi osoitti politiikan oikeaksi

Korhonen kertoo, ettd naissa
em. valtioissa poliitikot valitsivat
10 vuotta sitten vastuullisemman
tien, Suomessa jo 90-luvun alku
opetti, mita tarkoittaa, jos tilanne
riistdytyy pahasti kasista.

Kudrin-Putin-finanssipolitiikka
“on ollut viimeistd vuotta tai puol-
tatoista lukuun ottamatta hdm-
mdstyttdvdn tiukkaa ja kurinalais-
ta, suurin osa 6ljytuloista on rahas-
toitu, maksettiin vanhat velat pois ja
sitten rahastoitiin stabilisaatiora-
hastoon, joka jaettiin kahtia. Jdlki-
kéiteen monet ovatkin Vendjdlld sitd
mieltd, ettd kriisi on osoittanut td-
mdn politiikan oikeaksi. Tdlld taval-
la voitiin 'varautua’ tdllaiseen vaik-
kasilloin ei voitu tietenkddn kuvitel-
la ettd ndin pahasti kdvisi eikd ku-
kaan ennustanut nykytilannetta”
(Korhonen 23.2.2010).

Vendjalld on perinteisesti pal-
kasta ollut iso osa erilaisia lisia ja
bonuksia, joita on ollut helppo
leikata laskusuhdanteessa. Ta-
man erds syy siihen, etta tyotto-
myys nousi lopulta aika vahan
Venajalla.

Korhonen kertoo, ettd Venajalla
on jonkin verran otettu elvyttavia
toimia kaytt6on, “mutta suunnitel-
mat ja ilmoitukset ovat olleet suu-
rempia kuin rahaa on sitten kdytet-
ty; kylld sielldkin on merkittdvdsti
valtiotalouden alijddémd kasvanut,
vuonna 2009 syntyi iso alijédmd ja
myéds vuonna 2010 tulee suhteelli-
sen iso alijadmad. Siind mielessd Ve-
ndjdllé on perinteistd keynesildisté
politiikkaa”.

"Vendjdn finanssipolitiikka on
mielestdni kestdvdlld pohjalla, en
nde mitédn ongelmaa siind mieles-
sd. Eldkejdrjestelmd on jossakin
mddrin ongelmallinen, koska rahas-
tointia on ollut véhdn ja varsinkin
kun eldikkeitd nostettiin paljon”.

Korhosen mukaan eldkkeiden
nosto saattoi olla perusteltua so-
siaalisista syistd. Tilanne vaatisi,
ettd eldkerahastoon aletaan kasa-
ta rahaa.Kansallisen hyvinvoinnin
rahastoa ajateltiin jossakin vai-
heessa kdytettavan kyseiseen tar-
koitukseen.

Nimellinen ja reaalinen
valuuttakurssi

Korhonen kuvaa, miten ruplan
nimellinen valuuttakurssi on kylla
heikentynyt, mutta samanaikai-
sesti inflaatio on ollut ja on edel-
leen korkeampi kuin Suomessa tai
euroalueella. Han huomauttaa,
ettd nimellinen valuuttakurssi on
epatdydellinen mittari.”Jos katsoo
reaalisen valuuttakurssin melkein
mitd tahansa mittareita, niin ndkee,
ettd rupla on miltei yhtd vahva kuin
ennen kriisid syksylld 2008" Tama
tarkoittaa kdytannossa, etta se kil-
pailuetu, joka tuli ruplan devalvoi-
tumisesta venaldisille tuottajille,
on suurin piirtein nyt syoty. Rup-
lan nimellisen valuuttakurssin
muutos euroon ndhden ei ole
suinkaan suomalaisen viejan var-
sinainen ongelma, vaan ongelma-
naon kysynnan lopahtaminen Ve-
najalla.”Autojen, rakennustarvikkei-
den ja monien investointihy6dyk-
keiden kysyntd on nyt pikkuhiljaa
herddmdssa” (Korhonen
23.2.2010).

Korhonen tietdaa hyvin laman
kovat vaikutukset suomalaisiin yri-
tyksiin. “Vendjd on ollut tdrked
kauppakumppani, vaikka viralliset
tulliluvut jonkin verran liioittelevat
Vendjdn tdrkeyttd suomalaisen
tuotteen kannalta; ainakin pari pro-
senttiyksikkéd Vendjdn osalla on
sellaisia tuotteita, jotka ovat kautta-
vientid Suomesta, Suomeen jddvdé
raha on pienempi. Mutta monelle
pienelle suomalaiselle yrittdjdlle
Pietari ja Luoteis-Vendjd ovat en-
simmdiset ulkomaanmarkkinat
ehkd Ruotsin ja Viron kanssa, jonne
harjoitetaan vientid. Viennin ro-
mahtaminen 50% on iskenyt mo-
niin yrityksiin lujaa"

Samanlaiset ongelmat

Suomessa ja Ruotsissa
Vuonna 2009 kruunu heikkenija
monet sahateollisuuden piirista
valittivat, ettd Ruotsi saa kilpailu-
etua. Korhonen muistuttaa, ettd
kruunu on vahvistunut todella pal-
jon euroon ndhden ja nyt asetel-

ma on kdantynyt toisin pdin.

"Jos katsoo vidhdnkddn pitem-
mdlléd aikavdilillé, niin itse asiassa
Suomen ja Ruotsin taloudet ovat
kdyttéytyneet téssd kriisissd hdm-
mdstyttévdn samalla tavalla, vaik-
ka valuutta on eri ja jdrjestelmd on
eri. Molemmissa vienti romahti yli
30%. Kun kysyntd hdvisi alta, ei edes
kruunun devalvoituminen auttanut.
Molemmissa valtioissa oli ongelmia
saada yrityksille rahoitusta. On jédn-
ndd, miten kokemukset ovat sa-
manlaisia Pohjanlahden molem-
milla puolilla”

Venéja kiintedsti
maailmantaloudessa

Maailmantalouden suhdanteet
vaikuttavat voimakkaasti Vendjan
talouteen, koska yli 60% Vendjén
viennistd on energiaa. Jos Vena-
jan federaation budjettitasolla
puolet veroista tulee 6ljysta ja
maakaasusta, niin kysynnan ja hin-
tojen lasku nakyy suoraan valtion
verotuloissa. Tutkimuspaallikko
kuvailee, miten kiintedsti Venaja
yhteydessd maailmantalouteen.
Yli puolet ulkomaankaupasta kay-
déan EU:n kanssa. EU ja Vendja on
kiinteasti yhteydessa keskendan.
Ulkomaankaupassa Yhdysvaltojen
osuus on pieni, mutta rahoitus-

likka Korhonen, BOFIT:n tutkimuspaallikko

markkinoilla Yhdysvallat on edel-
leen térkein toimija maailmassa.

Kiinan painoarvo nousee koko
ajan, varsinkin kun katsoo Vena-
jan tuontia:tietokoneet, jadkaapit
jne. tulevat enemmassa maarin
Kiinasta.

"Periaatteessa yksi selitys sille,
miksi inflaatio on ollut viimeiset 10
vuotta maailmanlaajuisesti niin al-
hainen on ollut se, ettd kiinalaisten
tuotteiden matalat hinnat ovat pai-
naneet inflaatiota alas, kylld se
sama saattaa periaatteessa toteu-
tua Vendijdllédkin"

Korhonen viittaa siihen, etta kii-
nalaiset yritykset ovat voineet te-
hostaa toimintaansa, oppineet li-
sdd ja maaseudulta tulee lisaa
tyontekijoita. “Kiinassa on iso va-
ranto ihmisid, jotka elédvdt hyvin
koyhissd oloissa maatalouden va-
rassa ja ovat valmiit muuttamaan
kaupunkiin ja tyéskentelemddn hy-
vin halvalla, varantoa riittdd ja pys-
tyy tuottamaan halvalla, vaikka
palkat ovat nousseet kaupungeissa’.
Kiinalaisella tuotannolla on var-
masti jonkinlainen vaikutus Vena-
jan valtioonkin.

Hallituksen kyky vaikuttaa?

Suomen Pankin siirtymatalouk-
sien tutkimuspaallikon mukaan
Suomessa tehtiin puolitoista vuot-
ta sitten paatoksia, joilla on ollut
oikeasti vaikutusta. Talléin rahoi-
tusta varten esimerkiksi Finnveral-
le annettiin enemman rajaa ja lai-
navaltuuksia luotottaa erilaisia yri-
tyksid. “Siind tilanteessa kun pan-
keista oli vaikea saada rahaa, rat-
kaisu auttoi monia yrityksid eivéitkd
konkurssiluvut tulleet pahemmiksi.
Myés tieto mahdollisuuden olemas-
saolosta ndytti rauhoittavan monia.
Totta kai konkurssiluvut ovat kasva-
neet, mutta eivdt niin paljon kuin
olisi voitu peldtd’.

Suomessa on elvytetty aika pal-
jon. Valtiotalouden ja kuntatalou-
den alijadama tulee olemaan vuo-
delle 2009 iso. Samoin vuonna
2010 alijaamaa syntyy. Korhosen
mukaan kdytanndssa on tehty se,
mité voi voinut tehda. “Kaikki alat
ovat jonkinlaisessa vaikeudessa,
ettd on vaikea pddttdd, mitd alaa
alettaisiin tukea. Ruotsin hallitus
pddtti sen kovan ratkaisun, ettei
Saabia hirvedsti tuettu, vaikka taka-
si Euroopan investointipankin lai-
nan loppujen lopuksi. Varsinkin au-
toteollisuudessa on pdivdinselvdsti
maailmanlaajuisesti ylikapasiteet-
tia.llmeisesti Saabin ja ehkd Volvon-
kin ja joidenkin amerikkalaisten fir-
mojen kapasiteettia vedetddn alas,
riittdciko se, en tiedd’”.

Korhonen arvioi, etta Vendjalla
AvtoVAZin tukeminen saattaa olla
“hyvdn rahan heittdmistd huonon
perddn": "Pelkddn pahoin, ettei sii-
td tule koskaan aidosti kilpailuky-
kyinen. Kysyntd jatkaa yhdé lasku-
aan.Pelkddn, ettd uudet Ladat eivét
ole samalla tasolla kuin uudet Toyo-
tat. Vendjdlld valmistetulle Chevro-
letille riittdd sitd vastoin kysyntda'

Suomessa viranomaistoiminta
tehokasta

likka Korhonen otaksui 2.2.2010
esitelméssadn Vendjan ja Suomen
talouksien keskindisesta riippu-
vuudesta, etta todelliset kustan-
nukset tyottomyydesta sailyvat
pitkdan. Han totesi talloin, etta
edellisen laman vaikutukset, ml.
nuorten syrjaytymiset, antavat

huonon ennusteen vuosikymme-
neksi. Vendjalla ongelmia lisaa
edelleen se, ettd ison tydnantajan
mennessd nurin muuttaminen
huonon alueellisen liikkuvuuden
ja toimimattomien vuokramarkki-
noiden tdhden on heikkoa.

Korhonen arvioi my®&s, etta Pu-
tinin ensimmadiselld kaudella teh-
tiin tarkeita uudistuksia byrokrati-
an véhentamiseksi,mutta byrokra-
tia on tdman jalkeen hiipinyt takai-
sin. Tutkimuspaallikkdé kertoo
haastattelussaan 23.2.2010, ettd
Suomessa byrokratia on kuitenkin
suhteellisen vaatimatonta, julki-
nen valvonta toimii tehokkaasti ja
ennustettavasti.”Suomi on monel-
la mittarilla joustava maa”.Suomes-
sa byrokratia on suhteellisen vaa-
timatonta, julkinen valvonta toimii
tehokkaasti ja ennustettavasti,
Suomi on monella mittarilla jous-
tava maa.

Korhonen viittaa haastattelus-
sa Maailmanpankin selvitykseen
Doing business, jossa monilla eri
mittareilla on ndhtdvissa, ettd
Suomi menestyy kansainvalisessa
vertailussa hyvin.Tuorein selvitys
2010 paljastaa, ettd yritystoimin-
nan helppoudessa Suomen sijoi-
tus oli vuonna 2009 14. ja vuonna
2010 16., kun vertailtavia valtioi-
ta oli 183.Vendjan sijoitus oli 118.
vuonna 2009 ja 120.vuonna 2010.
Mainittu uudehko raportti osoit-
taa, ettd Suomessa negatiivista
tulosta lisasi erityisesti verotuk-
sen kuorma. Yrittamisen aloitta-
minen oli huomattavan helppoa
ja asioiden kasittely huomattavan
nopeaa. Esimerkiksi rakennuslu-
van kasittely vei Suomessa keski-
madrin 38 pdivaa, mutta Venajal-
14 704 paivaa.

Innovaatioista kasvua?

likka Korhonen muistuttaa, etta
Suomi vie investointitavaroita.
“Kun maailman talous aloittaa kas-
vun, sitten Suomen kasvu vilkastuu.
Mitkd ovat vahvoja aloja 5 vuoden
kulutta, on kuitenkin vaikea ennus-
taa. Ei voida jéttdytyd sen toiveen
varaan, ettd I6ytyisi uusi Nokia".

Korhonen on havainnut esimer-
kiksi Venajalla kansainvalisissa ta-
paamisissa, miten suomalainen in-
novointijarjestelma on ollut kiin-
nostuksen kohteena. Hanen mu-
kaansa on kuitenkin vaikea ratkais-
ta, mika on syy ja seuraus.

“Oliko ehkd ensin, ettd puitteet
ovat kunnossa. Taloushistorian nd-
kékulmasta julkisen sektorin on vai-
kea merkittévdsti ohjata tai tietdd
kuluttajan halua etukdteen. Téistd
syystd piilaakson rakentamisesta
Moskovan ldhelle saadut tulokset
saattavat olla myés pettymyksid'

Korhonen kertoo, ettd ladkete-
ollisuudessakin suurin osa kehitys-
tyostd ei kaupallistu, ehka yli 95%
kehitystoiminnasta keskeytetdan
ennen kaupallistumista. “Mikd voi
olla tdllsin valtion rooli, luoda puit-
teet ja antaa riskirahoitusta? Ei ole
viisasten kived!”

Korhonen ei nde sindnsa epatoi-
voisena hyvinvointivaltion kehi-
tykselle, jos talous perustuu mer-
kittavasti raaka-aineisiin."Australi-
an talous perustuu pitkdlti raaka-ai-
neisin, noin 30% viennistd on mut-
ta silti Australia on pystynyt korke-
aan elintasoon’.

Juha Molari
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