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Talouskriisin pitkittyminen on houkutellut esiin joukon yksinkertaisia ladkkeit4, joilla kriisi
voitaisiin taltuttaa. Ndiden nurjat puolet jadvat yleensa mainitsematta, jos niitd on edes

mietitty.

Viime péivina on tullut lisd3 uutisia Suomen talouden heikkenemisesta. Samaan aikaan muiden
euroalueen maiden taloudet ovat kdantyneet kasvuun. Talouskriisin pitkittyminen on houkutellut

esiin joukon yksinkertaisia ladkkeita, joilla kriisi voitaisiin taltuttaa.

Yksi ndista on irtautuminen eurosta ja paluu omaan markkaan. Tata on perusteltu silla, etta
markkaan palaaminen mahdollistaisi valuutan heikkenemisen, mika palauttaisi nopeammin

viennin kilpailukyvyn.

Ehdotuksen nurjat puolet jddvat yleensa mainitsematta, jos niitd on edes mietittykdan. Eurosta
irtautuminen ei automaattisesti muuttaisi velkoja markkamaaraisiksi, vaan velat kasvaisivat
markan heiketessa. Suomessa toimivat pankit ovat erittidin suuressa maarin rahoittaneet
luotonantonsa euromaaraisella velalla markkinoilta. Valtion velka on niin ikdan euromaaraista ja

miltei kokonaan ulkomaisten sijoittajien hallussa.

On epérealistista kuvitella, etteiko valuuttaregiimin muutoksella olisi suuria kielteisia vaikutuksia
reaalitalouteen. Ne eivat korvautuisi viennin kasvulla varsinkaan, kun paddomanliikkeet mita

ilmeisemmin pitaisi sulkea jo hyvissa ajoin ennen muutosta.

Mikaan vastuullinen paattajataho ei tallaista riskia ota. Siksi markan palauttamispuheiden takana
ei ole kovinkaan paljon realismia. Paattajien harkintaan vaikuttaa myos se, etta kyselytutkimusten
enemmisto kansalaisista suhtautuu edelleen myonteisesti siihen, ettd rahayksikkdmme vaihdettiin

markasta euroksi.
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Sita paitsi tuskin Suomea palvelisi vaikutusvallan vaheneminen Eurooppa-asioissa. Vaikutusvaltaa
tarvitaan niin kauan kuin EU on olemassa. Jos daritilanteessa sekin hajoaisi, raunioille ei jaisi kuin

protektionismin suojiin kdpertyneita, kdyhtyneita ja pelokkaita kansakuntia.

Samaan aikaan kun haikailu markan peraan leviaa, yleistyy tulkinta, jonka mukaan euro olisi syyna

Suomen talousahdinkoon. Tosiasiat puhuvat tata tulkintaa vastaan.

Vuodesta 1999 vuoteen 2008 Suomen ja Ruotsin talouskehitys oli hyvin samankaltaista. Kasvu oli
nopeampaa ja inflaatio hieman hitaampaa kuin euromaissa keskimaarin. Reaalitalouden taantuma
vuosikymmenen lopulla oli Ruotsissakin syvé, vaikkakin lievempi kuin Suomessa. Ero selittyy

paaosin Ruotsin viennin monipuolisella rakenteella, ei valuuttakurssilla.

Toipuminen taantumasta kuitenkin alkoi kulkea eri polkua. Ruotsissa kokonaistuotannon taso ylitti
taantumaa edeltdneen tason jo vuonna 2010, kun Suomessa madellaan edelleen kuutisen

prosenttia vuoden 2008 tason alapuolella (kuvio 1).

Ruotsin etumatka selittyy paitsi viennilla myos yksityisella kulutuksella (kuvio 2a). Yksityisen
kulutuksen rivakkaa kasvua Ruotsissa selittaa tyollisyyden ja sitad kautta palkkasumman nousu
seké kotitalouksien nopea velkaantuminen. Suomen ahdinko on p&aosin peraisin viennista kuvio
2b). Vientilaman takana on ennen muuta ICT-sektorin supistuminen. Kun vientiluvuista poistetaan
ICT-sektori ja paperin valmistus, Ruotsin ja Suomen vienti on kehittynyt vuoden 2008 jalkeenkin
lahes identtisesti. Euromaa Saksan vienti on kasvanut selvasti nopeammin kuin Ruotsin (kuvio 3).

Valuuttakurssille jaa siten hyvin vahan selitysvoimaa.

Toinen mielenkiintoinen vertailumaa on Tanska. Tanskan kokonaistuotanto on vuoden 2008
jalkeen uinut miltei yhta syvissa vesissa kuin Suomen (kuvio 1). Sielld bruttokansantuotteen taso
oli viime vuoden lopulla edelleen nelisen prosenttia vuoden 2008 tason alapuolella. Toisin kuin

Suomessa Tanskassa ei ole paljon synkistelty.

Tanskan heikon kehityksen taustalla ei ole vienti vaan yksityinen kulutus, joka on viime aikoihin
saakka madellut paikallaan (kuvio 2a). Heikon kulutuksen taustalla taas oli asuntohintojen lasku
yhdistyneena kotitalouksien suureen velkaantumiseen. Tanskan vienti taas on kehittynyt miltei
tasmalleen samaa vauhtia kuin Ruotsissa, vaikka sen valuutta on sidottu euroon (kuvio 2b).
Kummassakaan maassa viennin kasvuvauhti ei ole yltanyt edes euroalueen keskimaaraisen
vauhtiin. Viime vuosine investoinnit ja julkinen kulutus ovat Ruotsissa kasvaneet, kun taas

Suomessa ja Tanskassa ne ovat polkeneet paikallaan (kuviot 2c ja 2d).

Suurin yksittdinen tekija Suomen talousahdingon takana on ICT-sektorin kuihtuminen. Se
yksindan selittaa 4 % prosenttiyksikkda kokonaistuotannon pudotuksesta vuosien 2008 ja 2011

vélilla. Suomi toisin sanoen kohtasi voimakkaan muista poikkeavan negatiivisen hairién. Mutta
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talla ja Suomen eurojasenyyden valilld ei ole suoraa yhteytta. Rehellistd on kuitenkin todeta, etta
tallaisessa tilanteessa valuutan heikkeneminen saattaisi pehmentaa sopeutumista. Mutta se ei

millaan tavoin tayttaisi hdirion synnyttamaa tuottavuusaukkoa.

Kirjoitus on hieman laajennettu ja kuvioilla tiydennetty versio Kalevassa 21.8.2015 julkaistusta

kolumnista.

Kuvio 1.

2a. Yksityinen kulutus
2b. Tavaroiden ja palveluiden vienti
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2c. Yksityiset investoinnit 2d. Julkinen kulutus
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Kuvio 2.

Ruotsin, Suomen ja Saksan viennin arvo
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Kuvio 3.

Bruttokansantuote
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Asiasanat

euro, Suomi, taloustilanne
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