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ESIPUHE

Hallitus paéatti marraskuussa 2011 ryhtyd valmistelemaan talouskasvun ja hyvinvoinnin naky-
mi& vuoteen 2030 luotaavaa tulevaisuusselontekoa. Samalla sovittiin, etté talousneuvostolle
vuonna 2012 teetettava selvitystyo pyrkisi mahdollisuuksien mukaan palvelemaan myos tule-
vaisuusselonteon tietotarpeita. Ensimmaisend tulevaisuusselonteon aihepiiriin kiinteasti liitty-
vana taustaselvityksena julkaistaan nyt kansainvalisen talouden keskeisia kehityskulkuja ja
murroskohtia seuraavan kahden vuosikymmenen kuluessa hahmotteleva, Pellervon taloustut-
kimuksessa (PTT) laadittu raportti.

Raportti pyrkii ennakoimaan niitd kansainvélisen taloudellisen toimintaympéariston kehitys-
suuntia, joihin suomalaisen yritystoiminnan, tydmarkkinoiden ja talouspolitiikan on lahivuosi-
kymmenind sopeuduttava. Taltd osin kysymyksenasettelu on samankaltainen kuin joitakin
vuosia sitten toteutetuissa laajemmissa talousneuvoston globalisaatioselvityksissa. Yhtena
tavoitteena onkin paivittdd aiempien raporttien tuottamaa kuvaa ajan tasalle, sikali kuin tar-
vetta téllaiselle revisioinnille ilmenee. Tiivis raportti ei kuitenkaan pyri kaiken kattavaan tule-
vaisuuskuvaan, vaan poimii tarkasteluun valikoituja avainkysymyksia ja nakokulmia, muun
muassa Kiinan ja Yhdysvaltain ongelmat seka tyd- ja rahoitusmarkkinoiden kehitysnédkymat.

Uusien kehittyvien talouksien integroituminen globaaleille markkinoille seka tieto- ja viestinta-
teknologian kehitys ovat jo pitkdan olleet — ja ovat edelleen — kansainvalista kehitystéd ohjaa-
via megatrendeja, joiden kokonaisvaikutukset ovat talousteorian valossa positiivisia. Aivan
viime vuosina on kuitenkin saatu entista selvempid havaintoja siitd, ettd maailmantalouden
sopeutuminen uuteen tasapainoon ei ole kivutonta, eivatkd yhdentymisen hyodyt valttamatta
ulotu kaikille. Finanssikriisi osoitti, ettd integroituneessa globaalitaloudessa suhteellisen pienet
ja lahtokohdiltaan alueellisesti rajatut hairiét voivat levitd nopeasti ja laajentua globaaleiksi.
Erityisesti Yhdysvalloissa globalisaation ja teknologisen kehityksen yhteisvaikutus on johtanut
tyomarkkinoiden polarisoitumiseen ja samalla perinteinen keskiluokka on joutunut ahtaalle.

Nama havainnot nousevat vahvasti esiin myds PTT:n raportissa ja ne tunnistetaan Suomen-
kin ndkokulmasta merkittaviksi haasteiksi. Globaalitalous, etenkin rahoitusmarkkinat, vaatisi
ylikansallista valvontaa ja hallintaa. Moninapaisessa ja erityyppisten talouksien muodosta-
massa maailmantaloudessa yhteisen savelen l6ytyminen ja toimintakykyisten instituutioiden
synnyttaminen ei kuitenkaan ole helppoa. Tydmarkkinoiden polarisoitumispyrkimys kehitty-
neissd maissa on kytkoksissa teknologiseen kehitykseen ja kansainvélisen tyénjaon muutok-
seen. Hieman karrikoiden tyétehtavat ovat jakautumassa huippupalkkaisiin "superosaajiin” ja
naiden tarvitsemien henkilokohtaisten palveluiden tarjontaan liittyviin matalapalkkaisiin teh-
taviin. Perinteiset keskitason osaamista vaativat tehtévat automatisoidaan tai ulkoistetaan
matalamman kustannustason maihin niin tavarantuotannossa kuin palveluissakin.

Raporttiin siséltyy myos professori Hiski Haukkalan laatima kommenttikirjoitus, joka tayden-
taa PTT:n raportin teemoja kansainvalisen politikan nédkdkulmasta. Haukkala suhtautuu pes-
simistisesti mahdollisuuksiin kehittd& toimivaa globaalinhallintoa ja korostaa Ven&jan merki-
tystd Suomelle. Haukkala pohtii myds hyvin mielenkiintoisella tavalla tydmarkkinoiden polari-
soitumisen mahdollisia yhteiskunnallispoliittisia seuraamuksia.

Raportin valmisteluvaiheessa jarjestettiin tydseminaari, johon osallistuivat ulkopuolisina
asiantuntijoina professori Hiski Haukkala Tampereen yliopistosta, teollisuusneuvos Petri Lehto
tyo- ja elinkeinoministeriostd, ekonomisti Jouko Rautava Suomen Pankin siirtymétalouksien



tutkimuslaitoksesta ja toimitusjohtaja Vesa Vihridla Elinkeinoelaman Tutkimuslaitoksesta.
Heille lampimat kiitokset raportin laatimista tukeneista rakentavista kommenteista. Raportti
oli esilla talousneuvoston kokouksessa 16.5.2012. Kiitdn raportin kirjoittajia ansiokkaasta
tyOsta ja toivon, ettd raportti avaa keskustelua ja tarjoaa osaltaan hyodyllista tausta-aineistoa
myds hallituksen tulevaisuusselonteon valmisteluun.

Pekka Sinko
paasihteeri



SISALLYS

ESIPUHE. ...ttt bbbt 5
THVISTELMA ..ottt b s s bbb bbbt 9
ENGLISH SUMMARY .....oiutiitiirincieirisetis e eseeis ettt bbbt s b es s 14
1 JOHDANTO ..ottt bbbttt 19
2 TEKNOLOGIA, GLOBALISAATIO JA TYOMARKKINAT .......orvteeveeereerteesteesses s ssssssssnens 23
2.1 Kaksi 1508 OSITIUMISTA ......cveveeierireriresesesesisese ettt 23

2.2 Tyon KySYNta MUUTUU.....c.oueeieeieie e 25

2.2.1 Globalisaatio siirtda tyOpaikkoja .......c.coverueeerereririreeerirre e 25

2.2.2 Teknologian muutos havittaa ja synnyttaa tyopaikkoja .........c.ceeerereeeccnnnns 27

2.2.3 Tyomarkkinat polarisoituvat............cceueeeureriririririresssesseseeseeeee e 28

2.2.4 Palkkaerot Kasvavat ..........ccoceeeeeerireseniseenesesesee e sesas e sesesessssesseesenens 30

2.3 Tydmarkkinoiden tulevaisuuden NaKymat...........cccovreeeerrereniernneneeereee s 32

2.3.1 Palvelutehtavat mMUULOKSESSA......ccvivrerreiereiirireee e 32

2.3.2 KUKQ VOIttAA? ..vcueeeeeeeececee ettt 34

2.4 YDEEENVETO....uviiececireeectet sttt 35

3 TALOUSPOLITTISTEN JARJESTELMIEN MURROKSET .......oevvuervesiresrrsesssses s ssssssssaeens 37
3.1 Kiinan muuttuva rooli maailmantaloudessa...........c.ccceurereueurireniceeineneeereseeieeneenas 37

3.1.1 Harvainvalta kasvun hidaste ... 37

3.1.2 Kiinan tie iNNovaatiotaloUdEKSi............c.curererecerereiicieirieeieeseeei e 38

3.1.3 Tie huipulle KiviKKOINEN.......c.cciirrerrerss s 40

3.2 Yhdysvaltojen vastaus globaalin talouden haasteisiin...........cccovrrviniinnrnenicnene 41

3.3 Euroalue tarvitsee paremmat inStEUULIOt........cccovevveeneeeeeeee e 43

3.3.1 Euroalueen uudet hAaasteet ............cooeueurreceririreeierereee e 43

3.3.2 EUrooppa ilman QU0 .......cceueueueueurieiriririsesisesesese e sssssssesesssssnsssens 44

3.3.3 Eurooppa osana globaalia taloutta ...........ccceeeereeersssseseseseseseeeees e 45

S 011 (o] o 1 (o] T 45

4 RAHOITUSMARKKINOIDEN MURROS ......vuiuiirireincieirenescieesesessisesesesese e sessens 46
4.1 Kansainvalinen valuuttakurssijariestelma .........ccoorrreerenensseeeresese e 46
4.1.1 Euro on onnistunut Valuuttana............cccceeereernnnnsssseseseeeeeee e 47

4.1.2 Dollari on sidottu ValUULta..........ccoeoeieeieccccieeeeeess s 47

4.1.3 Poliittinen jarjestelma heikentaa renminbin mahdollisuuksia ...........cccceuu.e. 47

4.2 Rahoitusjarjestelman saantelyn haasteista .........ccccoervrreerennnneeiesre s 48

4.2.1 Finanssikriisi kaansi huomion rahoitusjarjestelman muutoksiin...................... 48

4.2.2 Kriisin taustatekijat eivat ole poiStuneet ..........cccvvereeerererrereerersreeeenes 49

4.2.3 Pankeilta tulisi vaatia @nemman ..........cccoveeeierireseeeesess s 50

4.2.4 Varjopankkijarjestelmaa voidaan valvoa, ei pysayttaa.........c.cocorrerereriicnnnas 51

4.2.5 Riskittomien sijoituskohteiden ylikysynta kriisien lahteena..........c.cccocoeieneee 53

e B € 11 (=TT 17 (o R 55

5 ENERGIA- JA RAAKA-AINEMARKKINOIDEN TULEVAISUUS JA UUDET HAASTEET............... 57
5.1  Raaka-ainemarkkinoiden viimeaikaiset trendit...........ccccoeeerirrerreeienenrseeereseseeieens 57

5.2 Oljyn hinta ja taloUSKASVU..........cvververisesiesssssssss sttt 58

5.3 Vaihtoehtoiset €nergiamuodot.........cceueueuruririririririrsssesesereseee s 60

0 Y 3 ==Y NV (o F TR 62



6 SUOMEN VASTAUKSET GLOBALISAATION MURROSKOHTIEN ASETTAMIIN

HAASTEISTIN ..ottt bbbttt 63
6.1  Talouden tOiMINtAYMPANISTO ....ccovvvrvereiririririeieere e ns 63
6.2  Suomen vastaukset keskeisiin globaaleihin kehityskulkuihin...........cccceovvenrnrennnene. 68
6.2.1 Tuloerot ja taloUSKASVU ........cocvurueueeiiiriririreceseses et 68
6.2.2 Tuloerot, verotus ja PalVelUt.........ccccovrrrreiinnnneeensrs e 68

6.2.3 Globaalit julkishyGdykKeet ...........ceururirrrrrrrrce e 69

6.3 Talouden MUULOSKYKY ......c.ovrireriii e 71
6.3.1 SosiaaliturvajarjestelMa ..........cccccerrrrr s 71
6.3.2 Asuntomarkkinat.........cccceueueuriruririnrs e 71

6.3.3 MaA@h@nMUULLO .....c.ciuimiiiiiicicicieieieie e 71
0.3.4 KOUIULUS ...t 72

6.3.5 INNOVAQLIOPOIItiKKA......cveveeeeereeeeeeere e 73
0.3.6 LUOTLAMIUS ..o 74

6.4  Globaalit erityiskySymyKSet.........ouoieirniicrrec e 75
6.4.1 RahoitusmarkKinat ..........ccceueururueieirininiirsrsssesese e 75
6.4.2 Energia ja raaka-aineet .........cccceueueueueinirirnirss s 77

7 LAHTEET <ottt ss s s s bbb s s bbbt bbbt 78

KOMMENTTI: Globalisaation kolmas aalto ja Suomi — Hiski HAUKKAI@ ............ccoveeeeeeecvecnnnnnns 83



TIVISTELMA

Taman raportin tarkoituksena on hahmottaa kansainvalisen talouden keskeisia kehityskulkuja
ja murroskohtia seuraavan kahden vuosikymmenen kuluessa. Maailmantalous on hyvin mie-
lenkiintoisessa kehitysvaiheessa. Teknologinen kehitys ja sen mahdollistama globalisaatio
ovat vaurastuttaneet ihmisid ympari maailmaa ennen nakemattomalla tavalla. Talouskasvua
yllapitava teknologinen kehitys tulee edelleen jatkumaan, kunhan yhteiskunnissa on riittavat
edellytykset ja kannusteet seka tyonteolle etta yrittamiselle.

Vaurauden lisdantymisen ohella talouden kasvuvauhdin vaihtelut tulevat kuitenkin kasva-
maan. Tama on seurausta seka yksittdisten kansantalouksien etta koko maailmantalouden
sopeutumisesta globalisaation asettamiin uusiin haasteisiin. Haasteet liittyvat ensinnékin tu-
loerojen kasvuun, joka on seurausta teknologisesta kehityksesta ja globalisaatiosta. Toisek-
seen talouksien globaali integraatio on edennyt viime vuosikymmenina nopeammin kuin sen
hallintaan tarvittavien instituutioiden rakentaminen. Globaalitalous ja globaalit ongelmat tar-
vitsisivat globaaleja ratkaisuja, mutta nykyisill& instituutioilla niiden 16ytdminen on hyvin vai-
keaa. Mikali naihin haasteisiin ei pystytd vastaaman, talouksien epavakauden lisdantyminen
voi lopulta hidastaa talouskasvua.

Tuloerojen kasvu lisdd kriisien riskid

Taman raportin ensimmainen punainen lanka on globalisaation ja teknologisen kehityksen
luomat haasteet tydmarkkinoille, mika altistaa kansantaloudet palkkaerojen ja sitd kautta
tuloerojen kasvulle. Vaikka kansainvalinen kauppa on yleisesti parantanut kehittyvien maiden
matalapalkkaisten tyontekijoiden asemaa, ovat globalisaatio ja teknologian muutos yhdessa
kasvattaneet tuloeroja sekad kehittyvissad ettd kehittyneissd maissa (Jaumotte ym., 2008).
Mikéli tuloerojen kasvua ei oikeilla politiikkatoimilla pysyta hallitsemaan, voi niistd seurata
seka talouden lisaantyva kriisiytyminen etta talouskasvun hidastuminen.

Globalisaation tai teknologisen kehityksen hidastaminen vastauksena tuloerojen kasvuun ei
kuitenkaan ole mahdollista ilman merkittavia haittavaikutuksia. Nykyinen taloudellinen hyvin-
vointi perustuu globaalille taloudelle. Globalisaatio on itse itsedén vahvistava ilmi6. Talouksien
keskindisriippuvuuden kasvu lisda jatkuvasti globalisaatiosta irrottautumisen kustannuksia.

Instituutioiden kehitys ei ole pysynyt talouden vauhdissa

Globalisaatiosta seuraa myds miltei maaritelmallisesti globaalin koordinaation tarpeen kasvu.
Talouden globalisaation myota globaalien julkishyédykkeiden tarve on kasvanut. Monikansal-
listen yritysten ja talouksien keskindisriippuvuuden kasvaessa monia ennen kansallisvaltioiden
tuottamia julkishyddykkeitd, kuten esimerkiksi talouden ja finanssimarkkinoiden vakautta, ei
voida enaa tuottaa tehokkaasti kansallisella tasolla (Kaul ym., 1999).

Kansainvalisen poliittisen arkkitehtuurin riittiméaton kyky tuottaa globaaleja julkishytdykkeita
kysynnan kasvua vastaavalla tavalla on toinen tdman raportin punaisista langoista. Globaalien
julkishyddykkeiden riittaméattoman tarjonnan aikaansaamat epéatasapainotilat ovat uusi ilmi6
globalisaation aikakaudella. Jos globaaleja institutionaalisia rakenteita ei pystytd vahvista-
maan, uhkana on talouden kriisien pysyva lisaantyminen.



Menestys edellyttdd muutosta

Valitettavasti globaaleja ratkaisuja voi olla monessa tapauksessa hyvin vaikea saada aikaan.
Téasta syystd monet lahtokohtaisesti globaalia ratkaisua edellyttdvat ongelmat joudutaan lo-
pulta kuitenkin ratkaisemaan talousalueiden tasolla. Siksi my®&s Euroopan unionin ja euron
menestys on Suomelle ensiarvoisen tarkeda. Kuitenkin myos télla tasolla talouksien keskinais-
riippuvuuden kasvu on ollut nopeampaa kuin instituutioiden kehitys. Tamé nékyy selvasti
euroalueen nykyisessa kriisissa. Toimiakseen euroalue tarvitsisi selvasti nykyistéa pidemmalle
vietya yhteistoimintaa.

Institutionaalisia haasteita on my6s kansallisilla tasoilla. Kehittyvien talouksien, kuten Kiinan
ja Venajan, taytyy pystya muuttamaan taloutensa rakenteita, jotta niiden vaurastuminen voi
jatkua. Taloudellisten ja poliittisten vapauksien puute tulee koko ajan suuremmaksi ongel-
maksi talouden kehittyessd. Myds kehittyneissa talouksissa instituutioiden taytyy pystya uu-
distumaan jatkuvasti. Suomessakin tyémarkkinoiden rakenteet palvelevat edelleen osin van-
han teollisuusvaltaisen talouden tarpeita.

Suomi ei ole ajopuu

Globalisaation vaikutukset tuloeroihin ovat maakohtaisia ja niihin voidaan vaikuttaa myds
kansallisesti (Goldberg ja Pavcnik, 2007). Progressiivinen tuloverotus on keskeinen keino
hillitd tuloerojen haitallisia vaikutuksia. Ty0- ja padomatulojen verotuksen vélisté eroa tulee
myds jatkossa pienentaa.

Verotuksessa joudutaan kuitenkin tasapainoilemaan tulonjaon tasauksen ja kannustavuuden
valilla. Vaikka progressiivisella tuloverotuksella voidaan rajoittaa verojen jalkeisten tuloerojen
kasvua, heikentaa liiallinen progressiivisuus tyénteon kannusteita.

Verotustakin olennaisempi keino hillitd tuloerojen haitallisia vaikutuksia talouskasvuun ovat
julkiset palvelut. Erityisesti pitdd varmistaa, ettd koulutusmahdollisuudet ovat seurausta
ainoastaan henkilon lahjakkuudesta ja ahkeruudesta eivatka esimerkiksi vanhempien varalli-
suusasemasta.

Suomella evéét menestyé jatkossakin

Suomella on avoimena demokraattisena yhteiskuntana, jolla on myds kyky sovitella ja sopia
vaikeistakin asioista, mahdollisuudet menestya taloudellisesti myds jatkossa. Menestys ei
kuitenkaan tule itsestaan, vaan se edellyttda talouden valmiuksien jatkuvaa parantamista.

Kansainvdlisen talouden suurten haasteiden ja tuotantorakenteen yha kasvavan muutos-
nopeuden vuoksi kansantalouden muutoskyvyn merkitys kasvaa entisestaan. Erityisesti tyo-
markkinoiden reagointikykya pitaisi lisata. Yksi konkreettinen keino on ansiosidonnaisen tyot-
tomyysturvan keston lyhentdminen, jotta kannusteet aloittaa uudella alalla mahdollisimman
nopeasti olisivat riittdvan suuret.

Tydmarkkinoiden joustavuuden lisddéminen edellyttdd, ettd perusturva pidetddn hyvalla tasol-

la. Se on yhteiskunnallisen koheesion kannalta véalttaméatontéa ja on omiaan myos lisédmaan
muutoksen hyvaksyttavyytta.
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Koulutusjérjestelmé&é kehitettévé

Globalisaatio ja teknologinen murros painottavat ensinnakin koulutustason yleistd nostamista
ja toisekseen innovaatiotoimintaan pystyviin huippuihin panostamista. Tama edellyttaa erit-
tain korkeatasoista peruskoulutusta, koska muutoin ei synny riittdvaa joukkoa, josta huiput
valikoituvat. Peruskouluihin ja lukioihin pitddkin kohdistaan vahintaan nykyiset resurssit.

Seka teknologian kehittdminen ettd sen kayttdéonotto edellyttavat koulutustason nostamista.
Yliopistojen sisdanottomaaria pitdadkin kasvattaa. Nykyinen maisterikoulutus ei kuitenkaan
anna laheskaan kaikille opiskelijoille riittdvasti lisdarvoa suhteessa alempaan tutkintoon.
Nykyisté useimpien opiskelijoiden tulisikin valmistua kandidaattitasolla. TAma myo6s pidentaisi
tyouria alkupaasta.

Maisteriohjelmien sijaan kandidaattitasolla valmistuneille opiskelijoille tulisi tarjota tydelama-
lahtoista jatkokoulutusta. Kaupallisen koulutuksen puolella tastd hyvana esimerkkind ovat
MBA-tutkinnot.

Maisteriohjelmissa jatkava pienempi joukko tulisi kouluttaa kansainvalisen huipputason osaa-
jiksi. Maisterikoulut olisi mahdollista resursoida opiskelijaa kohden selvéasti nykyistd paremmin
ilman merkittavia uusia lisdpanostuksia, koska opiskelijaméaréd naissé ohjelmissa olisi selvasti
nykyista pienempi. Maisterikoulutus olisi liséksi nykyistd selvempi vayla tohtorin tutkintoon.
Kandidaattitason yleistymisen myo6ta yliopistojen ja ammattikorkeakoulujen vahvuuksia ja
tehtavia olisi syyta tarkastella uudelleen.

Teknologista kehitystd ei voi ennakoida

Innovaatiot ovat Suomen talouden kasvun edellytys ja valttamattomia, jos Suomi aikoo sailyt-
t4a asemansa menestyneiden maiden joukossa. Teknologista eturintamaa kohti ponnistavien
maiden hallitukset voivat ohjata maidensa teknologista suuntautumista ja se voi olla jarkevaa
politikkaa. Uutta teknologiaa kehittavassa teknologisen eturintaman maassa tama ei ole
mahdollista eik& jarkevad. Vasta markkinoiden testi paljastaa mitk& innovaatioista oikeasti
kantavat (Acemoglu ym., 2006).

Suomessa yritetddn liikkaa julkisen vallan toimesta etsid uusia kasvun léhteitd. Se ei ole julki-
sen sektorin tehtéva. Innovaatiopolitiikan ei pitisi ronsyilla vaan keskittya niihin tehtaviin,
joissa markkinaratkaisu ei ole yhteiskunnan kannalta optimi. Yritysten tutkimuksen ja tuote-
kehityksen tukeminen on perusteltua vain siltéd osin, kun sen hyddyt valuvat yrityksista ulos
muualle yhteiskuntaan.

Innovaatiopolitiikalla ei pida yrittda lilkaa. Yrityksia pitéisi kannustaa innovoimaan kykyjensa
mukaan. Liian aktiivinen innovaatiopolitiikka ei ole ainoastaan tuhlaavaa, vaan silld voi olla
myds negatiivisia vaikutuksia kasvuun (Ottaviano ym., 2009). Liian kunnianhimoisesta inno-
voinnista saattaa olla yrityksille enemman haittaa kuin hydtya. Hyvin toimivassa ja kilpailulli-
sessa taloudessa yritykset pitavat huolen innovaatioiden synnysta. Kasvun edellytyksen luo-
daan hyvalla koulutuksella ja perustutkimuksella yhdessa vakaan ja kannustavan talouspolitii-
kan kanssa.
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Ohjaamisen ja tukemisen sijaan pitéisi varmistaa, etté riskinoton kannusteet ovat kunnossa.
Innovointi tarkoittaa aina riskinottoa. Innovatiivisten ja kasvuhakuisten yritysten kannusta-
miseksi taytyy riskinoton odotettuja tuottoja parantaa, lahinna veropolitiikalla.

Kansalaisten keskindisen luottamuksen ei pidéd antaa rapautua

Talouskasvun kannalta on téarkeatd, ettd kansalaiset luottavat seké talouden instituutioihin
ettd toisiinsa. Luottamus ihmisten valilla on tarkedd myods sen takia, ettad se auttaa yhteiskun-
taa selviytymaan hyvin erilaisista ja yllattavistakin shokeista, joita maailmantalouden murros
luo yhéa kasvavassa maarin.

Merkittava osa vahemman koulutetusta vaestosta kokee, ettd he eivat voi luottaa toisiin ihmi-
siin (Kahma ja Takala, 2012). Tama voi heikentdd yhteiskunnan yleistd muutoskykya. Luot-
tamusta tukevia rakenteita ja ihmisten huolenpitoa toisistaan on vahvistettava. Téllaisia ra-
kenteita voisivat julkisten hyvinvointipalveluiden lisdksi olla esimerkiksi vapaaehtoistoiminnan
verkostot, jotka helpottaisivat auttamishaluisten ja apua tarvitsevien kohtaamista.

Kansainvélinen vaikuttaminen tidrkeda

Kansainvalisella tasolla huomio pitda kiinnittdd seka globaalin yhteistyon lisadmiseen etta
Euroopan unionin ja euroalueen siséisten rakenteiden kehittamiseen.

Rahoitusmarkkinoiden vakaus on globaalin yhteistydn keskeinen tavoite. Rahoitusmarkkinoi-
den jatkuva kansainvalistyminen tarkoittaa sitd, ettd myés niihin liittyvista ongelmista ja uhis-
ta tulee globaaleja. Tulevaisuudessa on siis tarpeen, ettad rahoitussektorin valvonta ja sdante-
ly koordinoidaan yha suuremmalta osin globaalilla tasolla. Yhden alueen kiristyva rahoitus-
markkinasaantely voi pahimmillaan ajaa luotonvalittajat siirtiméaan merkittdvan osan toimin-
nastaan kevyemman regulaation alueille.

Nykyiset suuret liikepankit ovat myos liian kookkaita ja kansainvalistyneita siihen, etta niiden
pelastamiseen liittyvia vastuita olisi jarkeva kantaa kansallisella tasolla. Euroalueen maiden
olisikin syyta heikentd& pankkien ja yksittdisten valtioiden valistd kytkdstd merkittavasti.
Rahoitusjarjestelméan vakauttamiseksi koko euroalueen tulisi ottaa vastuu keskeisten pank-
kien takaamisesta yksittaisten jasenvaltioiden sijaan. Toisena vaihtoehtona on siirtdéa vastuu
pankkijarjestelméan vakaudesta Euroopan keskuspankille (Holmstrom, 2012).

Euroalueen instituutioita pitdéa vahvistaa

Euroalueella valtioiden finanssipoliittista paatoksentekovaltaa tulee siirtda euroalueen yhtei-
selle toimijalle. Uudesta elimesté on tehtéava riittavan vahva, jotta se voi seka ratkaista nykyi-
sen kansallisvaltioiden moraalikato-ongelman etta toimia uskottavasti EKP:n ty6parina.

Euroalueen uudella yhteiselld instituutiolla pitéd olla oikeus seka valvoa valtioille asetettujen
finanssipoliittisten sdantdjen noudattamista ettd kohdentaa yhteisesti kerattyja varoja riitta-
vasti eri maihin makrotaloudellisen vakauden turvaamiseksi. Téllaisella valtuutuksella toimiva
instituutio kayttda siind maarin suurta kansalaisten hyvinvointiin vaikuttavaa taloudellista
valtaa, ettd sen pitdd olla ehdottomasti poliittisen kontrollin alainen. Nykyisen kaltainen ko-
missio ei voi olla kestéava ratkaisu euroalueen finanssipoliittiseksi toimijaksi. llman kansalais-
ten kokemaa luottamusta ja poliittista hyvaksyntéaa jarjestelmasta tulee epavakaa.
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Yhdessa finanssipoliittisen koordinaation kanssa euroalue tarvitsisi myos yhteisia velkakirjoja
eli eurobondeja vakauttamaan rahoitusmarkkinoita. Eurobondit lisaisivat myés rahoitusmark-
kinoiden toiminnan kannalta tarkeiden turvallisten arvopapereiden tarjontaa. Eurobondien
muodostuminen turvallisiksi arvopapereiksi edellyttdd kuitenkin, ettd euroalueesta saadaan
luotua instituutioiltaan vahva talousunioni.
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SUMMARY

This report outlines major trends and ruptures in the global economy over the next two
decades ahead. The global economy is at an interesting juncture. Technological development
and the ensuing processes of globalization have created unprecedented wealth around the
world. Technological development will continue to drive economic growth so long as societies
provide adequate conditions and incentives for work and business.

However the growth of wealth will also lead to increasing variation in the rate of economic
growth. This is because of the need for national economies and the global economy to adjust
to the new challenges brought on by globalization. These challenges have to do with the
growth of income differentials resulting from technological development and globalization.
Secondly, global economic integration has in recent decades outpaced the building of the
institutions needed for global economic governance. The global economy and global
problems would require global solutions, but these are very hard to find within the current
institutional setting. Failure to effectively address these challenges may lead to increased
economic instability and eventually hamper economic growth.

Growing income differentials increase the risk of crises

The first red thread of this report is to discuss the challenges presented by globalization and
technological development to the labour market. National economies are consequently
exposed to increasing wage differentials and by the same token to increasing income
differentials. Although global trade has generally helped to improve the position of low
income earners in developing countries, globalization and technological change have
combined to increase income differentials in both developing and developed countries
(Jaumotte et al., 2008). Failure to curb the growth of income differentials by proper policy
measures may lead to increasing economic crises and to a slowdown of economic growth.

However any effort to slow globalization or technological development in response to the
growth of income differentials would have significant adverse effects. Our economic welfare
today is based on the global economy. Globalization is a self-reinforcing phenomenon. The
growth of economic interdependencies is constantly driving up the costs of breaking away
from globalization.

Development of institutions has not kept up with the economy

Globalization, almost by definition, increases the need for global coordination. Economic
globalization has brought a growing need for global public goods. With the growth of
multinational corporations and economic interdependencies, many public goods that used to
be produced by nation states, such as economic and financial market stability, can no longer
be effectively produced at the national level (Kaul et al., 1999).

The second red thread of this report is to discuss the inadequate capacity of the international
political architecture to meet the increasing demand for global public goods. The imbalances
created by the inadequate supply of global public goods are a new phenomenon in the age of
globalization. Unless global institutional structures are strengthened, it is possible we may
see a permanent increase in economic crises.
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Success requires change

Unfortunately in many cases it may be extremely difficult to obtain global solutions. For this
reason many problems that inherently require a global solution have to be resolved at the
economic area level. This is why the success of the European Union and the euro is of
paramount importance to Finland. However even at this level the growth of economic
interdependencies has outpaced the development of institutions. This is clearly seen in the
current euro area crisis. A more efficient eurozone would require much closer integration and
collaboration than is seen today.

There are institutional challenges at the national level, too. It is imperative that emerging
economies such as China and Russia have the capacity to change their economic structures
so as to support the continued accumulation of wealth. The lack of economic and political
freedoms is becoming an ever greater problem with continued economic development. In
advanced economies, too, it is crucial for institutions to constantly reinvent themselves. Even
in Finland the labour market structures are still in part designed to cater for the needs of the
old industry-based economy.

Finland is no drifting log

The impacts of globalization on income differentials vary from country to country, and there
are also national means of intervention (Goldberg and Pavcnik, 2007). Progressive income
taxes are one of the key ways in which to curb the adverse effects of income differentials.
Continued efforts are needed to further reduce the gap between taxes on labour and
investment.

However tax regimes must strike a balance between more equitable income distribution and
positive incentive effects. Although progressive income taxes can help to contain the growth
of post-tax income differentials, an overly progressive tax structure will only undermine
incentives to work.

Public services provide an even more effective way of curbing the adverse effects of income
differentials on economic growth than tax regimes. It is particularly important to ensure that
educational opportunities are dependent on the individual's talent and effort rather than
parental wealth, for instance.

Finland well-placed for continued success

An open democratic society with the ability to negotiate and overcome its difficulties, Finland
is well-placed for continued economic success. However that success will not come
automatically, but requires a constant effort to improve the framework conditions for the
economy.

Given the size of the challenges facing the global economy and the escalating rate at which
production structures are changing, the national economy’s capacity for change is bound to
assume increasing importance. Improved responsiveness is needed most particularly in the
labour market. One concrete measure to this end is to reduce the duration of earnings-
related unemployment security and so provide sufficient incentive for people to move into a
new sector.
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Under conditions of increased labour market flexibility it is imperative to maintain a high level
of basic protection. This is necessary not only for social cohesion, but it will also foster public
acceptance of change.

Education system needs developing

Globalization and technological changes highlight the need, firstly, to raise the general
education level; and secondly, to cultivate talent capable of innovation. This requires a very
high standard of basic education, otherwise there will not be a large enough talent base to
draw from. Indeed it is important that resources allocated to comprehensive and upper
secondary schools are at least retained at their current level.

Both the development and introduction of new technologies requires higher educational
levels. University enrolment numbers must be increased. However current master’s training
programmes no longer offer sufficient added value to today’s students as compared to lower
degrees. Indeed a greater number of students should graduate at bachelor level. This would
also contribute to extending work careers at the front end.

Students graduating at bachelor’'s rather than master’s level should be offered workplace
oriented training. In commercial and business education a good example is provided by MBA
degrees.

Training programmes for the smaller number of students who continue to the master’s level
should be designed for excellence at the highest international level. Resource allocation per
individual master’s student could be significantly increased without the need for substantial
new investment because the overall number of students in these programmes is much
reduced. Furthermore, a master's degree would be more clearly profiled as an avenue
leading to a doctorate. With the growing role of bachelor's programmes, the strengths and
missions of universities and polytechnics should also be reassessed.

Technological development cannot be predicted

Continued economic growth depends upon innovation. Without innovation, Finland will not
be able to retain its position among the most successful economies. In countries aiming to
reach the technological forefront, governments can steer the technological orientation of
research and development, and this may be sensible policy. In a country that is at the
forefront developing new technologies, this is neither possible nor sensible. It is only once
they are put to the test of the market that it will become clear which innovations will take
root and endure (Acemoglu et al., 2006).

In Finland the public authorities invest too much effort in searching for new sources of
growth. This is not a task that belongs to the public sector. Rather than branch out in too
many directions, innovation policy should focus on areas where a market-based solution is
not optimal for society. Supporting private sector research and product development is
justified only insofar as the results flow out of the companies concerned to benefit the rest of
society.

Innovation policy should avoid trying to accomplish too much. Businesses should be
encouraged to innovate according to their capacities. An overly zealous innovation policy is
not just a waste of resources, but it can actually be counterproductive to growth (Ottaviano
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et al., 2009). Overly ambitious innovation can do more harm than good to businesses. In a
dynamic and competitive economy businesses will ensure that there is a continuous stream
of innovations. The conditions for growth are created through sound education and basic
research coupled with a stable economic policy with significant incentive effect.

Rather than providing guidance and support, the main policy focus should be on ensuring
that the incentives for risk-taking are in place. Innovation always implies risk-taking. In order
to encourage innovative and growth-oriented businesses, the expected returns on risk-taking
must be improved, primarily by means of tax policy.

Mutual trust among citizens must be maintained

From an economic growth point of view on it is crucial that citizens have trust in economic
institutions as well as in one another. Trust among people is also important because it can
help society cope with and overcome the varied and sometimes unexpected shocks that the
global economic turmoil is generating more and more often.

A significant proportion of the less educated population feel that they cannot trust other
people (Kahma & Takala, 2012). This may reflect adversely on society’s capacity for change.
Steps must be taken to strengthen social structures that support trust as well as mutual
caring among people. Apart from public welfare services, these structures might include
networks for voluntary activities that make it easier for people who are willing to help to
reach out to those who are most in need of help.

Global engagement important

At an international level the focus must be turned to increasing global engagement and
cooperation and on the other hand to developing the European Union and eurozone
structures.

One of the key objectives of global cooperation is to ensure stability in the financial markets.
With the continuing internationalization of the financial markets, the associated problems and
threats are also becoming global. Therefore, in the future, it is important that mechanisms
for the governance and regulation of the financial sector are to an increasing extent globally
coordinated. A tightening of financial market regulation in one area might in the worst case
cause credit providers to shift the focus of their operation to less regulated areas.

Today's large commercial banks have become so big and so international that it is
unreasonable to leave the responsibility for saving them to the national level. Indeed
countries in the euro area should take steps to significantly loosen the ties between banks
and individual states. The stability of the financial system requires that the euro area as a
whole rather than individual member states assume responsibility for guaranteeing major
banks. Another option is to transfer responsibility for the stability of the banking system to
the European Central Bank (Holmstrom, 2012).

Euro area institutions need strengthening

In the euro area financial policy decision-making power should be delegated from individual
member states to a single operator within the area. The new body should be strong enough
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so that it can solve the current moral hazard problem and at once be a credible partner for
the ECB.

The new common eurozone institution must have the right not only to control that individual
states adhere to the financial policy rules imposed on them, but also to allocate jointly
collected funds in different countries so as to ensure macroeconomic stability. An institution
with such a mandate wields so much economic power to influence the welfare of citizens that
it absolutely must be under political control. The Commission in its current form cannot be a
lasting solution as the eurozone’s premier finance policy maker. Without public trust and
political legitimacy, the system would be unstable.

In addition to closer financial policy coordination, the euro area also needs eurobonds to
stabilize the financial markets. Eurobonds would add to the supply of safe securities that are
important for the functioning of the financial markets. However for eurobonds to become
safe securities, it is necessary that the euro area is first developed into an economic union
with strong institutions.
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1 JOHDANTO

Taman raportin tarkoituksena on hahmottaa kansainvalisen talouden keskeisia kehityskulkuja
ja murroskohtia seuraavan kahden vuosikymmenen kuluessa. Analyysin pohjalta ehdotetaan
Suomen politiikkavastauksia maailmantalouden asettamiin uusiin haasteisiin.

Ensimmainen politiikkasuositus kumpuaa jo pitkasta tarkasteluhorisontista. Epavarmuus ta-
pahtumien kulusta, saati ajoituksesta, kasvaa eksponentiaalisesti ennustehorisontin pituuden
kasvaessa. Pitkanaikavalin arvioihin perustuvien politiikkasuositusten pitdd pystyd vastaa-
maan hyvin erilaisiin ja ennakoimattomiin shokkeihin. Niiden pitéda pystya auttamaan Suomen
taloutta hyvin erilaissa tilanteissa.

Talouden kasvu edellyttdd toimivia instituutioita

Vaikka pitkan aikavéalin ennakointiin liittyy suuria epavarmuuksia, on talouskehitys riippuvai-
nen tietyista lainalaisuuksista. Menestyvissa talouksissa kansalaisilla on vapaus kayda kaup-
paa tavaroilla ja palveluilla. Talouden menestyksen ytimessa on yksildiden vapaus toimia ja
mahdollisuus saada palkkio tyonteosta ja riskinottamisesta. Talouskasvu edellyttda kuitenkin
myds toimivia instituutioita, joiden luominen on julkisen vallan vastuulla.

Menestyneille talouksille on tyypillista laillisuusperiaate ja taloudellista toimintaa saatelevan
lainsdadanndén ennakoitavuus. Valtion pitda pystya verottamaan kansalaisiaan ja tarjoamaan
vastineeksi julkishyodykkeita.

Menestyksellisen talouden kansalaiset myds luottavat toisiinsa, silla talous on yhteistoimintaa.
llman luottamusta yhteistoimintaa, ja sitéd kautta talouskasvua, ei synny. Kansalaisten taytyy
luottaa myos julkiseen valtaan. Keskeistd on myds julkisen vallan kyky laskea uskottavasti
liikkeelle rahaa ja luoda puitteet rahoitusjarjestelmalle, joka kykenee siirtdmaan varantoja
saastgjilta investoijille.

Lisdksi menestyneet taloudet pystyvat kouluttamalla kasvattamaan kansalaisten henkista
padomaa, joka mahdollistaa uuden tiedon omaksumisen ja lopulta myds uuden tiedon luomi-
sen.

Vaatimukset muuttuvat talouden kehittyessa

Menestystekijéiden ei tarvitse toteutua taydellisesti, jotta talouskasvu paasee vauhtiin. Vaa-
timukset kasvavat kuitenkin koko ajan kansantalouden noustessa kehityksen tikapuita. Kehit-
tyvélle koyhalle maalle riittdd huomattavasti vaatimattomammat instituutiot talouskasvun
aikaansaamiseksi kuin jo vaurastuneelle maalle. Instituutioiden kehityksen taytyy seurata
talouden kehityksen tahdissa, muuten seuraa ongelmia.

Talouden globalisaatio ja teknologian kehitys ovat mahdollistaneet talouksien nopean kasvun.
Kasvu ei ole kuitenkaan tullut automaattisesti. Nopea kasvun aika on alkanut maailman eri
osissa hyvin eri aikaan (kuvio 1). Talouskasvu on lahtenyt jyrkk&&n nousuun, kun talouteen
on luotu markkinat ja sitd myéten vapaudet toimia. Jos yhteiskunnan muut instituutiot suin-
kin antavat tilaa kasvulle, taloudellinen hyvinvointi nousee nopeasti.
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Kuvio 1 Maailman bruttokansantuote henke& kohden 1000-2008 (logaritmi).
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Lahde: Maddison (2010)

Teknologinen kehitys ja teknologisen kehityksen mahdollistama globalisaatio luovat jatkossa-
kin edellytykset taloudellisen hyvinvoinnin lisdantymiseen seka globaalisti ettd Suomessa.
llman vakavia erehdyksia poliittisessa paatoksenteossa, suomalaisten taloudellinen hyvin-
vointi on merkittavasti korkeammalla tasolla vuonna 2030 kuin vuonna 2012. Taloudellisen
hyvinvoinnin lisddntyminen mahdollistaa myds monien yhteiskunnan toimintaan liittyvien
epéakohtien korjaamisen ja helpottaa oikein kaytettyna yksilén onnellisuuden tavoittelua.

Kriisit eivét ole sattumaa

Maailmantalouden viime vuosien kehitysta ovat leimanneet monet eri kriisit. Uusi vuosituhat
alkoi porssikurssien romahduksella teknologiaosakkeisiin liitettyjen kasvutarinoiden osoittau-
tuessa pelkédksi haavekuvaksi. Tata seurasi Yhdysvalloissa alhaisen korkotason ja asuntojen
hintojen ikuisen kasvun varaan rakennettujen rahoitusinstrumenttien romahdus, joka imi
mukaansa koko kansainvalisen rahoitusjarjestelman.

Euroopassa uuden yhteisvaluutan kayttéonotto synnytti uskon, etté valuuttaunionissa yksit-
taisen maan velanottoon ei enaa liittynyt erityistd maakohtaista riskia. Tama mahdollisti val-
tioiden aikaisempaa suuremman velkaantumisen. Rahoitussektorin yhdentyessa ja lainan-
saannin helpottuessa myds monien alhaisemman elintason euroalueen maiden asuntojen
hinnat nousivat huomattavasti nopeammin kuin kotitalouksien kaytettévissa olevat tulot.
Lopulta Yhdysvalloista alkanut finanssikriisi murskasi tdméankin illuusion vaurastumisen help-
poudesta.

Myds poliittiset kriisit ovat seuranneet toisiaan. Neuvostoliiton romahduksen jalkeen monet
muutkin epademokraattiset hallinnot ovat saaneet kokea kansalaisten tyytymattémyyden
hallintoon. Poliittisten vapauksien puutteen lisdksi kaduille on kannustanut taloudellisten
mahdollisuuksien puute.
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Viimeaikaiset kriisit eivat ole sattumaa. Vaikka jokaisen viimeaikaisen kriisin taustalla on oma
ainutkertainen tarinansa, niiden taustalla on kuitenkin kaksi merkittavaa kehityskulkua, jotka
ovat sekd maarittdneet viime vuosikymmenten talouskehitystd ettd hyvin suurella toden-
nékoisyydella tulevat maarittdmaan paria seuraava vuosikymmentd. Ensinnékin globalisaatio
ja teknologian kehitys ovat omiaan lisédmaan tuloeroja talouksien sisalla. Toiseksi instituutiot
eivat ole pysyneet talouden kehityksen perassa.

Tuloerojen kasvu lisdé kriisien riskid

Taman raportin ensimmainen punainen lanka on globalisaation ja teknologisen kehityksen
luomat haasteet tydmarkkinoille, jotka altistavat kansataloudet palkkaerojen ja sitd kautta
tuloerojen kasvulle. Vaikka kansainvalinen kauppa on parantanut kehittyvien maiden matala-
palkkaisten asemaa, ovat globalisaatio ja teknologian muutos yhdessa kasvattaneet tuloeroja
seka kehittyvissa etté kehittyneissa maissa (Jaumotte ym., 2008). Globalisaation vaikutukset
palkkaeroihin ovat kuitenkin maakohtaisia ja niihin voidaan vaikuttaa (Goldberg ja Pavcnik,
2007). Mikali tuloerojen kasvua ei oikeilla politiikkatoimilla pysyta hallitsemaan, seuraa niista
seka talouden lisaantyva kriisiytyminen etté talouskasvun hidastuminen.

Yhteiskunnat tulevat hakemaan talouskasvun ja tuloerojen kasvun véliseen dilemmaan vasta-
uksia omista, hyvin erilaista lahtokohdistaan. Tuloerojen kasvun ja talouskasvun vélinen suh-
de nayttaytyy hyvin erilaisena diktatuurisessa Kiinassa kuin demokraattisesti hallituissa
Euroopan unionin jasenvaltioissa tai Yhdysvalloissa.

Globalisaation tai teknologisen kehityksen hidastaminen vastauksena tuloerojen kasvuun ei
ole mahdollista ilman merkittavié haittavaikutuksia. Nykyinen taloudellinen hyvinvointi perus-
tuu globaalille taloudelle. Tuotannon osittuminen lisdé protektionistisen politiikkan kustannuk-
sia. Vastaavalla tavalla rahoitusmarkkinoilla suuret sijoitukset kilpailevien kansantalouksien
tuotannolliseen padomaan tai julkisen vallan velkakirjoihin lisddvat keskindisriippuvuutta
tavalla, joka nostaa globalisaatiosta irtautumisen kustannuksia entisestaan.

Instituutioiden kehitys ei ole pysynyt talouden perédssé

Globalisaatiosta seuraa myds miltei maaritelmallisesti globaalin koordinaation tarpeen kasvu.
Talouden globalisaation my6ta globaalien julkishyddykkeiden tarve onkin kasvanut. Globaali-
en julkishyddykkeiden riittamattdméan tarjonnan aikaansaamat epéatasapainotilat ovat uusi
ilmi6 globalisaation aikakaudella.

Talouden keskindisriippuvuus on lisdantynyt viime vuosikymmenind nopeammin kuin sen
hallintaan tarvittavat rakenteet. Monikansallisten yritysten ja talouksien keskinaisriippuvuuden
kasvaessa monia ennen kansallisvaltioiden tuottamia julkishyddykkeitd, kuten talouden va-
kaus, puhdas ymparist0, terveys ja turvallisuus, ei voida endé tuottaa tehokkaasti kansallisel-
la tasolla (Kaul ym., 1999). Keskeinen esimerkki globaalista julkishyédykkeestda on myés fi-
nanssimarkkinoiden vakaus. Kansainvélisen poliittisen arkkitehtuurin riittdmatdn kyky tuottaa
globaaleja julkishyodykkeitda kysynnan kasvua vastaavalla tavalla on toinen taméan raportin
punaisista langoista. Jos globaalit institutionaaliset rakenteet eivat kehity talouden kasvun
tahtiin, uhkana on talouden kriisien lisddntyminen.
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Valitettavasti globaaleja ratkaisuja on edelleen hyvin vaikeaa saada aikaan. Tasta syysta mo-
nien lahtékohtaisesti globaalien ongelmien ratkaisu joudutaan lopulta ratkaisemaan talous-
alueiden tasolla. Siksi myds Euroopan unionin ja euron menestys on Suomelle ensiarvoisen
tarkedd. Kuitenkin myds télla tasolla talouksien keskindisriippuvuuden kasvu on ollut no-
peampaa kuin instituutioiden kehitys. Euroalueen institutionaalinen kehitys, tai sen puute, on
esimerkki keskindisten instituutioiden kehitystd huomattavasti nopeammasta talouksien kes-
kindisriippuvuuksien kasvusta. Toimiakseen euroalue tarvitsisi selvasti nykyistd pidemmalle
vietya yhteistoimintaa.

Institutionaalisia haasteita on my6s kansallisilla tasoilla. Kehittyvien talouksien, kuten Kiinan
ja Venajan, taytyy pystya muuttamaan taloutensa rakenteita, jotta niiden vaurastuminen voi
jatkua. Taloudellisten ja poliittisten vapauksien puute tulee koko ajan suuremmaksi ongel-
maksi talouden kehittyessd. Myods kehittyneissd talouksissa instituutioiden téaytyy pystya
uudistumaan jatkuvasti. Suomenkin tyémarkkinoiden rakenteet palvelevat edelleen pitkalti
vanhan teollisuusvaltaisen talouden tarpeita.

Raportin rakenne

Tassa raportissa hahmotetaan maailmantalouden tulevia murroskohtia seuraavien vuosikym-
menien aikana ja arvioidaan niiden vaikutuksia Suomen talouteen.

Raportin toisessa luvussa teemana on teknologisen murroksen vaikutus talouteen sek& globa-
lisaation etta sisdisen tyomarkkinadynamiikan kautta. Teemaa lahestytdan tydprosessien
siirrettavyyden ja osittumisten kautta. Keskeinen havainto koko raportin kannalta on teknolo-
gisen kehityksen ja globalisaation yhteysvaikutuksesta syntyvéa palkkaerojen kasvu.

Seuraavassa luvussa maailmantalouden murroskohtia madritetddn kolmen merkittdvimman
alueen eli Kiinan, Yhdysvaltojen ja euroalueen kautta. Jokaisella alueella on erilainen poliitti-
nen jarjestelma, mista seuraa haasteita sekd kansantalouksille itselleen ettd koko maailman-
taloudelle.

Neljannessa luvussa paneudutaan kansainvalisen rahoitusjarjestelman ongelmakohtiin ja
niiden vaikutuksiin yleiseen taloudelliseen kehitykseen. Luvun aluksi huomio keskittyy valuut-
takurssijarjestelméaén. Taman jalkeen keskitytdan pankkijarjestelman ongelmakohtiin ja nii-
den vaikutuksiin talouskasvuun. Erityiseksi teemaksi nousee myos véhariskisten arvopaperei-
den ylikysynta, jolla on haitallisia vaikutuksia rahoitusjarjestelméan toimintaan.

Kansainvalisen talouden yksi merkittava viimeaikainen trendi on ollut raaka-aineiden merkit-
tava kallistuminen. Tasta seuraavia ongelmia ja tulevia kehityslinjoja kaydaan lapi luvussa
viisi. Erityisend mielenkiinnon kohteena ovat energiamarkkinoiden muutokset.

Raportin lopuksi luodaan kokonaiskuva Suomen talouden toimintaymparistdn tilanteesta ja

tulevista kehityslinjoista. Témén pohjalta nostetaan esille keskeisia politiikkalinjauksia, joilla
pyritdén vastaaman toimintaympariston luomiin haasteisiin.
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2 TEKNOLOGIA, GLOBALISAATIO JA TYOMARKKINAT

Teknologian muutos ja globalisaatio ovat toisiinsa kytkeytyneitd muutosvoimia kansainvali-
sessd taloudessa. Kuljetus- ja informaatioteknologioiden muutokset ovat globalisaatiota
eteenpdin vievia tekijoita yhdessa rajoja madaltaneiden poliittisten paatosten kanssa. Globali-
saatio taas on seka edistanyt yleistéa teknologian kehitysta ettd vahvistanut teknologian muu-
tosten vaikutusta taloudessa.

Informaatioteknologian kehityksen myo6ta teknologian muutos ja globalisaatio ovat entista
enemman kytkeytyneet toisiinsa. Informaatioteknologian muutos on seka tehnyt mahdolli-
seksi tuotantoprosessin osien pilkkomisen ja sijoittamisen eri puolille maailmaa etta levittanyt
globalisaation palveluihin. Liséksi informaatioteknologialla pystytdén suorittamaan koko ajan
monimutkaisempia tehtévia.

Globalisaation leviamisella palveluihin on suuri merkitys jo palveluiden suuren ty6llisyysosuu-
den kannalta. Palveluissa tapahtuvien muutosten nopeuteen vaikuttaa kuitenkin niiden ai-
neettomuus. Jos palvelutuotanto pystytddn koodaaman, sen tuotanto pystytddn saman tien
skaalaamaan globaaliksi. Palvelutuotannossa yritykset pystyvat kasvamaan hyvin nopeasti
nollasta téysin globaaleiksi yrityksiksi.

Té&sta syysta on todennakoistd ettd muutosten nopeus ja voima taloudessa ja tydmarkkinoilla
vain kasvavat. TyOpaikkoja voi havitd hyvin nopeasti, mutta samoin niitd voi syntyd hyvin
nopeasti. Suomen tyémarkkinoiden taytyy tarjota suotuisa ymparistd teknologian kehityksen
ja globalisaation mydta avautuvien mahdollisuuksien hyddyntdmiseen. Samalla yhteiskunnan
taytyy olla myds valmis tasoittamaan voittajien ja havidjien todennakoisesti kasvavia tulo-
eroja.

2.1  Kaksi isoa osittumista

Maailmantaloudessa voi nahda kaksi merkittavaa tuotannon sijoittumiseen vaikuttanutta tek-
nologista murrosta. Kulloinkin maailmalla vallinnut kuljetus- ja informaatioteknologia on
vaikuttanut tuotannon sijoittumiseen. Ensimmaisesséa 1800-luvulla alkaneessa murroksessa
tavaroiden kuljetuskustannusten nopea lasku mahdollisti tehtaiden ja kuluttajien alueellisen
eriytymisen. Nykyiset kehittyneet maat alkoivat tuolloin teollistua, maat kavivat kauppaa kes-
ken&én ja taloudet kasvoivat ja ihmiset alkoivat keskittyd kaupunkeihin.

Toinen murros lahti kdyntiin 1980-luvulla informaatioteknologian kiihtyvan kehityksen tahdis-
sa. Uudella teknologialla on pystytty tehostamaan tai jopa korvaamaan ty6tehtévia. Globali-
saation kannalta suuri muutos on kuitenkin siind, ettd informaatioteknologinen kehitys on
mahdollistanut tuotantoprosessien erottelemisen niin, ettd myds tuotantoprosessin osia on
voitu ulkoistaa muihin maihin.

Baldwin (2006) kutsuu naitd teknologian muutoksen aiheuttamia murroksia kahdeksi suureksi
osittumiseksi. Ensimmainen osittuminen tarkoitti tavaratuotannon ja kulutuksen maantieteel-
lisen yhteyden erottamista. TAma mahdollisti tuotannon keskittymisen ja siten massatuotan-
non. Toinen osittuminen on tarkoittanut tuotantoprosessin eri osien maantieteellisen yhtey-
den erottamista. Toimintoja on voitu siirtdd eli ulkoistaa sinne, missd ne pystytdan tuotta-
maan pienimmin kustannuksin (yleensé kehittyviin maihin). Toimialojen ei endé tarvitse kes-
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kittyd toimialan keskiméaaraisten keskittymisetujen mukaisesti, vaan tuotantoprosessin sisalla
eri toimintojen sijoittumista ohjaa juuri niiden toimintojen keskittymisedut.

Globalisaation kehitystarina kahtena suurena osittumisena on pitkalti teollisuuden kehitystari-
na. Kuitenkin kuten Baldwin (2006) toi esille, on toisen vaiheen osittuminen saavuttanut jo
toimistotkin. Yrityksille ja myos kuluttajille suunnattujen palveluiden on pitkaan ajateltu ole-
van suojassa teknologiselta kehitykseltéd ja ulkoistamiselta. Uudet teknologia- ja tiedonsiir-
toinnovaatiot ovat kuitenkin asettaneet my6s naiden alojen tehtdvat uusien haasteiden
eteen. Palveluiden muutos poikkeaa oleellisilla tavoilla teollisuuden muutoksesta. Palvelut
kokevat ensimmaisen ja toisen osittumisen samanaikaisesti. Endd moniakaan palveluita ei
tarvitse tuottaa lahella kuluttajaa ja toisaalta ne voidaan helposti siirtdd ulkomaille. Toisaalta
palveluiden aineettomuudesta johtuen osassa palveluita tuotannon rajakustannukset ovat
olemattomat. Tuotantoa voidaan siis kasvattaa hyvin nopeasti lahes rajatta. Palveluissa muu-
tokset voivat siis olla huomattavasti nopeampia ja suurempia kuin teollisuudessa. Tulevaisuu-
den kannalta mielenkiintoista ja merkittdvaa on se, kuinka syvélle palvelusektorille teknologi-
nen kehitys ja ulkoistaminen péaasevat.

Teknologinen muutos ja ulkoistaminen ovat jo vaikuttaneet merkittavasti tydmarkkinoiden
rakenteeseen. Eri koulutus- ja osaamistason tyontekijoiden tyévoiman suhteelliset kysynnét
ovat muuttuneet huomattavasti viimeisen 30-vuoden aikana. Korkeasti koulutettujen tydvoi-
man kysynta on kasvanut ja matalasti koulutettujen tyontekijéiden laskenut. Naméa kysynta-
muutokset ovat aiheuttaneet monissa maissa voimakkaan palkkaerojen kasvun. Teknologisen
kehityksen ja ulkoistamisen edetessd yha syvemmalle palvelusektorille tyémarkkinoiden
rakennemuutos ei viela ole ohi.

Teknologisen muutoksen ja ulkoistamisen vaikutukset nakyvat ensisijassa tydmarkkinoiden
rakenteessa. Oleellista on my®s miten teknologisen muutoksen ja ulkoistamisen kaltaiset
taloutta ja kaupankayntia mullistavat muutokset vaikuttavat talouskasvuun. Muutoksethan
lahtevat liikkeelle yritysten halusta valmistaa hyddykkeitddn mahdollisimman edullisesti vallit-
sevissa olosuhteissa, joten tuotantoa helpottavien uudistusten pitéisi luoda talouteen uutta
kasvua.

Maailman talouskasvu sai selvan piristysruiskeen 1800-luvulla, kun tuotannon ensimmainen
osittuminen alkoi. Lansi-Euroopassa ja muissa lansimaissa talous léhti selvasti aikaisempaa
voimakkaampaan kasvuun. On siis hyvin todennékdista, ettd myos tdma toinen osittuminen
vaikuttaa positiivisesti maailman talouskehitykseen. Taméa nakyy konkreettisesti monien
kehittyvien talouksien kasvussa nykyaan.

Vaikka teknologinen kehitys on lisannyt palkkaeroja kehittyneissa maissa, on se kuitenkin
kasvattanut kokonaishyvinvointia. Ensisijassa teknologian kehitys on kasvattanut korkeasti
koulutettujen palkkoja. Kehittyvien maiden matalampi palkkataso on kuitenkin laskenut myo6s
tuotantokustannuksia, jolloin hyédykkeité on voitu tarjota kuluttajille edullisemmin. Halventu-
neiden tuotteiden kautta myds matalasti koulutettujen tyontekijoiden reaalipalkat ovat kas-
vaneet.

Toisaalta toimintojen siirtdminen esimerkiksi Kiinaan ja Intiaan vaurastuttaa naitd maita ja
luo niihin uutta kysyntéda, joka kohdistuu osittain myds kehittyneisiin maihin. Jos siirrettavat
toiminnot suoritetaan kehittyneiden maiden omistamissa yrityksissa, yritysten voitot kertyvat
kehittyneisiin maihin. Myds kehittyvat maat ovat hy6tyneet suuresti muualla kehitettyjen
teknologioiden kayttoonotosta ja tuotannon siirtymisestd maahan. Kansainvalisten yritysten
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sijoittuminen kehittyviin maihin ja niiden tyévoiman kysynnan voimakas kasvu luo talouksiin
aivan uusia kasvumahdollisuuksia. lhmisten elintaso nousee ja maat pystyvat esimerkiksi
panostamaan koulutukseen ja luomaan maahan kasvua tukevat rakenteet.

2.2 Tyon kysynta muuttuu

Tydn kysyntamuutoksista voidaan (osin keinotekoisesti) erottaa globalisaation ja teknologian
vaikutus. Pelkistden globalisaation suora vaikutus muuttaa tyon kysyntda alueiden vélilla ja
mahdollistaa tydtehtévien ulkoistamisen maasta toiseen. Teknologian muutos puolestaan
muuttaa tyén kysyntdad osaamisesta toiseen. Uusi teknologia korvaa joitain ty6tehtavia ja
synnyttdd kysyntéa toisille tydtehtaville. Kumpikin vaikuttaa toki myds epasuorasti tyon
kysyntaan kasvattamalla kokonaiskulutusta.

Aineellisessa tuotannossa vaikutukset ovat erillisia, silla kuljetusteknologian ja tuotantotekno-
logian muutokset ovat pitkalti erillisia ilmi6itd. Ensimmaisessé osittumisessa kuljetuskustan-
nusten aleneminen kuljetusteknologian kehittyessa siirsi tuotantoa paikasta toiseen taysin
riippumatta itse tuotannossa kaytetystd teknologiasta. Samoin tuotantoteknologian muutok-
set vaikuttivat tuottavuuteen ja tydvoiman kysyntdan tuotannon sisalla riippumatta teknolo-
giasta, jota kaytettiin lopputuotteiden markkinoille kuljettamiseen. Kuljetusteknologian muu-
tokset toki mahdollistivat tehokkaampien massatuotantoteknologioiden kaytt6énoton, mutta
naméa muutokset eivat olleet suoraan kytkoksissa toisiinsa.

Aineettomassa tuotannossa, lahinna palvelutuotannossa, erottelu ei ole samalla tavalla mah-
dollista. Informaatioteknologian kehitys ja aineettomuus kytkevéat siirtoteknologian ja tuotan-
toteknologian muutokset kiinteasti yhteen. Jos tydtehtdva pysytdan koodaamaan koneen
suoritettavaan muotoon, tulee siitd automaattisesti myos taysin siirrettava.

2.2.1 Globalisaatio siirtaa tyopaikkoja

Kuljetusteknologian halpeneminen ja kaupan esteiden madaltaminen on mahdollistanut
kokonaisten tuotteiden tai puolivalmisteiden kuljetuksen maiden valilla niin, ettd tuotantoa
voitiin hajauttaa suhteellisen edun mukaan maasta toiseen. Suomen ja monen muun kehitty-
neen maan kannalta timéa on tarkoittanut sitd, ettd monet tydvaltaisen prosessin osat on
siirretty halpatydvoiman maihin. Tydvoimavaltaisen teollisuuden tydpaikat ovatkin siirtyneet
suurelta osin kehittyneista maista kehittyviin maihin.

Tiedonsiirtoteknologiassa on 2000-luvulla tapahtunut huomattavia edistysaskeleita. Uudistuk-
set ovat antaneet koko kansainvéliselle kaupalle uuden suunnan ja samalla muokanneet tyo-
markkinoiden rakenteita. Tiedonsiirtoteknologian uudet innovaatiot ovat mahdollistaneet
tuotantoprosessien pilkkomisen entistd pienempiin osiin ja osien siirtdmisen sinne missa ne
tuotetaan pienimmin kustannuksin. Ennen toimistotehtévien siirtamistd ulkomaille pidettiin
lahes mahdottomana, mutta nykydan ne on luotettavien ja halpojen tiedonsiirtoyhteyksien
avulla helppo siirtda esimerkiksi Intiaan.

Palvelutehtévien siirto maasta toiseen vaikuttaa erittédin paljon tydmarkkinoiden tulevaisuu-
teen. Aiemmin tuotannon siirtdmisté ulkomaille puolsivat halvemmat valmistuskustannukset,
mutta nykyadn myos keskittymisedut ja tyontekijoiden joustavuus vetavat toimintoja halvan
tydvoiman maihin. Myds tuotantoprosessien ulkoistaminen halvempien tuotantokustannusten
maihin on vaikuttanut kehittyvien maiden tydvoiman suhteelliseen kysyntaan.
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Kansainvalinen kauppa voi perustua eroille maiden tyévoiman tarjonnan rakenteessa, tekno-
logiassa tai tuotevalikoimassa. Jos kaupankayntid ajavat tyévoiman suhteelliset tarjontaerot,
kasvattaa se palkkaeroja kehittyneessa maassa ja laskee niitd kehittyvassd maassa (Costinot
ja Vogel, 2010). Vahemman kehittyneen maan halvan ja vahan koulutetun tyévoiman kysyn-
ta lisdantyy, mikd nostaa sen palkkatasoa. Samalla kehittyneen maan véhan koulutetut jou-
tuvat kilpailemaan halvemman tyévoiman kanssa ja heidan palkkansa laskee tai he menetta-
vat tyopaikkansa.

Kehittyneen maan korkeasti koulutetut eivat joudu samanlaisen palkkakilpailun kohteeksi,
koska vahéan kehittyneessd maassa on vain vahan korkeasti koulutettuja. Liséksi korkeasti
koulutettujen tydn kysynta kasvaa, koska myds vahemman kehittyneen maan markkinoilta
tulee kysyntaa heidan tyolleen.

Sen sijaan teknologiaerot kaupankaynnin syyna kasvattavat palkkaeroja sekd kehittyneessa
ettéd kehittyvassa maassa, kun taas tuotevalikoimaerojen vaikutus voi olla kummansuuntainen
tahansa (Costinot ja Vogel, 2010). Todellisuudessa kaupankaynnin syyt 16ytyvat kaikista kol-
mesta ominaisuudesta, minka takia palkkaerovaikutuksia ei voi yksiselitteisesti ennakoida ja
ne muuttuvat olosuhteiden muuttuessa ja talouksien kehittyessa.

Havaintojen mukaan kaupank&ynnin seurauksena palkkaerot ovat kasvaneet sekd kehitty-
neessa etta kehittyvassd maassa. Zhu ja Trefler (2005) seka Bas (2008) ovat osoittaneet,
ettd kansainvalinen kauppa siirtdd osaamista suosivan teknologisen muutoksen myos kehitty-
viin maihin, koska kehittyvat maat pystyvat ottamaan kayttdon muualla kehitettyd teknologi-
aa. Tuotantomahdollisuuksien paraneminen kehittyvdssa maassa saa kehittyneen maan
matalan koulutuksen tydntekijoita vaativan tuotannon siirtymaan kehittyvddn maahan. Naista
siirtyneista tyotehtévista tulee kehittyvassa maassa korkean osaamisen tydtehtavia.

Vield 1980- ja 1990-luvuilla kansainvalinen kauppa ja tydtehtéavien ulkoistaminen halvemman
tuotannon maihin kosketti voimakkaimmin keskipalkkaisia matalan koulutuksen tyéntekijoita.
Toisaalta korkeasti koulutetut ja korkeapalkkaiset tyontekijat hyotyivat, kun heidan valmista-
miensa hyddykkeiden kysynta lisdéntyi. Teknologian mahdollistaessa myds palvelutehtavien
ulkoistamisen, ei positiivisia ja negatiivisia vaikutuksia pystytd en&& aivan suoraviivaisesti
kohdistamaan tietyn koulutustason tydntekijoihin, silla palveluammateissa tyoskentelee seka
korkeasti ettd matalasti koulutettuja tydntekijoitd. Nain ollen vaikutukset tulevat tuntumaan
laajemmin koko tyomarkkinoilla. Tydomarkkinoiden tulevaisuutta on vaikea ennakoida, silla
ulkoistaminen ja teknologinen kehitys palvelusektorilla on vield alkuvaiheessa.

Globalisaatio vaikuttaa my6s teknologiseen kehitykseen. Entisten suljettujen maiden avautu-
minen, asteittainen vapautuminen ja koulutusasteen nousu on jo tuonut teknologian kehityk-
seen valtavan maaran lisda inhimillistd pddomaa ja kehityksen edetessa maara vain lisdantyy.
Informaation siirron helpottuminen ja halventuminen on tehostanut myds tiedon leviamista,
milla pitéisi olla positiivinen vaikutus teknologian kehitykseen.

Uuden teknologian kehityksen liséksi myds teknologian siirto ja kayttdonotto nopeutuvat.
Tieto uusista teknologioista levida aikaisempaa nopeammin ja yritykset voivat ottaa parempia
ratkaisuja kayttdon ympari maailmaa. Informaalista tiedon leviamistéd suorempi kanava ovat
suorat sijoitukset. Niilla yritykset siirtavat tehokkaasti teknologiaa maasta toiseen. Globalisaa-
tion myo6té suorat sijoitukset ovat moninkertaistuneet.
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2.2.2  Teknologian muutos havittaa ja synnyttaa tyopaikkoja

Teknologian muutos muutti alkuvaiheessa lahes taysin maatalousvaltaiset taloudet teollisuus-
talouksiksi. Teollisuudenkin tydpaikkaosuus on kuitenkin jo pitkadn laskenut tyota saastavan
teknologian muuttaessa tuotantoprosesseja teollisuudessa. Teollisuuden tydpaikkojen véhe-
nemisen ovat korvanneet palvelualojen tydpaikat, mutta palveluidenkin sisalla on tapahtunut
koko ajan muutosta. My6s tulevaisuudessa teknologian muutoksen suuri kuva suhteessa tyén
kysyntdan on todennékoisesti historian kaltainen, teknologian muutos sekad havittéda etta syn-
nyttaa tydpaikkoja.

Teknologinen kehitys otti uuden suunnan 1980-luvun alussa, kun tietokoneteknologian kehi-
tys lahti kiihtyvadn kasvuun. Erityisesti 1990-luvun alussa tietokoneiden ja muiden teknisten
laitteiden kayttd omaksuttiin ty6paikoilla nopeaan tahtiin. Eikd vain tietoteknisten laitteiden
kehitys, vaan myos tietoteknisten ohjelmistojen ja teknologiaverkostojen kehittyminen on
johdattanut yhteiskunnan ja erityisesti tyémarkkinat uuteen aikakauteen. Teknologisella muu-
toksella on ollut merkittavia vaikutuksia yritysten ty6tapoihin ja tydnjarjestamisen muotoihin.
Nama muutokset puolestaan ovat vaikuttaneet tydmarkkinoiden rakenteeseen.

Teknologian kehitys ei ole vaikuttanut samalla tavalla kaikkiin tyétehtaviin. Toiset tyotehtavat
ovat tuottavuuden kasvun myo6ta hyotyneet teknologisista innovaatioista. Toisaalta teknologi-
set innovaatiot ovat pystyneet korvaamaan jopa taysin jotkin tydtehtavat niin, ettd niiden
suorittamiseen ei enaa tarvita ollenkaan tyévoimaa. On ajateltu, ettad korkeasti koulutetuilla
tyontekijoilla on sellaiset taidot, ettd he pystyvat hyddyntdméaan ja tdydentdmaadn tydpaikoilla
kayttoonotettua teknologiaa. Matalasti koulutettujen osaaminen puolestaan on sellaista, etta
se voidaan korvata teknologialla. Teknologinen kehitys siis parantaa korkeasti koulutettujen
tydmarkkina-asemaa ja heikentdd matalasti koulutettujen asemaa. Taman takia 1980-luvulla
alkaneen teknologisen muutoksen sanotaan olevan osaamista suosivaa (skill biased).

Autor ym. (2003) ovat maarittdneet hieman toisenlaisen lahestymistavan. Heidan mielestaan
koulutus on liian yksinkertainen mittari henkildn osaamistasolle. Oleellisempaa on tydntekijoi-
den suorittamien tydtehtavien luonne ja niiden suhde tietokoneteknologiaan. Tyotehtavat
voidaan jakaa neljaan luokkaan sen suhteen, miten ne reagoivat tietokoneteknologian kayt-
téonottoon (taulukko 1).

Taulukko 1 Erityyppisten tydtehtavien suhde tietotekniikan kehitykseen.

Rutiinitehtavat Ei-rutiinitehtavat
Analyyttiset ja interaktiiviset Huomattava korvattavuus Voimakkaasti taydentava
tehtavat
Manuaaliset tehtavat Huomattava korvattavuus Korvattavuus ja tdydentavyys rajallisia
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Tietotekniikan kanssa huomattavassa korvattavuussuhteessa ovat tydntekijat, jotka suoritta-
vat tiedollisia ja manuaalisia rutiinitehtavia, eli tehtavia, jotka voidaan suorittaa noudattamal-
la yksinkertaisia saantoja. Tallaisia tehtavia ovat esimerkiksi laskenta, yksinkertaiset asiakas-
palvelutehtavat seka lajittelu- ja kokoonpanotehtéavat. Puolestaan tietotekniikkaa taydentavia
ovat sellaiset tydntekijat, jotka suorittavat ongelman ratkaisuun ja monitahoiseen kommuni-
kaatioon liittyvia ei-rutiininomaisia tehtévia, kuten johtaminen ja myyntitehtavat. Ei-rutiiniset
manuaaliset tehtavéat, kuten sairaanhoito ja siivoaminen, eivat juuri reagoi tietotekniikassa
tapahtuviin muutoksiin tai vaikutukset tulevat valillisesti.

Muun muassa Goos ja Manning (2007) ja Autor ym. (2008) ovat osoittaneet, etta erilaiset
tyOtehtavat eivat ole jakautuneet tasaisesti palkka- eivatka koulutusjakaumassa. Palkka- ja
koulutusjakaumien aivan alimmilla osilla hallitsevat ei-rutiiniset manuaaliset tehtavat, keski-
vaiheilla rutiinitehtavéat ja aivan ylimmilla osilla ei-rutiiniset tiedolliset tehtavat. Eli tehtavat,
jotka taydentavat tietokonepaddomaa, ovat jakauman ylimmilla osilla ja tehtavat, jotka voi-
daan korvata tietokoneilla, ovat jakauman keskivaiheilla. Korkeasti koulutetut korkeapalkkai-
set tyoskentelevat tehtévissa, jotka hydtyvat teknologisesta kehityksesta ja keskiasteen kou-
lutuksen saaneet keskipalkkaiset tyontekijat ovat tehtévissd, joita voidaan korvata teknolo-
gialla.

Teknologisen kehityksen osaamispainotteisuudella on ollut merkittévia vaikutuksia tyévoiman
suhteelliseen kysyntaan. Kasvaneen tuottavuuden takia korkeasti koulutettujen tyontekijdiden
kysyntd on kasvanut voimakkaasti. Matalasti koulutettujen tyontekijoiden kysynté on puoles-
taan vahentynyt. Kun yritykset ottavat kayttéon uutta teknologiaa, niiden korkeasti koulute-
tun tyévoiman kysyntd kasvaa. Vastaavasti matalasti koulutettujen tydntekijdiden kysynta
véahenee.

2.2.3 Tyomarkkinat polarisoituvat

Seka teknologinen kehitys ettd globalisaatio ovat vaikuttaneet merkittéavasti tyomarkkinoiden
rakenteeseen muuttamalla tydvoiman suhteellista kysyntda korkeasti koulutettujen hyvaksi.
Muun muassa Jaumotte ym. (2008) ja Feenstra (2008) ovat todenneet, ettd teknologisten
muutosten vaikutukset tyémarkkinoihin ovat olleet suurempia kuin kansainvélisen kaupan,
mutta kansainvalisen kaupan vaikutus on kasvussa. Monessa maassa teknologian ja kansain-
valisen kaupan vaikutukset ovat kuitenkin muokanneet ammattien tydllisyysosuuksia epa-
lineaarisesti.

Kuviosta 2 voidaan havaita, ettd viela 1980-luvulla Yhdysvalloissa tydntekijéiden tyolli-
syysosuuden kasvu oli l&hes lineaarisessa suhteessa heidan keskipalkkansa perusteella maari-
teltyyn osaamistasoon. Korkean osaamisen ammattien tyollisyysosuus kasvoi eniten. 1990-
luvulla tilanne muuttui aivan toisenlaiseksi. Kaikista pienipalkkaisimpien ty6llisyysosuus pysyi
ennallaan tai kasvoi vain vahéan ja kaikista suurituloisimpien tyéllisyysosuuden kasvu oli huo-
mattavan voimakasta. Keskituloisten tydllisyysosuus puolestaan laski, kun 1990-luvulla monia
tehdasteollisuuden tuotantotehtavia voitiin korvata teknologialla tai kaupan vapauttamisen
my06ta siirtdd halvemman tuotannon maihin. Tata ilmidté kutsutaan tyomarkkinoiden polari-
saatioksi ja se on ollut havaittavissa seké tyollisyysosuuksien ettd palkan suhteen (Autor ym.,
2008).
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2000-luvulla korkeasti koulutettujen tyontekijoiden tyéllisyysosuuden kasvu on hiipunut, kun
taas matalapalkkaisten osuus on kasvanut huomattavasti (kuvio 2). Vaikka teknologia ei suo-
raan korvaa tai tdydenna ei-rutiinisia manuaalisia tehtavia, on teknologisella muutoksella
epasuora vaikutus myds naihin tydtehtaviin. Korkeasti koulutettujen tyontekijoiden suhteelli-
sen kysynnan lisays voi korkeampien palkkojen kautta kasvattaa myds matalasti koulutettu-
jen tyontekijéiden tydvoiman kysyntdd. Toisaalta tietokoneiden korvatessa rutiinitehtavia
suorittavia tyontekijoita, siirtyvat nama tyontekijat hyvin todenndkoisesti suorittamaan
ei-rutiinisia manuaalisia tehtavia. Erityisesti palveluammatit nayttavat olevan niitd matalan
koulutuksen ammatteja, jotka ovat hyoOtyneet rutiinitehtdvien korvaamisesta tietokoneilla
(Autor ja Dorn, 2009).

Kuvio 2 Tydvoiman kysyntdmuutokset osaamisen suhteen Yhdysvalloissa.
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Lahde: Acemoglu ja Autor (2011).

Goos ja Manning (2007) ja Spitz-Oener (2006) ovat osoittaneet, etté seka Isossa-Britanniassa
ettd Saksassa on 1980- ja 1990-luvuilla tapahtunut samanlainen tyomarkkinoiden polarisoi-
tuminen. Asplund ym. (2011) ovat puolestaan osoittaneet, ettd myds Suomessa, Ruotsissa ja
Norjassa on havaittavissa tydmarkkinoiden polarisaatiota. Suomessa ilmid ei ole ollut yhta
voimakas kuin muissa maissa. Toisaalta tuloksiin voi vaikuttaa tarkastellun ajanjakson valinta,
silla tyémarkkinoiden muutokset eivat etene naissa maissa samaa tahtia. Vuosina 2001-2006
Suomessa korkeapalkkaisten tyontekijoiden tyollisyysosuus kasvoi noin 4,6 prosenttia.
Matala- ja keskipalkkaisten tydllisyysosuudet laskivat 0,7 ja 3,9 prosenttia. Korkeapalkkaisista
eniten tydllisyysosuuttaan Suomessa kasvattivat teknologia-alan asiantuntijat ja yritysjohta-
jat. Keskipalkkaisista tyontekijoista tyollisyysosuuksiaan menettivat eniten toimistotyontekijat
ja metalliteollisuuden tyontekijat. Vaikka matalapalkkaisten ty6llisyysosuus kokonaisuudes-
saan laski, kasvoi henkilokohtaisten ja turvallisuuspalveluiden osuus tyémarkkinoilla. (Asplund
ym., 2011.)
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2.2.4 Palkkaerot kasvavat

Tydmarkkinoiden kysyntamuutokset ovat nakyneet palkkaerojen kasvuna. Palkkaerot lahtivat
voimakkaaseen kasvuun 1980-luvulla useissa maissa. Muun muassa Autor ym. (1998) ovat
osoittaneet, ettd juuri osaamispainotteisen teknologisen muutoksen aiheuttamat tydvoiman
suhteelliset kysyntamuutokset ovat ilmién takana. Vaikka teknologinen muutos onkin paa-
asiassa vastuussa palkkaerojen kasvusta, on viime vuosina myds tyétehtavien ulkoistaminen
alkanut vaikuttaa palkkarakenteeseen samansuuntaisesti.

Jaumotten ym. (2008) mukaan koko maailmantaloudessa globalisaatio on kasvattanut tu-
loeroja selvasti vahemman kuin teknologian muutos. Syyt tuloerojen kasvulle ovat kuitenkin
hyvin erilaisia kehittyvisséa ja kehittyneissdé maissa. Kehittyneissd maissa globalisaatio ja
osaamispainotteinen teknologian muutos ovat kasvattaneet tuloeroja suurin piirtein yhta
paljon. Kehittyvissd maissa taas kauppa on vaikuttanut tuloeroja pienentéavasti, mutta tekno-
logisen muutoksen eroja kasvattava vaikutus on ollut suurempi.

Palkka maaraytyy tyévoiman suhteellisen kysynnén ja tarjonnan mukaan. Niin kuin aiemmas-
sa luvussa osoitettiin, on teknologinen kehitys osaamispainotteisuutensa takia lisénnyt kor-
keasti koulutettujen tyontekijoiden kysyntda ja laskenut matalasti koulutettujen kysyntaa
tydmarkkinoilla. Teknologinen muutos, joka vaikuttaa kaikkiin tyontekijoihin samalla tavalla,
ei aiheuta palkkaerojen kasvua.

Koulutuksen suhteen tydvoiman tarjonta on lyhyella aikavélilla joustamatonta, koska koulut-
tautuminen vie aikaa. Joten korkeasti koulutettujen tydntekijoiden kysynnan ollessa suurempi
kuin tarjonta, nousee heidan palkkansa. Tilanne on kuin teknologian ja koulutuksen valinen
kilpajuoksu. Teknologinen kehitys vaatii koko ajan osaavampaa tyfvoimaa ja koulutus pyrKkii
vastaamaan tarpeisiin, mutta se ei ainakaan vield ole paassyt rinnalle. Pitkalla aikavalilla kor-
keasti koulutetun tydvoiman kysynnan kasvu ei valttamatta aiheuta voimakasta palkkaerojen
kasvua, vaan se muuttaa talouden koulutusrakennetta osaavammaksi (Atkinson, 2008).
Globaalissa taloudessa suurin osaavan tyévoiman tarjonnan lisdys tulee tulevina vuosina
kehittyvista talouksista.

Palkkaerot lahtivat heti 1980-luvun alussa voimakkaaseen kasvuun Yhdysvalloissa ja Isossa-
Britanniassa. Muualla Euroopassa palkkaerojen kasvu kaynnistyi vasta 1980-luvun loppupuo-
lella (kuvio 3). Monissa maissa palkkaerojen kasvu on ollut huomattavasti voimakkaampaa
palkkajakauman ylemmalla kuin alemmalla puoliskolla (Acemoglu ja Autor, 2011). Korkea-
palkkaisten palkat suhteessa mediaaniin ovat siis kasvaneet voimakkaammin kuin keskipalk-
kaisten palkat suhteessa matalapalkkaisten palkkoihin.

Osaamispainotteisen teknologisen muutoksen aiheuttama palkkaerojen kasvu on Euroopassa
ollut myds selvasti pienempaéa kuin Yhdysvalloissa. Tydmarkkinoiden instituutiot ovat vaikut-
taneet siihen, kuinka voimakkaasti teknologinen muutos on kasvattanut palkkaeroja. Suh-
teessa Yhdysvaltoihin Euroopassa palkkaerojen kasvu on saatu pidettya maltillisempana kor-
kean minimipalkan ja vahvojen ammattiliittojen ansioista, mutta kdantdpuolena Euroopassa
on korkeampi tyottomyys (Kranz, 2006).
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Kuvio 3 Korkea- ja matalapalkkaisten vélinen palkkasuhde (palkkajakauman ylimmén
10 prosentin (D9) ja alimman 10 prosentin (D1) keskipalkkojen suhde).
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Lahde: OECD.

Teknologisen muutoksen aiheuttama tradeoff-tilanne korkeiden palkkaerojen ja tydttémyyden
valilla nayttadd pikku hiljaa myds Euroopassa kaantyvan korkeiden palkkaerojen hyvéksi. Esi-
merkiksi Saksassa tydmarkkinoiden instituutioissa on viimeisen 10 vuoden aikana tapahtunut
sellaisia muutoksia, jotka ovat selvasti heikentaneet tyontekijéiden palkka-asemaa tyollisyy-
den takaamiseksi (mm. negatiivinen palkkaliukuma, minity6t ja ammattiliittojen neuvottelu-
voiman heikkeneminen) (Kauhanen ja Saukkonen, 2011).

Teknologinen muutos ja kansainvalinen kauppa ovat olleet kilpailevia teorioita palkkaerojen
kasvun selittgjind. Vaikka osaamispainotteinen teknologinen muutos on osoittautunut merkit-
tavammaksi tekijaksi, eivat kansainvalisen kaupan epasuorat vaikutukset palkkaeroihin ole
olleet merkityksettomia. Kansainvalinen kauppa voimistaa teknologisen kehityksen osaamis-
painotteisuutta ja sita kautta palkkaerojen kasvua (Acemoglu, 2003). Teknologisen muutok-
sen endogeenisyydella tarkoitetaan sitd, etta se reagoi tuottomahdollisuuksiin. Mitd enemman
korkeasti koulutettuja tydntekijoitd on ja mitd enemman korkeasti koulutettujen tydntekijoi-
den valmistamia tuotteita kysytéan, sitd kannattavampaa on kehitella juuri korkeasti koulute-
tuille tyontekijoille suunnattua teknologiaa. Kaupankaynti kehittyvan maan kanssa lisda kehit-
tyneen maan korkeasti koulutettujen tyontekijéiden valmistamien hyddykkeiden kysyntda
sek& hintaa ja sita4 kautta korkeasti koulutettujen tyontekijoiden tydvoiman kysyntaa. Hinto-
jen ja kysynnan nousu kasvattaa myo6s hyddykkeiden valmistamiseen kaytettyjen teknologioi-
den kysyntd&. Nain ollen kansainvalinen kauppa lisda insentiiveja panostaa korkeasti koulute-
tuille tydntekijéille suunnattuun teknologiaan.

Geishecker ja GoOrg (2008a, 2008b) ovat osoittaneet, ettd sekd Isossa-Britanniassa etta
Saksassa ulkoistaminen on kasvattanut korkeasti koulutettujen tyontekijoiden palkkoja ja
laskenut seka perus- ettd keskiasteen koulutuksen saaneiden tydntekijoiden palkkoja. Saksan
aineistolla maariteltynd yhden prosenttiyksikon lisdys ulkoistamisessa kasvattaa korkeasti
koulutettujen tyontekijoiden palkkoja noin 2,6 prosenttia ja laskee matalan ja keskiasteen
koulutuksen saaneiden palkkoja noin 1,5 prosenttia. Ekholm ja Nilsson Hakkala (2008) ovat
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Ruotsin aineistolla paatyneet samanlaisiin lopputuloksiin. Tydtehtavien ulkoistaminen kehitty-
viin maihin kasvattaa korkeasti koulutettujen tydntekijoiden tyévoiman kysyntda ja laskee
matalasti koulutettujen kysyntaa.

2.3 Tyomarkkinoiden tulevaisuuden nakymat

Teknologinen kehitys on jatkuva prosessi, joka muokkaa tyomarkkinoita. Uusien teknologis-
ten innovaatioiden myodtd myds tyotehtavien korvattavuuden ja ulkoistettavuuden raja las-
kee. Ennen palveluiden ajateltiin olevan suojassa teknologiselta kehitykseltd ja ulkomaiselta
kilpailulta, mutta néin ei enaa ole. Teknologian mahdollistaessa yha useampien palvelutehta-
vien korvattavuuden, kasvaa myo6s ulkoistettavien palvelutehtdvien maard koko ajan. Jos
tehtéva voidaan siirtda tietokoneen suoritettavaksi, on sama suorittaako tietokone tehtévan
koti- vai ulkomaassa. Toisaalta ne tehtavat, joiden nyt ajatellaan olevan suojassa, voikin
muutaman vuoden péasta kohdata teknologian ja ulkoistamisen luomia muutospaineita. Muu-
tokset palvelusektorilla méaarittavéat pitkalti timan hetkiset ja tulevat tydmarkkinamuutokset.
Se miten nopeasti ja voimakkaasti teknologia ja ulkoistaminen péaéasevat vaikuttamaan palve-
lutehtéviin, voi luoda tydmarkkinoiden tulevaisuudelle tdysin uuden suunnan. Tydmarkkina-
muutokset voivat tapahtua erittéin &killisesti ja niiden vaikutuksia on haastava arvioida etu-
kateen, silla teknologisen kehityksen tulevaisuutta on hyvin vaikea ennustaa. Paasaantoisesti
teknologian vaikutuksia on tulevaisuusarvioissa aliarvioitu. On kuitenkin hyva hahmotella
tyomarkkinoiden ja tydtehtavien tulevaisuuden suuria linjoja.

2.3.1 Palvelutehtavat muutoksessa

Niin kuin jo aiemmin on mainittu, teknologian vaikutuksia tyémarkkinoihin ei voida endd maa-
rittda tyontekijoiden koulutuksen kautta, vaan merkittavampaa on tydtehtavien luonne. Tek-
nologiasta ja ulkoistamisesta hydtyvia tai menettavid yksittdisia toimialoja ei myoskaan pysty-
té selkeasti osoittamaan. Teknologian korvatessa tai ulkoistaessa palveluammatteja endé ei
ole niin itsestaan selvaa, etta haviajia ovat vain keskipalkkaiset matalan koulutuksen tydnteki-
jat. Toisaalta niitd palvelutehtavia, joita muutokset tulevat haittaamaan, on useilla eri aloilla.
Teknologisen muutoksen vaikutukset tulevat kohdistumaan laajemmalle alalle palkka- ja kou-
lutusjakaumaa, silla palvelutehtéavisséa on sekad korkeasti ettd matalasti kulutettuja ja myos
korkea- ja matalapalkkaisia tyontekijoité.

Rutiininomaisten tiedollisten ja manuaalisten tehtévien korvaaminen teknologialla jatkuu
edelleen, mutta hidastuvassa tahdissa. Viime vuosina teknologia on mahdollistanut myds
rutiininomaisten palvelutehtavien korvaamisen, mik& aiemmin oli ldhes mahdotonta. Esimer-
kiksi monet pankkikonttorit ovat hiljentyneet, kun pankkipalvelut ovat siirtyneet internetiin
asiakkaiden itse suoritettavaksi. Lentoyhtidt ovat alkaneet vahentda lahtdselvitystydntekijoita
ja siirtdneet lahtoselvitykset suoritettavaksi joko Internetissa tai tietokoneella lentoaseman
aulassa. Seuraava suuren murroksen kohteeksi joutuva ala voi hyvin olla vahittaiskauppa.
Sen tyOpaikkoja uhkaavat sekd automaatio ettq verkkokauppa. Téaméankaltaiset muutokset
tulevat yleistymaan voimakkaasti tyomarkkinoilla asettaen haasteen palvelualan tyo6llistamis-
kyvylle.

Brynjolfsson ja McAfee (2011) ovat vieneet teknologian kehitysajattelua vield eteenpéin. Mita
tapahtuu, jos teknologialla voidaan korvata inhimillista p&attelya ja reagointia vaativia palve-
lutehtavid. Jos teknologian avulla voidaan kehitella laitteita, jotka pystyvat matkimaan ihmi-
sen ajattelua ja paattelya, ovat tydomarkkinat entistd suuremman muutoksen edessa. Tallaiset
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laitteet tuntuvat vield talla hetkella melko kaukaisilta ja mahdottomilta ajatuksilta, mutta jo
nyt muun muassa Google ja General Motors ovat pystyneet kehittdmaan itseohjautuvan au-
ton. Toyota ja Panasonic ovat puolestaan kehittdneet hoivarobotin, joka toimii kuntoutuksen
apuna. Nama keksinnét ovat vield alkutekijoissdan, mutta ne osoittavat, ettd mahdottomasta
voi hyvinkin tulla mahdollista.

Myos palveluiden siirrettavyyden lisédntyminen on alkanut yhd enemman maarittaa tyomark-
kinoiden tulevaisuutta. Huovari (2012) on kayttéanyt Jensenin ja Kletzerin (2005) kehittamaa
menetelmad maaritellessaan, mitka alat Suomessa ovat helpoimmin ulkoistettavissa. Mene-
telm& méaarittelee helposti ulkoistettaviksi ne alat, joiden tuotannon ei tarvitse sijaita lahella
kysyntaa. Palveluista helpoimmin voitaisiin ulkoistaa esimerkiksi rahoitusta palveleva toiminta
ja tietojenkasittelypalvelut. Vaikeimmin ulkoistettavia aloja tutkimuksen mukaan ovat muun
muassa terveydenhuolto- ja sosiaalipalvelut, koulutus ja rakentaminen. Kokonaisuudessaan
noin puolet Suomen tydpaikoista olisi joko helposti tai osittain ulkoistettavissa.

Garner (2004) on luokitellut palvelutehtéville nelja siirrettavyyttd maarittavaa tekijad. Ensin-
nakin todennakoisimmin ulkoistetaan sellaiset palvelutehtévat, jotka ovat osa tyévoimainten-
siivista tuotantoprosessia. Yritykset voivat pienentad kustannuksiaan enemman ulkoistamalla
tyotehtavid, joissa tydvoimakustannukset ovat suurin osa tuotantokustannuksia. Tasta hyva-
na esimerkkina on tietojen sytttdminen tietokoneelle.

Toiseksi tydtehtavan siirrettavyytta helpottaa tehtavan informaatioon perustuva luonne. Vii-
meaikaiset informaatioteknologian innovaatiot ovat tehneet informaation siirrosta erittain
nopeaa ja halpaa, joten on ilmeista, etta tallaisten tydtehtavien ulkoistaminen on lisdantynyt.
Informaatioon perustuvista ammateista hyvanad esimerkkind ovat laskutus ja kirjanpito seka
tietokoneohjelmointi.

Kolmas piirre, joka helpottaa tyontehtéavan ulkoistamista on koodattavuus. Koodattavuudella
tarkoitetaan sitd, ettd tyétehtéva voidaan maaritella sarjaksi sdantdja tai toimintaohjeita, joita
tyontekijat voivat noudattaa rutiininomaisesti. Tallaisten tehtdvien suorittaminen ei yleensa
mydskaan vaadi niin paljoa koulutusta tai kokemusta. Esimerkiksi puhelinkeskuksen ty6tehtéa-
véat voidaan tietoliikenneyhteyksien avulla siirtdéd helposti sinne, missa tyd tehdaan halvem-
malla.

Neljantend siirrettavyyttd madrittavana tekijand on informaation lapinékyvyys. Tyotehtavat,
joissa tyontekijan ja asiakkaan valinen informaatio on helposti saatavilla ja todettavissa luo-
tettavaksi, on helpompi siirtdd ulkomaille. Esimerkiksi yritysten taloudellisten mittareiden
analysointi on helppoa suorittaa ulkomailla ja tyon tulokset on myds helposti jaettavissa.

Varmimmin kotimaassa sdilyvia palvelutehtdvid ovat niin sanotut henkildkohtaiset paikkaan
sidotut palvelutehtavét. Palvelutehtavat, jotka vaativat tyontekijan ja asiakkaan henkil6koh-
taista tapaamista tai joiden suorittaminen on mahdollista vain tietysséa paikassa, tulevat séi-
lyttdmaan tydémarkkina-asemansa. Muun muassa kampaajat, taksinkuljettajat, puutarhurit ja
lastenhoitajat saavat suurella todennékoisyydella pitdéa tyopaikkansa myos tulevaisuudessa.
My6s suurin osa terveydenhuollon ammateista on sellaisia, ettéd ne vaativat potilaan henkil6-
kohtaista tapaamista. Toisaalta esimerkiksi osa radiologian tehtdvista voitaisiin siirtdd ulko-
maille. Suomessa vaesttn ikdantyessa monet hoiva-alan palvelutehtévat tulevat varmasti
lishédntymaéan lahitulevaisuudessa.

33



Tydtehtdvan muuttuminen siirrettédvaksi ei kuitenkaan aina tarkoita sitd, etté tehtava siirret-
taisiin ulkomaille. Yha edelleen tuotannon sijoittumisen tulee maarittamaan maiden valiset
suhteelliset edut. Tydtehtavien siirtamista voi kehittyvien ja kehittyneiden maiden valilla ta-
pahtua molempiin suuntiin.' Suomella on moniin maihin nahden suhteellinen etu osaamisessa
ja korkeasti koulutetussa tyévoimassa. On siis hyvin todennakdista, ettd Suomeen sijoittuu
sellaista toimintaa, jossa nama edut ovat kaikkein parhaiten kaytdssa. Suomessa on vahva
perusta koulutuksessa ja osaamisesta on tullut tarked resurssi talouskasvussa, joten tyo-
markkinoiden sopeutuminen muutokseen ei tule olemaan ylivoimainen tehtdva. Toisaalta
teknologinen kehitys kasvattaa erityisesti korkeasti koulutettujen tydntekijoiden tuottavuutta,
mik& on erittain tarkedd Suomen talouskasvun kannalta.

2.3.2 Kuka voittaa?

Teknologia ja ulkoistaminen voivat vaikuttaa tydmarkkinoiden voittajiin ja havigjiin kolmea
kautta (Brynjolfsson ja McAfee, 2011). Ensinndkin teknologinen muutos tulee edelleen jatku-
maan osaamispainotteisena, joten korkeasti koulutetut tyéntekijat jatkavat voittajina. Tekno-
logia korvaa matalasti koulutettuja tyontekijoitd, joten heiddn tydvoimansa kysynta ja palk-
kansa laskee. Toisaalta tyomarkkinoiden tilanne voi muuttua sellaiseksi, jossa superstar-
osaajat kilpailevat muita vastaan. Jo nykyddn monet alat ovat sellaisia, etta niilla vain muu-
tamat kaikista parhaimmista toimijoista hallitsevat lahes koko markkinoita. Teknologia voi
kasvattaa téllaisten alojen kokoa ja markkinoita. Ihmisten taytyy pyrkia huippuosaajiksi parja-
takseen tydmarkkinoiden koventuvassa kilpailussa.

Kolmannessa vaihtoehdossa tydmarkkinoiden voittaja maaritelladn padoman ja tyévoiman
valilla. Kun pddoma syrjayttaa inhimillista tyévoimaa, ei varallisuus katoa minnekaan, se vain
jakautuu uudella tavalla. Ne, jotka omistavat pddomaa, ovat aivan toisenlainen ja huomatta-
vasti pienempi ryhma kuin ne, jotka suorittavat suurimman osan tyosta. Nain ollen tulo-
jakauma muuttuu.

Vaikka teknologia ja ulkoistaminen koskettavat yh& suuremmassa maarin myo6s korkeasti
koulutettuja tyontekijoitd, ovat he kuitenkin edelleen erittdin todennékodisesti muutoksen
suurimpia voittajia. Korkeapalkkaisten tyomarkkinaosuus ei kasva yhtd voimakkaasti kuin
aiemmin, mutta he tuskin menettdvat asemiaan. Korkeasti koulutetut ovat osaamiseltaan
joustavia ja heilld on muutoksessa vaadittavia sopeutumis- ja soveltamistaitoja, joten he
hyvin todennékoisesti myos pystyvat vaihtamaan alaa ja valttdmaan tyéttomyyden.

Negatiiviset vaikutukset kohdistuvat edelleen voimakkaimmin keskipalkkaisiin matalasti koulu-
tettuihin tydntekijoihin. Keskipalkkaisten osaaminen voi olla melko erikoistunutta, mika hei-
kentaa tyontekijoiden sopeutumiskykya ja likkumavaraa. Suomessa koulutuksen hankkiminen
myS6hemmalla ialla nykyisella koulutusjarjestelmalla on melko haastavaa ja aikaa vievaa, jo-
ten uhaksi voi muodostua pitkaaikaistyottomyys.

Pienipalkkaisten matalasti koulutettujen tyontekijoiden tydpanoksen kysynta tulee kasvamaan
korkeasti koulutettujen tydntekijéiden tulotason noustessa. Tulojen kasvu kanavoituu suurel-

Viime vuosina on ollut havaittavissa, ettd kohonneiden rahti- ja palkkakustannusten ja liiketoiminnan riskien
hajauttamiseksi osa kehittyviin maihin siirretystd tuotannosta on palautettu takaisin lahtémaahansa. Ei ole to-
denné&kdista, ettd tama ilmido kasvaisi tyollisyysvaikutuksiltaan merkittavaksi kehittyneissda maissa. Ilmi6lla on
enemminkin vaikutuksia esimerkiksi Kiinan tydmarkkinoihin. Palkkatason kasvaessa Kiinassa siirretdan tyévoima-
valtainen tuotanto maihin, joissa tydvoima on halvempaa. Kehittyneisiin maihin tuskin palaa merkittdvassa méaa-
rin tydvoimaintensiivista tuotantoa.
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ta osin my6s henkilokohtaisten palveluiden kysynnén lisdykseen. Esimerkiksi siivous- ja tur-
vallisuuspalvelut sekd monet perusterveydenhuollon ylittavat terveys- ja kuntoilupalvelut
lisdavat suosiotaan tulevaisuudessa.

Tama kysynnan lisdys mahdollistaa ulkoistettavissa tai teknologialla korvattavissa ei-
henkilékohtaisissa palveluissa tydskentelevien, siirtymisen henkilokohtaisiin palveluihin. Nai-
den palveluiden kysynnan ja tarjonnan muutosten suuruudet tulevat suurelta osin méaaritta-
maan alan palkkojen kehityksen suunnan. Pienipalkkaisten asema ei kuitenkaan ole taysin
vakaa, silla teknologisen muutoksen uhka myds naissa ammateissa voi kasvaa.

Toisaalta Suomen tydmarkkinoilla on viela erds ominaispiirre, joka heikentdé keski- ja pieni-
palkkaisten asemaa. Suomeen tulee Virosta yha enemman osaavaa tyévoimaa, joka kilpailee
niistd tehtévistd, jotka ovat suojassa kansainvéliseltéa kilpailulta ei-kaupattavan luonteensa
ansiosta.

Myds palkkojen suhteen tyomarkkinoiden polarisoituminen tulee jatkumaan lahitulevaisuu-
dessa. Korkeasti koulutetun tyévoiman kysynnan kasvaessa myos heidan palkkansa nousee.
Toisaalta asenteet tydmarkkinoilla ovat myds Euroopassa alkaneet muuttua ja korkeista pal-
koista on tullut hyvaksyttavampia. Pienipalkkaisten palkat kasvat kysynta- ja hintavaikutuksen
kautta, mutta kasvu tulee edelleen olemaan selvasti heikompaa kuin kaikista suuripalkkai-
simmilla.

Jos koulutuksella pystytéddn vastaamaan jatkuvasti kasvavaan korkeasti koulutettujen tydn-
tekijoiden kysyntaan, ei teknologinen muutos aiheuta palkkaerojen kasvua vaan muuttaa
talouden koulutusrakennetta. Teknologinen muutos on kuitenkin nopeaa ja vaikeasti ennakoi-
tavaa. Puolestaan koulutuksen suunnittelu ja jarjestaminen vie aikaa, joten nayttaa silta, etta
koulutus ei tule voittamaan tata kilpajuoksua ainakaan ihan lahitulevaisuudessa. Toisaalta
muutokset teknologisen kehityksen osaamispainotteisuudessa voivat vaikuttaa palkkaeroihin.
Jos tulevaisuudessa on kannattavampaa kehitella teknologioita, jotka hyddyttavat keski- tai
matalapalkkaisia tydntekijoita, pienenevat myos palkkaerot.

2.4  Yhteenveto

e Globalisaatio ja teknologinen muutos edistavat talouskasvua, mutta tyontekijoiden
suhteellisten kysyntdmuutosten kautta ne aiheuttavat myds palkkaerojen kasvua.
Vaikutusten seurauksena tydmarkkinoille muodostuu voittajia ja havigjia.

e Globalisaatio siirtdad matalan koulutusasteen tydpaikkoja halvempien kustannusten
perassa ja teknologinen muutos on voimakkaasti osaamista suosivaa.

e (Osaamispainotteinen teknologinen muutos on saanut tydmarkkinat polarisoitumaan
seka tyollisyysosuuksien ettéd palkan suhteen. Korkeasti koulutetut ovat hyodtyneet se-
k& koulutusta suosivasta teknologisesta kehityksesta ja globaalien markkinoiden
avautumisesta. Muiden pienipalkkaisten matalasti koulutettujen tyéntekijéiden asema
on pysynyt ennallaan, paitsi palveluammateissa ty6llisyysosuus on kasvanut selvasti.
Matalasti koulutettujen keskipalkkaisten asema tydmarkkinoilla on puolestaan heiken-
tynyt viimeisen 20 vuoden aikana.

e Tyomarkkinoiden muutosta on alkanut ohjata yhd enemman palveluiden altistuminen
globalisaatiolle ja teknologiselle muutokselle, minka takia muutokset tyémarkkinoilla
voivat olla nopeita. Palvelut kokevat seka kulutuksen ja tuotannon eriytymisen etta
tuotantoketjun osittumisen samanaikaisesti.
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Palvelutehtavat, jotka ovat helposti koodattavissa, siirretdan ulkomaille tai korvataan
teknologialla. Toisaalta tulotason nousu (ja ikdantyminen) liséa henkildkohtaisten
palveluiden kysyntda. Koska myos korkeasti koulutettuja tydskentelee edelld maini-
tuissa tyodtehtavissa, teknologian ja globalisaation vaikutukset tuntuvat laajemmalla
alalla seka palkka- ettd koulutusjakaumaa.

Korkean koulutustason tehtévissa kansainvéalinen kilpailu tulee lisddntyméaéan kehitty-
vien maiden kouluttautuessa. Toisaalta kansainvalisen kysynnan kasvu liséa kysyntaa
osaamiselle. Tuottavuuden nousu kehittyvisséa maissa nostaa niissa korkeasti koulu-
tettujen palkkatasoa, miké parantaa suomalaisen tyon kilpailukykya.

Suurin osa korkeasti koulutetuista tulee edelleen hydtymaan osaamispainotteisesta
teknologisesta muutoksesta ja globalisaatiosta. Matalapalkkaiset palveluammatit, jot-
ka ovat suojassa kansainvéliselta kilpailulta, hyétyvat muiden tulotason nousun kaut-
ta. Heikoimmassa asemassa ovat edelleen matalan koulutustason helposti siirrettéavat
tyot.

Suomen menestyminen on kiinni globalisaatiosta hyotyvien korkean osaamisen tyo-
paikkojen synnysta Suomeen.

Tybémarkkinoita pitdd muuttaa niin, ettd avautuviin mahdollisuuksiin pystytaan tart-
tumaan nopeasti.

36



3 TALOUSPOLITTISTEN JARJESTELMIEN MURROKSET

Globalisaatio ja teknologinen kehitys ovat muokanneet viimeisten vuosikymmenten aikana
maailmantalouden aivan uuteen asentoon. Yksittaisten kansantalouksien ja talousalueiden
merkitys maailmantaloudessa on muuttunut merkittavasti. Muutos taloudellisessa yhteistyds-
s& on synnyttanyt muutospaineita myos yhteiskuntien sisélla.

Tassa kappaleessa tarkastellaan maailmantalouden murroksen vaikutusta kolmeen merkitta-
vimpaéan toimijaan eli Kiinaan, Euroopan unioniin (euroalueeseen) ja Yhdysvaltoihin.

3.1  Kiinan muuttuva rooli maailmantaloudessa

Kiina on viimeisen kolmen vuosikymmenen aikana maaratietoisesti uudistanut talouden ra-
kenteita ja instituutioita markkinaldhtdiseen suuntaan. Tdméan seurauksena Kiinan talous on
kasvanut huomattavan nopeasti viimeisten vuosikymmenten aikana.

Kiinan talouden kasvu on perustunut tuottavuuden kasvun liséksi tuotantopanosten kasvuun
eli in-vestointien suureen maaraan ja tyévoiman siirtymiseen maanviljelyksesta teollisuuteen
ja palveluihin. Harvainvaltaisesti hallitun Kiinan nopea talouskasvu on nostanut esiin tarkean
kysymyksen: miten poliittinen jarjestelmé vaikuttaa kansantalouden kasvuun ja kansalaisten
taloudelliseen hyvinvointiin?

Demokraattisten maiden riski on populistinen, tdman hetken kulutusta painottava politiikka,
jonka avulla puolueet pyrkivat voittamaan seuraavat vaalit. Harvainvaltaisessa jarjestelmassa
paatoksentekijoiden ei tarvitse ottaa huomioon tulevia vaaleja, joten tdméan paivan kulutuk-
sesta luopuminen talouskasvua tukevien investointien hyvaksi ei tuota ongelmia.

Kiinan tapauksessa nopea talouskasvu on myds merkittdva osa poliittisen jarjestelman oikeu-
tusta. Tasta seuraa positiivinen kierre. Kun poliittisella eliitilla on hyva motiivi harjoittaa talo-
uskasvua edistavaa politiikkkaa, jarjestelman vakaus kasvaa. Tama lisda talouskasvua tukevien
investointien maaraa entisestaan.

Talouskasvu on jakautunut Kiinassa kuitenkin epétasa-arvoisesti sekéa ihmisten etté alueiden
valilla. Koska muutto kaupunkeihin on luvanvaraista, vain riitthvan nopea talouskasvu takaa
sen, ettd vaurastuminen koskettaa kaikkia kansalaisia. Jatkuva kasvu myos pitda ylla maa-
seudun véeston unelmaa siitd, etta viimeistadn seuraava sukupolvi paddsee hydtymaan maan
vaurastumisesta.

3.1.1 Harvainvalta kasvun hidaste

Usein kysytaan, tuleeko Kiinan nopea kasvu jo ldhivuosina tiensd paahan. Pessimistisillekin
arvioille voidaan |0ytaa hyvid perusteluja. Protektionistisen politiikkan kasvu voi jatkossa rajoit-
taa Kiinan vientia. Kiinan suuri kauppataseen ylijadma on kuitenkin toistaiseksi kasvattanut
protektionistisia vaatimuksia ldhinnd Yhdysvalloissa. Siellakin se on ilmennyt tyypillisesti
enemman vaalitaistelujen vaittelyissa kuin vaalien jalkeen harjoitetussa politiikassa. Hy6dyke-
ja rahoitusmarkkinoiden integraation syventyminen onkin itse itseddn vahvistava prosessi,
joka tekee yha vaikeammaksi ottaa merkittéavia taka-askeleita globalisaatiossa.
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Yllapitddkseen korkeaa kasvua Kiinan talouskasvun rakenteessa pitéd kuitenkin tapahtua
kaksi merkittavad muutosta. Ensinnékin investointien sijaan talouskasvun painopisteen tulee
siirtyd kuluttamiseen. Investointien tuotot tulevat jatkossa vaajaamatta laskemaan. Kiinan
tuotannon kasvu ei voi loputtomiin mydskaan nojata muun maailman kulutukseen.

Kulutuksen osuuden lisadminen vaatii kuitenkin merkittavia yhteiskunnallisia reformeja. Sosi-
aaliturva- ja elékejarjestelman remontti on yksi keskeinen edellytys kotitalouksien saastami-
sen vahentamisessa. Tahan poliittisella eliitilla lienee halukkuutta, koska samalla pystytéaan
paikkaamaan pahimpia tulonjaon epéatasaisuuteen liittyvia epakohtia, jotka lisdavat kiinalaisen
yhteiskunnan epévakautta.

Toinen, ja puolue-eliitille paljon vaikeampi paatds, on valtionyhtididen roolin pienentadminen.
Valtionyhtiot ovat valtion omistamien pankkien rahoituksella kansatalouden merkittavimpia
investoijia. Valtionyhtididen roolin pienentymiselld olisi positiivinen vaikutus talouteen, koska
kilpailu hyddykemarkkinoilla lisdantyisi. Valtionyhtididen myyntitulot mahdollistaisivat osaltaan
kansantalouden kannalta térkeiden reformien rahoituksen.

Valtionyhtididen yksityistamiseen liittyy kuitenkin laajempi yhteiskunnallinen ongelma. Puo-
lue-eliitin ja taloudellisen eliitin yhteiset intressit vaikeuttavat merkittavasti valtionyhtididen
erityisaseman purkamista. Muutos on kuitenkin valttaméaton, koska investointien tuotot heik-
kenevat ja investointivetoisen kasvun pitkittyminen lisda kiinalaisen pankkijarjestelman kriisiy-
tymisen riskia (Tsui, 2011).

3.1.2 Kiinan tie innovaatiotaloudeksi

Investointien merkityksen véaheneminen vaikuttaa myds tuottavuuden kasvun lahteisiin kan-
santaloudessa. Kiinan tulevan kasvun kannalta olennaista on sen kyky muuntua investointive-
toisesta taloudesta innovaatiotaloudeksi. Investointivetoisessa taloudessa paras ratkaisu on
usein valtiojohtoinen teollisuuspolitiikka, joka ohjaa investointitukia olemassa oleville suuryri-
tyksille. Acemoglun ym. (2006) mukaan tallaisessa taloudessa olennaista ei ole kilpailu ja
uusien yritysten myota syntyvat uudet ideat vaan investointien skaalaedut.

Kiina on jo nyt innovaatioiden ja korkean teknologian tuotannon suurvalta. Kiinan tutkimus-
ja tuotekehityspanostukset ovat jo maailman kolmanneksi suurimmat ja panosten suhde
bkt:seen on jo lahes saavuttanut EU-maiden tason (OECD, 2011). Vaikka Kiinan koulutustaso
on edelleen varsin matala, se tuottaa valtavan maara koulutettua tydvoimaa. Absoluuttisesti
Kiinassa on jo yhta paljon tutkijoita kuin Yhdysvalloissa. Kiinan koulutusjarjestelma on mydos
painottunut luonnontieteisiin ja tekniikkaan. Korkean teknologian tuotteiden osuus Kiinan
viennista onkin korkeampi kuin OECD maissa keskimaarin. (OECD, 2010).

Kiinan koko on sen valtti myds teknologian kehityksessa ja innovaatiossa. Pienistékin suhteel-
lisista resursseista tulee helposti absoluuttisesti suuria. Suuresta massasta on paremmat
mahdollisuudet 16ytaa oikeat tekniset ratkaisut ongelmiin ja se mahdollistaa myds panostami-
sen erityisosaamiseen massatuotannon skaalassa. Kiinan tuotantoverkoston kyky ja jousta-
vuus tuottaa uusia tuotteita ja tuotantoratkaisuita onkin ennennékematon.
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Kiinan innovaatiot ovat kuitenkin p&dasiassa tuoteparannuksia ja -muutoksia seké tuotanto-
prosessin kehittamista. Kiina ei ole vield markkinoita mullistavien radikaalien tuoteinnovaa-
tioiden tekija. IPhonen tuotannon liséksi monet sen teknisista innovaatioista tehtiin Kiinassa.
Konsepti luotiin kuitenkin Yhdysvalloissa (Breznitz ja Murphree, 2011).

Kiinalla ei ole mitdan kiirettd muuttaa rooliaan innovaatioissa. Painvastoin, se pystyy viela
pitkdan kasvamaan teknisten innovaatioiden tekijanéa ja teknologian soveltajana. Tassa roolis-
sa sen kasvu on myo6s todennékoisesti selvasti nopeampaa kuin taysin uuden kehittdjana.
Teknologian eturintamassa tuottavuuden kasvu on huomattavasti hitaampaa kuin teknologiaa
sovellettaessa.

Kiinan poliittisena pyrkimyksena on tehdd maasta teknologian edellakavija, joka tuottaa ai-
dosti uusia ratkaisuja. Tavoite on sekd talouspoliittinen ettd myds turvallisuus- ja valtapoliitti-
nen. Kiina haluaa riippumattomaksi ulkomaisesta teknologiasta (Breznitz ja Murphree, 2011).

Kiinan talous- ja poliittinen jarjestelma ei kuitenkaan tayta nykyisellddn aidon innovaatiota-
louden vaatimuksia. Teknologian eturintaman puskeminen eteenpain vaatii toisenlaista talo-
utta kuin teknologian soveltaminen (Acemoglu ym., 2006). Radikaalisti uusien ideoiden mark-
kinoille paésy edellyttad, ettd ne voivat haastaa ja syrjayttda kulloisetkin markkinajohtajat.
Uusien tuotteiden ja yritysten pitd& padsta esiin, samoin uusien johtajien ja ajatusten.

Avoimissa demokratioissa markkinoille pddsyn esteet ovat pienempid ja olemassa olevien
yritysten suojautumismekanismit heikompia kuin harvainvaltaisissa jarjestelmissa. Kiina sijoit-
tuu esimerkiksi vasta sijalle 151 Maailmanpankin selvityksessa, jossa vertaillaan yrityksen
perustamisen helppoutta eri maissa. Karjessa tassa mittarissa ovat vakiintuneet demokratiat.

Olennaista on nimenomaan yhteiskunnan organisoituminen ja lapinakyvyys, jolle demokratia
lahtokohtaisesti antaa parhaat puitteet. Intian ja Vendjan sijoitus on vastaavalla mittarilla
mitattuna alle sadan yhteensda 183 maan joukossa. Erilaisten demokraattisten jarjestelmien
vaikutukset pitkdn aikavalin talouskasvuun vaihtelevat huomattavasti (Persson, 2005). De-
mokratia onkin valttAméaton, mutta ei riittdva ehto, taloudellisen vallankdyton lapindkyvyydel-
le ja pitkan aikavalin taloudelliselle menestykselle.

Poliittisen ja taloudellisen eliitin valinen suhde on harvainvallassa piilossa. TAméan seuraukse-
na taloudellisella eliitilla on laajemmat mahdollisuudet vaikuttaa poliittisen eliitin talouspoliitti-
siin paatoksiin. Demokraattisessa hallitussa markkinataloudessa julkiset investoinnit kohdistu-
vat tuottavuuden kehityksen kannalta tehokkaammin.

Vallan kontrollin puute auttaa siten hallitsevaa taloudellista eliittia sailyttdméaan talouden tuo-
tantorakenteen itselleen edullisena. Lisdksi Yuhuan (2012) mukaan merkittavien yksityisten
yritysten omistaminen on keskittynyt yhd enemman poliittiselle eliitille ja heidéan lapsilleen.

Kiinan talouskasvu hidastuu luonnollisista syistd, kun sen etdisyys teknologiseen eturinta-
maan pienenee. Muutos aidosti innovaatiovetoiseksi taloudeksi tulee olemaan Kiinalle huo-
mattavasti vaikeampi kuin demokraattisille yhteiskunnille. Kiina ei pysty saavuttamaan tekno-
logisesti edistyneimpia maita, jos se ei pysty muuttamaan poliittista jarjestelmaansa talouden
muuttuvien tarpeiden mukaisesti.
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3.1.3 Tie huipulle kivikkoinen

Myo6s demokratiassa tuotantorakenne voi vaaristya, jos taantuvia teollisuuden aloja tekohen-
gitetdan poliittisen eliitin tuella. Avoimessa yhteiskunnassa poliittisen ja taloudellisen vallan
vélinen (haitallinenkin) yhteistyd on kuitenkin ndkyvampéaa. Uusien teollisuuden alojen nousu
helpottuu ja olemassa olevien, tehottomiksi muodostuneiden yritysten, on joko uudistuttava
tai tuhouduttava.

Sananvapauden rajoittaminen vahvistaa entisestéaan poliittisen ja taloudellisen eliitin valisia
suhteita. Poliittisen eliitin alttius ottaa huomioon vallitsevan taloudellisen eliitin toiveita kas-
vaa, koska taloudellinen eliitti ja sen antamat voimavarat tulevat kiinteéksi osaksi poliittisen
eliitin sisdista valta-taistelua. Tama sekd pahentaa korruptiota ettd estdad taloudellisen eliitin
uusiutumista. Korruptio heikentda talouden tehokasta toimintaa valittémasti, mutta jalkim-
mainen efekti on pidemmalla aikavalilla viela haitallisempi.

Myos yhteiskunnallisen kierron heikentyminen asettaa vakavan haasteen Kiinan kyvylle uudis-
tua. Kansalaisten on vaikeampi hyvaksya nykyisid tuloeroja, jos heiddn uskonsa mahdolli-
suuksiin parantaa yhteiskunnallista asemaansa tulevaisuudessa heikkenee.

llman poliittista reformia ja uusia institutionaalisia jarjestelyja Kiinan on vaikea nousta maail-
mantalouden huipulle. Nykyisen poliittisen jarjestelmén legitimiteetti perustuu osin talouskas-
vuun, joten vakaan kasvun hiipuminen voi jossain maarin lisdtd muutoksen mahdollisuutta.
Lisdksi Murtin ja Wacziarg (2011) osoittavat, etté inhimillisen pddoman kasvu lisdd demo-
kraattiseen jarjestelméaén siirtymisen todennakoisyytta.

Kiinan tie kansainvélisen talousjarjestelmén huipulle on paljon kivikkoisempi kuin yleisesti
uskotaan. Kiinan talouskasvua ei ole maailmantalouden myrskyt suuremmin hetkauttaneet.
Jatkossa Kiinasta voi tulla vakauden lahteen sijasta myds epavakauden lahde.

Potentiaalisia epavakauden lahteitd on monia. Innovaatiotalouteen siirtymisen liséksi tuotan-
non rakenteen sopeuttaminen kulutusvetoisemmaksi sisdltdd huomattavia riskeja. Valtion-
yhtididen tekemat investoinnit valtion pankkien rahoituksella ovat tehneet jarjestelman hal-
linnasta helppoa. Jatkossa kuluttajien ja vanhaa jarjestelmaa ravisuttavien uusien innovatii-
visten yritysten pitéisi olla talouden kuninkaita. Nama muutokset edellyttavat yhteiskunnan
eliittien muuttumista ja sopeutumista uuteen tilanteeseen.

Kiinan yksipuoluejarjestelméa on osoittanut moneen kertaan muuntautumiskykynsa. Poliittisen
jarjestelman muuttumiseen ja uuden hegemonian nousuun liittyy kuitenkin paljon ennalta
arvaamattomia tekijoitd, joiden vaikutusta taloudelliseen kehitykseen ei tunneta. Muutos voi
ensinnékin olla hidas ja asteittainen tai vaihtoehtoisesti nopea ja vallankumouksellinen.
Vaikka tunnistaisi vanhan vallan ongelmat, uuden regiimin vaikutuksia talouteen ja yhteiskun-
taan yleisimminkin on kuitenkin vaikea arvioida. Hyvan esimerkin suurten muutosten vaiku-
tusten ennakoitavuuden vaikeudesta antaa viime vuoden arabikevat. Vaikka monissa maissa
vallanvaihdoksesta alkaa olla jo vuosi, yhteiskuntien uutta suuntaa on edelleen hyvin vaikea
arvioida.

Kiina vuonna 2030 on hyvin erilainen yhteiskunta kuin Kiina vuonna 2012. Muutos ei kuiten-

kaan ole suoraviivainen. Matkalla kohti jotakin parempaa Kiinan talouden taytyy selvittaa
nykyisen jarjestelmén aiheuttamat ongelmat ja luoda uuden yhteiskunnan malli. Edessa onkin
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Kiinassa hidastuvan talouskasvun ja myds pankkikriisien aika, koska nykyisen valtionyhtit-
valtion pankki -jarjestelman insentiiviongelmat ovat vahintdan yhta pahoja kuin lansimaisen
pankkijarjestelman. Todennakdisesti Kiinassa kuitenkin tapahtuu tarvittava yhteiskunnallinen
muutos, koska muuten edessa on jadminen toisen luokan talousmahdiksi. Uudistusten suu-
ruudesta johtuen murroskauden pituus voidaan kuitenkin mitata vuosien sijaan vuosikymme-
nissa.

3.2 Yhdysvaltojen vastaus globaalin talouden haasteisiin

Yhdysvaltojen vahvuus on sen vahva institutionaalinen sisdinen rakenne seka sen valuutan
kiistaton asema kansainvalisen rahoitusjarjestelméan kulmakivend. Vahvat siséiset instituutiot
mahdollistavat samanaikaisesti sekéa tehokkaat suhdannepoliittiset toimenpiteet ettd uskotta-
van inflaationvastaisen rahapolitiikan tekemisen. Dollarin vahva asema mahdollistaa edullisen
kansainvélisen rahoituksen, mika heikentdd ulkoisen tasapainon vaatimusta ja mahdollistaa
haluttaessa pitkéaankin jatkuvat ulkoiset ja siséiset alijadmat.

Vahvasta institutionaalisesta asemastaan huolimatta Yhdysvaltojen tilanne on kaikkea muuta
kuin ongelmaton. Yhdysvalloissa seka liittovaltio ett4 koko kansantalous ovat velkaantuneet
pitkdan. Suuret vaihtotaseen alijadmat ovat kertoneet vahdisesté sédastamisestd. Saastamista
ajoi pitkdan alas kohonneita asuntojen hintoja vastaan otetut lainat. Lainojen avulla tyypilli-
nen amerikkalainen Kkotitalous pystyi luomaan itselleen illuusion vaurastumisesta, vaikka kes-
kituloisten reaalituloissa ei ole tapahtunut merkittdvad parannusta viimeiseen pariin kymme-
neen vuoteen (Bureau of Labor Statistics, 2012).

Globalisaatio ja teknologian muutos on tuonut mukanaan tuloerojen kasvun kaikkialla maail-
massa. Erityisen korostunut tuloerojen kasvu on ollut Yhdysvalloissa.? TAma on seurausta
seka tuotantorakenteesta (Yhdysvaltojen laaja rahoitussektori) ettd tehdyistéa politiikkaratkai-
suista.

Yhdysvalloissakin keskeiseksi ilmidksi on noussut ylimméan tuloluokan poikkeuksellisen vau-
rastumisen lisaksi keskiluokan heikko tulokehitys. Jos lisédntyneet tuloerot heikentévat mer-
kittdvan véestonosan koulutusmahdollisuuksia, vaikutukset pitkéan aikavalin talouskasvuun
ovat ilmeiset. Keskiluokka muodostaa merkittdvan osan éanestdjakunnasta, ja viela merkitta-
vamman osan lopulta @anestéavistd, joten keskiluokan heikko tulokehitys asettaa haasteen
myds poliittisille puolueille ja niiden harjoittamalla talouspolitiikalle.

Tuloeroailla voi olla pitkan aikavalin kasvutrendin liséksi vaikutuksia talouskriisien syntyyn.
Bertrandin ja Morsen (2012) mukaan tulojen keskittyminen pa&osin pienelle eliitille luo muille
insentiivin velkaantua tavalla, joka ei ole kestdvéda. Enemmiston velkaantumisen tarve paisut-
taa myos finanssisektoria ja lisda siihen liittyvia riskejé. Vastaavan kaltaisiin johtop&atoksiin
paatyivat myds Kumhofin ja Ranciere (2010). He vertailivat 30-luvun lamaa ja nykyista
finanssikriisié.

Omaisuusarvojen talouden perustekijoistéa erkaantunut kehitys voi myds osin olla seurausta
talouspolitiikan reaktioista kasvaviin tuloeroihin. Normaaleja kayténttja alhaisempi korkotaso
ja omistamisen merkitystéd korostanut poliittinen keskustelu ja sitd seuranneet paatokset
rikastuttivat véaliaikaisesti amerikkalaisen keskiluokan kohonneiden asuntojen hintojen avulla
heikosta tulokehityksesté huolimatta (Rajan, 2010). Vaaranlainen talouspolitiikka onkin valt-

2 Yhdysvaltalaiset kuitenkin mieltavat kansantalouden tuloerojen olevan Ruotsin tasolla (Norton ja Ariely, 2011).
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taméaton ehto tuloerojen taloutta finanssikriiseihin ajaville mekanismeille. Konservatiivinen
raha ja finanssipolitiikka yhdessa hyvan pankkivalvonnan kanssa hillitsevat rahoitusjarjestel-
man Kriisien syntymista.

Finanssikriisin jalkimainingeissa Yhdysvalloissa ei voida enda turvautua valiaikaiseen illuusi-
oon varallisuudesta vaan tulonjakoon liittyvia ongelmia on pyritty ratkomaan suoraan vero-
tuksen ja palvelujen tarjonnan kautta. Obaman terveydenhoitouudistus on esimerkki tasta
lahestymistavasta.

Obaman terveydenhoitouudistukseen ja kaikkeen muuhunkin julkisen vallan politiikkainter-
ventioihin siséltyy Yhdysvalloissa kuitenkin perustavaa laatua oleva ongelma. Demokraatit ja
republikaanit ovat taydellisen erimielisia siitd, mika on valtion rooli taloudessa. Julkisen talou-
den tasapainotus ei onnistu, koska demokraateille ei sovi menojen leikkaus eikd republikaa-
neille verojen korotus.

Valta vaihtelee kuitenkin néiden kahden puolueen kesken, joten demokraattien valtakauden
jalkeen vastausta voidaan hakea vastakkaisesta suunnasta, joka korostaa yksityisten inter-
ventioiden merkitysta ja verojarjestelman kannustavuutta. Vaikka rajatuille tulonsiirroille on
republikaanienkin ajattelussa tilaa, tulonjaon epéatasaisuuden haitallisia vaikutuksia pitaé
ensisijassa pyrkia torjumaan julkisen vallan muilla interventioilla (Mankiw, 2010).2

Kaikki reformit julkiseen kulutukseen tai verotukseen ovatkin nykyisessé tilanteessa vain véli-
aikaisia. Vahintaankin ne ainakin vesittyvat tavalla, joka tekee talouspolitiikasta tempoilevaa.
Yhdysvaltojen poliittinen jarjestelma tuntuu menettaneen kyvyn sovitella ja sopia. Taman
seurauksena Yhdysvaltojen julkisen sektorin alijaméat ovat kasvaneet hallitsemattomasti.

Alijaamien pysyvyys onkin lopulta muodostunut ongelmaksi Yhdysvaltojen tulevalla taloudelli-
selle menestykselle (CBO, 2012). Yhdysvallat joutuukin lopulta tasapainottamaan alijaddman-
sd. Riippumatta siitd, minka ideologisen polun yhdysvaltalaiset valitsevat, kasvuun pyrkiva
politiikka pitaa sisalladan muutamia keskeisia elementteja.

Ensinnékin Yhdysvaltojen verojarjestelman progressiivisuus on mahdollista johtaa kummankin
paapuolueen ideologioista. Lahtokohta voi olla demokraattien suosima utilitaristinen periaate
tai republikaanipuolueen suosima hyo6typeriaate. Koska suurituloiset hyotyvat enemman
veroilla tarjottavista julkishyodykkeistd, kuten poliisi ja oikeuslaitos, heidén osuutensa niiden
rahoittamisesta pitda olla suurempi. Koska tuloerojen tasoittuminen vaatisi laajempaa vero-
pohjaa, tuloerot sailyvét kuitenkin suurena republikaanien vaihtoehdossa

Toisekseen riippumatta siitd, mik& on valtion rooli tuloerojen pienentdjana, finanssimarkki-
noiden séaatelyssa valtion roolia on kasvatettava. Itse asiassa se on republikaanien yhteiskun-
tamallissa vield tarkedmpad, koska tuloerojen finanssikriiseihin altistavaa vaikutusta pitaa
minimoida valvonnan lisdamiselld. Riittava ehto tdméan kehityskulun toteutumiselle on repub-
likaanipuolueen pyrkimys vakaaseen talouskasvuun, mika edellyttdd myos finanssimarkkinoi-
den vakautta.

Kolmanneksi velkaongelmien ratkominen inflaatiolla (inflaatioyllatykselld) olisi kustannuksil-
taan huomattavan suuri (Krause ja Moyen, 2011). Tama yhdessa Yhdysvaltojen keskuspankin

¥ Mankiw on Mitt Romneyn taustalla vaikuttava ekonomisti, joka toimi my6s Bushin hallinnossa keskeisessa ase-

massa.
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tosiasiallisen (vaikkei lainsdadanndllisesti) vahvan institutionaalisen aseman kanssa tekee
inflaation kaytdsta velkaongelmien ratkaisemisessa kohtuullisen epatodennakoista.

3.3  Euroalue tarvitsee paremmat instituutiot

Euroalue on historiansa suurimpien haasteiden edessa. Suhdanneluonteisia ongelmia merkit-
tavampi haaste on institutionaalisen rakenteen remontti. Hyvin toimivan talousunionin luomi-
seen voi kuitenkin hyvinkin menna monta vuosikymmenta.* Euroalueen institutionaaliset
ongelmat ovat osa globaalia tarinaa, jossa institutionaalinen kehitys on ollut merkittavasti
hitaampaa kuin talouksien keskindisriippuvuuden kasvu.

Instituutioiden rakentamiseen on toki jo ryhdytty. Suomessa laajan myoénteisen vastaanoton
ovat saaneet uuteen euroon kuuluvat tiukat saannét, joiden noudattamatta jattamisesta seu-
raa lahes automaattiset rangaistukset. Hyvin toimiva talousunioni tarkoittaa nykyista kuiten-
kin huomattavasti enemman yhteisté talouspolitiikkaa ja myds lisdédntyvaa yhteisvastuuta.

3.3.1 Euroalueen uudet haasteet

Euroalue ei syntynyt sattumalta. Se oli vastaus ongelmiin, joita Euroopan unionin monet
jasenmaat olivat kokeneet euron perustamista edeltdneind vuosikymmenina. Vapaakauppa-
alue ja vilkas keskindinen kauppa loi tarpeen vakaille keskinéisille valuuttakursseille. Euroa
edeltaneet valuuttakurssijarjestelmat olivat kuitenkin alttiita spekulaatioille. Liséksi uskottavan
rahapoliittisen regiimin puutteen aiheuttamat ongelmat olivat nostaneet korot monissa
Euroopan unionin jasenmaissa hyvin korkealle. Finanssipolitikka ja tydmarkkinakaytannot
olivat monissa maissa ongelmallisia. Euroalue oli osaltaan myds vastaus integroituneiden
rahoitusmarkkinoiden hallintaan liittyviin ongelmiin.

Euroon siirtyminen toi mukanaan uskottavan rahapoliittisen regiimin. Muiden keskeisten poli-
tiilkka- alueiden osalta euroon siirtyminen muutti ainoastaan kansantalouden sopeutumis-
mekanismien luonteen. Kansantalouksien sisdisen paatoksenteon varaan jai valita tapansa
sopeutua muuttuneeseen tilanteeseen.

Rahoitusmarkkinoiden kyvyttdmyys hinnoitella kansantalouksien toimintaan liittyvat riskit
korkotasossa ei ollut seurausta itse eurosta. Sama ilmié on nékynyt myods euroon kuulumat-
tomissa talouksissa. Ongelman ydin ei ole ollut liian alhaisissa pitkissa koroissa vaan kansan-
talouksien sisdisten paatdksentekoinstituutioiden kyvyttomyydessd muuttua olosuhteiden
muuttuessa. Yhteisen valuutan oloissa ei voida toimia samalla tavalla kuin jos kaytdssad on
oma valuutta ja keskuspankki.

Osin ongelma oli myds pyrkimys I6ysalla finanssipolitiikalla paikata globalisaation aiheuttamia
ongelmia tulonmuodostuksessa ja tulonjaossa. Oman valuuttakurssin puuttuminen pakottaa
kuitenkin talouden rakenteet nopeammin sopeutumaan vallitseviin olosuhteisiin, jos vanhat
politiikkakaytannot ja/tai tuotantorakenne ei endd pysty tuottamaan riittéavasti tulosta.

Euroalueen keskeinen ongelma on sen kyvyttdmyys kohdata yksittaisten kansantalouksien
epaonnistuminen. Euroalueen puutteellinen institutionaalinen rakenne lisaéd euroalueen epa-
vakautta. Valtioihin perustuva euroalue tarvitsee rinnalleen toimintakykyisen ylikansallisen

4 Liittovaltiorakenteeseen perustuvan Yhdysvaltojen talousunionin keskeisten elementtien muodostuminen vaati

kokolailla vuosisadan (Henning ja Kessler, 2012).
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institutionaalisen kehikon. Raportin politiikkaosiossa kaydaan lapi téhan liittyvia keskeisia
politiikkatoimia. Olennaista on kuitenkin huomata, ettd nykyiselld institutionaalisella raken-
teella euroalue on pysyva epavakauden lahde.

Euroalueen kansantalouksien toinen suuri haaste lahivuosikymmenina liittyy tyémarkkinoiden
toimintaan. Eurojarjestelman sisdiset tulonsiirrot eivat voi kasvaa niin suuriksi, ettd niista
yksistédan olisi talouskehityksen tasoittajaksi. Tasoitusmekanismin taytyy tulla siis my6s tyo-
markkinoilta. Euroalueen sisdiset tydmarkkinoiden erot voivat tasoittua joko tyévoiman
nykyista suuremman liikkuvuuden tai palkkojen suuremman jouston kautta.

Eurooppalaisten tydmarkkinoiden keskeinen ongelma on tydvoiman véhdainen liikkuvuus ja-
senmaiden valilla. Koska kulttuuriset ja kielelliset erot rajoittavat tyévoiman liikkuvuutta, on
vaikea nahda, ettd liikkkuvuus tulisi lisddntymaén merkittavasti lahiaikoina. Tamén seurauk-
sena euroalueen makrotaloudellinen vakaus edellyttdd nykyisté joutavampaa palkanasetan-
tamallia kuin mita euroalueella on vallalla. Kysymys ei ole pelkastaan siitd, etté yksikkotyo-
kustannusten tulisi seurata eri euromaissa toisiaan. Myds joustomekanismien suhdannekier-
ron aikana tulisi kasvavassa maarin olla keskenadn sopusoinnussa. Kaytannossa tama merkit-
see ankkurimaa Saksan kasvavaa merkitysta tydmarkkinoiden suunnannayttajana.

3.3.2 Eurooppa ilman euroa

Jos euroalue ei selvidisikdén, euroalueen mailla on edessd omien instituutioiden rakentami-
nen.” TAmé& on odotusarvoisesti haastava tehtéva erityisesti reunavaltioille, koska euroalueen
syntymisen yksi keskeinen perusta oli niiden kykeneméattémyys luoda itse uskottavia instituu-
tioita.

Uskottavan rahapolitikan luominen on pienelle kansantaloudelle taydellisten paaomaliikkei-
den tilanteessa huomattavan haastava tehtdva varsinkin kriisitilanteissa. Euron hajoamisen
jalkeisen politiikan yksi mahdollinen kehityskulku on vaihtotaseiden vahvistaminen taloudelli-
sen hyvinvoinnin kustannuksella valuuttakurssien uskottavuuden kasvattamiseksi. Tassa kehi-
tyskulussa monet entiset euroalueen maat noudattaisivat paljolti Aasian maiden kayttayty-
mismallia 90-luvun lopun kriisin jéalkeen.

Finanssipolitiikan perustilanne ei muutu yhta dramaattisesti kuin rahapolitiikan. Finanssipoli-
tilkankin osalta tilanne voi jopa parantua institutionaalisen symmetrian (yksi keskuspankki,
yksi valtiovarainministerio) liséantyessa. Tilanteen paraneminen edellyttéd kuitenkin uskotta-
vasti riippumatonta keskuspankkia ja fiskaalisesti konservatiivista valtiovarainministeriota.

Myos talouden muiden instituutioiden tilanne ja toimintatavat muuttuvat, kun valuutan arvon
maaraytymiseen vaikuttaa entistd enemman kotimaan tilanne. On suuri riski, etta jarjestel-
mé&an muodostuu kasitys, jonka mukaan talouden rakenteellisiakin ongelmia voitaisiin hoitaa
valuutan arvon muutoksilla. Tama ajanoloon laskisi talouden keskiméaaraista kasvuvauhtia.

°  Téass4 ei oteta mitaan kantaa siirtyméavaiheen kustannuksiin, koska téhtdin on vuodessa 2030.
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Kansantalouden kehitys ei ole pitkalla aikavalilla riippuvainen nimellisen valuuttakurssin ar-
vosta tai edes sen maaraytymismekanismista. Uskottavilla instituutioilla puolestaan on aivan
ratkaiseva vaikutus talouskasvuun. Niiden luominen riittdvan nopeasti vastaamaan globaalin
integroituvan talouden tarpeita on huomattavan haasteellista. Tamén liséksi valtiot olisivat
myds uudestaan integroituneen talousalueen ja muuttuvien valuuttakurssien ristiriidan edes-
sé.

3.3.3 Eurooppa osana globaalia taloutta

Eurooppa tarvitsee yhteistoimintaa menestyakseen globaalissa kilpailussa. Mita hajanaisempi
ja vAhemman integroitunut Eurooppa on, sitd vaikeammaksi sen tilanne muodostuu. Heikot
instituutiot voivat kuitenkin johtaa integraation ohenemiseen ja sitd myéten eurooppalaisten
taloudellisen hyvinvoinnin heikkenemiseen.

Onnistuessaan euroalue on Suomelle keskeinen globalisaation hallinnan véline. Jotta euroalu-
eesta syntyy vaikeiden vaiheiden jalkeen menestystarina, merkitsee se kuitenkin integraation
merkittdvad syventymisté ja yhteisvastuun lisddmista. Euroopan unionin tasolla se merkitsee
hyvin epatahtista integraatiota. Lopulta voidaan paatya tilanteeseen, jossa integraation epa-
tahtisuus on aivan liilan suurta. Euroalueen menestys voisi johtaa jossakin vaiheessa tilantee-
seen, ettd Euroopan unionissa ei ole enaa tilaa euroalueen ulkopuolella.

Menestyksellisen talousunionin rakentamisessa tarkeintd on sen poliittinen sydan. Pelkastaan
talouden varaan rakennettu talousunioni ei pysty luomaan tarvittavia instituutioita. Olennaista
on poliittisen sitoutumisen taso eikd instituutioiden toimintaa saatelevien saadosten tarkka
sisdltd. Lisaksi talousunionin poliittisen kulttuurin pitaa tosiasiallisesti muodostua vapaamat-
kustajia karsastavaksi.

Euroopan unionin vastausta tuloerojen kasvuun maarittdd unionin luonne kansallisvaltioiden
yhteis6na. Ylikansallinen lainsdddantd ja ainakin teoriassa integroituneet tyomarkkinat aset-
tavat omat rajansa tulonjakopolitiikan mahdollisuuksille. Ylikansallinen lainsd&déantd kohdis-
tuisi kuitenkin lahinnad tasapainotavoitteeseen. Politiikan sisallén osalta monista asioista olisi
edelleen mahdollista paattéaa kussakin maassa erikseen.

3.4  Johtopaatokset

Taman luvun keskeiset johtopaéatokset ja niiden vaikutukset Suomeen esitetdén kappaleen 6
alussa. Lisdksi samassa yhteydessa kasitelladn Suomen kannalta merkittdvan Venajan tilan-
netta.
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4  RAHOITUSMARKKINOIDEN MURROS

Téssé kappaleessa kaydaan lapi kansainvélisen rahoitusjarjestelman ongelmakohtia ja niiden
vaikutuksia yleiseen taloudelliseen kehitykseen. Luvun aluksi kasitelladn valuuttakurssijarjes-
telmiad ja niiden vaikutuksia eri alueiden mahdollisuuksiin saavuttaa tasapainoinen kasvu.
Luvun toisessa osassa keskitytddn kansainvélisen rahoitusjérjestelméan saantelyn ongelma-
kohtiin. Ensimmaiseksi arvioidaan pankkien vakavaraisuussaantelyn tulevaisuutta ja sen vai-
kuttavat talouskasvuun. Keskeisiksi teemoiksi nostetaan myds varjopankkijarjestelman mah-
dollisen kasvun aiheuttamat riskit seké vahariskisten arvopapereiden ylikysyntd. Molemmat
seikat vaikuttivat viimeisimman finanssikriisin syntyyn. Ne voivat hyvin haitata rahoitusjarjes-
telméan ongelmatonta toimintaa mydos jatkossa.

4.1 Kansainvalinen valuuttakurssijarjestelma

Valuuttamarkkinat ovat maailman likvideimmat markkinat. Niiden paivittédinen vaihto on noin
4 triljoonaa dollaria (BIS, 2010). Ne eivat kuitenkaan toimi pelkdstiddn markkinapohjaisesti.
Kansainvalisessa valuuttakurssijarjestelméassa useimmat merkittavat valuuttakurssit ovat joko
suoraan sidottuja yhteen tai useampaan valuuttaa (Kiina), tai keskuspankki vaikuttaa tois-
tuvasti merkittavalla tavalla valuuttakurssin arvoon (Japani). Euron ja dollarin keskindinen
valuuttakurssi on siten merkittdva poikkeus, koska sen osalta keskuspankkien suorien inter-
ventioiden merkitys on olematon.

Pitkalla aikavalilla hyvin toimivan valuuttakurssimekanismin pitaisi méaarittda valuutan vaihto-
kurssi sen ostovoimaa vastaavaksi ja tasapainottaa kansantalouden ulkoiset epéatasapainot
talouden kestokyvyn madrittamalle tasolle. Alijgdmien pitkén aikavélin kestavan tason maarit-
tavat kansantalouden séastamis- ja investointipaétokset.

Vaikka talouden fundamentit eivat selitd lyhyen aikavélin valuuttakurssien muutoksia, ohjaa-
vat ne kuitenkin valuuttakurssien muutoksia pitkalla aikavalilla. Kun markkinoilla maaraytyvéan
valuuttakurssin arvo etadantyy tarpeeksi kauas ostovoiman maarittamasta tasosta, silla on
taipumus palautua kohti tasapainoa. Sopeutuminen on sitd nopeampaa, mitd suuremmaksi
poikkeama tasapainosta on muodostunut (Taylor ym., 2001).

Tasapainopoikkeamat markkinoilla maaraytyvassa valuuttakurssissa korjautuvat myos sitd
nopeammin, mitd uskottavampia maiden keskuspankit ovat inflaation torjujina. Lahtisen
(2006) mukaan tdma mekanismi vaikuttaa selvasti euron ja dollarin vaihtokurssiin. Mekanismi
toimii siité huolimatta, ettei EKP:lla tai Yhdysvaltain keskuspankilla (FED) ole tiettya valuutta-
kurssitavoitetta, vaan ne valvovat talouskasvua ja hintavakautta. Suuret muutokset valuutta-
kursseissa vaikuttavat tuotannon ja inflaation kehitykseen, mikéa pakottaa rahapolitiikan rea-
goimaan niihin.

Hyvin toimiva valuuttakurssimekanismi edellyttaa siis vapaasti vaihdettavia valuuttoja ja hin-
tavakaudelle omistautuneita keskuspankkeja. Nykyinen kansainvalinen valuuttamarkkinoiden
arkkitehtuuri ei moneltakaan osin tayta naitd kriteereja. Taman seurauksena kansainvalinen
rahoitusjarjestelma altistuu erilaisille héiridille. Tastéd esimerkkin& ovat liian alhaiset pitkat
korot, mika voimistaa suhdannevaihteluja ja liséa rahoitusmarkkinoiden epavakautta.
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4.1.1 Euro on onnistunut valuuttana

Eurokriisista huolimatta euro on ollut valuuttana varsin toimiva. Siitd on reilussa vuosikym-
menessa tullut maailman rahoitusjarjestelman kannalta merkittava valuutta. Eurovaluutta on
myds tasapainottanut euroalueen ulkoisen alijadman kohtuullisen hyvin, vaikka sisélla epéa-
tasapainot ovatkin aiheuttaneet ongelmia.

Eurolla on mahdollisuuksia vield parempaan menestykseen. Mikali euroalue pystyy tekemaan
tarvittavat sisiset reformit, sen on mahdollista nousta dollarin rinnalle keskeiseksi maailman-
valuutaksi. TAma laskisi euroalueen valtioiden ulkoisen rahoituksen hintaa. Mikali taloudelli-
nen integraatio syventyisi jatkossa onnistuneesti, euro palvelisi paremmin myds sen omaksu-
neita yksittaisia kansantalouksia.

4.1.2 Dollari on sidottu valuutta

Dollari on maailman térkein valuutta. Tasta aiheuttaa Yhdysvalloille seka hyétya ettd harmia.
Dollarin keskeinen asema kansainvalisessa rahoitusjarjestelméassa tarjoaa Yhdysvalloille hyvin
edullisen tavan rahoittaa maan vaihtotaseen alijagdma. Yhdysvallat on voinut luottaa alhaisiin
korkoihin aina ongelmien ilmaantuessa.

Dollarin vahvalla asemalla on ollut myds haitallisia vaikutuksia. Ulkoisen rahoituksen hyva
saatavuus ja halpa hinta ovat heikentaneet kannustimia l6ytaa kestavia ratkaisuja talouden
tasapaino-ongelmiin. Yhdysvaltojen julkinen velka on paisunut vuosi vuodelta. Talla hetkella
se on jo yli 100 prosenttia suhteessa bruttokansantuotteeseen.

Dollari on maailman suosituin kiinteiden valuuttakurssien kytkosvaluutta. Tastd seuraa Yh-
dysvaltojen ja koko maailmantalouden kannalta se paradoksaalinen ongelma, ettd maailman
merkittdvamman valuutan kurssi on kdytéanndssa osittain sidottu. Ongelmallisinta on suurten
ylijgdmamaiden, kuten Kiinan ja monien o6ljyntuottajamaiden, valuuttojen kytkés dollariin.
Vaihtotaseen tasapaino-ongelmien lisaksi tasté seuraa my6s ongelmia rahoitusmarkkinoilla.

4.1.3 Poliittinen jarjestelma heikentaa renminbin mahdollisuuksia

Tarkein yksittdinen tekijé valuuttamarkkinoiden toiminnan parantamisen kannalta olisi Kiinan
valuutan renminbin muuttaminen vapaasti vaihdettavaksi valuutaksi. Kiinan valuuttakurssi on
ollut jo pitkdan sidottu Yhdysvaltojen dollariin, mutta Kiina on antanut valuuttansa vahvistua
tiettyind ajanjaksoina vuoden 2005 reformin jalkeen. Vapaasti vaihdettava valuutta olisi myds
Kiinan omissa intresseissd, minka vuoksi maa varmasti lopulta pyrkii kohti tata tavoitetta.

Kiinan kannalta ongelmia on kaksi: pelko valuutan vahvistumisesta ja maan omien finanssi-
markkinoiden kehittymattomyys. Nama ovat kuitenkin ongelmia, jotka ovat ratkaistavissa
lyhyella aikavalilla. Suurempi ongelma on, ettd Kiinan tulisi talléin myds siirtya harjoittamaan
modernia rahapolitiikkaa, joka tavoittelee vakaata ja maltillista inflaatiota uskottavasti.

Kiinan rahapolitiikkaan liittyy kuitenkin institutionaalinen ongelma. Uskottavan rahapolitiikan
harjoittaminen vaatii onnistuakseen lapindkyvyytta ja ennakoitavuutta. Inflaation uskottavaan
hallitsemiseen perustuva moderni rahapolitiikka edellyttda institutionaalisia jarjestelyja, jotka
takaavat keskuspankille riittdvan itsendisyyden maan hallituksesta.
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Nama uskottavan rahapolitiikan edellytykset eivat tayty harvainvaltaisessa jarjestelméssa,
jossa instituutioiden valisten suhteiden tai niiden harjoittaman politiikan lapinakyvyydesta ei
ole mitédan takeita. Kiinalla ei siis nykyisen poliittisen jarjestelménsa puitteissa ole edes mah-
dollisuutta harjoittaa omaa uskottavaa rahapolitiikkaa. Kiinan keskuspankki voi olla uskottava
inflaationvastaisessa taistelussa viime vuosien tilanteessa, jossa koko talouspolitiikan keskei-
nen tehtéava on hillitd kasvuvauhtia. Uskottavuutta pitdisi olla kuitenkin myds tilanteessa,
jossa talouskasvu hidastuu.

Kiinan rahapolitiikan institutionaaliset ongelmat voivat lisatd kansainvalisen rahoitusjarjestel-
méan epavakautta riippumatta siitéd, onko valuuttakurssiregiimi kiinted vai kelluva ja markki-
naehtoinen. Kiintedn kurssin jarjestelméssa ongelmana on maarittdd tasapainoisen talous-
kasvun kannalta sopiva valuutan arvo. Markkinoilla maaraytyvan valuuttakurssin vakautta
lishdvat ominaisuudet edellyttavat uskottavan institutionaalisen rakenteen olemassaoloa.

Toinen uhka kelluvalle renminbille olisi myds se, ettd rakenteellisesti suurena pysyva saasta-
minen yhdessa tuottavuutta lisddvien investointien vihenemisen kanssa yllapitéisi vaihtota-
seen ylijagdmaa valuutan mahdollisesta vahvistumisesta huolimatta.

Tulevaisuudessa epavakaus kansainvélisessa jarjestelméassa jatkuu, ja haitalliset vaihtotase-
epatasapainot ovat pysyva ilmi6. Kiinan ylijdamat eivat poistu ennen siséista reformia. Tama
yllapitda osaltaan alhaista korkokantaa. Tama on hyvaksi valtiolle, mutta haittaa eldke — ja
muita s&astajia ja altistaa rahoitusmarkkinat kriiseille.

4.2 Rahoitusjarjestelman saantelyn haasteista
4.2.1 Finanssikriisi kaansi huomion rahoitusjarjestelman muutoksiin

Kansainvalisten rahoitusmarkkinoiden muutos on viimeisten kolmenkymmenen vuoden aikana
ollut hakellyttavaa. Markkinat ovat kansainvélistyneet ja integroituneet hyvin nopeasti. Lan-
simaissa rahoitusmarkkinoiden koko suhteessa bruttokansantuotteeseen on moninkertaistu-
nut (Schularick ja Taylor, 2009). Myo6s finanssisektorin koostumus ja toiminta ovat muuttu-
neet muun muassa johdannaiskaupan, institutionaalisten sijoittajien ja niin kutsuttujen varjo-
pankkien nousun mydta (Gorton ja Metrick, 2010).

Vuosien 2007-2009 finanssikriisi osoitti selvasti, ettd tdméa valtava muutos on tuonut muka-
naan myo6s valtavia riskejd. Finanssikriisissd globaalien padomavirtojen aiheuttamiin kupla-
paineisiin, varjopankkijarjestelman heikkouksiin ja innovatiivisiin rahoitustuotteisiin liittyvéat
riskit realisoituivat yhtéaikaisesti luoden sen massiivisen romahduksen, jonka jalkivaikutusten
kanssa maailma edelleen kamppailee.

Mikéan edella mainituista rahoitusmarkkinoiden murroksen muodoista ei ollut jaanyt ilman
jonkinasteista tutkimusta ja huomiota kriisid edeltdvana aikana. My6s ndihin finanssisektorin
muutoksiin liittyvié riskeja oli kartoitettu jonkin verran, joskus jopa varsin tarkkanakdisesti
(esim. Caballero, 2006). Voidaan kuitenkin sanoa, ettd yksittaisiin tekijoihin liittyvasta ym-
marryksesta huolimatta niiden vélille muodostuneet riskinvalitysverkostot osoittautuivat liian
monimutkaisiksi ja epaselviksi tunnistaa ennen kuin katastrofi oli jo alkanut.

Uusin globaali finanssikriisi ei ollut ensimmainen lajissaan (Kindleberger, 2000). Tutkijoiden,
sdantelijoiden ja politiikantekijoiden ponnistuksista huolimatta se tuskin oli my6éskdan ole-
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maan viimeinen. Erityisesti varjopankkijarjestelman jatkuva muodonmuutos ja kasvu, rahoi-
tusmarkkinoiden itsesaatelyn ja valvonnan ongelmat seka globaali pula riskittémista sijoitus-
kohteista tulevat jatkossakin vaarantamaan vakauden seka kansainvalisilla rahoitusmarkki-
noilla etta reaalitaloudessa.

Rahoitusjarjestelmien saantely on ottamassa isoja harppauksia vastauksena finanssikriisiin.
Kansainvélinen Basel 11l -sdantelykehikko, Dodd-Frank -lainsdadanté Yhdysvalloissa ja CRD
IV, EMIR sekd MIFID EU:ssa ovat taméan kehityksen keskeisimpia ilmentymida. Muun muassa
liikepankkeja ja johdannaiskauppiaita koskevat vakavaraisuus- ja likviditeettivaatimukset ovat
tiukentumassa, eri rahoitusmarkkinatoimijoiden valvonta tarkentuu ja johdannaismarkkinoi-
den selvityslaitoksia ollaan keskittamassa (Mattila, 2011). Nama niin kutsutut mikrotason
saantelymuutokset koskevat yksittaisia rahoituslaitoksia tai markkinoita.

Finanssikriisin syntymekanismi osoitti kuitenkin selvasti, ettd koko rahoitusjarjestelmaa kos-
kevien systeemiriskien ehkaisyyn tarvitaan oma, vain tatd tarkoitusta varten muodostettu
tyokalupakki ja sdantelyparadigma. Tamén ajatuksen seurauksena niin kutsuttu rmakrova-
kauspolitiikka on nousemassa tarkeaksi osaksi finanssimaailman saéntelya®. Makrovakauspoli-
tilkkaa harjoitetaan toistaiseksi kuitenkin ensisijaisesti yksittaisten maiden sisalla, vaikka kan-
sainvalinen koordinaatio olisi erittéin tarpeellista myds télla saralla.

Finanssisektorin saantelyuudistusten saama huomio on talla hetkella valtaisaa, mika on aa-
rimmadisen tervetullutta. Jos naitd riskeja ei kartoiteta ja hillitd nyt, seuraava mahdollisuus
tarjoutuu luultavasti vasta uuden romahduksen tarjoaman ikéavan heratyksen kautta.

4.2.2 Kriisin taustatekijat eivat ole poistuneet

Eras nykyistda laajemman huomion arvoinen tekija finanssikriisin synnyssa on niin kutsutun
globaalin likviditeetin — kansainvalisella tasolla liikkuvan, sijoitustoimintaan kaytetyn rahoituk-
sen — rooli kriisia edeltdéneen Yhdysvaltain asuntohintakuplan synnyssa. Coeuré (2012) kuvaa
tapahtumaketjua, joka sai alkunsa Aasian vuosien 1997-1998 finanssikriisistd ja joka asetti
perustan nykyisen kriisin synnylle. Aasian kriisi heikensi kansainvalisten rahoitusmarkkinatoi-
mijoiden luottamusta Aasian rahoitusmarkkinoiden tuottomahdollisuuksiin. TAméa kaansi ra-
hoitusvirtojen suunnan “ylavirtaan” eli kohti Yhdysvaltoja. Kansainvélinen riskinottohalukkuus
koki myds kovan kolauksen, minkd seurauksena niin kutsutun riskittéman rahoitusvarallisuu-
den kysynta voimistui huomattavasti.

Riskittéman rahoitusvarallisuuden kysyntapaineille oli my®s rakenteellisempia syitd. Euron
synty 2000-luvun alussa loi otollisen maaperén koko Euroopan laajuisen, tiiviisti integroitu-
neen pankkijarjestelmén synnylle ja nopealle laajenemiselle. Kansainvélisella tasolla toimivat
eurooppalaiset pankit olivat kriisid edeltdvind vuosina tarkead Yhdysvaltoihin virtaavan paa-
oman lahde (Shin, 2012). Toisaalta Kiinan ja 6ljyntuottajamaiden kaltaisten kehittyvien talo-
uksien nopea kasvu, yhdistettyna kiinteisiin valuuttakursseihin ja 6ljyn hinnan nousuun, johti
naiden maiden rahoitusvarallisuuden huimaan lisdéantymiseen (Caballero, 2006 ja Bernanke
ym., 2011). Kansainvélisille rahoitusmarkkinoille syntyi taten uusia, merkittavia varallisuus-
keskittymid, jotka tarvitsivat varallisuuden saildiksi ja vakuudellisen rahoituksenhankinnan
tarpeisiin dollarimuotoisia riskittdmia sijoituskohteita.

& Tiiviin esityksen makrovakausajattelusta tarjoaa Borio (2009).
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Kysynta kohdistui erityisesti perinteisesti turvallisena pidettyihin Yhdysvaltain valtion velkakir-
joihin. Seurauksena oli Yhdysvaltojen julkisen velan koron laskun liséksi korkotason alenemi-
nen lapi koko talouden. Luoton halpenemiseen vaikutti myos se, ettéd Yhdysvaltain keskus-
pankin rahapolitiikka oli yhtd aikaa historiallisen keve&d&. Matala korkotaso taas mahdollisti
velanoton kasvun niin kotitalouksien, yritysten kuin rahoituslaitostenkin toimesta. Velalla ol
talléin mahdollista paisuttaa niin pankkien taseita kuin asuntojen hintojakin. Kuluttajahintain-
flaatiota ei kuitenkaan ollut nakdpiirissd, joten rahapolitiikka ei reagoinut néihin epéatasapai-
noihin ajoissa.

Valtion velkakirjojen tarjonnan ollessa riittaméatonta kysynta kaantyi myos kohti muita "turval-
lisia” omaisuuserid, joiden riskittémyys oli huomattavasti kyseenalaisempaa. Naistd mainitta-
koon erityisesti pankkitalletusten roolia ajaneet rahamarkkinarahasto-osuudet, vakuudellisen
lainaamisen tarkeimpdnd muotona toimineet takaisinostosopimukset ja erilaiset AAA-
luokitetut, arvopaperistetut luotot, joilla oli useita eri kdyttotarkoituksia rahoitusjarjestelmas-
sé.

Uusien, saanteleméattdmien rahoitustuotteiden markkinoiden koon moninkertaistuminen oli
yksityisen sektorin vastaus turvallisten arvopapereiden tarpeeseen. Vastasyntyneiden tarjon-
nan muotojen yhteinen ongelma oli niiden tuottajia, ostajia, luottoluokittajia ja saantelijoita
yhteisesti vaivaava puutteellinen ymmarrys ndiden instrumenttien todellisista riskeistd. On
hyvin todennakdistd, ettd sama ongelma tulee toistumaan myds tulevien rahoitusinnovaatioi-
den kohdalla: historiallista dataa hyddyntdvan mallinnuksen avulla ei lopulta voida pé&asta
perille siitd, miten tietty rahoitustuote tulee tulevaisuudessa kayttaytyméaan — varsinkaan, jos
kyseessa on taysin uudenlainen tuote (ks. esim. Taleb ja Martin, 2012). Mallien luotettavuus
edellyttdd tiettyd ennustettavuutta eri varallisuuserien hintojen kayttksessa. Tama ennustet-
tavuus saattaa heikentyd merkittavasti rahoitusmarkkinoiden rakenteen muuttuessa yhé no-
peammin.

Uusien rahoitusinstrumenttien kauppa oli keskittynyt erityisesti niin kutsuttuun varjopankki-
Jdrjestelmadn, jonka kasvu on ollut ilmidmaista viime vuosikymmenind (Gorton ja Metrick,
2010). Innovatiivisempien rahoitusinstrumenttien kohtaloksi koitui kuitenkin Yhdysvaltain
asuntohintakupla ja sen puhkeamista seurannut subprime-kriisi: Kun asuntojen hinnat alkoi-
vat laskea ja asuntoluottojen takaisinmaksuongelmat lisadntya, oli lopputuloksena asunto-
luottojen pohjalta johdettujen monimutkaisempien rahoitusinstrumenttien arvon lasku.

Varjopankkijarjestelman epéaselkeyden ja sen toimijoiden vahvan yhteenlinkittymisen vuoksi
syntyi koko systeemin laajuinen luottamuspula: Uusista "turvallisista” arvopapereista tuli yht-
akkia potentiaalista roskaa. Niiden todellisista tuottoprofiileista ei ollut mahdollista paasta
helposti selville, joten ainoaksi mahdollisuudeksi jai hankkiutua niistéd eroon. Ongelmat levisi-
vat nopeasti, mika johtui erityisesti vakuudellisen rahoituksen keskeisestd roolista monien
markkinaosapuolten toiminnassa. Epéluottamuksen kohdistuminen vakuuksina kaytettyihin
arvopapereihin esti luoton saannin merkittavaltd osalta rahoitusjarjestelmaa. Tapahtunutta
ilmiota voitaisiin hyvin kutsua /vottopaoksi, joka muuntui lopulta taysimittaiseksi finanssikrii-
siksi.

4.2.3 Pankeilta tulisi vaatia enemman

Kuten jo aiemmin todettiin, finanssikriisin jalkimainingeissa erityisesti perinteisten pankkien
saantelyd on alettu kiristdd. Saantelymuutosten tarkein lahde on Basel Il -sdaddspaketti.
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Sen tulisi astua voimaan asteittain vuodesta 2013 alkaen siten, ettéd kokonaisuudessaan saa-
dokset olisivat voimassa vuonna 2019.

Basel Ill nostaisi pankkien ensisijaisen oman padoman vahimmaismaaran seitsemaan pro-
senttiin suhteessa riskipainotettuihin saamisiin. Riskiperusteisten padomavaatimusten lisaksi
pankeilta edellytettéisiin kolmen prosentin vahimmaisomavaraisuusaste kaikkiin saamisiin
suhteutettuna. Koska vahimmaisomavaraisuusastetta laskettaessa ei oteta huomioon riskeja,
asettaa se ylarajan pankkien velkavivulle. Kolmas keskeinen muutos on pankkien maksuval-
miuspuskureita koskeva saantely. Pankeilta edellytettéavan likviditeettipuskurin koko on sita
suurempi, mitd enemman pankilla on lyhytaikaista varainhankintaa. Vastaavasti, mita epali-
kvidimmat pankin saamiset ovat, sitd suuremman osuuden rahoituksesta tulee olla pitkaai-
kaista.

Suomalaisiin lainamarkkinoihin Basel Ill -s&adokset vaikuttavat useita kanavia pitkin. Maksu-
valmiusvaatimukset ovat Suomessa toimiville pankeille erityisen haasteelliset, mika johtuu
asuntolainojen lukemisesta epalikvideiksi saamisiksi. Tama edellyttdd pitempiaikaisen rahoi-
tuksen osuuden lisdamisté pankkien varainhankinnassa, mik& lisdd pankkien rahoituskustan-
nuksia. Vaaditun oman padoman vahimmaismaaran nousu ei edellytd Suomessa toimivilta
pankeilta lisatoimia, koska ne tayttavét jo nyt Basel I11:n asettamat vaatimukset.

Uudistukset luovat nousupaineita pankkilainojen korkomarginaaleihin. Tama johtuu lahinna
siitd, ettéd pitk&aikaisen varainhankinnan osuus pankkien kokonaisvarainhankinnassa kasvaa.
Suomen Pankki (2010) on arvioinut markkinakorkojen ja pankkien antolainauskorkojen eron
suurenevan noin 0,25 prosenttiyksikolla, mikéa johtuu kaytéanndssa kokonaan likviditeettisaan-
telysta.

Nyt voimaan tuleva seitseman prosentin saant6 ei valttamatta ole riittava tulevien finanssi-
kriisien estadmiseksi (Miles ym., 2011). Jatkossa onkin térkedd, ettd ensisijaisen oman paa-
oman vaatimuksia nostetaan edelleen. Tasta ei valttdmattd seuraa pankkien kokonaisrahoi-
tuskustannusten nousua, koska koko pankkisektoria koskeva oman paaoman lisays pienentaa
liiketoiminnan riskejé ja alentaa ndin varainhankinnan kustannuksia (Admati ym., 2011).

Nykyiset reformit eivat ole riittavia varsinkaan kansainvélisella tasolla. Pankkien vakavarai-
suutta on lisattava entisestdan vahintdankin euroalueen laajuisesti. Mieluiten vakautta liséa-
van saantelyn kiristaminen tulisi tehda globaalisti heti suhdanteen salliessa, jotta haitallisen
saantelyarbitraasin synty valtettaisiin. liman lisdtoimia on lahes varmaa, ettd kansainvaliset
finanssikriisit tekevat globaalista talousjarjestelméasté jatkossakin hyvin epdvakaan. Vakava-
raisuusvaatimusten kiristdminen aiheuttaisi toki hienoista nousua korkotasossa, milla olisi
myos lieva talouskasvua laskeva vaikutus. Uhraus on kuitenkin varsin pieni, jos sen avulla
voidaan estéd useita finanssimarkkinoiden syvid kriiseja, jotka aiheuttaisivat vuoden 2009
kaltaisen romahduksen myds reaalitalouteen.

4.2.4 Varjopankkijarjestelmaa voidaan valvoa, ei pysayttaa

Niin kutsuttu “varjopankkijarjestelma” on ollut suuren huomion kohteena finanssikriisista
l[ahtien. Laajimman maaritelman mukaan tdhan finanssisektorin osaan lukeutuvat kaikki luo-
tonvalitystéd harjoittavat rahoitusmarkkinatoimijat, jotka eivat ole liikepankkeja koskevien
padomavaatimusten piirissa. Tallaisten tahojen lista on pitkd: Mukaan voidaan laskea muun
muassa investointipankit, rahamarkkina- ja vipurahastot, vakuutusyhtiot ja arvopaperistamis-
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ta sekd monenlaisten erityisvelkakirjojen liikkeellelaskua hoitavat erillisyhtiot. Varjopankkijar-
jestelmaan kuuluviksi luettuja rahoitusinstrumentteja ovat muun muassa takaisinostosopi-
mukset, rahamarkkinarahasto-osuudet, erilaiset arvopaperistetut luotot sekd omaisuusvakuu-
delliset ja strukturoidut velkakirjat.

Poszar ym. (2010) arvioivat, ettd Yhdysvalloissa varjopankkitoiminta on saamisilla mitattuna
kasvanut jo jonkin verran suuremmaksi kuin sédnnelty pankkijarjestelma. Valtaosa tasta kas-
vusta on tapahtunut viimeisten kolmenkymmenen vuoden aikana. Varjopankkien liiketoiminta
on kuitenkin mittakaavaltaan globaalia, silla sdantelemattomia rahoituslaitoksia 16ytyy kaikki-
alta. Eurooppalaisilla rahoituslaitoksilla on suuri rooli varjopankkijarjestelméssa seka saante-
lemattdman luotonvalitystoiminnan harjoittajina (Poszar ym., 2010) ettd varjopankkien asiak-
kaina (Shin, 2012). Kiinassa pankkisektorin ulkopuolisen lainanannon on arvioitu olevan va-
hintddn yhta suurta kuin virallisten pankkien lainaamisen (Chalk, 2011). Yhdysvaltain ja Eu-
roopan ulkopuolella ei kuitenkaan ole toistaiseksi nahty 2000-luvulla syntyneiden rahoitusin-
novaatioiden kayttdéonottoa yhtd suuressa mittakaavassa.

Varjopankkijarjestelm@ on nimensd mukaisesti pankkijarjestelma: Se tarjoaa maturiteetin-,
likviditeetin- ja luotonmuunnospalveluita, hoitaa riskien hinnoittelua ja tuottaa arvopapereita
kaytettévaksi vakuuksina ja arvon séildind. Sdantelemattoméan sektorin kasvu johtuu toisaalta
puhtaasti uusien, sédantelemattdémien rahoitustuoteinnovaatioiden rajahdysmaisesta lisaanty-
misesta. Tarkein esimerkki naistéa ovat pyrkimykset tuoda markkinoilla uusia turvallisia arvo-
papereita. Toisaalta se on vastaus perinteisen pankkijarjestelméan saantelyn, kilpailukyvyn ja
kannattavuuden laskuun. Varjopankkijarjestelman pitka ja suurelta osin taysin valvomaton
luotonvalitysketju tekee siitd kuitenkin huomattavasti tavanomaista pankkijarjestelmaa alt-
timman &kkinaisille muutoksille eri toimijoiden vélisessd luottamuksessa ja luotonannossa
(Gorton ja Metrick, 2010).

Seka liialliseen ettd liian vahaiseen varjopankkijarjestelman saantelyyn liittyy kuitenkin riske-
ja, joita ei tule aliarvioida. Esimerkiksi on odotettavissa, ettd varjopankit entistd enemman
korvaavat traditionaalista pankkitoimintaa, varsinkin kiristyvan saantelyn oloissa. Taman
vuoksi esimerkiksi ylla ehdotettu traditionaalisten pankkien vakavaraisuusvaatimusten suu-
rempi kiristdminen voi huonoimmassa tapauksessa vain lisdtd epéavakaisuutta, ellei varjo-
pankkien saantelya yhtaaikaisesti paranneta (Kashyap ym., 2010).

Myo6s varjopankkijarjestelman ylisdéntelyd tai suoranaista kieltimista tulee varoa. Erityisesti,
on syyta huomioida Gortonin ja Metrickin (2010, 2012) seka Singhin (2011) argumentti, jon-
ka mukaan varjopankkijarjestelmé& on nykydan aarimmaisen olennainen “riskittbmien” arvo-
paperien lahde. Ottaen huomioon globaali riskittdmien sijoituskohteiden ylikysynta, voi tar-
jonnan rajoittamisella olla tuhoisia seurauksia. Gorton ja Metrick (2010) ehdottavat varjo-
pankkijarjestelm&an kuuluvan arvopaperistamistoiminnan tuomista sdantelyn piiriin, minka he
toivovat tekevan arvopaperistetuista luotoista aidosti turvallisen vastauksen valtavaan
vakuuksien ja varallisuuden séildjen kysyntaan.

Gortonin ja Metrickin ehdotuksen keskeinen elementti on arvopaperistetun velan keskittami-
nen erityisiin "kapean rahoituksen pankkeihin” (narrow funding banks), joilla olisi yksinoikeus
ostaa omaisuusvakuudellisia luottopapereita ja lupa laskea liikkeelle omia velkakirjojaan. Nai-
den arvopaperistamisyksikdiden turvallisuus pyrittdisiin takaamaan valvomalla niita tarkasti,
ja takaamalla niille paasy keskuspankkien hatéluototuksen piiriin kriisitilanteissa. Esityksen
tarkein tavoite on poistaa arvopaperistetuista luotoista niiden suurin ongelma: epéavakaus.
Arvopaperistamisen onnistunut turvaaminen estaisi nopeasti levidvat, akilliset luottamuspulat,
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jotka ovat tdhadn mennessé olleet néiden rahoitustuotteiden suurin ongelma. Jos tdma ratkai-
su ei toimi, Gortonilla ja Metrickilla on hyvin synkkd kuva rahoituskriisien ja vakuuksien yli-
kysynnan hillinndn mahdollisuuksista.

Erilaisten monimutkaisempien rahoitustuotteiden saantelyn liséksi huomiota on kiinnitetty
my0s varjopankkisijoittajien valtaviin velkasuhteisiin. Saantelyn ulkopuolinen pankkisektori
rahoittaa kasvunsa lahinna velalla, joten velanoton rajoittaminen hidastanee myds varjopank-
kitoiminnan liiallista paisumista. Velan valtava maara on myos yksi keskeinen syy varjopank-
kijarjestelman hauraudelle (Poszar ym., 2010).

Valtaosa tastad varjopankkisijoittajien lainaamisesta koostuu takaisinostosopimuksista, jotka
ovat kaytannossa lyhytaikaista vakuudellista velkaa. Vakuusarvopapereiden uudelleenkaytté
niiden véliaikaisten omistajien toimesta kasvattaa ennestdan takaisinostosopimusmarkkinoi-
den kokoa. On arvioitu, ettd vakuuksien uudelleenkéaytdn vaikutus takaisinostosopimusmark-
kinoihin oli jopa kolminkertaistava vuoden 2007 lopussa. Finanssikriisin aikana tdma suhde
laski tuntuvasti: loppuvuodesta 2010 se oli noin 2,4 (Singh, 2011). "Vakuudenkayttoketjujen”
lyhenemisen tarkeimpia syita ovat vakuuksina kaytettyjen varallisuuserien hintojen lasku seka
tiettya lainamaaraa kohti vaadittujen vakuuksien maarien (haircutien) nousu.

Useat tahot (esim. Gorton ja Metrick, 2010 ja Kashyap ym., 2010) ovat ehdottaneet varjo-
pankkiyksikéiden velkasuhteisiin puuttumista lainvoimaisilla minimihaircuteilla. Naiden avulla
vakuuksien uudelleenkayttdd saataisiin vahennettyd. Rahoitussektorin velkasuhteilla on tapa-
na kasvaa erityisesti nousukausilla. Taméan vuoksi olisi hyddyllistd, jos makrovakaussaanteli-
joilla olisi mahdollisuus saatda minimihaircutien tasoa vastasyklisesti harkintansa mukaan.
Tama ei estdisi tulevia kriiseja, mutta saattaisi hyvinkin lieventda niiden vaikutuksia rahoitus-
jarjestelmadan laajemmin. Muita esitettyja tapoja saadella takaisinostosopimuksia ovat muun
muassa niiden luvanvaraistaminen tai vakuuksina kaytettyja arvopapereita koskevat minimi-
vaatimukset.

4.2.5 Riskittomien sijoituskohteiden ylikysynta kriisien lahteena

Yksi finanssikriisid edeltaneistd vaarallisista kehityskuluista koski globaalin likviditeetin virtoja,
erityisesti kansainvalista riskittdmien sijoituskohteiden ylikysyntaa. Vaikka kansainvéliset paa-
omavirrat ovat muuttuvaisia, on riskittémina pidettyjen arvopaperien kysynta kuitenkin lahto-
kohtaisesti rakenteellista. Kysynnan suuntautuminen ja voimakkuus vaihtelevat globaalista
riskinottohalukkuudesta riippuen, mutta sen taso on joka tapauksessa kestamattoman korkea
suhteessa riskittdmina pidettyjen arvopaperien tarjontaan.

Mista tekijoista riskittémien sijoituskohteiden ylikysynta on lahtoisin? Riskittémina pidettyja
arvopapereita kayttavat erityisesti seuraavat kolme tahoa: turvallisia varallisuuden saildja
tarvitsevat suuret institutionaaliset sijoittajat, kaikki vakuudellista rahoitusta kayttavat toimi-
jat ja pagomavaatimuksiin vastaavat pankit. Yhteenvetona voidaan sanoa, etta riskittémien
sijoituskohteiden kysynta syntyy seka yksityisten ettd julkisten institutionaalisten sijoittajien
kasvaneeseen varallisuuden hoitoon liittyvista tarpeista. Institutionaalisiin sijoittajiin luetaan
yleensa sekd markkinaehtoisesti ettd julkisen séantelyn tai politiikan ohjaamina toimivia toi-
mijoita: muun muassa rahamarkkina-, vipu- ja muita sijoitusrahastoja, investointipankkeja,
vakuutusyhtiditd, eldkerahastoja, valtioiden sijoitusyhtiditd ja valuuttavarantoja hallinnoivat
julkiset toimijat.
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Turvallisten varallisuuserien kdyttd vakuuksina on niin keskeinen osa rahoitusmarkkinoiden
toimintaa, etta vakuuksia voitaisiin luonnehtia "6ljyksi rahoitusmarkkinoiden rattaissa”. Kuten
jo aiemmin todettiin, vakuudellisen lainaamisen merkittdvin muoto tana péaivana on ta-
kaisinostosopimusten kéayttd. Takaisinostosopimusmarkkinoiden koko on kasvanut huomatta-
vasti viimeisten kolmenkymmenen vuoden aikana. Yhdysvalloissa voimassaolevien takaisin-
ostosopimusten maara nousi joidenkin arvioiden mukaan jo 10 000 miljardiin euroon juuri
ennen finanssikriisid — suunnilleen yhté suureksi, kuin sdénnellyn liikepankkijarjestelman yh-
teenlasketut saamiset (Gorton ja Metrick, 2010). Toisin sanoen, kyseessa on valtava turvallis-
ten arvopaperien kysynnan lahde.

Investointi- ja liikepankkien seka sijoitusrahastojen kaltaiset, arvopaperikauppaan tiiviisti
osallistuvat toimijat vastaavat tarkeastd osasta riskittdmien sijoituskohteiden kysyntaa juuri
takaisinostosopimusten kautta. Vakuuksien tarpeen kasvu liittyy osittain finanssisektorin ylei-
seen paisumiseen lansimaissa (Gorton ja Metrick, 2010). Yhdysvaltojen lisdksi tdma patee
erityisesti Euroopassa, missad pankkitoiminta on laajentunut ja kansainvalistynyt nopeasti
euron synnyn jalkeen (Shin, 2012). Viime vuosikymmenind néhty kansainvélisen rahoitustoi-
minnan laajeneminen on ollut huomattavasti yleisté talouskasvua nopeampaa (Schularick ja
Taylor, 2010). Saattaa olla, etta finanssisektorin tarpeet ovat jo kiristaneet aarimmilleen reaa-
litalouden mahdollisuudet tuottaa sellaista varallisuutta, jonka pohjalle vakuuksiksi sopivia
turvallisia arvopapereita voidaan luoda.

Ylikysynté ei kuitenkaan synny pelkéstdan suuresta vakuuksien tarpeesta. Taustalla on myos
se, ettd osa riskittémiin varallisuuseriin sijoittavista markkinatoimijoista on sellaisia, joiden
sijoituspaatoksiin sijoituskohteen hinnalla on vain osittainen vaikutus. Toisin sanoen, nama
instituutiot toimivat julkisen ohjauksen alaisuudessa, joko suoraan tai saantelyn kautta. Taten
toimivat erityisesti ne institutionaaliset sijoittajat, joiden riskittdméan sijoitusvarallisuuden tar-
ve syntyy globalisaatioon ja vaestdllisiin tekijoihin liittyvista trendeista. Lisaksi vakautta ta-
voitteleva pankkisdately on omiaan kasvattamaan turvallisten arvopapereiden kysyntda hin-
nasta riippumatta.

Globalisaation seurauksena monet kehittyvat taloudet rikastuvat nopeasti ja kerddvat o6ljytu-
loja seka valuuttavarantoja. Talldin suuria madrid turvallista sailod ja vakaata tuottoa etsivaa
uutta varallisuutta paatyy seka julkisiin etta yksityisiin kasiin. Kehittyvien talouksien instituuti-
oiden ja rahoitusmarkkinoiden ongelmat kuitenkin estavat niitéd tuottamasta itse sellaisia ris-
kittomi& sijoituskohteita, joita tdma varallisuus tarvitsisi (Caballero, 2006). Vaesttn ikaanty-
minen lansimaissa lisda elakesaastamisen tarvetta. Seka julkisen ettd yksityisen ohjauksen
alaisuudessa toimivat eldkerahastot vaativat talléin sek& riskittdmia ettd hyvin tuottavia sailo-
ja naille saastoille.

Yksi pankkien pddomavaatimusten huonoista puolista saattaa olla riskittémien sijoituskohtei-
den ylikysynndn pahentaminen. Yksi tapa tayttdd paddomavaatimukset on nimittdin hankkia
suhteellisesti enemman matalien riskipainojen saamisia. Basel Il antaa paljon valtaa luotto-
luokituslaitoksille riskipainojen maarittdmisessa: korkean luottoluokituksen varallisuuseréat
saavat pienemman riskipainon, mik& lisda niiden kysyntaa. Pankeilla saattaa siis olla pelkéas-
téan saantelystd johtuva kannustin hankkia AAA-luokiteltuja sijoitusinstrumentteja, jopa nii-
den todellisesta riskiprofiilista rijppumatta.

Turvallisten varallisuuserien kysynnéssa saattaa olla viel& jotakin toistaiseksi hyvin heikosti
ymmarrettyjd komponentteja. Gorton ym. (2012) ovat nimittdin havainneet, ettd Yhdysval-
loissa tavallisesti hyvin turvallisiksi miellettyjen arvopaperien ja velan osuus kaikesta rahoi-
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tusvarallisuudessa on pysynyt aarimmaisen vakaana (n. 31-33 prosentissa) jo 1950-luvun
alusta lahtien — siis kuusikymmenta vuotta. Valtion velkakirjojen kaltaisten julkisen sektorin
tuottamien turvallisten sijoituskohteiden osuus on tana aikana laskenut. Tilalle on tullut useita
“rahankaltaisen velan” eria seka arvopaperistettuja tuotteita. Toistaiseksi on epaselvad, voiko
tama kehityskulku syntya vain kyseessa olevien arvopaperien vakuuskayttéon tai varallisuu-
den saildmiseen tahtadvasta kysynnasta, vai onko taustalla joku huonosti ymmarretty rahoi-
tusmarkkinoiden “tuotantoteknologian” ominaisuus.

Samaan aikaan kuin turvallisten rahoitusinstrumenttien kysynté on kasvanut huimasti, niiden
tarjonta on vain supistunut 1990-luvulla alkaneessa sarjassa finanssikriiseja (Caballero,
2006). Ensin luottamuksen menettivat useat aasialaiset velkakirjat Japanin ja Aasian rahoi-
tusmarkkinakriiseissa 1990-luvun lopulla. Noin kymmenen vuotta myéhemmin oli vuorossa
teknologiakuplan puhkeaminen. Seuraavaksi vuoden 2007 subprime-kriisi vei mukanaan tur-
vallisen leiman useilta Yhdysvaltalaisen varjopankkijarjestelmén luomilta tuotteilta. Kriisin
uusin episodi liittyy useiden euroalueen valtioiden luottoluokitusten heikkenemiseen (Cceuré,
2012). Talla hetkelld turvallisten arvopaperien tarjonta on ldhinnd harvojen korkean luotto-
luokituksen valtioiden velkakirjamarkkinoiden varassa, eiké tdhan kestaméattomaan tilantee-
seen ole nakyvilla parannuskeinoja.

Lahivuosikymmenien rahoitusmarkkinakriisien historia onkin osoittanut, etta vallitsevalla ris-
kittdmien sijoituskohteiden ylikysynnalla on taipumusta aiheuttaa spekulaatiota ja kuplia niilla
markkinoilla, joihin se vaikuttaa. Rahoitusmarkkinoiden vahvan verkottumisen vuoksi naiden
kuplien puhkeamisen vaikutukset koetaan kansainvdlisella skaalalla. Sijoittajien turvallisuus-
hakuisuus on my6s omiaan luomaan kannustimia sellaisille liian monimutkaisille rahoitusjar-
jestelyille, jotka kasvavat hyvind aikoina ilmidmaisesti, mutta ovat herkkid luottamuksen ka-
toamiselle huonojen aikojen tullen. On selvaa, etta nykyiset sddntelyuudistukset ovat viela
kaukana naihin kysymyksiin vastaamisesta, vaikka niitd koskeva huomio on ollut laajuudel-
taan kiitettavaa.

Globaaleihin pddomavirtojen epatasapainoihin vastaaminen vaatii globaalia, hyvin koordinoi-
tua politiikkamuutosta. Helppoja vastauksia ei kuitenkaan ole tarjolla. Talla hetkella saantely
pakottaa monia tahoja sijoittamaan riskittomasti hinnalla milla hyvansa. Turvallisten sijoitus-
kohteiden hintojen nousu ei talléin vaikuta kysyntaa hillitsevasti. Pankkien ja eldkerahastojen
sdantelyn purkaminen kuitenkin altistaa talouden muille riskeille. Turvallisia sijoituskohteita
on aina mahdollista tuottaa lisadmalla luotettujen valtioiden velkakirjojen tarjontaa — siis
valtioiden velkaantumisen kautta. Tama kuitenkin on liian helppoa vieda liian pitkalle, jolloin
aiemmin riskittémind pidetyista velkakirjoista tulee riskipitoisia, kuten on kdynyt euroalueen
velkakriisissa.

4.3  Yhteenveto

e Valuuttamarkkinoiden tasapainotustehtéavaa haittaa se, ettd suurten ylijadmaétalouksi-
en kuten Kiinan ja éljyntuottajamaiden valuutat eivat ole vaihdettavia.

e Valuuttamarkkinoiden ongelmiin ei ole nopeaa ratkaisua, silld vakaa vaihdettava va-
luutta edellyttaa itsendista keskuspankkia, mika ei ole mahdollista epddemokraattisis-
sa maissa.

e Kiinteat valuutat liittyvat myods finanssimarkkinoiden keskeiseen ongelmaan, turvallis-
ten arvopaperien ylikysyntaan. Kiintea valuuttakurssijarjestelméa synnyttaé tarpeen
valuuttavarannon sijoittamiselle.
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Ylikysyntaa synnyttavat markkinatoimijat, joiden sijoituspaatékseen hinnalla on vain
osittainen vaikutus. Naitd ovat valuuttavarantojaan sijoittavat valtiot, sdéantelyn oh-
jaamat pankit ja lakisaateisia eldkevaroja sijoittavat eldkerahastot

Pankkien kiristyvat pAdoma- ja likviditeettivaatimukset tekevét rahoitusmarkkinoista
turvallisemmat, mutta eivat esté tulevia kriiseja.

Pankkien ohi rahoitusta kanavoivat rahoitusmarkkinat — niin kutsutut varjopankit —
tulevat kasvamaan jatkossakin. Ne muodostavat tarkedn osan modernia rahoitusjar-
jestelmé&a. Ei ole kuitenkaan toivottavaa, ettd rahoitusjarjestelman painopiste siirtyy
yha suuremmalta osin varjopankkiyksikdihin. Néin kavisi, jos tavallista pankkijarjes-
telméaa aletaan saadella kireammin varjopankkien jaadessa vaille valvontaa.
Rahoitusjarjestelmén vakauteen vaikuttavat voimat ovat yha vahvemmin kansainvali-
sid. Yksittaisten rahoituslaitosten saantelya, makrovakauspolitiikkaa tai edes rahapoli-
tiikkaa ei voida tehda ottamatta téatéd huomioon.

Globaalit pAdomavirrat ja riskittbmien arvopaperien maailmanlaajuinen ylikysynta
ovat nykypaivan merkittavia ratkaisemattomia ongelmia.
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5 ENERGIA- JA RAAKA-AINEMARKKINOIDEN TULEVAISUUS JA
UUDET HAASTEET

Globalisaatioraportissa (VNK, 2006) ennakoitiin energiamarkkinoiden osalta kysynnan jatku-
vaa kasvua erityisesti OECD-maiden ulkopuolella. Lisdksi néhtiin maakaasun kasvava rooli
primaarienergian lahteend. Tarjontahdirididen ennakoitiin lisddvan hintavaihteluita. Tassa
luvussa kasitellaan ilmiéitd, jotka tuon raportin jalkeen ovat tulleet esiin sekd energia- etta
raaka-ainemarkkinoilla.

5.1  Raaka-ainemarkkinoiden viimeaikaiset trendit

Maailmantalouden murros, erityisesti Aasian kehittyvien maiden kasvu, on muuttanut maail-
mantalouden tasapainoa. Tama nakyy erityisesti raaka-ainemarkkinoilla: metalleissa, energia-
tuotteissa ja my®ds maataloustuotteissa. Raaka-aineiden kysynnén ja tarjonnan hintajousto on
lyhyella aikavalilla tyypillisesti pieni, mika saa aikaan hintavaihteluita erilaisten shokkien koh-
datessa hyodykemarkkinoita (Prakash, 2011). Aasian ja erityisesti Kiinan kasvu on vaikutta-
nut merkittavasti yksittéisten raaka-aineiden kysyntaan. Kuviossa 4 esitetdan metallien kas-
vaneen kysynnan kohdentuminen globaalisti. OECD-maissa kysyntd on jopa vahentynyt ja
esimerkiksi alumiinissa Kiina kayttaa yli kolme neljannesta kasvaneesta tarjonnasta. Osuudet
ovat viela suuremmat kuparissa, lyijyssa, nikkelissa ja sinkissa.

Hyodykemarkkinoilla hintoihin vaikuttavat toisaalta maailmantalouden kehitys, mutta myds
rahapolitiikka ja rahoitusmarkkinoiden tilanne. Viime vuosikymmenen aikana maailmantalou-
den kehitystd maaritti kehittyvien talouksien nousun ja nousseiden raaka-aineiden hintojen
lisdksi poikkeuksellisen matala korkotaso. NAma tekijat vaikuttivat myos ilmeisen paljon toi-
siinsa. Pitkien korkojen lasku oli seurausta ensi sijassa Kiinan ryhtymisesta Yhdysvaltojen
merkittavaksi rahoittajaksi mutta osin myds korkeasta 6ljyn hinnasta hy6tyneiden raaka-
aineiden tuottajamaiden liséantyneesta rahoituksesta. Matalat pitkat korot kiihdyttivat omalta
osaltaan maailmantalouden liian nopeaan kasvuun, mikd puolestaan taas valittyi suoraan
raaka-aineiden hintoihin.

Raaka-aineiden hinnannousun ja hintojen volatiliteetin kasvun taustalla on myds raaka-
aineiden entistd merkittdvampi rooli sijoituskohteena. Mastersin (2008) mukaan vuodesta
2003 vuoteen 2008 raaka-aineindeksifutuurien kanta on kasvanut vahintédan viisinkertaiseksi
kaikissa energia- ja perusmetalliraaka-aineissa. Monien raaka-aineiden tapauksessa kasvu on
ollut viela tatakin nopeampaa.’ Lisaksi matalan korkotason ja suuren likviditeetin oloissa ny-
kyinen rahoitusmarkkinoiden arkkitehtuuri tuottaa tyypillisesti odotuksia, jotka eivat edes
I6yhasti perustu talouden fundamentteihin. Kuplien synty ja niiden puhkeaminen liséa hinnan
vuotuista vaihtelua.

7 Mastersin kayttamaan futuurien laskentatapaan liittyy kuitenkin eréita ongelmia, joista keskustelevat esimerkiksi

Irwin ja Sanders (2011).
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Kuvio 4 Muutos globaalissa metallien kysynnéassa maittain, vuosina 2000-2010
(tuhansia tonneja).
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Lahde: Maailmanpankki, Prospects for Commodity Markets, June 2011.

Kehittyvien maiden nousu jatkuu myos tulevina vuosikymmenind. Kiinassa investointien
osuus kokonaiskasvusta kuitenkin pienenee. Tama osaltaan hillitsee muiden kuin energiaraa-
ka-aineiden hinnan nousua. Maailmantalouden kasvuvauhdin vaihtelut eri vuosien valilla li-
saantyvat, mika lisdd myos raaka-aineiden hintojen vaihteluja.

5.2 Oljyn hinta ja talouskasvu

BP Statistical Review:n (2011) mukaan maailman 6ljyvarantojen koko oli vuoden 2010 lopus-
sa 1400 miljardia barrelia ja vuotuinen tuotanto 30 miljardia barrelia, minka perusteella 6ljy-
varantojen elinika olisi (vakioisella kulutuksella) noin 46 vuotta. Toistaiseksi 6ljyvarantojen
elinikd on ollut kaytanndssa hyodytdon niukkuuden mittari, silla se on pysynyt lahes muuttu-
mattomana jo kymmenia vuosia. Esimerkiksi vuonna 1972 6ljyn ennustettiin riittavan silloisel-
la tuotantotahdilla 35 vuodeksi.

Maailman &ljyvarannot ovat pysyneet pitkdan hyvin vakaina, joten 6ljyn &killisia hinnannousu-
ja selitetdan usein yllattavilla hairiéilla éljyn tuotanto- ja jakeluketjussa. Téallaisia ovat esimer-
kiksi levottomuudet Lahi-idéssé. Tutkimuskirjallisuudessa on viime aikoina kuitenkin vahvistu-
nut kasitys, ettd oljyn hintavaihteluita ei voida p&aosin selittdd poliittisten levottomuuksien
kaltaisilla odottamattomilla yllatyksilla. Hintapiikit ovat olleet reaktioita enemmankin maail-
mantalouden suhdannevaihteluihin (Kilian, 2009). Raaka-aineiden hinnoista yleisesti ja 6ljyn
hinnasta erityisesti onkin tullut maailmantalouden kasvua saéateleva tekija, koska reaalikoron
muutokset eivéat aina riitd tasapainottamaan globaalia taloutta.
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Kehittyvien maiden nousu on lisannyt merkittavéasti 6ljyn kysyntéa viimeisen vuosikymmenen
aikana. Maailmantalouden kasvu on lisdnnyt &ljyn kysyntdd mutta tarjonta ei ole pystynyt
vastaamaan kysynnan kasvuun ilman merkittavaa hinnannousua. Viime vuosikymmenen ai-
kana o6ljyn kulutus kasvoi IEA:n mukaan noin 8,5 miljoonaa barrelia paivaa kohti. Vuosikym-
menen jalkipuoliskolla kulutus kasvoi kuitenkin enda 1,2 miljoonaa barrelia paivaa kohti. Sa-
maan aikaan yksin Kiinan paivakulutus kuitenkin kasvoi 1,7 miljoonaa barrelia. Oljyn hinnan
voimakkaat vaihtelut 50 ja 150 dollarin valilla ajoittuvat télle ajanjaksolle.

Kehittyvien maiden 6ljyn kulutuksen kasvulle ei ole vielda ainakaan kysynnan rakenteen puo-
lesta tulossa rajaa vastaan, koska kiinalaisten 6ljyn kulutus on vield alle kolme barrelia henki-
|64 kohti vuodessa. Kehitystasollaan alhaisessa Meksikossa vastaava luku on noin seitseman
barrelia ja maailman suurimmassa 6ljyn kayttdjassa Yhdysvalloissa noin 25 barrelia
(Hamilton, 2009).%

Oljyn tuotanto ei ole lisdantynyt kehittyvien maiden kysynnén kasvua vastaavalla tavalla vii-
meisen vuosikymmenen aikana. Oljyn hinnan nousu olikin valttamatonta, jotta lansimaiden
Oljyn kulutus saatiin vahenemaan puoli miljoonaa barrelia paivassa.

Kuvio 5 Raakadljyn tarvittava ja toteutunut tuotanto maailmassa. Tarvittava tuotanto
tarkoittaa likimaaraista raakadljyn tuotannon tasoa, jolla maailmantalouden
kysynta olisi voitu tyydyttaa ilman hintojen nousua vuosien 2001-2004 tasosta
(n. 35 $/bbl)°.
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Lahteet: U.S. Energy Information Administration (6ljyn tuotanto), IMF (maailman bruttokansantuote).

Edella oleva kuvio 5 sisdltda yhden arvion, miten maailmantalouden raakaéljyn kysynta olisi
kehittynyt, jos 6ljyn hinta ei olisi noussut 2000-luvun alkupuolen tasosta. Kuviosta kay ilmi,
ettd kehittyvien talouksien huima kasvu on luonut kasvavan kuilun éljyn todellisen ja tarvitta-
van tuotannon vélille. Oljyntuotannon todellinen kehitys ei ole kyennyt vastaamaan nopeasti

Henkildautojen maéré Yhdysvalloissa on 1,3 autoa asukasta kohti. Kiinassa vastaava luku on yksi auto kolme-
kymmenta asukasta kohti.

Tarkalleen ottaen, tietyn maailmantalouden bruttokansantuotteen tason (Y,) vaatiman 6ljyntuotannon (P;) arvioi-
daan olevan P,./P,50; = (Y;/Y2002)%7°. Jousto 0,79 on laskettu kayttaen oletusta, etta raakadljyn tuotanto kasvoi
suunnilleen samaa tahtia kysynnan kanssa vuosina 2001-2004.
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nousevaan kysyntéan, mista on seurannut raakadljyn jatkuva kallistuminen. Tuotannon taso
on jo puolen vuosikymmenen ajan pysynyt kdytanndssa muuttumattomana.

Tarjontapuolen ongelmat saattavat olla pitkaaikaisia. Hupenevia 6ljyvarantoja korvaavat l6y-
dokset Lahi-idan ulkopuolella sijaitsevat tyypillisesti merenpohjassa tai muissa vaikeasti hyo-
dynnettavissa olevissa ja kalliita investointeja vaativissa paikoissa.

Ei ole lainkaan selvaa, pystytaankd kasvavan maailmantalouden tarpeisiin vastaamaan 6ljyn
tarjontaa lisédmalla. Tama nakyi jo viime vuosikymmenen nousukauden aikana, jolloin tarjon-
ta ei korkeista hinnoista huolimatta juuri lisdéntynyt. Helposti hyddynnettavia oljyvarantoja
on lahinn& L&hi-idassa, erityisesti Saudi-Arabiassa, mutta Saudi-Arabian tuotantokaan ei ole
kasvanut odotetulla tavalla.’® IEA arvioi muutama vuosi sitten Saudi-Arabian tuotannon kas-
vavan lahes 12 miljoonaan barreliin paivassa, mutta nousukaudenkin aikana kymmenen mil-
joona barrelia osoittautui haasteelliseksi tasoksi. Saudi-Arabian ja maailman suurimman yksit-
taisen oljyesiintyméan Pohjois-Ghawarian tilanteesta on esitetty ristiriitaisia arvioita. Varmaa
on vain, etté Saudi-Arabian tilanne on parempi kuin muiden 6ljyntuottajien erityisesti OPEC:in
ulkopuolella.

Oljyn hintakehityksen voikin katsoa alkaneen kuvastaa paremmin valitsevaa niukkuutta
(Hamilton, 2011). Jossakin vaiheessa tulevien vuosikymmenten aikana 6ljyntuotanto saavut-
taa huippunsa. Peak oil -teorian mukaan 6ljyntuotannon kasvu on jo kaantynyt laskuun geo-
logisten rajoitteiden vuoksi, mink& seurauksena hinnat l&htisivat nopeaan nousuun. Nykyhin-
tojen ja peak oil -ennustusten mukaisten hintatasojen valiin jaa kaytannossa rajaton maara
taloudellisesti hyddynnettévid resursseja. Osa resursseista on toistaiseksi kayttamattomia
raakadljyvarantoja, osa vaihtoehtoisia fossiilisia polttoaineita tai muita energianlahteita. Van-
hojen dljylahteiden tyrehtyessa oljyntuotanto siirtyy hyédyntamaan naita resursseja kustan-
nusjarjestyksessa. Tasta syysta niukkuuden vaikutus 6ljyn hintaan ei ole yhtékkinen, kuten
peak oil -kirjallisuudessa annetaan ymméartds, vaan hinta tulee nousemaan asteittain.
(Kauppi, 2011)

Oljyn hinnan ajatellaan tavallisesti vaikuttavan taloudessa tarjontapuolen kautta. Oljyn kallis-
tuminen merkitsee negatiivista tuotantoshokkia, joka nostaa yritysten painetta hinnankoro-
tuksiin, mutta laskee niiden palkanmaksukykya. Koska palkat ovat alaspain jaykat, tama pur-
kautuu markkinoille kasvavana tyottomyytenda. Liséksi 6ljyn kysynnéan hintajousto on lyhyella
aikavalilla pieni, mink& seurauksena 6ljyn osuus kansantalouden kokonaiskulutuksesta kasvaa
hinnan noustessa. Tasta seuraa talouskasvua hidastava vaikutus keskipitkalla aikavalilla.

Talous kuitenkin lopulta sopeutuu tuotantopanosten hintojen muutoksiin. Oljyn korkea hinta
(ja korkea verotus) luo voimakkaat insentiivit kehittda energiatehokkuutta parantavaa tekno-
logiaa ja hyddyntéa vaihtoehtoisia energialdhteita.

5.3 Vaihtoehtoiset energiamuodot

Oljy muodostuu tulevaisuudessa lopulta niukkuushyodykkeeksi. Oljyn kysynta kasvaa toden-
nékoisesti edelleen nopeammin kuin tarjonta, joten 6ljysté voi tulla entisté niukempi resurssi.

10 Tuotannon keskittymisella poliittisesti epdvakaaseen L&hi-itadn lisaa 6ljymarkkinoiden haavoittuvuutta entises-

taan. Irakin poliittisen tilanteen epévakaus on ollut pitkdaikainen este maan mittavien dljyvarojen hyddyntamisel-
le.
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Niukkuutta laskevia tekijoita puolestaan ovat esimerkiksi uudet 6ljyldydot tai 6ljyn substituut-
tien kuten maakaasun hinnan aleneminen.

Uusiutuvien energiamuotojen kasvu jatkuu &ljyn hinnan nousun tukemana. Energiatuotanto
voi saada aivan uuden suunnan uusiutuvien energialdhteiden tuotantoteknologioiden merkit-
tavasta parantumisesta. Teknologisen muutoksen vaikutus energian tuotantoon ja kulutuk-
seen on kuitenkin vaikeasti ennakoitavissa.

Mielenkiintoisen kehityskulun energian tulevasta hintakehityskulusta tarjoaa maakaasun uusi-
en porausteknologioiden aikaansaama hyddynnettévien kaasuvarantojen nopea nousu. Mah-
dollisista vakavistakin ymparistdongelmista huolimatta horisontaalinen poraus on yleistynyt
erityisesti USA:ssa. Tama on jo osaltaan vaikuttanut maakaasun hintaan Yhdysvalloissa.

Kuvio 6 Oljyn- ja maakaasu porauskaivojen maara poraustekniikoittain ja Henry Hub
-risteyskeskukseen toimitetun maakaasun spottihinta. Padosa maakaasun po-
rauskaivoista on vuoden 2009 jalkeen hyddyntényt horisontaalista poraustek-
niikkaa.
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mmmm Vertikaalinen Horisontaalinen Suuntaporaus === Henry Hub -spottihinta (oik.)

Lahde: U.S. Energy Information Administration.

Liuskekaasun hyodyntamismahdollisuudet kasvattavat merkittéavasti kaasuvarantoja maail-
manlaajuisesti. IEA:n (2011) arvion mukaan maakaasun osuus maailman energiantuotannos-
ta saavuttaa lahes 6ljyn osuuden 2030-luvulla.

BP Statistical Review:in arvion mukaan selvasti yli puolet USA:n kaasuntuotannosta pohjau-

tuu liuskekaasun hyddyntdmiseen. Tuotannon kasvu on siind maarin merkittavaa, ettd Yh-
dysvalloista on tulossa vuoteen 2030 mennessa nestemaisen kaasun vientimaa.
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Kuvio 7 Maakaasun tuotanto Yhdysvalloissa vuosina 1990-2035 (triljoonaa kuutiota).
ElA:n ennuste alkaa vuodesta 2011.
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Lahde: U.S. Energy Information Administration.

Nestemaisen kaasun tarjonnan arvioidaan lisdantyvan léahes viiden prosentin vuosivauhtia
seuraavan kahdenkymmenen vuoden kuluessa (IEA, 2011). Vaikka kaasumarkkinoista ei
tulekaan taysin globaaleja, nestemdisen kaasun kauppa kasvaa maailmanmarkkinoilla kaksin-
kertaiseksi nykyiseen tilanteeseen verrattuna.

Yhdysvalloissa kaasun hinnan ja 6ljyn vélinen kytkds on jo katkennut. Kaasun hintaerot man-
tereiden valilla ovatkin kasvaneet, koska Euroopassa pitkdaikaiset kaasun toimitussopimukset
sitovat kaasun hinnan 6ljyn hinnan kehitykseen.

Euroopalle keskeinen haaste onkin saada hyddynnettyda halvemman kaasun mahdollisuudet.
Erityisen tarked& se on Suomelle, jonka talouden energiaintensiivisyys on lédhes puolitoista-
kertainen verrattuna EU:n keskiarvoon. Tarkeaksi asiaksi nousevat nestemadisen kaasun hyo-
dyntdminen ja Vendjan kanssa solmittavien toimitussopimusten hinnanmaaraytymismekanis-
mit.

5.4 Yhteenveto

Keskeiset johtopaatdkset voidaan kiteyttda neljaan havaintoon:

e Oljy kallistuu ainakin lahitulevaisuudessa maailmantalouden kasvua seuraillen. Maa-
kaasu ja uudet teknologiat voivat muuttaa tilannetta jatkossa.

e Maakaasun hinta voi jopa laskea Euroopassakin, jos pystytdan hyédyntdmaan neste-
maisen kaasun mahdollisuuksia.

¢ Oljyn ja muiden raaka-aineiden hinnanvaihtelut voimistuvat.
Metallien hintojen nousuvauhti tasaantuu enemman kuin maailmantalouden kasvu,
koska Kiinan investointien kasvuvauhti pienenee.
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6  SUOMEN VASTAUKSET GLOBALISAATION MURROSKOHTIEN
ASETTAMIIN HAASTEISIIN

Tasséa selvityksessa ennakoidaan maailmantalouden keskeisia kehityspiirteitd kahden seuraa-
van vuosikymmen aikana — siis vuoteen 2030 mennessd. Suomen ja koko maailman taloudel-
linen hyvinvointi kasvaa jatkossakin teknologisen kehityksen ja globalisaation myota. Vaikka
vauraus lisdantyy, sen kasvuvauhdin vaihtelut tulevat kuitenkin suurenemaan.

Tama johtuu ensinnakin siitd, ettd muutoksen hyddyt eivat jakaudu tasaisesti, vaan teknolo-
ginen kehitys ja globalisaatio tulevat todennakdisesti kasvattamaan tuloeroja. Talla on nega-
tiivinen vaikutus talouksien kehitykseen, silla tuloerojen liiallinen kasvu uhkaa hidastaa talo-
uskasvua ja lisata talouksien kriisialttiutta pitkalla aikavalilla.

Toiseksi sekd kansainvalisten ettd kansallisten instituutioiden on vaikea pysya mukana talou-
den kehityksessa. Globaalit ongelmat tarvitsisivat globaaleja ratkaisuja, mutta nykyisilla insti-
tuutioilla niiden l8ytaminen ei onnistu. Maailmantalouden turbulenssin kasvaessa kansanta-
louden menestyksen kannalta ratkaisevaksi tulee talouden kyky ottaa vastaan shokkeja ja
tehdéd tehokkaita paatoksia yllattavienkin haasteiden kohdatessa.

Pohdimme tassa luvussa Suomen politikkavastauksia, joilla tuloerojen haitallista kasvua voi-
daan vahentdd. Pyrimme loéytamaan Suomelle myds mielekkéita tapoja parantaa rakenteita,
jotka lisddvat kansainvélistd vakautta. Lisdksi kdymme lapi keskeisia politiikkatoimenpiteita,
joiden avulla Suomi selvida globaalitalouden haasteista. Ensin esitelldan kuitenkin yhteenveto
talouden toimintaympéristosta seuraavien kahden vuosikymmenen aikana.

6.1  Talouden toimintaymparisto

Seuraavassa kaydaan lapi maailmantalouden ja Suomen kannalta keskeisten talouksien tar-
keimmat ominaisuudet, jotka maarittavat niiden tulevaa kehitysta. Taulukko 2 tiivistaa luvus-
sa 3 esitetyn tarkemman analyysin. Tarkasteluun otetaan liséksi keskeisten ilmididen vaikutus
kunkin maan vaihtotaseeseen, koska sen ja pddomataseen kautta maan sisdinen kehitys saa
kansainvalisen ulottuvuuden. Talouksien kehitys on arvioitu positiiviseksi tai negatiiviseksi sen
mukaan, miten ne vaikuttavat Suomeen.

Kiinan vahvuudet liittyvat sen mahdollisuuksiin nostaa véaeston tuottavuutta lisdamalla koulu-
tusta, seka sen talouden toimijoiden kannustimiin tehda tyota ja ottaa riskeja. Kiina on myos
euroaluetta vdhemman riippuvainen muiden maiden menestyksesté ja sen sisimarkkinat ovat
ainakin jossain maarin kilpailulliset.

Kiinan haasteet liittyvat poliittiseen jarjestelméan ja talouden toimintakyvyn maarittaviin insti-
tuutioihin. Kiinalla on edessaan kaksi suurta murrosta. Lahitulevaisuudessa sen talouskasvun
tulee syntyd enemman kulutuksesta kuin investoinneista. Pidemmalla aikavalilla yritystoimin-
taa luovien innovaatioiden roolin pitdd korostua taloudessa. Molemmat muutokset tekevat
talouden ohjaamisen aiempaa vaikeammaksi. Investointibuumin jaljiltd pankkisektori aiheut-
taa potentiaalisen riskitekijan. Kiinan suhdannevaihtelut tulevat kasvamaan ja kasvuvauhti
hidastuu.
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Taulukko 2 Kansantalouksien vahvuudet ja heikkoudet.

Poliittinen Talouden Tydvoiman Tulonjaon Koulutus

jarjestelma instituutiot tarjonta tasa-arvo
Kiina - - - - +ja-
Euroalue + - - + +
USA + + + - -
Vengja - - - - +

Kasvu- Valuutta Rahoitus- Insentiivit Markkinat Riippumat-

potentiaali jarjestelma tomuus
Kiina + - - + + +
Euroalue - + - - + -
USA - +ja- + + + +
Vengja + - - + - -

Kulutuksen merkityksen suureneminen ja tuloerojen kasvu edellyttavat sosiaaliturva- ja ela-
kejarjestelmien muutosta. Innovaatiotalouteen kuuluva luova tuho edellyttéa vallassa olevien
eliittien syrjayttamisen mahdollisuutta. Kumpikin muutos luo tarpeen sopeuttaa poliittista
jarjestelmaa kohti lapinakyvyyttd ja demokratiaa.

Kiinan vaikutus maailmantalouteen valittyy vaihtotaseen kautta. Kiinan vaihtotase sailyy yli-
jadmaisend niin kauan kun valtionyhtididen rooli on merkittavéa ja sosiaaliturvajarjestelmé on
riittaméaton. Oljyn kallistuessa vaihtotaseen ylijaama supistuu jo alkuvaiheessa, mutta raken-
teellisesti suuri sddstamisen ja investointien hiipuminen pitdd vaihtotasejadméan kuitenkin
positiivisena. Yhteiskunnallisesti enemman tai véhemman turbulentin jakson jalkeen Kiinan
kulutus kasvaa ja valuutta vahvistuu sen kurssin muuttuessa markkinaehtoisemmaksi. Lisaksi
tyOikaisen vaestdn vaheneminen ja elékeldisten maaran kasvu vahentavat saastamista. Yh-
dessd nama tekijat kadantavat vaihtotaseen alijadmaiseksi ensi vuosikymmenelld, mik& onkin
tyypillisté Kiinan kehitysvaiheessa oleville talouksille.

Kiina vaikutus Suomeen voidaan tiivistaa seuraavasti:

1) Maailmantalous kasvaa Kiinan tuottavuuden kasvun my6td, miké lisé& suomalaisten
yritysten vientimahdollisuuksia. Kiinan vaihtotaseen kehitys voimistaa tata ilmiéta eri-
tyisesti seuraavalla vuosikymmenella. TAméan seurauksena Suomeen syntyy enem-
man uusia tydpaikkoja kuin mité tuotantoprosessien globalisoituminen niitd Suomesta
vahentéa.

2) Kiinan suhdannevaihtelut voimistuvat ja poliittisen jarjestelman muutospaineet lisda-
vat maailmantalouden kasvun vaihteluja. Kiinalainen investointibuumi paattynee fi-
nanssikriisin, joka osaltaan lisda epavarmuutta. Nama tekijat lisaavat myds Suomen
talouden epévakautta.

3) Kiinan investointien kasvuvauhdin hidastumisen vuoksi metalliraaka-aineiden hintojen
nousuvauhti tasaantuu. Oljyn hinta jatkaa nousuaan Kiinan talouskasvun vanavedes-
Sa.
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4) Poliittisen jarjestelman uudistuessa, valuutan vahvistuessa ja vaihtotaseen k&antyes-
sa alijaamaiseksi Kiinan vaikutus globaaliin korkotasoon kaantyy reaalikorkoa nosta-
vaksi. T&ma tapahtuu vasta ennusteperiodin loppupuolella. Sitd ennen alhainen kor-
kotaso on ongelma rahastoivalle elakejarjestelmalle, mutta hyva uutinen valtionta-
loudelle.

Varauma: Jos Kiinan ei pysty uudistamaan kasvumalliaan ja lopulta poliittista jarjestelméén-
s&, sitd odottaa taantuminen ja mahdollisesti jopa sulkeutuminen. Taméan vaihtoehdon to-
dennakoisyys ei ole kovin suuri, koska se vaatii poliittiselta johdolta lopulta hyvin repressiivis-
ta politiikkaa.

Yhdysvaltojen suuri haaste on ratkaista poliittinen umpisolmu. Dollarin vahva asema rahoitus-
jarjestelman keskidssa on antanut Yhdysvalloille aikaa hoitaa alijagamiin liittyvat ongelmansa.
Paras vaihtoehto Yhdysvalloille ja maailmantaloudelle olisi julkisen talouden véhittinen so-
peutuminen, jossa painopiste olisi uskottavassa sitoutumisessa tuleviin sopeutumistoimiin
(esim. Summers ja DelLong, 2012). Demokraattien ja Republikaanien suurista ideologisista
eroista johtuva poliittinen umpisolmu tekee aidon sitoutumisen kuitenkin mahdottomaksi.
Politiikan uskottavuusongelman ja muiden vaikeuksien suuruuden vuoksi Yhdysvallat voi lo-
pulta tehda nopeitakin korjaavia toimenpiteita.

Koska myds kotitalouksien velkaantuneisuuden asteittainen vdheneminen jatkuu, seuraukse-
na voi olla energian tuonnista puhdistetun vaihtotaseen hakeutuminen kohti tasapainoa. Pe-
riodin loppuvaiheessa Yhdysvaltojen riippuvuus tuontienergiasta pienenee ja maakaasun
osalta maa voi olla jopa nettovieja.

Vaihtotasejadméan suunta 2020-luvun lopulla riippuu kahdesta seikasta. Suurten tuloerojen
sdilyminen kasvattaa kotitalouksien velkaantumista, erityisesti rahoitussektorin valvonnan
heiketessd uudestaan. Mitd suurempi merkitys dollarilla on kansainvélisen valuuttajarjestel-
maélle, sitd helpommin vaihtotase kaantyy periodin lopussa alijadmaiseksi.

Valtion rooli finanssimarkkinoiden saatelyssa kasvaa ainakin alkuvaiheessa, riippumatta Yh-
dysvaltojen politilkan johtoon nousevasta ideologisesta suunnasta. Protektionistinen politiikka
on epatodennakoista kaikissa poliittisissa kehityskuluissa. Yhdysvaltojen hegemonia maailman
turvallisuuspolitiikassa voi kuitenkin heikentya (osin suoraan budjettisdastoista johtuen).

Yhdysvaltojen vaikutus Suomeen voidaan tiivistad seuraavasti:

1) Rahoitusmarkkinoiden sédantely etenee ensi vaiheessa riippumatta ideologisista valin-
noista. Riittava ehto téalle on kasvuhakuinen politiikka. Tama mahdollistaa sen, etta
euroalue ja Suomi voivat menestya pyrkimyksissdan parantaa kansainvalista finans-
sisektorin sadantelya.

2) Velkaantumisen vdaheneminen seka yksityisella etta julkisella sektorilla yllapitéda osal-
taan alhaista korkotasoa.

3) Yhdysvaltojen investoinnit liuskekaasun hyddyntdmisen mahdollistaviin uusiin poraus-
teknologioihin liuskekaasun hyddyntamiseksi parantaa myds Suomen mahdollisuuksia
saada maakaasua luotettavasti ja matalalla hinnalla.

4) Yhdysvaltojen turvallisuuspoliittisen hegemonian kuihtuminen edellyttdd Suomeltakin
aktiivisempaa toimintaa maailmankaupan kuljetusreittien turvaamisessa.

Varauma: Koulutusinvestointien puutteet heikentavéat pitkalla aikavalilla talouskasvua. Jos
poliittinen jarjestelma ei kykene l6ytdmaan selvédd suuntaa, populistiset fraktiot puolueiden
sisdlla lisdavat valtaansa. Talous kriisiytyy jatkuvien finanssimarkkinoiden romahdusten seu-
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rauksena. Yhdysvallat eristaytyy ja menettdd maailmantalouden johtajuuden. Tdméan skenaa-
rion todennakdisyys on pieni, koska Yhdysvaltojen vahva institutionaalinen rakenne ja avoin
demokraattinen jarjestelma pyrkivat korjaamaan tilanteen kohti tasapainoista kasvua.

Euroalue muodostuu demokraattisista valtioista, joiden poliittiset jarjestelmét ovat viimeaikai-
sista ongelmista huolimatta edelleen padosin stabiileja. Euroalueella tulonjakoon liittyvat on-
gelmat eivat ole kriisin Iahde, jos euroalue pystyy luomaan itselleen riittdvan vahvan institu-
tionaalisen toimintaympariston.

Euro on onnistunut valuutta. Jatkossa se pystyy integraation syventymisen avulla vastaa-
maan entistd paremmin myos yksittaisten jdsenmaiden kansantalouksien tarpeisiin. Talouksi-
en keskindinen riippuvuus on kasvanut, mutta euroalueen instituutiot eivat ole kehittyneet
vastaavasti. Tama voi johtaa euroalueen ongelmiin my6s tulevaisuudessa. Erityinen haaste
rahoitusjarjestelmélle on jasenmaiden pankkisektorien ja valtioiden vélinen ongelmallinen
yhteys.

Euroalue on ollut vaihtotaseeltaan lahella tasapainoa. Elékeikda lahestyvien joukko on kas-
vussa monissa jasenmaissa, mika kasvattaa sdastamistd. Taman seurauksena euroalueesta
tulee vaihtotaseeltaan ylijaddmainen. Jos Yhdysvaltojen energiasta puhdistettu vaihtotase
hakeutuu kohti tasapainoa, on se erityisen huono uutinen euroalueelle. Oljyntuottajien vaih-
totaseet sailyvat ylijagamaisina — kenties Vengjaa lukuun ottamatta — ja Kiinan ylijadma supis-
tuu alkuvaiheessa hyvin hitaasti. Euroalueen ponnistelu saada vaihtotaseensa ylijagdmaiseksi
voi muodostua hyvin haasteelliseksi, jos Yhdysvallat kuroo alijagdmiddn umpeen samaan ai-
kaan.

Jotta euroalueen vaihtotase muodostuisi ylijadmaiseksi, tulee kolmen ehdon tayttya: Julkisen
sektorin alijadmien tulee supistua ja yksityisen kulutuksen téaytyy kasvaa hitaasti ainakin lyhy-
ella tahtdimella. Naiden lisdksi tuottavuus- ja valuuttakurssikehityksessa ei saa tapahtua suu-
ria negatiivisia muutoksia. Periodin loppupuolella vaihtotaseen ylijadmat supistuvat, kun vaes-
to elakoityy ja saastdminen vahenee. Vaihtotaseen etumerkki riippuu myds ulkoisen rahoituk-
sen hinnasta, joka maarittyy euron asemasta kansainvélisesséa rahoitusjarjestelmassa.

Euroalueen vaikutus Suomeen voidaan tiivistda seuraavasti:

1) Eurovaluutta antaa hyvan suojan maailman finanssimyrskyiltd Suomen kaltaiselle
pienelle avoimelle kansantaloudelle.

2) Rahoitusmarkkinoiden saantely euroalueen tasolla parantaa Suomen rahoitusjarjes-
telmén vakautta.

3) Euroalueen syventyva integraatio tekee euroalueesta yhd enemman suomalaisten yri-
tysten sisdimarkkinan, mika parantaa kilpailua ja talouskasvua.

4) Euroalueen puutteelliset instituutiot lisédvat suhdannevaihteluja ja altistavat riskeille.

Varauma: Mikali poliittinen tahtotila yhteisten eurooppalaisten instituutioiden luomiseen ei
ole riittdvan vahva, euroalue voi hajota. Tamén vaihtoehdon todennékdisyys on huomatta-
vasti suurempi kuin Kiinan tai Yhdysvaltojen osalta tehtyjen varaumien.

Vendjan taloudessa o6ljyn hinnan moninkertaistuminen vuosituhannen vaihteen jéalkeen on
nékynyt monin tavoin. Vaihtotase on ollut pitkddn merkittavasti ylijadmainen. Suurimmillaan
ylijadma oli vuonna 2008 yli sata miljardia dollaria. IMF:n mukaan valtion budjetin kulutus-
menot ovat reaalisesti yhdeksankertaistuneet ja vendléisten reaalipalkat kolminkertaistuneet.
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Oljyn ja maakaasun hyva hintakehitys on parantanut Venajan taloudellisia toimintaedellytyk-
sia, mutta silla on ollut myo6s haitallisia vaikutuksia. Venajan keskeinen ongelma on klassinen
“resurssikirous”. Talouden ja politiikan eliittien mielenkiinto on keskittynyt lahinna oljy- ja
kaasusektorin kehittdmiseen. Taman seurauksena o6ljy- ja kaasusektorin ulkopuolinen talous
on kehittynyt heikosti. Kehitys on ollut heikkoa, vaikka esimerkiksi venaldisten talouden kehi-
tysasteeseen ndhden korkea koulutustaso olisi antanut mahdollisuudet paljon parempaan ja
ennen kaikkea laaja-alaisempaan kasvuun.

Oljyn hinta jatkaa nousuaan maailmantalouden nousun vanavedessi. Maailmantalouden kas-
vun hidastuessa Vendjan pitaa |oytaa taloudelleen uusi suunta. IMF:n arvion mukaan sadan
dollarin éljyn hinnalla Venajén vaihtotase kéantyy negatiiviseksi jo vuonna 2016.

Ulkoisen rahoituksen hankkiminen ja kilpailun kiristyminen suojatuilla kotimarkkinoilla voisi
saada aikaan muutoksia Venajalla. Pysyvasti negatiivinen vaihtotase, yhdessa WTO jasenyy-
den kanssa, voisi pakottaa Vendjan taloudelliset ja poliittiset eliitit laaja-alaisemman talous-
kasvun kannalta valttémattomiin uudistuksiin.

Venajan kasvupotentiaali on merkittava, jos keskeisimmat talouskasvuun liittyvat instituutiot
saadaan reformoitua. Kasvupotentiaalin parempi hyddyntadminen olisi valttamaténta varautu-
mista 6ljyn hinnan volatiliteetin kasvuun ja maakaasun 6ljykytkéksen mahdolliseen loppumi-
seen.

Venajan vaikutus Suomeen voidaan tiivistda seuraavasti:

1) Vaikka Vendjan rooli maailmantaloudessa on riippuvainen sen kyvystéa uudistaa ta-
louden instituutioitaan, se on kuitenkin Suomelle merkittéava kauppakumppani riip-
pumatta Vendjan tekemista sisdisista politiikkavalinnoista. Venaja tarjoaa suomalaisil-
le yrityksille laajat markkinat esimerkiksi elintarvikkeiden ja matkailun osalta.

2) Uudistuva Vengja merkitsisi investointien kasvua, joista suomalainen vientiteollisuus
hyotyy.

3) Suomella on potentiaalisesti merkittéava rooli Vengjan ulkomaan kaupan logistiikka-
palvelujen tarjoajana. llmastonmuutoksen mahdollistama arktisten kauppareittien
kayttoonotto lisaa tata potentiaalia (VNK, 2011).

4) Venaja tarjoaa hyvin koulutettua tydvoimaa suomalaisten yritysten kayttéon.

Varauma: Kallistuva 6ljy yllapitda Vendjan epademokraattista jarjestelmaa, ja taloudelliset
seka poliittiset eliitit estavat kaiken kehityksen energiasektorin ulkopuolella. Taman seurauk-
sena Venaja sulkeutuu entisestaan ja talouskasvu hidastuu. TAmén varauman todennakoisyys
on suurin esitetyisté varaumista.

Koko maailmantalouden osalta yll& oleva analyysi merkitsee seuraavaa:

1) Maailmantalous kasvaa, mutta tuotannon kasvun vaihtelut voimistuvat.

2) Reaalikorkotaso pysynee toistaiseksi alhaalla kunnes valuuttakurssijarjestelma saa
uuden muodon Kiinan ja euroalueen muutoksen kautta.

3) Raaka-aineiden hintakehitys loivenee. Investointien kasvuvauhdin hiipuessa erityisesti
metallien hintakehitys on maltillisempaa. Maakaasun merkitys energianlahteené kas-
vaa.

4) Rahoitusmarkkinoiden saantely kiristyy ainakin toistaiseksi.
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6.2  Suomen vastaukset keskeisiin globaaleihin kehityskulkuihin

Raportin kaksi keskeistd teemaa kansainvélisen talouden kehityskulkuja arvioitaessa ovat
tuloerojen kasvu ja riittaméaton kansainvalinen institutionaalinen kehitys. Tassa kappaleessa
keskustellaan eri politiikkalohkoilla tarvittavista muutoksista.

6.2.1 Tuloerot ja talouskasvu

Globalisaation nykyisessé vaiheessa hyvin eri kehitysvaiheen maat kayvat keskendéan kauppaa
ja nykyinen teknologian muutos suosii osaamista. Nama trendit ovat omiaan kasvattamaan
palkkaeroja talouksien sisalla. Teknologinen muutos ja ulkoistaminen muodostavat talouteen
ja tydmarkkinoille voittajia ja havigjia seka tyollisyyden ettd palkan suhteen.

Vaikka inhimillisen pddoman yksildllisista eroista kumpuavat tuloerot ovat kansantalouden
taloudellisen menestyksen kannalta olennaisia, liialliset tuloerot rapauttavat useita yhteiskun-
nan talouskasvun kannalta olennaisia tekijoita. Palkkaerojen ja samalla suhteellisen kdyhyy-
den kasvu voivat jarruttaa talouskasvua ja aiheuttaa levottomuutta yhteiskuntaan.

Tulojen keskittyminen suurituloisille véhentda kulutusta ja néin ollen hidastaa talouskasvua
(Malinen, 2011). Suuret tuloerot voivat jaykistda taloutta my6s kasvavien koulutuserojen
kautta. Tuloeroilla onkin erityisen haitallisia vaikutuksia talouskasvuun, jos lasten ja nuorten
koulutusmahdollisuudet ovat enemmaéan seurausta vanhempien varallisuusasemasta kuin
omasta lahjakkuudesta. Tama heikentda osaltaan yhteiskunnan inhimillisen pddoman koko
potentiaalin hyddyntamista.**

Tulojen keskittyminen pienelle ja rikkaalle eliitille lisdéd my6s ndiden vaikutusmahdollisuuksia
(talous)politiikkaan, minka avulla eliitti pyrkii ajamaan omia etujaan. Tulo- ja varallisuuserot
voivatkin vaikuttaa haitallisesti informaatioon, jonka pohjalta tehdéan talouspoliittisia paatok-
sia (Esteban ja Ray, 2006). Tuloerot voivat myds lisaté painetta protektionistiseen kauppapo-
litiikkaan, jolla olisi haitallisia vaikutuksia talouskasvuun (Krugman, 2007).

Myo6s silla on valia, missa kohtaa palkkajakaumaa palkkaerot ovat suuret. Esimerkiksi
Voitchovsky (2005) on osoittanut, ettd palkkaeroilla kokonaisuudessaan on negatiivinen vai-
kutus talouskasvuun, mutta palkkajakauman ylemmén puoliskon palkkaerojen kasvuvaikutus
on positiivinen. Brandolini ja Rossi (1998) ovat puolestaan osoittaneet, ettéd angloamerikkalai-
sissa maissa palkkaeroilla on positiivinen ja Euroopassa negatiivinen vaikutus talouskasvuun.

Tuloerot voivat haitata talouskasvua myos kriisien lisdédntymisen kautta. Bertrandin ja Morsen
(2012) mukaan tulojen keskittyminen paaosin pienelle eliitille luo muille insentiivin velkaantua
tavalla, joka ei ole kestdvad. Enemmiston velkaantumisen tarve paisuttaa myos finanssisekto-
ria ja lisaa siihen liittyvié riskeja. Vastaavankaltaisiin johtopaatoksiin paatyivat myods Kumhofin
ja Ranciere (2010).

6.2.2 Tuloerot, verotus ja palvelut

Globalisaatio lisda lahitulevaisuudessa seka talouskasvua ettd altistaa siitd hydtyvan maan
tuloerojen kasvulle. Globalisaatiosta kumpuavaa tuloerojen kasvua voidaan kuitenkin kansalli-

' Tuloerojen vaikutusta talouskasvuun on kéasitelty mm. Suoniemi ym. (2011).
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sesti hallita. Suomessa tuloerot ovat toistaiseksi kansainvélisesti verraten pienia, mutta kui-
tenkin nousussa (OECD, 2011).

Progressiivinen tuloverotus on keskeinen keino hillitd tuloerojen haitallisia vaikutuksia. Vero-
luonteisten pakollisten sosiaaliturvamaksujen osuutta ei pida lisata. Tyén ja pagoman vero-
tuksen valista erotusta tulee myos jatkossa pienentaa.

Verotustakin olennaisempi keino hillitd tuloerojen haitallisia vaikutuksia talouskasvuun ovat
julkiset palvelut. Julkisten palvelujen riittdvan tarjonnan rahoittamisessa arvonlisdverolla tulee
olla merkittava rooli, koska tydn verotuksen kiristdminen on rajallinen keino lisata valtion
verotuloja. Verotuksella kerattavilla tuloilla pitdd varmistaa, ettd koulutusmahdollisuudet ovat
seurausta ainoastaan henkilon lahjakkuudesta ja ahkeruudesta eiké esimerkiksi vanhempien
varallisuusasemasta. Myds tulojen kanssa positiivisesti korreloiviin terveyseroihin voidaan
vaikuttaa verotuksen lisaksi palvelujen tarjonnalla.'?

Vaikka progressiivisella tuloverotuksella voidaan rajoittaa verojen jalkeisten tuloerojen kas-
vua, liittyy tuloerojen kasvuun ja niiden hillintdédn myo6s toisensuuntaisia riskeja. Suuret tu-
loerot voivat saada aikaan vastareaktion, jonka seurauksena talouspolitikassa tehdaan liian
suuria korjaavia toimenpiteitd. Vaikka verotuksen vaikutusta tyon tarjontaan usein liioitellaan,
merkittavilla ja nopeilla veromuutoksilla on kuitenkin merkittavia vaikutuksia. Riskitekijaksi
nousevat myds suureet korjaavat toimenpiteet, joilla pyritddn muuttamaan tilanne nopeasti.
Esimerkkind tallaisesta mahdollisesta kehityskulusta kdy Ranskan sosialistipuolueen presi-
denttiehdokkaan Francois Hollanden ehdotus 75 prosentin tuloveroista.

6.2.3 Globaalit julkishyodykkeet

Maailmantalouden integraatio on syventynyt huomattavasti viimeisten vuosikymmenten aika-
na. Keskinaisriippuvuus on kasvanut erityisesti kansanvalisen kaupan ja rahoitusmarkkinoiden
toimijoiden globalisoitumisen kautta. Keskinaisriippuvuuden kasvu ei ole kuitenkaan saanut
tuekseen riittdvan kehittyneitd kansainvélisen talouden instituutioita. Taman seurauksena
kansainvalinen talous altistuu yha kasvavassa maariin erilaisille kriiseille.

Vakaa talouskasvu on yksi keskeisimmista julkishyddykkeistd, joita valtioiden tulee tarjota
kansalaisilleen. Talouksien keskindisriippuvuuksien kasvaessa ja epavarmuuden lahteiden
lisddntyesséd vakaan talouskasvun takaaminen edellyttdd tulevaisuudessa entistd enemman
yksittéisten kansantalouksien ja talousalueiden vélista yhteisty6ta.

Eri keskuspankkien yhteiset koordinoidut toimet rahoitusmarkkinoiden vakauttamiseksi ovat
hyva esimerkki yhteistydsta. Vastaavalla tavalla myds hallitusten vélistéa yhteistyéta ja suh-
dannepoliittisten toimien koordinaatiota tulee lisata. liman yhteistyon lisadmista suhdanne-
luonteisista shokeista voi tulla pitkdn aikavalin talouskasvua maarittavia ongelmia.

Kriiseihin pitda paitsi varautua sekd kansallisella tasolla joustavoittamalla kansantalouden
rakenteita ettd kansainvélisella tasolla vahvistamalla maailmantalouden institutionaalista ra-
kennetta. Instituutioiden vahvistamisessa huomio pitad kiinnittda sekd globaalin yhteistyon
lisadmisen ettd Euroopan unionin ja euroalueen sisdisen rakenteen kehittamiseen.

2 vaikka terveysverot ovat usein regressiivisia, niiden positiiviset hyvinvointivaikutukset ovat suurimmat alimmissa

tuloluokissa (Kotakorpi, 2010).
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Globaalilla tasolla erityinen huomio kiinnittyy kaupan esteiden purkamiseen ja tavaroiden
liikkuvuuden turvaamiseen. Myds jo tehtyjen paattsten taytantéonpano ja protektionististen
paineiden hillitseminen ovat kaupan esteiden purkamisen nakokulmasta merkittavia asioita.
Tassa WTO-jarjestelman vahvistaminen on tarkedssa roolissa.

Kansainvalinen yhteistyd edellyttdd myds raaka-aineiden ja tavaroiden liikkumisen turvaamis-
ta kaikkialla maailmassa. Raaka-aineiden ja hyoddykkeiden kuljettaminen yhteiskayttdalueiden
kautta on selkein esimerkki tavasta, jolla valtioiden ja niiden yhteenliittymien olemassaolo on
riippuvainen globaalivirtojen hallinnasta (Aaltola, 2011).

Lisdantyva raaka-aineiden ja hyddykkeiden liilkkuminen tuottaa uusia uhkakuvia, jotka kohdis-
tuvat myds Suomelle oleellisiin globaaleihin yhteyksiin. Merialueiden ja keskeisten salmien
hallinta on palannut Yhdysvaltalaisen strategisen ajattelun keskidon (Aaltola, 2011). Jos Yh-
dysvaltojen hegemonia kuitenkin jatkossa heikkenee, keskeiseksi kysymykseksi nousee, pys-
tytaanko hyodykkeiden kitkaton liikkuminen turvaamaan yhteisesti. Somalian rannikon me-
rioperaatio, johon my6s Suomi osallistui, on esimerkki toiminnasta, joka globaalin koordinaa-
tion toimista korostuu jatkossa.

Rahoitusmarkkinoiden saantelyn (vakavaraisuus ja valvonta) pitéisi olla mahdollisimman
globaalia, jotta saantelysta ei seuraisi merkittavaa valiaikaista kilpailuetua sen laiminlyéville
maille. My&s varjopankkijarjestelman julkinen kontrolli edellyttaa laajaa kansainvélista yhteis-
tyota.

Globaalien julkishy6dykkeiden tarjonnan liséksi myds talousalueilla kansainvalisen yhteistydn
pitéd tiivistyd. Euroalueella kansallisvaltioiden finanssipoliittista paatoksentekovaltaa tulee
siirtdé euroalueen yhteiselle toimijalle. Uudesta elimesta on tehtéava riittdvan vahva, jotta se
voi seka ratkaista nykyisen kansallisvaltioiden moraalikato-ongelman etta toimia uskottavasti
EKP:n tydparina.

Yksityisen sektorin velkaantumista ei lopulta voida uskottavasti milladn julkisen saantelyn
keinolla kaikissa mahdollisissa olosuhteissa hallita. Euroalueen uudella yhteiselld instituutiolla
pitéa olla oikeus seka valvoa valtioille asetettujen finanssipoliittisten sdantdjen noudattamista
ettd kohdentaa yhteisesti kerattyja varoja riittavasti eri maihin makrotaloudellisen vakauden
turvaamiseksi.*®

Tallaisella valtuutuksella toimiva instituutio kayttda siind maarin suurta kansalaisten hyvin-
vointiin vaikuttavaa taloudellista valtaa, etté sen pitd& olla ehdottomasti poliittisen kontrollin
alainen. Nykyisen kaltainen komissio ei voi olla kestava ratkaisu euroalueen finanssipoliitti-
seksi toimijaksi. Ilman kansalaisten kokemaa luottamusta ja poliittista hyvaksyntaa jarjestel-
masté tulee maaritelmallisesti epévakaa.

Tiivistyva talousunioni tarkoittaa finanssipolitikan tasapainotavoitteiden ja yleisemminkin
suhdannepoliittisen paatoksenteon siirtamistd euroalueen tasolle. Globalisaation hallinnan
kannalta olennainen veropolitiikka ja julkisen kulutuksen tasosta paattaminen voi kuitenkin
edelleen tapahtua yksittaisen valtion tasolla.

¥ Euroalueella elvyttava suhdannepolitiikka on lisaksi todennakéisesti tehokkaampaa, koska euroalue kokonaisuu-

dessaan on suljetumpi talous kuin esimerkiksi Suomi.
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6.3 Talouden muutoskyky

Kansainvdlisen talouden suurten haasteiden ja tuotantorakenteen yha kasvavan muutosno-
peuden vuoksi kansantalouden muutoskyvyn merkitys kasvaa entisestadn. Tassa luvussa
kaydaan lapi keskeisia politiikkatoimenpiteitd muutoskyvyn turvaamiseksi.

6.3.1 Sosiaaliturvajarjestelma

Usein esille tuotu piirre menestyvéan kansantalouden toiminnassa on julkisen sektorin vastuul-
la oleva, tyopaikasta erillinen sosiaaliturva. Irtisanomiskustannusten kasvattaminen lisdé
tyontekijan palkkauspaatokseen liittyvia riskeja. Tama on erityisen tarkeda teknologian etu-
rintamassa toimiville yrityksille, koska ep&onnistumisen riskit ovat sielld suurimmillaan
(Samaniego, 2006).

Kattava sosiaaliturva yhdistettyna alueellisiin erityistukiin negatiivisen shokin kohdatessa on
omiaan lisédmaan muutoksen hyvaksyttavyyttd. Perusturvan tason yllapitiminen on yhteis-
kunnallisen koheesion kannalta valttamatonta, mutta ammatista toiseen siirtymisen kynnysta
tulisi edelleen alentaa globalisaation asettamien haasteiden kasvaessa jatkossa. Tama perus-
telee toisaalta muutosturvan tarkeyden, mutta toisaalta ansiosidonnaisen kestoa pitéisi lyhen-
ta4, jotta insentiivit aloittaa uudella alalla mahdollisimman nopeasti olisivat riittavan suuret.**

6.3.2 Asuntomarkkinat

Tydvoiman on pystyttava liikkumaan entista kitkattomammin myds paikkakunnalta toiselle.
Tydikadisen vaeston siirtyminen paikkakunnalta toiselle on joustavampaa, jos tarjolla on riitta-
vasti kohtuuhintaisia vuokra-asuntoja (Lahtinen ym., 2012).

Yksityistéd vuokra-asuntotarjontaa pitda lisatd. Tama voi tapahtua joko yksityisten asuntojen
vuokraamisen kannustimia lisédmalla (vuokratulojen verotus) tai omistusasumisen verotukia
leikkaamalla. Ensi sijassa tdma merkitsee korkovahennyksen asteittaisen poiston jatkamista,
mutta oman asunnon myyntivoiton verovapauttakin pitaa tutkia kriittisesti.

Asumisen kaltaisen valttamattomyyshyodykkeen tapauksessa puhdas markkinaratkaisu ei
takaa parasta mahdollista asuntotarjontaa eri tilanteissa oleville kotitalouksille. Julkisen vallan
kaksi keskeistd intervention muotoa on asumistuki ja sosiaalinen asuntotuotanto. Pienitulois-
ten kotitalouksien saama asumistuki osin kasvattaa asumisvéljyytta tuen tavoitteiden mukai-
sesti, mutta osin se nostaa vuokratasoa. Sosiaalinen asuntuntotuotanto puolestaan voi osin
syrjayttaa yksityistd vuokra-asuntotarjontaa, joten lopputuloksena voi olla sama méaéara vuok-
ra-asuntoja, mutta suuremmin julkisin kustannuksin. Vaikka ongelmat ovat todellisia, ne eivat
ole peruste sivuuttaa vuokra-asumiseen liittyvia positiivisia vaikutuksia tydmarkkinoiden toi-
mintaan.

6.3.3 Maahanmuutto

Euroopan integraation syventyminen ja koulutustason nousu monissa Aasian maissa mahdol-
listaa my6s aiempaa paremman koulutetun maahanmuuttajatydvoiman saatavuuden Suo-
messa toimiville yrityksille. Globalisaation edellyttdman huippuosaamisen houkuttelemisessa

4 Tysttdmyysturvan porrastamisen vaikutukset ovat kuitenkin aina riippuvaisia mm. ty6ttémyyden rakenteesta.

Katso esimerkiksi Saarenheimo (2001).
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Suomella on kuitenkin syyta keskittyd omiin vahvuuksiinsa. Vakaa demokratia, hyva koulutus-
jéarjestelma ja hyvinvointipalvelut houkuttelevat tdnne osaajia.™ Verokilpailulla tai muilla vas-
taavilla tukiaisilla kaytavassa kilpailussa Suomi ei varmastikaan tule parjadmaan. Tasta huo-
limatta ennusteet tydikaisen vaeston maarasta ovat ainakin toistaiseksi olleet alaspéin harhai-
sia osin tyéperaisen maahanmuuton seurauksena.

Ulkomaisen maahanmuuton hyddyntamisessa on kysymys huippuosaajien houkuttelemisen
lisaksi esimerkiksi puolison seurassa muuttaneen henkilon tyévoimaresurssin parhaasta mah-
dollisesta hyddyntamisesta. Ulkomaalaistaustaisten osuus tyéllisista on kuitenkin edelleen
varsin pieni, esimerkiksi vuonna 2006 osuus oli 2,5 prosenttia eli heidan merkityksensa tyo-
markkinoilla on toistaiseksi varsin vaatimaton. Vain murto-osalla maahanmuuttajista maahan-
tulosyyna on tyd. Ty6- ja elinkeinoministerion mukaan tyéperdinen maahanmuutto on viime
vuosina ollut perusteena enintddn 10 prosentilla Suomeen muuttaneista, vaikka erityisesti
EU:n ulkopuolelta tuleva tyéperusteinen maahanmuutto onkin kasvanut voimakkaasti.

Usein myods hyvin koulutetut ulkomaalaiset kohtaavat ongelmia tydnsaannissa. Suurin osa
(2/3) koulutetuista maahanmuuttajista tulee Suomeen EU- tai OECD-maista ja kolmannes
kehitysmaista. Verrattuna esimerkiksi Tanskaan tai Ruotsiin, Suomen koulutetusta tyévoimas-
ta huomattavan pieni osa on kuitenkin ulkomaalaisia. Liséksi ulkomaalaisvéaestd tyollistyy
muuta vaestda keskimaaraista useammin koulutusta vastaamattomiin suoritustason tehtaviin
ja matalapalkka-aloille. He ovat usein epatyypillisissa tyOsuhteissa eivatka muuta vaestda
vastaavassa maarin etene sisdéntulopaikasta eteenpdin. (Forsander, 2007 ja Sektoritutkimus-
raportti, 2009).

6.3.4 Koulutus

Osaaminen on yksildon kannalta yksi palkkaan ja tyomarkkinatilanteeseen merkittavimmin
vaikuttavista tekijoista. Vaeston koulutustason nostaminen on myds yksi keino hillité tuloero-
jen kasvua. Kansantalouden tasolla koulutusinvestoinnit ovat tuottavuutta lisddvia, mutta
hidastuvan kasvun vaiheessa panosten tehokas kayttd on yha tarkeampi vaatimus myos kou-
lutusinvestoinneille.

Globalisaation ja teknologian muutoksen aiheuttama murros suomalaisilla tyémarkkinoilla
edellyttdad myo6s koulutusjarjestelman mukautumista. VNK:n globalisaatioraportissa (2006)
korkeamman koulutuksen antamat valmiudet omaksua uusia toimintatapoja ja kaytantdja
tulivat jo selvasti esille.

Suomella on avoimena, demokraattisena ja teknologisesti edistyneena yhteiskuntana valmiu-
det ottaa kayttddn ja omalta osaltaan myos olla mukana uusien teknologioiden kehittamises-
sd. Tasta seuraa tarve kouluttaa toisaalta luovia osaajia, jotka ovat osaamiseltaan maailman
huippuja ja toisaalta riittdva joukko osaajia, jotka ottavat kayttoéén muualla kehitettyja tekno-
logioita.

Tyon osittuminen yhdesséa teknologian ehka yllattavien kehityssuuntien kanssa lisdd myods
henkilokohtaisten palvelujen merkitysta. Henkilokohtaisten palvelujen tuottaminen edellyttaa
my0s riittdvad koulutusta.

® Maahanmuutto on keskeinen elementti Suomen pitkan aikavalin menestyksessa. Lyhyella aikavalilla Putnam

(2007) korostaa siité aiheutuvia haasteita yhteiskunnalle vahentyvan luottamuspaaoman ja heikentyvan sosiaali-
sen koheesion muodossa.
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Globalisaatio ja teknologinen murros painottavat ensinndkin koulutustason yleistd nostamista
ja toisekseen innovaatiotoimintaan pystyvien huippuihin panostamista. Tama edellyttaa erit-
tain korkeatasoista peruskoulutusta, koska muutoin ei synny riittdvaa joukkoa, josta huiput
valikoituvat. Peruskouluihin ja lukioihin pitdékin kohdistaan vahintaan nykyiset resurssit.

Teknologisten innovaatioiden kayttdéonotto edellyttdd koulutustason nostamista. Tama edel-
lyttéda yliopistojen sisddnottoméaarien kasvattamista. Korkeakouluissa useimpien opiskelijoiden
tulisi kuitenkin valmistua kandidaattitasolla. Tama osaltaan alentaisi opiskelijoiden valmistu-
misikaa, ja pidentaisi nain tyouria alkupaasta.

Nykyinen maisterikoulutus ei anna valttamatta laheskaan kaikille opiskelijoille riittavaa lisaar-
voa. Maisteriohjelmien sijaan kandidaattitasolla valmistuneille opiskelijoille tulisi tarjota tyo-
elamélahtoista jatkokoulutusta. Kaupallisen koulutuksen puolella tastd hyvana esimerkkina
kayvat MBA-tutkinnot.

Maisteriohjelmissa jatkava pienempi joukko tulisi kouluttaa kansainvélisen huipputason osaa-
jiksi. Maisterikoulut olisi mahdollista resursoida opiskelijaa kohden selvéasti nykyistd paremmin
ilman uusia lisdpanostuksia, koska opiskelijaméaara naissd ohjelmissa olisi selvasti nykyista
pienempi. Maisterikoulutus olisi liséksi nykyisté selvempi vayla tohtorintutkintoon.

Kandidaattitason yleistymisen myota yliopistojen ja ammattikorkeakoulujen vahvuuksia ja
tehtavid on syyta tarkastella uudelleen. Ammatillisten opiskelijoiden kdytéannonlaheisen koulu-
tukseen panostaminen olisi omalta osaltaan panostus henkilokohtaisten palvelujen tydpaikko-
jen lisdantymiseen.

6.3.5 Innovaatiopolitiikka

Ensimmaisessa globalisaatioraportissa Baldwinin (2006) keskeinen politiikkasuositus oli, etta
politikan ei pitdisi pyrkid ohjaamaan taloutta tiettyyn teknologiasuuntaan. Globalisaation ja
teknologian perustavanlaatuinen arvaamattomuus tekee hyédyllisesta ohjauksesta mahdoton-
ta. Etukateen on taysin mahdotonta tietdd mihin teknologiaan taytyisi panostaa. Tama poli-
tiilkkasuositus pitda edelleen paikkansa. Innovaatiopolitiikan tai talouspolitiikan laajemmin ei
pida pyrkid ohjaamaan taloutta tiettyyn teknologiseen suuntaan tai pyrkia veikkaamaan tule-
via kasvualoja.

Teknologista eturintamaa kohti ponnistavat maat voivat ohjata teknologista kehitysta ja se
voi olla jarkevaa politiikkkaa. Uutta teknologiaa kehittédvassa teknologisen eturintaman maissa
se ei ole mahdollista eikad jarkevaa. Vasta markkinoiden testi paljastaa mitk& innovaatioista
oikeasti kantavat (Acemoglu ym., 2006).

Suomessa yritetdan aivan liikaa julkisen vallan toimesta etsid uusia kasvun lahteitd. Se ei ole
julkisen sektorin tehtéva. Erityisen innovaatiopolitiikan ei pitéisi ronsyilla vaan keskittya niihin
tehtaviin, jossa markkinaratkaisu ei ole yhteiskunnan kannalta optimi. Tutkimuksen ja tuote-
kehityksen tukeminen on perusteltua siltd osin, kun sen hyddyt valuvat yrityksista ulos muu-
alle yhteiskuntaan.

Yrityksia pitaisi kuitenkin kannustaa innovoimaan kykyjensad mukaan. Liian aktiivinen innovaa-

tiopolitiikka ei ole ainoastaan tuhlaavaa, vaan silla voi olla my6s negatiivisia vaikutuksia kas-
vuun. Tama tuli ilmi mydés Suomen innovaatiojarjestelmén evaluaatioissa (Ottaviano ym.,
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2009). Liian kunnianhimoisesta innovoinnista saattaa olla yrityksille enemmaén haittaa kuin
hyotya.

Innovaatiot ovat Suomen talouden kasvun edellytys ja valttamattomia, jos Suomi aikoo sailyt-
taa asemansa menestyneiden maiden joukossa. Hyvin toimivassa ja kilpailullisessa taloudessa
yritykset pitavat kuitenkin huolen innovaatioiden synnysta. Kasvun edellytyksen luodaan hy-
valla koulutuksella ja perustutkimuksella yhdesséa vakaan ja kannustavan talouspolitiikan
kanssa. Innovaatiopolitiikalla ei pida yrittaa liikaa.

Ohjaamisen ja tukemisen sijaan pitéisi varmistaa, etté riskin oton kannusteet ovat kunnossa.
Innovointi tarkoittaa aina riskinottoa. Innovatiivisten ja kasvuhakuisten yritysten kannustami-
seksi taytyy riskinoton odotettuja tuottoja parantaa, lahinna veropolitiikalla.

6.3.6 Luottamus

Talouskasvun kannalta on téarkeatd, ettd kansalaiset luottavat sekd talouden instituutioihin
ettd toisiinsa. Vaikka luottamus on luonteeltaan hyvin pysyva ilmio yhteiskunnassa, sen maa-
ra voi tietyssa murroskohdissa muuttua (Acemoglu ja Jackson, 2011). Luottamus ihmisten
valilla on tarkeda myos sen takia, etta se auttaa yhteiskuntaa selviytymaan hyvin erilaisista ja
yllattavistakin shokeista, joita maailmantalouden murros luo yha kasvavassa maarin.

Luottamus elaketurvaan -kyselytutkimuksessa (Kahma ja Takala, 2012) kysyttiin kansalaisten
mielipiteitd myos ihmisten valisestd luottamuksesta. Tutkimuksen tulosten mukaan yleinen
luottamus toisiin ihmisiin vaihtelee merkittavasti koulutustason mukaan. Ylemman korkeakou-
lututkinnon suorittaneista 93 prosenttia oli samaa mielté tai osittain samaa mieltéa vaittamasta
“Tunnen ihmisi&, joihin voin taysin luottaa”. Perusasteen koulutuksen saaneista vain 66 pro-
senttia oli samaa tai osittain samaa mielta tésta vaittamasta. Myods muissa ihmisiin kohdistu-
vaa luottamusta mittaavissa vaittamissa oli vastaavia eroja koulutusasteiden mukaan.

Yleinen, ihmisten valinen luottamus ja luottamus instituutioihin ovat yhteydessa toisiinsa.
Ihmisten valisen luottamuksen syntyyn vaikuttaa se, miten julkiset instituutiot, ja erityisesti
politikkaa toimeenpanevat, hallinnolliset instituutiot toimivat (Putnam, 2000). Ne jotka luot-
tavat yleensd ihmisiin, luottavat myds instituutioihin.

Suomen vahvuus on luotettava julkisen paattksenteon toimeenpanokoneisto (poliisi, oikeus-
laitos ja virkamiehet). Hyvinvointiyhteiskunta takaa turvaverkon, joka luo edellytykset kohda-
ta erilaisia shokkeja.

Jos vahemman koulutetut kansalaiset kuitenkin kokevat, ettd he eivat voi luottaa toisiin ihmi-
siin, voi yhteiskunnan yleinen muutoskyky heiketd. Luottamusta tukevia rakenteita ja ihmis-
ten huolenpitoa toisistaan on vahvistettava. Téllaisia rakenteita voisivat julkisten hyvinvointi-
palveluiden liséksi olla esimerkiksi vapaaehtoistoiminnan verkostot, jotka helpottaisivat aut-
tamishaluisten ja apua tarvitsevien kohtaamista.
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6.4  Globaalit erityiskysymykset
6.4.1 Rahoitusmarkkinat

Rahoitusjarjestelméan globalisaation vuoksi kriisit ovat jatkossa yhd useammin maailmanlaa-
juisia, jolloin niiden vaikutukset koetaan myds Suomessa. Suomi ei voi yksin estédd niiden
saapumista, eikd edes suojautua niiden vaikutuksilta. Kriisien estdmiseen ja lieventamiseen
tahtaava saantely vaatii onnistuakseen kansainvalistéa koordinaatiota.

EU:n ja Suomen mahdollisuudet tyéskennelld kansainvélisten rahoitusmarkkinoiden vakaut-
tamiseksi ovat ainakin toistaiseksi periaatteessa hyvat. Yhteistyd Yhdysvaltojen kanssa voi
olla hedelmallista, koska riippumatta valittavasta poliittisesta suunnasta my6s Yhdysvaltojen
intressi on lisata rahoitusjarjestelman saantelya.

Pankit ja muut rahoituslaitokset ovat kansainvalistyneet nopeasti. Myds Suomen merkittavat
likepankit ovat jo nykyddn Pohjoismaisia. Ratkaiseva puuttuminen rahoitusmarkkinoiden
kehitykseen ei onnistukaan Suomen kaltaisen pienen maan kansallisilla toimilla.

Euroalue on pienin mielekas yksikkd myds rahoitusmarkkinoiden sédantelya toteutettaessa. On
kuitenkin selvad, ettd EU-lainséddannon tulee sallia eri maiden makrovakausvalvojille sopivat
tyOkalut juuri niitd uhkaavien epatasapainojen torjuntaan. Esimerkiksi Suomen viranomaiset
hyotyisivat suuresti mahdollisuuksista puuttua asuntovelan lilan nopeaan karttumiseen
(Putkuri ja Vauhkonen, 2012).

Nykyiset suuret liikepankit ovat myds liian kookkaita ja kansainvalistyneitd siihen, etta niiden
talletusten suojaamiseen ja pelastamiseen liittyvid vastuita olisi jarkeva kantaa kansallisella
tasolla. Euroalueen maiden olisikin syyta heikentda pankkien ja yksittaisten valtioiden valista
kytkostéa merkittavasti. Rahoitusjarjestelméan vakauttamiseksi koko euroalueen tulisi ottaa
vastuu keskeisten pankkien takaamisesta yksittaisten jasenvaltioiden sijaan. Toisena vaihto-
ehtona on siirtda vastuu pankkijarjestelmén vakaudesta kokonaan Euroopan Keskuspankille
(Holmstrém, 2012).

Kattavamman rahoitusmarkkinasaantelyn osalta jopa eurotason toimet ovat lopulta riittamat-
tomid. Rahoitusmarkkinoiden jatkuva kansainvalistyminen tarkoittaa sitd, ettd myds niihin
liittyvistd ongelmista ja uhista tulee globaaleja. Tulevaisuudessa on siis tarpeen, etté rahoi-
tussektorin valvonta ja saantely koordinoidaan yha suuremmalta osin globaalilla tasolla. Yh-
den alueen kiristyva rahoitusmarkkinasidéntely voi pahimmillaan ajaa luotonvalittgjat siirta-
maan merkittdvan osan toiminnastaan kevyemman regulaation alueille.

Varjopankkijarjestelméan kasvu ja rahoitussektorin muodonmuutos ovat vaistamattémia myos
tulevaisuudessa. Muutokselle on useita syitd: Traditionaalisen pankkijarjestelméan kiristyvan
saantelyn sivuvaikutuksena pankit siirtavat toimintaansa taseiden ulkopuolelle. Samalla tavoin
nykyisten varjopankkiyksikdiden saéntely, niiden “valoon tuominen”, luo kannustimia edelleen
uusien sdanteleméattéméan luotonvalityksen muotojen kehittymiselle. S&antelyarbitraasi ei
kuitenkaan ole kasvun ainoa syy: rahoitusinnovaatiot tulevat jatkossakin synnyttamaan uusia
markkinoita.
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Varjopankkijarjestelméan tulee suhtautua valttdmattomyytend, joka kuuluu moderneihin
rahoitusmarkkinoihin. Siitd tulee kuitenkin pyrkid tekemaan vapaa laajoista paniikeista ja
luottopaoista. Varjopankkeja koskevan valvonnan, informaation ja tilastoinnin parantaminen
on ensimmainen askel tulevien paniikkien lievittdmisessa. Toinen tapa on standardoida ja
valvoa arvopaperistettujen velkainstrumenttien tuotantoa. Varjopankkijarjestelméan korkeiden
velkatasojen hallitsemiseksi voidaan hyddyntaa luottojen vakuuksien minimiarvonalennuksia,
joista olisi hyva tehda vastasyklisia.

Varomaton rahoitusmarkkinareformi voi pahimmillaan vieda saantelijat ja séanneltavat ikui-
seen kissa ja hiiri -leikkiin. Rahoitustoiminta vastaa sadéntelyyn helposti karkaamalla aina vain
uudenlaisiin varjopankkeihin. Taman vuoksi saantelyssa tuleekin painottaa yksinkertaisia ja
yleispatevia saant®ja, joustavuutta suunnittelussa ja aivan uudenlaisesta luotonvalitystoimin-
nasta mahdollisesti syntyvien riskien tunnistamista ajoissa.

Rahoitusmarkkinoiden ongelmia ei kuitenkaan voida ratkaista pelkalla saantelylla, silla taus-
talla on my6s merkittdvid markkinaepatasapainoja. Globalisaation mydta nopeasti kehittyvia
talouksia vaivaa turvallisen rahoitusvarallisuuden kysynnan ja tarjonnan epéasuhta (Caballero,
2006). Lisaksi ongelmaa pahentavat ikdantyvien talouksien rahastoivat eldkejarjestelmat ja
my06s pankkisaantelyn aiheuttama kysynta turvallisille varallisuuserille.

Kehittyvien talouksien nopeasti kasvavan varallisuuden sijoittaminen lansimaihin liséa kysyn-
téda rahoitussektorin toiminnan kannalta térkeista turvallisista sijoituskohteista. Syyné on eri-
tyisesti kehittyvien talouksien ylijadmaisten julkisten sektorien sdastaminen euron ja dollarin
kaltaisissa ulkomaisissa valuutoissa samalla kun kotimaista yksityisen sektorin sijoittamista
kontrolloidaan. Matalalle asetetut kiinteat valuuttakurssit ja 6ljyn keskeinen merkitys talou-
dessa johtavat valuuttavarantojen ja valtioiden sijoitusyhtididen paisumiseen valtaviksi.

Ainoa tapa ratkaista ongelma pysyvasti on muuttaa kehittyvien maiden valuutat vapaasti
vaihdettaviksi ja kehittd& niiden rahoitusmarkkinoita niin, ettd ne mahdollistavat myds turval-
listen varallisuuserien tarjonnan. Tama on kuitenkin pitka tie ja sitd ennen Suomen ja euro-
alueen taytyy yrittda sopeutua tilanteeseen.

Euroalue voisi tehda paljon lisatdkseen riskittémien sijoituskohteiden tarjontaa. Euromaiden
yhteiset velkakirjat (eurobondit) toisivat turvallisten varallisuuserien markkinoille Yhdysvalto-
jen velkakirjojen rinnalle toisen erittdin likvidin vaihtoehdon. Eurobondit olisivat todennakoi-
sesti markkinoilla haluttu sijoituskohde ja niiden korko hyvin lahella nykyista Saksan velkapa-
perin korkoa, jos euroalueen institutionaalinen rakenne on riittavan vahva.

Euroalue tarvitsisi yhteisia velkakirjoja myds yhdessa finanssipoliittisen koordinaation kanssa
vakauttamaan omia rahoitusmarkkinoitaan. Siirtyminen yhteisiin velkakirjoihin ja finanssipoli-
tiilkkaan ei ole kuitenkaan helppoa. Puutteellisen kurin oloissa eurobondit sallisivat vapaamat-
kustamisen, kaantyisivat kayttajiadn vastaan ja pakottaisivat pelastusoperaatioiden kiertee-
seen. Toisaalta, mytskaan finanssipolitikan hyvin koordinoitua kaytt6a taantumien torjun-
nassa ei missaan tapauksessa kannata kieltaa.

Kansainvélisen jarjestelmdn ongelmat asettavat haasteen rahastoivan elékejarjestelman toi-
minnalle. Eldkevarat on tarkoitus sijoittaa turvallisesti. Sama tavoite on kuitenkin maailman
muillakin elékejérjestelmilla ja lilan monilla rahoitusmarkkinoiden toimijoilla. Taméa todenna-
koisesti tarkoittaa sita, etté tuotto turvallisista sijoituskohteista on varsin pieni ja pahimmassa
tapauksessa sité, etté turvalliset kohteet eivat osoittaudukaan turvallisiksi.
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6.4.2 Energia ja raaka-aineet

Energian kohonnut hinta luo voimakkaat insentiivit kehittda vaihtoehtoisia tuotantomenetel-
mid. Tulevien teknologioiden tunnistaminen tai edes toteutumistahdin ennakointi ovat méaéari-
telméallisesti mahdottomia tavoitteita. Teknologinen kehitys on kuitenkin osaltaan mahdollis-
tanut maailmantalouden kasvun 6ljyn hinnan moninkertaistumisesta huolimatta. Teknologi-
sen kehityksen mahdollistama energiatehokkuuden lisédminen on Suomelle erityisen tarkeaa
talouden korkean energiaintensiteetin takia.

Mielenkiintoisen, ja osin jo alkaneen teknologisen kehityskulun, muodostaa maakaasun po-
rausteknologian kehitys ja hyddyntadminen erityisesti Yhdysvalloissa. Silla voi olla huomattavat
vaikutukset maakaasun hintaan. Hintakytkos 6ljyn ja maakaasun vélilla voi murtua, joka yh-
dessd maakaasun parantuneen saatavuuden kanssa hillitsisi Suomen kasvavia energiakus-
tannuksia ja siten hidastaisi vaihtosuhteen heikkenemista.

Suomen tulisikin puoltaa nestemaisen kaasun vastaanottoon kykenevien satamien rakenta-
mista. Talla olisi positiivisia ulkoisvaikutuksia, vaikka Venaja olisi paéasiallinen kaasun hankin-
takanava jatkossakin, koska toimitussopimusten hinnan irrottaminen 6ljyn hinnasta olisi jat-
kossa mahdollista.

Raaka-aineiden hintakehitys tulee hidastumaan maailmantalouden kasvun hidastuessa. Oljyn
hinta tulee ainakin aluksi nousemaan muita raaka-aineita nopeammin. Uudet esiintymat ovat
viime aikoina padosin sijainneet ja sijaitsevat jatkossakin vaikeasti hyddynnettéavissa (kalliis-
sa) lahteissa tai geopoliittisesti riskialttiissa Lahi-idassa. Tama liséaa riskia myds 6ljyn saata-
vuuden suhteen.

Muiden kuin 6ljyn osalta hintakehitys tulee olemaan epayhtendistd, koska Aasian vakaan
investointivetoisen kasvun aika on ohi. Hintojen vaihtelut tulevat kasvamaan maailmantalou-
den suhdannevaihtelujen voimistuessa. Talla on huomattavia vaikutuksia puhtaasti raaka-
aineiden tuotantoon perustuviin tuotantorakenteisiin. Suomen rikkaita luonnonvaroja hyddyn-
tavan kaivosteollisuuden tulisikin synnyttda rinnalleen myds naitd resursseja hyoddyntavaa
jalostusta, jotta hinnan vaihtelusta aiheutuvat riskit kansantalouden kannalta pienenisivat.
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KOMMENTTI: Globalisaation kolmas aalto ja Suomi'

Hiski Haukkala?

Johdanto

Valtioneuvoston kanslian Pellervon taloustutkimukselta tilaama taustaraportti Globaalitalou-
den haasteet Suomelle vuoteen 2030 (jatkossa pelkk& raportti) on térke& ja ajankohtainen
ty0d. Se on tarked, silla kaynnissa oleva globalisaation murros tulee haastamaan sekd lannen
perinteisen ylivalta-aseman maailmassa ettd Suomen oman menestysmallin jatkumisen. Nailla
molemmilla asioilla tulee olemaan omat heijastuksensa niin Suomen omaan hyvinvointiin kuin
sen kansainvéliseen asemaankin. Ajankohtaisen raportista tekee se, ettd se nostaa esiin ky-
symyksid, jotka realisoituvat kenties vasta keskipitkalla ja jopa pitkalla aikavalilla — raportin
tahtaimessa on vuosi 2030 — mutta joihin varautumisen tulee kuitenkin alkaa jo nyt.

Raportin perushenki on kahtalainen ja hieman paradoksaalinen. Yhtdaltd se on optimistinen
Suomen talouden tulevaisuuden nakymista ja katsoo Suomen kansantalouden vaurastumisen
saavan jatkoa myds tulevaisuudessa. Toisaalta raportti uskoo, ettd maailma on siirtymassa
varsin turbulenttiin globalisaation vaiheeseen, jolle on ominaista mahdollisesti rajutkin poliitti-
set ja taloudelliset kriisit. Aivan selvéksi ei ndiden kahden ilmién valinen mahdollinen ristiriita
kuitenkaan raportissa tule. On tietysti mahdollista, ettd Suomen hyvinvointia vakavasti uh-
kaavia globaaleja tai alueellisia kriiseja ei tule (tastd tosin lisdd hieman edempénd). Lisaksi
lahtokohtaisesti mikddn muutos tai trendi ei ole koskaan yksinomaan positiivinen tai negatii-
vinen, vaan pitda aina siséllaédn seka uhkia ettd mahdollisuuksia. Negatiivisten kehityskulku-
jen valttdminen ja positiivisten rohkaiseminen ja niihin tarttuminen edellyttda kuitenkin stra-
tegista analyysia ja suunnittelua seka kykya toteuttaa asianmukaista politiikkaa. Kirjassani
Suomen muuttuvat koordinaatit perddnkuulutan Suomelta parempaa tulevaisuusvalmiutta
alati myrskyisemméksi muuttuvassa maailmassa.’ Omalta osaltaan taméa nyt késilld oleva
raportti seka jo sita edeltéaneet raportit ja tulevaisuuskatsaukset osoittavat, ettd tama tyd on
jo hyvéssa kaynnissa. Tassa suunnittelusyklissa tdma raportti on tarked ja hyodyllinen resurs-
Si.

Taman kirjoituksen tarkoituksena ei ole toimia raportin yksityiskohtainen kommentaarina tai
kritiikkind. Tahan ei oikeastaan ole tarvetta, silld suurelta osin olen sen ndkemysten ja johto-
paatésten kanssa samaa mieltd. Sen sijaan rakennan omat kommenttini muutaman yleisen
huomion varaan, jotka kumpuavat kylla raportista, mutta eivéat pitdydy siihen orjallisesti. Pyr-
kimyksend on téydentdd raportin antia nostamalla niin kansallisen kuin kansainvélisenkin
politiikan kysymyksia selkedammin esiin. Raportista ndet puuttuu — luonnollisesti hyvalla syylla
sen tekijataho huomioiden — politiikka lahestulkoon kokonaan ja koetan omalta osaltani seu-
raavassa nostaa nimenomaan sitéd nakokulmaa esiin. Oma tulkintani on, etté kasilla oleva niin
sanottu globalisaation kolmas aalto johtaa lansimaissa ja my®s globaalisti politiikan ja talou-
den politisoitumiseen tavoilla, joita emme ole tottuneet nédkem&éan useampaan vuosikymme-
neen. Tama politisoituminen tuo mukanaan ristiriitoja, jotka saattavat — mutta joiden ei kui-
tenkaan mitenkaan vaajadmattémasti tarvitse — realisoitua kasvavana konfliktipotentiaalina
niin sisé- kuin kansainvalispoliittisestikin.

Kommentteja valtioneuvoston kanslian tilaamaan Globaalitalouden haasteet Suomelle vuoteen 2030 -raporttiin.
Kansainvélisen politikan professori, Johtamiskorkeakoulu, Tampereen vyliopisto, hiski.haukkala@uta.fi,
www.hiskihaukkala.net

Hiski Haukkala, Suomen muuttuvat koordinaatit. Helsinki: Gummerus, 2012.
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Globalisaation kolmas aalto

Raportissa kuvataan hyvin kasilla oleva globalisaation kehitysvaihe, jota brittildisen Institute
for Public Policy Researchin tuoreessa raportissa on kutsuttu sen kolmanneksi aalloksi.* Talle
kolmannelle aallolle ovat ominaista yha uusien, aiemmin syrjaisina pidettyjen kansantalouksi-
en tempautuminen mukaan nopeaan kasvuun. Samalla kasvavat varallisuuserot globaalisti
niin maiden valilla, kuin etenkin niiden sisélla. K&silla oleva raportti kuvaa hyvin, miten tama
prosessi herattdd ahdistusta etenkin kehittyneissa maissa, myds Suomessa. Globalisaation
perinteisista voittajista on tulossa ainakin osittain my®s sen haviajia.

Poliittisesti kdynnissa oleva globalisaation vaihe nayttaytyy todellisena maailmanpoliittisena
murroskohtana. Pohjois-Atlantin ympérille rakentuneen ”lannen” lahestulkoon viisisataa vuot-
ta jatkunut keskeytykseton kasvu ja voittokulku on paattymassa. Usein ajankohtaiskommen-
taareissa tuleva asetelma esitetdén varsin nolla-summapelimaisend, jolloin Kiinan ja muiden
nousevien valtojen nousu koetaan vagjaamatta lansimaiden poliittisena ja taloudellisena tap-
piona. Mutta kuten kasilla oleva raporttikin hyvin osoittaa, ndin kdmpelon ei tilanteen kuiten-
kaan tarvitse olla: globalisaation kolmas aalto luo synergiaa ja syvia keskindisriippuvuuden
siteitd maailman eri osien valilla. Yhd enenevassa maarin valtioiden véliset voitot ja tappiot
alkavat olla yhteisia ja jaettuja: on itse asiassa mahdollista, ettd syvimmat jakolinjat alkavat
ilmestya valtioiden ja yhteiskuntien sisélle eivatka niiden vélille (tdsté kohta enemman lisaa).

Kylmén sodan jalkeisen taloudellisen integraation ja vapaakaupan keskeinen kertomus oli sen
(n&enndinen) vapaus politiikasta ja etenkin turvallisuuspolitiikasta. Nyt 2010-luvulla tilanne
nayttaisi olevan toisin ja edessa nayttaisi olevan talouden uudelleen politisoitumisen ja pai-
koin kenties jopa turvallistamisen aika. Osittain taté prosessia kiihdyttdd odotettavissa oleva
siirtyminen kasvavan resurssiniukkuuden aikaan. Kasilla oleva raportti kasittelee resursseja
luvussa viisi lahinnd saatavuuden ja hinnan nakoékulmista. Naméa ovat luonnollisesti Suomen
talouden kannalta olennaisia kysymyksia. Tah&n tematiikkaan tuo kuitenkin syvennysta
Michael T. Klaren kirjoitus "The End of Easy Everything” yhdysvaltalaisessa Current History -
lehdess&.® Klaren perusviesti on, ettd resurssien kaikkinaisen loppumisen sijaan olemme siir-
tymaéssa "helppojen” resurssien aikakaudesta "vaikeiden” resurssien aikaan. Vaikeudella Klare
tarkoittaa sita, ettd jatkossa ihmiskunnan pitaa ottaa kayttoon resursseja paikoista, jotka ovat
vaikeammin ja kallimmalla tekniikalla saatavissa kuin aiemmin. Samalla luonnonvarojen kayt-
toon liittyvat niin ymparistolliset kuin poliittisetkin riskit tulevat kasvamaan.

Taloudellisten ja ymparistollisten vaikutusten lisaksi siirtyminen vaikeiden resurssien aikakau-
teen johtaa myds poliittisiin seurauksiin. Edessa on todennékdisesti varsin kilpailullinen aika,
jossa isot, paikoin valtio-omisteiset "kansalliset mestarit” tai suuret monikansalliset yritykset
tulevat ostamaan pienempia yrityksia paastakseen kasiksi niiden hallussa mahdollisesti oleviin
luonnonvaroihin. Td&méa on prosessi, joka on jo nyt ndhtavissd myds Suomessa: suuret ulko-
maiset kaivosyhtiot tekevat valtauksia ja ostavat suomalaisia kaivoksia omiin nimiinsa. Tama
toki tuo tydtad ja toimeentuloa syrjaseuduille, mutta samalla esimerkiksi Talvivaaran kaivok-
seen liittyvat vakavat ympaéristbongelmat osoittavat, ettd toiminta ei ole vailla riskeja. Saattaa
olla, ettd jatkossa kaukana sijaitsevat (osakkeen)omistajat eivat valttaméatta kanna niin suur-
ta huolta ymparistésta kuin paikalliset ihmiset. Tamahan on jo nyt ollut nahtavissa lahestul-
koon taysin kotimaisessa omistuksessa olevassa Talvivaarassakin. 1Imio ei kuitenkaan kiteydy
yksinomaan valta- ja vastuukysymyksiin, vaan silla on myds taloudellinen ulottuvuutensa:

4 Will Straw & Alex Glennie with foreword by Lord Mandelson, The Third Wave of Globalisation. \PPR, January

2012, saatavissa http://www.ippr.org/publications/55/8551/the-third-wave-of-globalisation.
Michael Klare, “The End of Easy Everything”, Current History, January 2012: 24-28.
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ulkomaisen omistuksen mydta luonnonvaroissa tulevaisuudessa liikkuvat suuret voitot valuvat
samalla tietysti Suomen ulkopuolelle.

Luonnonvarojen merkityksen jélleenkorostuminen on nahtavissd myds Suomen oman talous-
maantieteen muuttumisessa. Etenkin kylman sodan jalkeiselld kaudella Eteld-Suomi ja siella
varsinkin paakaupunkiseutu ovat olleet Suomen taloudellisen kasvun veturi, jonne seka ta-
loudellinen toimeliaisuus ettd myds vaestd ovat keskittyneet. Vaikeiden resurssien aikakau-
della Suomi onkin kenties jopa hieman yllattden paljastumassa suhteellisesti varsin resurssi-
rikkaaksi maaksi. Maa on vihrednaan metsad, makeaa vetta pullollaan olevat jarvet kimmel-
tavat kaikkialla ja Lapista on tulossa merkittava kaivosteollisuuden keskus. Samalla Suomen
tulevan kasvun evaat saattavat 16ytya enenevassa maarin muualta kuin ruuhka-Suomesta.

Samalla on syytd pitdd mielessd, etté poliittisesti edessé oleva resurssiniukkuus ei yksin-
omaan luo konflikteja, vaan houkuttaa ja pakottaa myds yhteistydohdn. Esimerkiksi Venajan ja
Norjan rajasopu ja rivakasti kehittyva yhteisty® arktisilla alueilla osoittaa, ettad vaikeiden re-
surssien aikakausi voi saada aikaan myods yhteistyota: sekd Vengja etté Norja ymmartévat,
ettd ne tarvitsevat toisiaan hankalasti valjastettavien luonnonvarojen hyddyntdmisessé. Nain
ollen helppojen resurssien vahentymisen ei valttamatta tarvitse tarkoittaa yhteistydvaraisen
kansainvalisen jarjestelmén loppua, vaikka myds resurssikonflikteja on ihmiskunnalla toden-
nakoisesti vadjadmattémasti edessa.

Globaalihallinnan tulevaisuus

Raportissa pohditaan runsaasti ja teravasti globaalihallinnan haasteita, varsinkin rahoitus-
markkinoiden saéntelyn kannalta (etenkin luku 4). Raportissa todetaan, ettd optimaaliseen ja
tehokkaaseen saantelyyn tuskin ylletddn niin EU:n kuin koko maailmankaan tasolla, vaikka
pyrkimykset tahan suuntaan tulevatkin jatkumaan.

On helppo yhtya raportin pessimistisyyteen globaalihallinnan tulevaisuudesta. On mahdollista,
ettd ainakin lyhyella tahtdimelld maailma on jadmassa vaille toimivaa jarjestysta tuottamaan
kykenevia tai edes sitd haluavia voimakeskuksia. Osittain tdméa johtuu siitd, ettd "nousevat
vallat” eivat ole mitenkaan yhtendinen joukko: kaikki haluavat toki nousta ja toivovat vallan
globaalia uusjakoa, mutta mitdan yhteista sisalléllista asialistaa niilla ei varsinaisesti ole. Sa-
malla ne haluavat nauttia nykyisen jarjestyksen eduista ilman, ettd sitoutuvat sen pelisdan-
téihin kaikilta osin tai olisivat valmiita kantamaan tdyden osansa sen yllapitoon liittyvista kus-
tannuksista.

Tama lisaa jo pitkdan nahtavissa ollutta monenkeskisen hallintajarjestelméan ja siihen nojaa-
van globaalihallinnon tai -hallinnan kriisiytymista. Seurauksena on tilanne, jossa yhtaalta Yh-
dysvaltain vahenevéan panostuksen sek& puuttuvan positiivisen johtajuuden ja esimerkin myo-
t4 monenkeskinen paattksenteko on muuttunut erittdin vaikeaksi. Viime vuosien selked tren-
di onkin ollut lahes kaikkien térkeiden monenkeskisten prosessien hyytyminen. Esimerkiksi
WTO:n kauppaneuvottelut eivat etene, samoin on myds uuden, umpeutumassa olevan Kio-
ton-ilmastosopimuksen jatkoneuvotteluiden laita. Myds olemassa olevat instituutiot ovat ajau-
tuneet kriisiin, josta paras esimerkki lienee YK:n uudistamiseen liittyvat krooniset ongelmat.
Tuloksena on ollut Risto E. J. Penttilan sanoin “kevytmultilateralismia”, jossa olemassa olevi-
en mekanismien jumitusta pyritdan kiertdmaan perustamalla erilaisia epavirallisia pienryhmit-
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tymia, joiden avulla keskeiset toimijat pyrkivat hakemaan toimivia ratkaisuja.® Finanssikriisin
ensihoidossa hetkellisesti kunnostautuneen G20:n ongelmat kuitenkin osoittavat, etteivat
uudet ryhmittymat nayta kykenevan juuri sen parempiin tuloksiin kuin vanhatkaan.

Arvostettu amerikkalainen kommentaattori Henry Kissinger on katsonut, etté globaalihallin-
nan tulevaisuuden kannalta nimenomaan G20 on aivan keskeisessd asemassa. Hanen mu-
kaansa nykyisen jarjestelméan heikkoudet ovat vaarassa johtaa tilanteeseen, jossa maailmaan
on syntymassa joukko eriseuraisia ja keskenaan kilpailevia alueellisia ryhmittymia ilman sel-
keitéd yhteisia pelisdantéja globaalilla tasolla. Selvdd on, ettd tdmaénkaltaisessa tilanteessa
myds rahoitusmarkkinoiden koordinaatio ja séately on erityisen vaikeaa ja uudet vakavat
kriisit vagjaamattomia. Samalla on olemassa vaara, ettd ihmiskunnan yhteiset uhat — etune-
nassa luonnollisesti rivakasti kiihtyméassa oleva ilmastonmuutos — jadvat vaille asianmukaisia,
yhteisesti sovittuja vastatoimenpiteitd. Kissinger nékee tdméankaltaisessa maailman pirstaloi-
tumisessa myds vakavien poliittisten kriisien siemenen.’

Globaalihallinnan tulevaisuuden kannalta on Kiinan tuleva kehitys oma keskeinen poliittinen
kysymyksensa. Tassa suhteessa kasilla oleva raportti on kenties ehka turhankin kategorinen
ennustaessaan Kiinalle joko vaajaamatonta demokratisaatiota tai taloudellista epaonnistumis-
ta. On ndhdakseni myds aivan mahdollista, ettd Kiina jatkaa nykyisella harvainvaltaisella
kurssillaan ja kykenee silti selvittdmaan suurimman osan edessa olevista taloudellisista ja
yhteiskunnallisista karikoistaan.? Jo kuluneisiin kolmeen Kiinan kasvun vuosikymmeneen on
mahtunut runsaasti kriisipotentiaalia, jonka myrskyissd maan johto on kuitenkin onnistunut
mestarillisesti tahankin asti luovimaan.

Pohtia myds sopii, missd maarin huipputeknologia, siihen liittyva t&k-toiminta ja -tuotanto
mitenkadn valttamattomasti vaativat toimivaa demokratiaa tuekseen. Jo nyt on nahtavissa,
ettd Kiina kykenee taloudellisilla panostuksilla seka tutkimusinfraan tehtavilla parannuksilla
houkuttelemaan lantisia yliopistoja ja huippututkijoita maahan.® Ei ole mitdan syyta olettaa,
etteikdé tdmankaltainen kehitys voisi jatkua myds harvainvaltaisessa Kiinassa ja etteivatkd nyt
syntymassa olevat tutkimuksen huippukeskukset kykenisi tuottamaan uusia merkittavia inno-
vaatioita ja niihin pohjautuvia tuotteita jatkossa.

Myos Kiinan mahdollisen demokratisaation luonne on olennainen kysymys. On syyta muistaa,
ettd demokraattinen Kiina ei vield itsessdén ole ainakaan lantisten toimijoiden kannalta mi-
k&an lottovoitto: mahdollisesti arvaamaton, kenties vihaisen kansallismielinen mutta demo-
kraattinen Kiina ei valttamatta ole meille nykyista Kiinaa helpompi kumppani. Vain liberaali tai
edes sinne pain kallellaan oleva demokratia Kiinassa on kannaltamme positiivinen kehityskul-
ku, mutta sellaisesta ei maassa liene viela mitdéan takeita.

Nain ollen voi hyvinkin olla, ettd voimakkaasti kasvava, mutta harvainvaltainen Kiina on reali-
teetti kansainvélisessé taloudessa ja politiikassa viel&a 2030-luvullakin. Téhan liittyen pohtimi-
sen arvoista ei ole yksinomaan se, kykeneekd Kiina hyppaamaan maailman johtavaksi inno-
vaatiovetoiseksi taloudeksi, kuten raportti osittain ainakin implisiittisesti tekee, vaan se, kuin-

Risto Penttila, Multilateralism light: The rise of informal international governance. Centre for European Reform
EU 2020 Essay, July 2009, saatavissa http://www.cer.org.uk/pdf/penttila_essay july09.pdf.

New Perspectives Quarterly, 29(1), Winter 2012, saatavissa
http://www.digitalnpg.org/archive/2012_winter/05_kissinger.html.

Tamankaltaisesta patevasta kasvuoligarkiasta on kirjoittanut mm. Sam Wilkin, "Can Bad Governance be Good for
Development?”, Survival, 53(1), February-March 2011: 61-76.

Royal Society, Knowledge, networks and nations. Global scientific collaboration in the 21°" century. RS Policy
document 03/11, saatavissa http://royalsociety.org/knowledge-networks-nations/.
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ka isoksi taloudellisesti, poliittiseksi ja ajan mittaan myods sotilaalliseksi voimatekijaksi Kiina
kykenee kasvamaan nykyisen mallinsa avulla vuoteen 2030 mennessa ja mitkd sen poliittiset
aikeet silloin mahdollisesti ovat.

Voittajat ja hdvidjat

Kuten todettua, saattaa olla, etté jatkossa erdat globalisaation syvimmisté jakolinjoista kulke-
vat kansantalouksien ja yhteiskuntien sisalla. Tahan viittaa myos kasilla oleva raportti tode-
tessaan, kuinka tyémarkkinoiden eriarvoistuminen tulee edelleen kiihtymaan my®s Suomessa.
Raportin terminologiaa kayttden voisi sanoa, ettd globalisaatioon omaan logiikkaan kuuluvien
osittumisten ohella (ks. sivut 18-20) kdynnissd on myds yhteiskuntien sisdinen osittuminen,
jossa ihmisia jaetaan heidan lahtdkohtaisten kykyjensa ja hankkimiensa taitojen, osaamisen
ja kokemuksen pohjalta uudella tavalla voittajiin ja havigjiin.

Pitkalti jako pohjautuu muutoksiin tydn kysynnassa, joka kumpuaa pitkalti voimakkaaseen
tietotekniseen kehitykseen, jota raportti ansiokkaasti erittelee (luku 2.2). Osin raportti kuiten-
kin pysyttelee varsin perinteisilla laduilla arvioidessaan inhimillisen tydn korvautumisen me-
kanismeja ja potentiaalia tietoteknisen kehityksen myo6ta. Voi olla, ettéd esimerkiksi sen tau-
lukko 1 pohjautuu kenties sittenkin enemman 2010- kuin 2030-luvun mahdollisiin tietotekni-
siin realiteetteihin (joista tietysti voidaan tassa vaiheessa esittdd ainoastaan spekulaatioita).

Pieni ajatuskoe kuitenkin hahmottanee asiaa: jos menemme ajassa kaksi vuosikymmentéa
taaksepdin ja muistelemme silloista huipputietoteknologiaa kémpel6éine pdytékoneineen ja
vertaamme sitd taman paivan tehokkaaseen ja alati miniatyrisoituvaan ja mobilisoituvaan
teknologiaan on ero valtava. Lisdksi kun piddmme mielessé tietoteknisen kehityksen nopeu-
tumisen (muun muassa ns. Mooren laki), on suorastaan todenndkoista, ettd kahden vuosi-
kymmenen kuluttua ihmiskunnan kaytdssa oleva (tieto)teknologia on huomattavasti edis-
tyneempad kuin osaamme tanéa paivana viela edes kuvitella. N&in ollen on aivan mahdollista,
ettd teknisen kehityksen mukanaan tuomat tyollisyysvaikutukset on arvioitu raportissa itse
asiassa alakanttiin.

Hyvéana esimerkkina siitd, kuinka perinteisesti myds "tietotydksi” mielletyt alat saattavat ko-
kea nopeasti merkittavia mullistuksia, on yhdysvaltalainen ns. Stats monkey -tietokone-
ohjelma, joka on tekemassa rutiininomaisesta, urheilutapahtumien ja pelien tuloksiin pohjau-
tuvasta uutisjournalismista automatisoitua, jossa ei enda tarvita ihmistoimittajia. Pelien tilas-
tomerkintéjen pohjalta tapahtuva tietokoneavusteinen automaattinen kirjoitus kykenee jo
tana paivana tuottamaan pelien olennaiset tapahtumat vangitsevia ja sangen idiomaattista
kieltd kayttavia uutisjuttuja, joiden eroja ihmistoimittajien kirjoittamiin juttuihin verrattuna
lukijat eivat juuri huomaa. Toinen ala, jolla voi hyvinkin kuvitella olevan edessdan suuria
muutoksia on kdannds ja tulkkaus, jotka lienevat tehtévid, jotka tietokonepohjaiset ohjelmat
tulevat melko suurella todennakgisyydella ainakin osittain korvaamaan. Muitakin esimerkkeja
on varmasti mahdollista keksia.

Raportti katsoo, ettd palvelusektorista voi tulla jatkossa entistéakin merkittavampi tydllisyyden
lahde. Tasta huolimatta on nahdéakseni mahdollista, etta jatkossa yha suurempi osa vaestésta
on tuomittu rakenteelliseen tydttomyyteen, alitydllisyyteen tai kehnosti palkattuun tyéhon.
Tama tarkoittaa lahtdkohtaisesti huomattavasti alhaisempaa ansiotasoa kuin korkeammin
palkatuilla ja kenties myds turvatummin tydllistetyilla korkean lisdarvon asiantuntijoilla. Tama
nostaa tietysti esiin kysymyksen tulonjaosta, -tasauksesta ja sosiaalipolitiikasta, teemoista
joihin my6s raportti tarttuu. Samalla kuitenkin voisi lisatd, ettd kysymys ei ole yksinomaan
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tulonjaollinen ja sosiaalipoliittinen, vaan syvasti yhteiskunnallinen, jolla voi potentiaalisesti
olla negatiivisia vaikutuksia jopa lantisten demokratioiden koheesioon ja tulevaisuuteen.

Olisi kenties vaarin kritisoida nykyistéd suomalaista tyottomyys- ja sosiaalipolitiikkaa siita, etta
se tieten tahtoen passivoisi ihmisid, etenkin nuoria. Fakta kuitenkin on, ettd talla hetkella
Suomi sail6o (liian) ison osan nuoristaan lahidihin "pelaamaan pleikkaa” minimisosiaaliturvan
varassa. Kylma realiteetti voi kuitenkin olla, etté kaikille ihmisille ei yksinkertaisesti ole kayt-
t6a eika tilaa tydomarkkinoilla jatkossa. Tasta kuitenkin seuraa kysymys, missa maarin miele-
kas ja aktiivinen kansalaisuus ylipaataan on sidoksissa tydhén ja omaan toimentuloon, ja mita
taméan perspektiivin mahdollinen pysyva puuttuminen kokonaisilta ihmisryhmilta tulee tarkoit-
tamaan.

Sosiologi Richard Sennett on esittanyt, ettd osattomuus tai heikko osallistuminen tyémarkki-
noille johtaa ihmisissa "poistaitoistumiseen” (de-skilling), jossa ihmiset menettavat eivat vain
ammattitaitoa, vaan ylipaatédan taitoja toimia yhdessa ihmisten kanssa ja siten olla yhteis-
kunnan taysivaltaisia jasenia.’® Taméa ei tarkoita vain inhimillisen potentiaalin alikdyttamista,
vaan sen hukkaamista ja pysyvad menettamistd; ihmisluokan luomista, joka ei koe yhteytta
eikd osallisuutta kanssaihmisiinsa eika siten myoskaan solidaarisuutta heité tai yhteiskuntaa
kohtaan. Tama voi itsessdan olla ns. antisosiaalisen kayttaytymisen ldhde jatkossa.

Nuorison pahoinvointi Suomessa on jo tana paivana kasinkosketeltavaa. Esimerkiksi paakau-
punkiseudulla alle 17-vuotiaista nuorista yli kahdeksan prosenttia oli vuonna 2011 lastensuo-
jelun asiakkaana. Helsingissa luku oli 9,4 ja kasvua vuodesta 2000, jolloin luku oli "vain” 6,4
on ollut hatkahdyttavat lahes 50 prosenttia.™* Myds lapsiperheet ovat Suomessa lujilla. Kasit-
tamattomalta tuntuva perhesurmien sarja Suomessa kielii omalta osaltaan ihmisten kasvavas-
ta pahoinvoinnista ja neuvottomuudesta.

Toinen tulevaisuuden mahdollinen kipukohta liittyy keskiluokan supistumiseen ja suhteelli-
seen kurjistumiseen. Voi olla, ettd viime vuosikymmenien yhteiskunnallinen vakaus lansimais-
sa on pohjautunut ihmisten kiihtyvaan keskiluokkaistumiseen: yha suurempi osa vaestdsta on
joko kuulunut keskiluokkaan tai on ansiotasonsa tai elaméntapansa vuoksi voinut katsoa
kuuluvansa siihen. Kuten raportissakin todetaan, esimerkiksi Yhdysvalloissa keskiluokan reaa-
liansiotaso on itse asiassa jo pitkaan ollut varsin heikko ja vuoden 2008 finanssikriisiin asti
sitd on kompensoitu lahinn& edullisella lainansaannilla, joka sittemmin on kuitenkin tyrehty-
nyt. Talla hetkell& keskiluokka on joutunut Yhdysvalloissa erittdin ahtaalle ja ihmisten suunta
on talla hetkella sieltd pois: keskiluokka kurjistuu ja supistuu, oikeastaan ensimmaista kertaa
koko ilmion modernin ilmentymisen jalkeen.

Vaikka samasta ilmiosta ei viela ole halyttavida merkkeja Suomessa, ei Yhdysvaltojen kaltainen
kehityskulku raportin kuvaamana ajanjaksona ole tyystin mahdoton mydsk&in Euroopassa,
jopa Suomessa. Talla voi olla jo merkittavia vaikutuksia demokratioidemme tulevaisuuteen ja
esimerkiksi kansallisten parlamenttien ja hallitusten tai EU:n legitimiteettiin kansalaisten sil-
missd. Yhdysvaltalainen ajattelija Francis Fukuyama onkin esittanyt, ettd keskiluokan kurjis-
tuminen saattaa uhata lantisten demokratioiden perustuksia.'? Vaikka historiallisten analogi-
oiden kaytté on aina ongelmallista, voi Saksan niin sanotun Weimarin tasavallan romahtami-

0 Richard Sennett, Together: The Rituals, Pleasures and Politics of Cooperation. London: Allen Lane, 2012: 7-9.

Johanna Tikkanen, "Lastensuojelun tarve kasvaa”, Helsingin Sanomat, 13.4.2012 (A14).

Francis Fukuyama, "The Future of History: Can Liberal Democracy Survive the Decline of the Middle Class?”,
Foreign Affairs, January/February 2012, saatavissa http://www.foreignaffairs.com/articles/136782/francis-
fukuyama/the-future-of-history.
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nen ja Adolf Hitlerin nousu Saksan johtoon 1930-luvun taitteessa tarjota erdén esimerkin
siitd, miten nimenomaan keskiluokan nopea kurjistuminen ja siihen liittyva poliittinen kyynis-
tyminen voi johtaa hyvinkin tuhoisiin kehityskulkuihin.®® Fukuyaman mukaan eras aikamme
suurimmista haasteista onkin estdd tdma keskiluokan kurjistuminen poliittisen vakauden ja
jopa vapauden turvaamiseksi lannessa.

Myo6s mitalin kadantdpuoli, eli tulevaisuuden tyomarkkinoilla kysytyt huippuosaajat herattavat
kysymyksid Suomen kannalta. Eittamatta Suomessa on huippuosaamista ja -osaajia, kuten
raporttikin toteaa. Mutta miten piddmme omista voittajistamme Kkiinni, saatikka sitten houkut-
telemme heitd tédnne lisda? Suomalaisille ominainen menestyjien kadehtiminen ei lyo jatkossa
enad leiville: globaali ja alati kilpailullisempi pelikenttd tarkoittaa, ettd meidan tulee aktiivises-
ti pohtia, miten pidamme tuottavista yksildista ja ihmisryhmista kiinni. Juuri nyt on olemassa
mahdollisuus, ettd suuret panostukset koulutukseen ovat osittain vaarassa valua hukkaan
tuottaessamme laadukkaita maistereita ja tohtoreita muiden maiden ja kansantalouksien
kayttoon. IThmisten muuttaminen tyon tai muiden mahdollisuuksien perdssa kuuluu luonnolli-
sesti asiaan 2000-luvulla, mutta kuten raporttikin osaltaan toteaa, on epasuhta laadukkaiden
lahtijoiden ja ténne tilalle tulevien ihmisten valilla talla hetkella kuitenkin selked: vain murto-
osalla nykyisistd maahanmuuttajista tulosyyna on tyo.

Kuten raportissakin todetaan, verotus ei yksinomaan liene ratkaiseva tekija ihmisten sijoittu-
mispaatoksissd. Saattaa olla, ettd suhteellisen kiredstd kokonaisveroasteesta huolimatta
Suomella on muita vahvuuksia, joihin kannattaa jatkossa kiinnittd&d huomiota. Viime vuosina
Suomi on keikkunut useiden kansainvélisten elaménlaatuvertailujen karkipaédssa. Pisteita
Suomi saa puhtaasta luonnosta, hyvin jarjestetysta perusinfrasta ja liikenneyhteyksista, yh-
teiskuntarauhasta ja yleisestad vauraudesta. Tastd voi ajan mittaan tulla yha tarkedmpi me-
nestystekija Suomelle, josta on pidettava huolta myés jatkossa. Jo 2030-luvulla maailmassa
voi olla lukuisia vakavasta ylikansoituksesta, saasteista ja poliittisista ongelmista kéarsivia mai-
ta ja alueita. Niihin verrattuna Suomella on mahdollisuus olla turvallinen, toimiva ja idyllinen
keidas, jossa kelpaa eldé ja rakentaa uraa ja perhettd.

Vendjéa Suomen mahdollisena menestystekijand

Raportti kasittelee Vengjaa yllattdvan tahan. Yhtaaltd tdma on perusteltua, silla suuria glo-
baaleja muutoksia ja pelureita pohtiva raportti tuskin voi kdyttda parhaimmillaankin alueelli-
seksi taloudelliseksi, poliittiseksi ja sotilaalliseksi vallaksi tuomitun Venajan pohtimiseen kovin
runsaasti tilaa. Lukuisista vaikeuksistaan huolimatta, Venaja kuitenkin kasvaa ja kuluttaa,
toisin kuin suurin osa muuta Eurooppaa.'® Lisaksi Suomi oman sijaintinsa ansiosta sijaitsee
Venajan alueellisen vaikutuspiirin alueella ja kysymys Vendjan roolista Suomen tulevalle ta-
loudelliselle menestykselle ansaitsee siksi tulla erikseen pohdituksi.

Paasikiven suuhun pantu tokaisu siitd, ettd maantieteelle emme voi mitdan on aina tulkittu
varsin kohtalonomaisesti: Venaja on Venaja vaikka sen voissa paistais’ ja se aina tavalla tai
toisella rajoittaa tai kenties jopa uhkaa Suomea ja sen tulevaisuutta. Jatkossa on kuitenkin
mahdollista, ettd maantiede voi osoittautua myds menestystekijaksemme, silla nimenomaan
Venajan laheisyys tarjoaa Suomelle jatkossa kasvavia markkinoita ja muuta taloudellista ja
poliittista potentiaalia:

13 Ks. Larry Eugene Jones, “The Dying Middle’: Weimar Germany and the Fragmentation of Bourgeois Politics”,

Central European History, 5(1), 1972: 23-54.
Oman tulkintani Venajan vakavistakin haasteista olen esittanyt jo viitteessa yksi mainitun kirjan sivuilla 111-131.
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e Vendja on ja tulee olemaan erds maailman merkittdvimpia luonnonvarakeskuksia ja
yksistadn tama seikka tulee kasvattamaan sen merkitystd maailmanpolitiikassa sen
oman taloudellisen tai sotilaallisen voiman tuolle puolen

e Vendja on kehittyva kulutusmarkkina, joka tarjoaa suomalaisille yrityksille jatkossakin
runsaasti mahdollisuuksia sekd myyda tuotteita etta sijoittaa myo6s tuotantoa sinne

e Vendja on yksi avainvaltoja ilmastonmuutoksen ansiosta avautuvien arktisten aluei-
den hyoddyntéamisen kannalta. Suomella on runsaasti arktista osaamista, mutta ei
oman rantaviivan puuttumisen vuoksi suoraa paasya pohjoisille alueille. Vengja (mut-
ta my6s Norja) ovat luontevia kumppaneita Suomelle kehitettdessé Suomen taloudel-
lista ja poliittista asemaa jatkossa arktisilla alueilla

e Kuten myds raportti toteaa, Vendja on myds eras laadultaan erinomaisen maahan-
muuton potentiaalinen lahtémaa, josta on mahdollista houkutella suhteellisen korke-
asti koulutettua tydvoimaa Suomeen.

Venéajan kehitykseen liittyy myds merkittavia epavarmuustekijoitd, joita olen seikkaperdisem-
min selvittdnyt jo edellda mainitussa teoksessani. Lyhykaisesti sanottuna paradoksaalista
Suomen kannalta on, etta Vengjan taloudellisesta merkityksestéa ja potentiaalista huolimatta
maan kehitys on jopa suhteellisen lyhyelld aikavalilla osittain arvailujen varassa. Putinilaisen
jarjestelman vakaus on osoittautunut selvasti toivottua heikommaksi eikd Vengjan talouskas-
vukaan liene kyllin suuri ratkaistakseen tehokkaasti kaikkia maan siséisid ongelmia.

Vaikka asialla ei liene syyta pelotellakaan, niin ei ole poissuljettua, etteikd Venaja voisi ajan
mittaan muodostua jalleen Suomen kannalta ongelmalliseksi tai jopa uhkaavaksi alueelliseksi
tekijaksi. Mitalin kdantdpuoli kuitenkin on, etté lahivuosina Vendjan kehitys saattaa olla jal-
leen aidosti valinkauhassa, joten mydskaan positiiviset kehityskulut eivat ole poissuljettuja.
Joulukuun 2011 duuman vaalien epaselvyyksistd alkanut protestilikehdintd on osoittanut,
ettd Venajalta 16ytyy myds liberaaleja uudistuksia vaativa kansalaisyhteiskunnan oras.

Vaikka positiivisen muutoksen todennakdisyyttd Vendjalla ei pida liioitella, ei sitd mydskaan
tule vahatelld. Tassa tilanteessa Suomen kannattanee soveltaa kaksoisstrategiaa, jossa se
pyrkii rohkaisemaan ja hydtymaan suotuisista kehityskuluista Venajalla samalla kun se varau-
tuu mahdollisten negatiivisten kehitysten varalle. Tédhan strategiaan liittyy kuitenkin eraita
Suomen omasta koosta kumpuavia rakenteellisia rajoitteita, joihin pureudun tdméan kommen-
tin lopuksi.

Ylipddtdéan Suomen mahdollisuuksista vaikuttaa omaan tulevaisuuteensa

Kirjassa Suomen muuttuvat koordinaatit esitan, ettd Suomen-kaltainen pieni ja suhteellisen
perifeerinen kansakunta joutuu aina tempomaan ulkopuolelta tulevien rakenteiden muodos-
tamassa ristiaallokossa. Useimmiten pienen maan ruisleipd@ onkin ulkoisiin rakenteellisiin
tekijoihin sopeutuminen. Kuten aiemmin on jo tullut todettua, nama tekijat onneksi tuskin
koskaan ovat yksinomaan negatiivisesti pakottavia, vaan siséltdvat aina myds uusia avautuvia
mahdollisuuksia, joihin taytyy kyeta tarttua.

Kasilla olevista suurista muutoksista huolimatta Pellervon taloustutkimuksen raportti on varsin
optimistinen Suomen tulevaisuuden suhteen. Aivan raportin alussa todetaan, ettd ilman va-
kavia politiikkaerehdyksia suomalaisten taloudellinen hyvinvointi on merkittavasti korkeam-
malla tasolla vuonna 2030 kuin vuonna 2012. N&in voi hyvinkin olla. Samalla viime vuosien
tapahtumat (esimerkiksi syyskuun 11. 2001 terrori-iskut, Aasian tsunami vuonna 2004 tai
vaikkapa Fukushiman ydinvoimaonnettomuus Japanissa 2011) osoittavat, ettd maailmassa on
runsaasti mahdollisesti rajujenkin epdalineaaristen katkosten ja muutosten potentiaalia. Se,
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ettd yksikdan edelld mainituista katastrofeista ei vakavuudestaan huolimatta ole muodostunut
globaaliksi villiksi kortiksi, todelliseksi game changeriksi, ei tarkoita, etteikd sellaista voisi
jatkossa tulla. Painvastoin, nayttaa todennadkoiselta, ettd alati tiivimmin verkottuva ja yha
nopeampaan teknologiseen kehitykseen pohjautuva maailmamme on aiempaa alttiimpi ja
haavoittuvaisempi rajuille mullistuksille.

Jatkossa Suomen omassa politiikkasuunnittelussa on syyta ottaa huomioon myds negatiivis-
ten kehityskulkujen mahdollisuus. N&in on siksi, etté vaikkei Suomi useimmiten yksin kykene
ulkoa tulevia rakenteellisia trendeja muuttamaan, on sen oma reagointi esiin nouseviin asioi-
hin kuitenkin aina sen omassa vallassa. Huomio saattaa vaikuttaa itsestéan selvalta, mutta
pitéaad sisalladn olennaisen jatkoajatuksen: pitkan aikavalin muutosten seurannan ja analyysin
sekd oman yhteiskuntamme yleisen kriisivalmiuden ja resilienssin kehittdminen tulee nostaa
viel& aiempaa voimakkaammin esiin.

Kuten raporttikin toteaa, Suomelle on eraitd eittamattomia vahvuuksia muutokseen sopeutu-
misessa. Suomen véestd on osaavaa ja koulutettua. Suomessa on varsin tehokas julkinen
paattksentekokoneisto johon kansalaiset myds luottavat. Suomella on myés historiallisesti
ollut suurien haasteiden edessd vahvaa konsensusperinnettd, joka on auttanut luovimaan
vaikeiden paikkojen yli. Samalla Suomen paradoksi on, ettd sen omat voimat ja keinot eivat
tule riittdm&an mahdollisten vakavien globaalien tai vaikkapa edes alueellisten kriisien ratkai-
semiseen tai niiltd suojautumiseen. Suomen osa on, niin hyvassa kuin pahassa, nojautua
oman tulevaisuutensa ja jatkuvan menestyksensd varmistamisessa yhteisiin, viime kadessa
alati globaalimpiin pelisdéntdihin ja mekanismeihin niiden lahtdkohtaisesta ongelmallisuudes-
ta huolimatta.

Naistd yhteisistd mekanismeista Euroopan unioni on Suomen kannalta eittimatta tarkein.
Nykyisistéd ongelmistaan huolimatta EU on osoittautunut jasenmailleen sekéa aivan keskeiseksi
globalisaation moottoriksi ettd sen mukanaan tuomiin muutoksiin ja haasteisiin sopeutumisen
vélineeksi. Suomen ja itse asiassa kaikkien jasenmaiden etu on, ettd Euroopan integraatio
toimii ja syvenee ja ettd EU kykenee myds yhteiseen kannanmuodostukseen kansainvélisessa
politiikassa.

EU on kuitenkin talla hetkella varsin vakavassa ja monitahoisessa kriisissa. Kuten raporttikin
osoittaa, sisdmarkkinat ja niiden varassa lepdéavéa yhteisvaluutta euro eivat ole saavutettuja
etuja. Samoin on poliittisen unionin ja yhteisen ulko- ja turvallisuuspolitiikan laita, joiden
kehittamisessa on ilmennyt lukuisasti ongelmia.'® Tastd huolimatta Euroopan integraation
historia opettaa, ettd vakavatkin kriisit on kyetty ylittdmaén ja integraation tarina on aina
jatkunut. Nain on varmasti nykyisen kriisinkin kohdalla. Tam& on myds Suomen oma etu:
Suomelle EU on aivan keskeinen kansainvélista toimintaymparistod laajentava ja saateleva
seka tarvittaessa myds Vengjaa tasapainottava tekija. Suomen tulisikin pitdd mielessaan EU:n
keskeinen rooli Suomen oman menestyksen ja kansainvalisen aseman kannalta myds jatkos-
sa ja pyrkia kehittdmaan politiikkaa, joka tukisi eika haittaisi ongelmanratkaisua unionin tasol-
la.

15 Aiheesta enemman, ks. viitteesséd yksi mainitun kirjan sivut 97—-111.
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