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”Korkeakaan koko-
naisveroaste ei ole
talouskasvun este, jos
verot keritiin oikeista
kohteista, ja jos
niitd kiytetdan kasvun
kannalta hy6dyllisiin
tarkoituksiin.”

MIKA MALIRANTA, s. 4

”Tarvitseeko suoma-
lainen todella 38 uutta
vaatetta vuodessa vai
riittaisik6 vihempikin?
Voisimme elai kesti-
vammin, vaikka kaikista

ei tulisikaan vegaaneja.”
MARIA OHISALO, s. 20

”Yleis64 ja padttijid on
yhi vaikeampi vakuuttaa
riippumattomuudesta.
Osa rahoittajista taas ha-
luaisi tutkimuslaitosten
tukevan suoraan omia
edunvalvonnallisia

tavoitteitaan.”
HEIKKI PURSIAINEN, s. 62
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Teema: Velka ja varallisuus

FINANSSIPOLITIIKAN . KESTAAKO RAHALIITTO . BRUTTO- VAI NETTOVELKA?
SAANNOT OVAT VASTA- . VELKAANTUMISEN? . Patrizio Laina
VOIMA VELKAANTUMISELLE . Ilkka Kiema . Lauri Holappa

Essi Eerola

6 4 PAATTAJA

YLIVELKAANTUMINEN, . PARANTUUKO TERVEYS . ”Koskaan minua ei
ULOSOTTO JA . TULONSIIRTOJA 5 ole elimaissini vield
ANTEEKSIANTO KOROTTAMALLA? :

Ohto Kanninen Kari Hamaldinen ylennetty.”

Jouko Verho MIKKO KARKKAINEN

KuvatE Hans Eiskonen



Teksti
MIKA MALIRANTA
Laboren johtaja

PAAKIRJOITUS

Laura Oja

Kirjallisuutta:

Aghion, P. ja Howitt, P. (1992),
"A Model of Growth Through
Creative Destruction", Econo-
metrica, 60(2): 323-351.

Akcigit, U., Baslandze, S. ja
Stantcheva, S. (2016), "Taxa-
tion and the international mo-
bility of inventors", American
Economic Review, 106(10):
2930-2981.

Akcigit, U. ym. (2022), "Taxati-
on and innovation in the twen-
tieth century', The Quarterly
Journal of Economics, 137(1):
329-385.

Akcigit, U., Hanley, D. ja Serra-
no-Velarde, N. (2021), "Back
to basics: Basic research spil-
lovers, innovation policy, and
growth', The Review of Econo-
mic Studies, 88(1): 1-43.
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Velkajarrua ja

kasvukaasua

uomen porvarit ja ai-
nakin padosa sosialis-
teista ovat yhta mielta
siita, etta Suomen
julkisen talouden vel-
kaantumistahti  on
huolestuttava, ja etta
nain ei voi jatkua. Velkaantumista oli-
si jarrutettava paattavaisesti. Menoja
pitaisi leikata tai verotuloja lisata, tai
tehdd molempia.

Talouskasvulla on tietenkin mer-
kitysta. Siita syntyy verotuloja. Vah-
va kasvu alentaa myds tydttdmyytta,
mika merkitsee julkisten menojen
saastoja. Talous kasvaa, kun tyétun-
nit lisdantyvat ja tyétuntia kohden
syntyy aikaisempaa enemman re-
aalista arvonlisaysta, eli tyon tuotta-
vuus kasvaa.

Tyon tuottavuus on pitkalla ai-
kavalilla ratkaiseva tekija. Usein
arvioinnit kuitenkin lahtevat aja-
tuksesta, ettd tydn tuottavuuden
kasvu tulee jostain ulkoapain, kuin
mannana taivaalta — siispa huomio
tyotunteihin. Nain tarkasteltuna
tulonsiirtojen leikkaukset nayttavat
ensisijaiselta keinolta korjata julkista
taloutta. Nimittain samalla kun saas-
tyy julkisia menoja, myos tyon tar-
jonta kasvaa - ja se merkitsee lisaa
tuloja ainakin pitkalla aikavalilla.

Modernin kasvututkimuksen
nakokulma on monisyisempi. In-
novaatioperusteisen endogeenisen
kasvuteorian mukaan pitkan ai-
kavalin tuottavuuden kasvu ei tule

automaattisesti ulkoa, vaan syntyy
kansantalouden sisalta yritysten in-
novoinnin tuloksena. Teorian kehit-
tajat Philippe Aghion ja Peter Ho-
witt palkittiin tydstaan viime vuonna
taloustieteen Nobelilla.

eorian talouspolitiikka-
suosituksena on, etta
valtiovallan on syyta pi-
tad huolta seka yritysten
innovaatiotoiminnan kannusteista
etta edellytyksista. Kannusteita voi li-
sata alentamalla innovatiivisen yrit-
tajyyden verotusta ja edellytyksia jul-
kisin investoinnein. Yksi johtopaatés
teoriasta on se, ettd korkeakaan ko-
konaisveroaste ei ole talouskasvun
este, jos verot kerataan oikeista koh-
teista, ja jos niita kaytetaan kasvun
kannalta hyodyllisiin tarkoituksiin.
Tasta on myds empiirista nayttoa.

Taloustieteen professorit Luca
Fornaro ja Martin Wolf tahdentavat
tuoreessa analyysissaan, etta tuotta-
vuuskasvuun on tosiaan syyta kiin-
nittda huomiota julkisen talouden
hallinnassa. Heidan mallissaan on
kaksi vakaata tasapainoa: hyva ja
huono.

Hyvassa  tasapainossa  tuot-
tavuuskasvu on vahvaa, julkinen
talous el vaadi voimakkaita so-
peutustoimia eivatka verotus tai jul-
kisten investointien leikkaukset jar-
ruta tuottavuuden kehitysta. Tilanne
muistuttaa Suomea 2000-luvun al-
kuvuosina seka Ruotsia ja Tanskaa
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viime wvuosina. Julkista velkaa on
vahan, talouskasvu on ollut pitkaan
vahvaa ja liikkkumatilaa on jopa ve-
ronkevennyksille.

Nykyaikaisessa talouden kasvu-
tutkimuksessa on kiinnitetty huo-
miotasiihen, etta talouteen voijoskus
iskea negatiivinen tuottavuusshokki
— suomeksi sanottuna joskus paskaa
lentaa kansantalouden tuulettimeen.
Silloin tuottavuuskasvu kyntaa lie-
jussa. Nain nayttaa kayneen Italialle
1990-luvun puolivalissa ja Suomelle
2010-luvun vaihteessa.

Tuollaisessa tilanteessa kansan-
talous saattaa ajautua noidankehaan.
Julkisen velan kohoamisen vuoksi
joudutaan sopeutustoimiin, eli ve-
ronkorotuksiin tai julkisten menojen
leikkauksiin. Tasta voi seurata kasvun
hyytymista, josta puolestaan seuraa
uusia sopeutustoimia ja niin edelleen.
Kansantalous saattaa ajautua uuteen,
huonoon tasapainoon - fiskaaliseen
stagnaatioon. Kasvu on hidasta, jul-
kinen talous velkaantunut, verotus
kireaa eika talouskasvua tukeviin jul-
kisiin panostuksiin ole varaa.

Tutkimuskirjallisuuden mu-
kaan fiskaalisen stagnaation riski
on merkittava, jos veronkorotukset
kohdistuvat innovaattoreihin ja me-
noleikkaukset yritysten innovointi-
edellytyksia vahvistaviin julkisiin
investointeihin. Korkeakouluihin
ja perustutkimukseen kohdistuvat
leikkaukset ovat tutkitusti riskipaa-
toksia. Naita riskeja Suomessa on

otettu useaan otteeseen.

Tilanteen tekee petolliseksi se,
etta kasvupoliittisten virheiden mak-
sumieheksi ei joudu nykyinen eika
valttamatta viela seuraavakaan hal-
litus, vaan ehka vasta sita seuraava.
Tutkimusten mukaan viiveet voivat
nimittdin olla yli 10 vuotta pitkia.
Vaihtoehtona olisi kohdistaa sopeu-
tustoimia keski- ja suurituloisten
saamiin tulonsiirtoihin. Mediaaniaa-
nestajalta nipistaminen on kuitenkin
poliittinen riski. Tiedamme, mihin
vaaka poliittisessa riskianalyysissa
helposti kallistuu.

udistuminen on vaikeaa
mutta ei mahdotonta.
Tanska on kyennyt laa-
joihin, koviin ja ennen
kaikkea pitkdjanteisiin talousrefor-
meihin, ja vielapa kahteen otteeseen!
Onnistuminen on todennettu huip-
pututkimuksissa. Menestys ei selity
pelkastaan Novo Nordisk -yrityksella.

Tanskalla nayttaa olleen seka fik-
summat demarit etta porvarit kuin
Suomella. Ensimmaisen uudistus-
paketin aikana vallassa olivat nimit-
tain demarit 1990-luvun alkupuolel-
la ja toisen paketin aikana porvarit
2000-luvun alkuvuosina.

Olisiko Suomen “sosialisteilla” ja
"porvareilla” kykya ja kanttia ottaa
oppia Tanskanmaalta? Siina talou-
dessa ei nimittain ole paljon vialla
— ovat hyvassa tasapainossa, fiskaa-
lisessa ekspansiossa. «

Akcigit, U., Pearce, J. ja Pra-
to, M. (2025), "Tapping into
talent: Coupling education
and innovation policies for
economic growth', Review
of Economic Studies, 92(2):
696—736.

Antolin-Diaz, J. ja Surico, P.
(2025), "The long-run effects
of government spending’,
American Economic Review,
115(7): 2376-2413.

Fornaro, L. ja Wolf, M. (2025),
"Fiscal stagnation’, BSE Wor-
king Paper 1488.

Lichter, A. ym. (2025), "Profit
taxation, R&D spending, and
innovation', American Econo-
mic Journal: Economic Policy,
17(1): 432-463.

Solow, R. M. (1956), "A cont-
ribution to the theory of eco-
nomic growth', The Quarterly
Journal of Economics, 70(1):
65-94.

Stantcheva, S. (2021), "The
effects of taxes on innovati-
on: theory and empirical evi-
dence’, NBER, (No. w29359).
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TUTKIMUKSEN

Teksti
MIKKO PELTTARI

RUUMIINAVAUS

Keksint6ja
yli sukupolvien

Tutkimus osoitti, etta vanhempien koulutus nostaa lapsen todennakoisyytta
tehda keksintoja. Vaikutus on suurempi miesten kohdalla.

Tutkimus: 2022 Klein Lecture Parental
Education and Invention: The Finnish
Enigma (2023)

Tutkijat: Philippe Aghion, Ufuk Akcigit, Ari
Hyytinen ja Otto Toivanen.

Julkaisu: International Economic Review,
64(2): 453-490.

Taloustieteen professori Otto Toivanen Aal-
to-yliopiston kauppakorkeakoulusta kertoo:

"Tutkimme vuonna 2023 julkaistussa
artikkelissamme sita, miten vanhempien
koulutus vaikuttaa suomalaisten todenna-
koisyyteen tehda keksintdja. Minulle tama
oli paluu tutun aiheen pariin.

Olen sellainen taloustieteilija, etta olen
pitkalla urallani tutkinut monia eri aihei-
ta, enka ole kiinnittynyt johonkin tiettyyn.
Minua kiinnostavat kilpailu, innovaatiot ja
saantely. Silti viimeisen kahdenkymmenen
vuoden aikana olen palannut yha uudes-
taan keksijéiden ja keksimisen pariin.

Kun aloimme tutkia keksijyytta Lotta
Vddnasen kanssa vuosituhannen alussa,
juuri kukaan ei tutkinut aihetta. Nyt tutki-

musta on tullug, ja tuntui tarpeelliselta jatkaa aiheen parissa.
Lotta on sittemmin siirtynyt pois akateemisesta maailmas-
ta, mutta aloimme kollega Ari Hyytisen kanssa uudistaa
aineistoja. Sittemmmin kaksi etabloitunutta kansainvalista
tutkijaa otti yhteytta ja ehdotti yhteistyota: Ufuk Akcigit
Chicagon yliopistosta ja vuonna 2025 taloustieteen Nobe-
lin voittanut Philippe Aghion LSE-yliopistosta.

Yhteiskunnallisesti keksijyys on merkittavaa, koska uu-
den keksiminen tuottaa talouskasvua ja laajemmin hyvin-
vointia. Ajattelen, etta tassa ajassa on tarkea ymmartaa, etta
keksintdja tekee ihminen eika kone. Kysymys koulutukses-
ta on tarkea myds ideologisesti, koska voimme joko ajatel-
la, etta keksijaksi synnytaan, tai etta koulutuksella voi lisata
uuden keksimista. Siksi tata pitda tutkia.

Kapean maaritelman mukaan keksija on sellainen hen-
kilo, jolla on nimissaan patentti. Se on tutkijalle selkeata:
patenttitiedot ovat julkisia ja patentin saamiselle on tarkat
kriteerit. Toisaalta jos joku vaikka terveydenhuollossa kek-
sii toimintatavan, joka nopeuttaa potilaiden hoitoa tai lisaa
henkildstdn tydhyvinvointia, on myos han keksija. Naita
keksintdja ei kirjata rekistereihin, eika niita oikein voi em-
piirisesti tutkia.

VANHEMPIEN TULOT ENNUSTAVAT PATENTTEJA

Olimme jo Lotan kanssa osoittaneet tutkimuksessamme,
etta korkeakoulutus suurentaa keksimisen todennakdi-
syytta. Nyt halusimme tutkia ylisukupolvisia vaikutuksia,
eli sita, minkalainen vaikutus vanhempien koulutuksella
on todenndkdisyyteen saada patentti.


https://aalto-econ.fi/toivanen/Aghion_Akcigit_Hyytinen_Toivanen_IER2023.pdf

Mista tutkimuksesta haluaisit lukea talta palstalta?
Kerro meille: toimitus@labore fi.
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Tutkimme vuosina 1953-1981 syntyneita suomalaisia ja
heidan vanhempiaan. Vertailemme EU:n patenttirekisteri-
tietoja Tilastokeskuksen tietoihin tuloista, asuinpaikasta ja
koulutuksesta.

Jos patentin saamisen todennakoisyytta verrataan suo-
raan vanhempien tulotasoon, korrelaatio on valtava. Kah-
teenkymmeneen eniten tienaavaan prosenttiin kuuluvien
vanhempien lapset tekevat valtaosan patenteista, ja erittain
hyvin tienaavien lapsilla todennakoisyys kasvaa viela mer-
kittavasti.

Koulutus vaikuttaa tietenkin myos tulotasoon, erityises-
ti siina sukupolvessa, joita tutkimamme vanhemmat edus-
tavat. Paivitimme Lotan kanssa tekemamme tutkimuksen
metodeita tahan paivaan, ja otimme esi-
merkiksi syntymapaikkakunnan omi-
naisuudet huomioon laajemmin kuin
vain etaisyytena yliopistokaupunkeihin.

Osoitimme, etta vanhempien kor-

Yli sata vuotta sitten
keksintoja teki lahinna

KOULUTUKSEEN PANOSTAMINEN KANNATTAA
Artikkelin alempi versio julkaistiin ai-
koinaan tydpaperina, josta el tullut
vertaisarvioitua julkaisua. Siina oli turhan
monta tutkimuskysymysta. Sen pohjalta
syntyi kolme artikkelia, joista The Finnish
Enigma oli viimeisin.

Taman nimenomaisen artikkelin jul-
kaisu menikin helposti. Philippe kutsuttiin
pitamaan arvostettu Klein-luento Penn-
sylvanian yliopistoon, ja luennon pohjana
kaytetty artikkeli perinteisesti julkaistaan.
Artikkeli kavi toki lapi normaalin refe-
ree-prosessin, mutta
julkaisupaatdsta ei pi-
tanyt sen kummemmin
odotella.

Tuloksemme on

keakoulutus nostaa keksimisen toden- Vaurasja koulutettu yksi hyva peruste sille,
nakoisyytta 3-5 prosenttiyksikkoa. Luvut Viihemmisté. ettd pitkakestoiset sat-

tuntuvat pienilta, mutta kun patentteja
saa nimiinsa vain 0,67 prosenttia vaes-
tosta, todennakdisyys kasvaakin moninkertaiseksi.

Havaitsimme myos sukupuolieroja. Esimerkiksi yhden
vanhemman korkeakoulututkinto nosti keksimisen toden-
nakoisyytta miehille noin kaksinkertaisesti naisiin nahden.
Tosin naiset tekevat keksinnoista Suomessa vain kymmenek-
sen, joten suhteellinen vaikutus on silti naisilla jopa suurempi.

Testasimme paatelmiemme robustisuutta, eli vahvuut-
ta, poikien kohdalla ottamalla huomioon Puolustusvoimien
psykologisten testien tulokset. Alykkyys, jota mittasimme
visuospatiaalisella alykkyydelld, periytyy ja vaikuttaa niin
koulutukseen kuin todennakdisyyteen keksia. Huolemme
oli, etta alykkyyden huomiotta jattaminen voisi vinouttaa
koeasetelmaamme. Kaikkein alykkaimmat tekevat paljon to-
dennakoisemmin patentteja.

Havaitsimme, etta kun aiemmista vanhempien koulu-
tustason vaikutusta mittaavista analyyseista kontrolloidaan
pois alykkyysosamaara, vaikutus pienenee selvasti hieman.
Silti koulutuksen vaikutus on useita prosenttiyksikkoja, eli
todella merkittava.

saukset koulutukseen

ovat kannattavia. YU
sata vuotta sitten keksintoja teki lahinna
vauras ja koulutettu vahemmisto. 1960- ja
1970-lukujen koulutusreformi on takuulla
vaikuttanut siihen, etta yha useampi mah-
dollinen keksija saa mahdollisuuden toteut-
taa kykyjaan.

Artikkelissa esiin noussut sukupuoli-
ero on kylla mielenkiintoinen kysymys.
En sano, ettd Suomi olisi tasa-arvoinen
maa, mutta tasa-arvoisempi kuin monet
muut kuitenkin. Silti meilla naisten osuus
luonnontieteellisilla ja teknisilla aloilla on
alhaisempi kuin monissa eri mittarein va-
hemman tasa-arvoisissa maissa. Taustalla
on varmasti kulttuurisia kysymyksia, jotka
kaipaisivat kylla tutkimista.” «



Teksti
SALLA KALIN
erikoistutkija, Labore

TIIVISTELMA

Rehtori soittaa aidille

MITA TUTKIMUS KASITTELEE
Naisten ja miesten valiset palkka-
erot ovat yha arkipaivaa tydmark-
kinoilla. Eroja selittaa osin se, etta
lasten saaminen vaikuttaa naisten
tyouriin enemman kuin miesten.
Kristy Buzardin, Laura K Geen ja
Olga Stoddardin tutkimuksessa
tarkastellaan yhta tahan liittyvaa
mekanismia: ulkopuolelta tulevia
vaatimuksia vanhempien osallis-
tumisesta.

Esimerkkeja tasta ovat tilan-
teet, joissa koulusta, paivako-
dista tai terveydenhuollosta soi-
tetaan useammin lapsen aidille
kuin isalle, vaikka molempien
vanhempien yhteystiedot olisi-
vat tiedossa. Nain voi kayda jopa
silloin, kun on erikseen pyydetty
olemaan yhteydessa lapsen isaan.
Seurauksena aidin tyopaiva kes-
keytyy useammin kuin isan, mika
voi heijastua palkkakehitykseen
ja etenemiseen tyduralla.

[lmidén taustalla voi olla luu-
lo siita, etta aidit ovat helpom-
min tavoitettavissa kuin isat, tai
yleinen uskomus siita, etta aidit
ovat vastuussa lapsiin liittyvista
asioista. Tilastojen mukaan ai-
dit kayttavatkin enemman aikaa
lapsiin liittyviin asioihin. Tama
voi joissakin perheissa olla toi-
miva ja toivottu tyonjako, mutta
osa perheista voi ajautua siihen
myds ulkopuolelta tulevien vaa-
timusten vuoksi.

Yhdysvaltalaistutki-
muksessa selvitettiin,
kummalle vanhemmal-
le koulujen rehtoreilla
on taipumus soittaa
lapsen koulunkayntiin
liittyvissa asioissa.
Tulokset antavat yhden
selityksen naisten ja
miesten valisille palk-
kaeroille.

Tutkimus: \Who You Gonna
Call? Gender Inequality in Ex-
ternal Demands for Parental
Involvement (2025).

Tutkijat: Kristy Buzard,
Laura K Gee ja Olga Stoddard.

Julkaisu: The Quarterly
Journal of Economics, 140(4),
2805-2849.

Julkaisufoorumi-luokka:
3 (korkein taso).

MIKSI AIHE ON TARKEA
Tutkimuksessa kasitelty ilmio on
monelle perheelliselle tuttu, mut-
ta aiheesta on kuvailevien tilasto-
jen lisaksi tehty vain vahan tut-
kimusta. Tama tutkimus tarjoaa
ensimmaisen kausaalisen naytéon
siitd, miten yhteydenotot koh-
distuvat aiteihin ja isiin, ja arvioi,
voidaanko tahan epatasa-arvoon
vaikuttaa.

Vaikka tutkimus on tehty Yh-
dysvalloissa, teema on olennai-
nen myds Suomessa, jossa aidit
kantavat usein suuremman vas-
tuun arjen hoitamisesta. Lisaksi
lapsen syntyman jalkeiset erot
ansiotuloissa ovat suuria myods
Suomessa. Siksi on tarkeaa tun-
nistaa perheen ulkopuoliset kay-
tanndt, jotka voivat yllapitaa eroja
- ja joihin voidaan mahdollisesti
vaikuttaa.

MITEN TUTKITTIIN
Tutkiakseen aihetta tutkijaryhma
suoritti kenttakokeen yhdysvalta-
laisissa peruskouluissa ja lukiois-
sa. He ldhettivat yli 80 000 rehto-
rille sahkopostin kuvitteelliselta
perheelta, joka Kkertoi etsivansa
koulua lapselleen ja pyysi rehtoria
soittamaan jommallekummalle
vanhemmalle yleisesta kouluun
liittyvasta asiasta.

Asetelman vahvuus on se,
etta tutkijat satunnaistivat seka
sahkdpostin lahettajan (aiti tai


https://academic.oup.com/qje/article-abstract/140/4/2805/8158701?redirectedFrom=fulltext

Jos et 0saa selittaa asiaa yksinkertaisesti,
et ymmarra sita tarpeeksi hyvin.
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isd) etta viestin sisallon. Viestis-
sa annettiin tieto vanhempien
tavoitettavuudesta, ja joissakin
viesteissa oli myds toive siita, ke-
neen tulisi olla yhteydessa. Ta-
man vuoksi erot siing, kummalle
vanhemmalle rehtorit soittavat,
voidaan tulkita kausaalisiksi vai-
kutuksiksi eika perheiden tausta-
tekijoiden tai valikoitumisen seu-
rauksiksi. Ja koska viesteista noin
puolet tuli aidilta ja puolet isalta,
pelkka taipumus olla yhteydessa
viestin lahettdjaan ei voi selittaa
havaittuja sukupuolieroja.

Kenttakokeen tueksi tutkijat
kehittelivat teoreettisen mallin
ja kerasivat kyselyaineistoa las-
ten ja vanhempien kanssa tyos-
kentelevilta ihmisilta, jotta he
pystyivat arvioimaan, selittyyko
ilmidé uskomuksilla vanhempien
tavoitettavuudesta vai myos
muilla tekijoilla.

MITA TUTKIMUKSESTA OPITTIIN
Kenttdkokeessa havaittiin, etta
kun sahkdpostissa ei erikseen ker-
rottu, keneen tulisi olla yhteydes-
sa, rehtorit soittivat ensisijaisesti
lapsen aidille. Keskimaarin aideil-
le soitettiin 40 prosenttia useam-
min kuin isille. Tama tarjoaa en-
simmaisen empiirisen naytén
siita, etta vanhempien osallistu-
miseen kohdistuvat ulkopuoliset
vaatimukset jakautuvat epatasai-
sesti sukupuolen mukaan.

Isan tavoitettavuudesta vies-
timinen pienentad tata eroa:
viestiversiossa, jossa isa kuvat-
tiin paremmin tavoitettavaksi,
dideille soitettiin alle puolet pu-
heluista. Versiossa, jossa isa seka
lahetti sahkdpostin etta ilmoitti
olevansa paremmin tavoitetta-
vissa, isat saivat yli 90 prosenttia
puheluista. Toisessa viestiver-
siossa, jossa pyydettiin yleisesti

Kun sdhkopostissa ei
erikseen kerrottu,
keneen tulisi olla
yhteydessi, rehtorit
soittivat ensisijaisesti
lapsen didille.

olemaan yhteydessa isaan, ai-
deille soitettiin silti 26 prosenttia
puheluista. Kun taas ilmoitettiin,
ettd pitaisi soittaa ensisijaisesti
aidille, aideille soitettiin 90 pro-
senttia puheluista.

Tama osoittaa, etta erityisesti
silloin, kun isd itse korostaa omaa
tavoitettavuuttaan, sukupuoli-
ero pienenee eniten. Vaikutus on
kuitenkin epasymmetrinen: isalle
ohjatuissa viesteissa osa puhe-
luista menee silti aidille, kun taas
aidille ohjatuissa viesteissa puhe-

lut kohdistuvat lahes aina aidille.

Teoriamallin mukaan suku-
puolten valisia eroja selittavat
seka uskomukset aitien helpom-
masta tavoitettavuudesta (vas-
taavat todennadkdisemmin tai
nopeammin) ettd muut tekijat,
joita malli ei nimea erikseen. Tut-
kijat arvioivat, ettda naiden kahden
ryhman merkitys on suunnilleen
samaa suuruusluokkaa. Lisaksi
he oytavat viitteita siita, etta su-
kupuolinormit ovat osin yhtey-
dessa suurempiin sukupuolten
valisiin eroihin yhteydenotoissa.

Kyselyaineisto tukee paatel-
maa: lasten ja vanhempien kans-
sa tyoskentelevat ammattilaiset,
kuten opettajat, varhaiskasvatuk-
sen tydntekijat ja terveydenhuol-
lon ammattilaiset, kertovat suosi-
vansa aitig, koska odottavat aidin
vastaavan nopeammin ja olevan
useammin lapsen asioiden ensi-
sijainen hoitaja.

Tutkimuksen tulokset osoit-
tavat, etta aiteihin ollaan useam-
min yhteydessa lapsiin liittyvissa
asioissa, mutta pienia muutoksia
yhteydenottokaytanndissa te-
kemalla sukupuolieroja voidaan
vahentdd. Erojen poistaminen
kokonaan vaatii kuitenkin myds
laajempia muutoksia normeissa
ja kaytanndissa. «
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Kell' onni on

Onko onnekas se kansa, jolla on varallisuutta,
vai se, joka ei tarvitse varallisuutta?
Varallisuutta mitataan monilla tavoilla,

ja kaikissa on omat ongelmansa.
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itéisikd olla huolissaan?

Suomalaiset ovat maailman mittakaavassa hy-
vaosaisia, mutta varallisuusvertailuissa sijoitumme
usein yllattavan matalalle. Kotitalouksien wvaralli-
suus jaa jalkeen monista EU-maista ja euroalueen
keskiarvosta.

Mista johtuu, ettd suomalaisille on kertynyt me-
diaanina 134 000 euroa, kun euroalueella mediaani
on 151 000 euroa ja Espanjassa perati 197 000 euroa?
Nain kertoo Euroopan keskuspankin EKP:n Distri-
butional Wealth Accounts -tilasto kesakuun 2023
lopulta.

OECD:n nettovarallisuuden vertailussa Suomi
on keskivaiheilla, kun omistusasunnot lasketaan
mukaan, mutta rahoitusvarallisuudessa kuulumme
peranpitdjien joukkoon.

Tilastokeskus puolestaan tiedotti viime vuonna,
etta kotitalouksien nettovarallisuuden mediaani on
laskenut perati 20 prosenttia vuodesta 2019 vuoteen
2023 ja oliuudemmassa tilastossa noin 96 000 euroa.

Miten muut Pohjoismaat ovat kiitdaneet meista
edelle? UBS-pankin viimevuotisessa Global Wealth
Reportissa, jossa luvut ovat Yhdysvaltain dollareina,
suomalaisille aikuisille on kertynyt mediaanina va-
jaat 95 000 dollaria, kun norjalaisilla on 142 500 ja
tanskalaisilla 216 000 dollaria. Ruotsalaisilla varalli-
suuden mediaani on vain 89 000 dollaria, sen sijaan
keskiarvo on lahes tuplasti sen mita suomalaisilla.
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Keskimaaraisen varallisuuden vertailussa Suomi
sijoittuu maailman mittakaavassa hyvin, 25:nneksi.
Samalla paljastuu silti kuiluja moniin lansimaihin.
Amerikkalaisilla on varallisuutta yli kolminkertai-
sesti ja australialaisilla lahes kolminkertaisesti, hol-
lantilaisilla ja kanadalaisilla tuplasti, ranskalaisilla yli
1,5-kertaisesti ja irlantilaisillakin melkein 1,5-kertai-
sesti verrattuna suomalaisiin. Olemmeko nain pal-
jon kdyhempia kuin lansimaisissa verrokkimaissa?

ertailuja tuijottamalla voi saada har-
haanjohtavan kuvan. Ensin pistaa jo sil-
maan, ettd luvut vaihtelevat vertailusta
toiseen, jolloin heraa kysymys, miten
on mitattu. Vertailuihin wvaikuttavat myos niissa
kaytetyt valuutat ja valuuttakurssien vaihtelut.

Vertailu on kuitenkin vaikeaa jo siksi, etta varal-
lisuuden arvo on sidoksissa siithen yhteiskuntaan,
jossa sita kerataan ja kaytetaan. Yliopistotutkija Ilja
Kavonius Helsingin yliopiston Kuluttajatutkimus-
keskuksesta toteaa, etta varallisuuden maaraa olen-
naisempi kysymys on se, mika on varallisuuden
merkitys ja funktio kotitaloudelle.

Yleinen ajatus on se, etta ihmisella menee hy-
vin, jos han kartuttaa varallisuutta. Mutta voi myds
ajatella toisin: ihmisella menee hyvin, jos hanen ei
tarvitse kartuttaa varallisuutta. Nain on yhteiskun-
nissa, joissa voi tukeutua verovaroilla kustannettui-
hin palveluihin.

“Saastamisen motiiviin vaikuttaa se, miten hyva
on julkisten palveluiden taso ja eldkejarjestelma ja
onko koulutukseen ja terveydenhuoltoon tarvetta
kayttaa omaa rahoitusta’, Kavonius sanoo.

Kavonius kommentoi aihetta tutkijan roolissa.
Héan toimii myds johtavana ekonomistina Euroo-
pan keskuspankissa ja on ollut kehittamassa ko-
titalouksien varallisuutta mittaavia Distributional
Wealth Accounteja, eli hajotettuja varallisuustileja,
joiden tieto on toistaiseksi testiluontoista.

Luvut vaihtelevat vertailusta
toiseen, jolloin heria kysymys,
miten on mitattu.



TALOUS & YHTEISKUNTA 01/2026

Yksi iso kysymys on se, lasketaanko eldkkeet
yksityisiin vai julkisiin varoihin. Monissa maissa
tyoelakejarjestelma on heikko tai se ei ole kestavalla
pohjalla, jolloin ihmiset eivat luota tuleviin elakkei-
siin. Varallisuusvertailuissa eroja selittaakin usein
se, minka verran kotitalouksilla on eldkesaastdja —
siis tarvetta rahoittaa elakkeita itse. EKP:n hajotetut
varallisuustilit eivat talla hetkella sisalla ollenkaan
elakevaroja, koska vertailtavuus on niin huono.

Suomessa tydelakerahastojen varat eivat ole ko-
titalouksien varallisuutta, vaan julkista varallisuutta.
Yksityiset lisaelakkeet eivat merkittavasti nay suo-
malaisten varallisuudessa.

"Esimerkiksi Ruotsissa, Tanskassa ja Hollannissa
tyodelakkeet lasketaan kotitalouksien varallisuuteen.
Kotitalouksille on allokoitu tili, niilla on mahdolli-
suus jossain maarin sijoittaa varoja ja ne kantavat
sijoitusriskia. Meilla on varallisuuden kannalta rikas
julkinen sektori, koska tydelakerahastot ovat julkista
sektoria”, Kavonius sanoo.

Kavonius esitti Mitd kuuluu, Suomi? -teoksessa
(Gaudeamus 2025) vaihtoehtoisen vertailun, jossa
kotitalouksien todellisten varojen paalle laskettiin
elakejarjestelman ehdolliset varat. Nain suomalaiset
nousivat jopa ladhelle varakkaita tanskalaisia.

Ehdollisia varoja laskiessa pitaa pohtia, voiko
elakkeiden varaan aidosti laskea. Tassa on suuria
eroja. Kavoniuksen mukaan Suomen elakejarjestel-
ma on verrattain kestavalla pohjalla, mutta esimer-
kiksi Saksassa el ole kertyneita elakevaroja. Se luo
epavarmuutta, etenkin kun Saksan suuret ikaluokat,
60-luvulla syntyneet, ovat tulossa elakeikaan. Saksan
jarjestelmaa on jouduttu jo edellisind vuosina paik-
kaamaan verovaroista, kun keratyt elakemaksut eivat
ole riittaneet kattamaan kuluja.

avallisen suomalaisen tarkein ja usein

ainoa merkittava omaisuus on oma koti.

Kotitalouksien varallisuudesta 60 pro-

senttia on kiinni omissa asunnoissa, ke-

samokeissa ja sijoitusasunnoissa. Asuntovarallisuus

on myos tasaisemmin jakautunutta kuin rahoitus-

varallisuus, sanoo Suomen Pankin johtokunnan
neuvonantaja Essi Eerola.

"Jos jakaisi ihmiset nettovarallisuuden suhteen

desiileihin, omistusasumista olisi kohtuullisen ta-

Suomessa tyoelikerahastojen varat
eivit ole kotitalouksien varallisuutta,
vaan julkista varallisuutta. Yksityiset
lisdeldkkeet eivit merkittavisti nidy
suomalaisten varallisuudessa.

saisesti kaikissa kymmenyksista mutta rahoitusva-
rallisuus keskittyisi kaikkein varakkaimmille”, Eerola
$anoo.

OECD:n vertailussa suomalaisilla on vahan ra-
hoitusvarallisuutta suhteessa tuloihin, mutta kun
mukaan otetaan asuntovarallisuus, Suomi sijoittuu
jakauman keskivaiheille. Esimerkiksi saksalaisista ja
itavaltalaisista alle puolet asuu omistusasunnossa,
jolloin heille kertyy vahemman asuntovarallisuutta.
Espanjassa omistusasunnoissa asuvien osuus on 76
prosenttia, Italiassa 74 , Suomessa 70 ja Saksassa 47
prosenttia kotitalouksista.

Eerolan mukaan kansainvalisiin vertailuihin tu-
lee suhtautua varauksella. Asunnot ovat omaisuus-
era, jonka arvoa on vaikea maarittaa ja jota saatetaan
eri maissa maarittaa eri tavoin. Tilastoissa nakyva
tavallisten ihmisten varallisuus kuitenkin syntyy
suureksi osaksi tasta epavarmasti maariteltavasta
omaisuuserasta.

Tilastokeskuksen varallisuustutkimus on osa
euroalueen Household Finance and Consumption
Surveyta, jossa maat tuottavat maaritellyt tietosisal-
16t parhaaksi katsomallaan tavalla. Suomi erottuu
pitkalle viedylla rekisteriaineistojen kaytolla, kun
muualla saatetaan pohjata enemman kyselyihin.
Nama tuottavat luonnollisesti erilaista tietoa.

Suomessakaan tietoa el ole aina keratty samalla
tavoin. Tilastokeskus kysyi vuoteen 2009 asti asun-
tojen ja kiinteistdjen arvoa kyselytutkimuksella. Sen
jalkeen on siirrytty estimointiin, jossa kaytetaan Ve-
rohallinnon osakehuoneistorekisteria, kiinteistéjen
kauppahintatilastoa ja vaestotietojarjestelman ra-
kennuksia ja asuntoja kuvaavia tietoja.

"Harmillista kylla Tilastokeskus ei tehnyt mo-
lempia samaan aikaan, jolloin olisi nahty, miten
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Jos asuntojen hinnat laskevat, asunnon jo omistavilla varallisuuden arvo

pienenece. Toisaalta kun asuntojen hinnat laskevat, se tekee useammalle

mahdolliseksi ostaa ensiasunnon.

paljon eri menetelmilla tehdyt arviot poikkeavat
toisistaan. Voisi esimerkiksi ajatella, ettd hiljattain
muuttaneilla on hyva kasitys asuntonsa arvosta,
mutta kymmenen vuotta sitten muuttaneella se voi
olla huono', Eerola sanoo.

Mita hintaheilahtelut tekevat varallisuudelle?
Nyt kun asuntojen hinnat ovat laskeneet, ovatko
suomalaiset joukolla koyhtyneet? Enta jos asunto-
markkinoilla on kupla: vaurastuvatko kaikki samaan
aikaan? Hyvana poliittisena tavoitteena pidetaan
yleensa kohtuuhintaista asumista, mutta kohtuu-
hinnat tarkoittavat sita, etta yksittaisen omistusasu-
jan varallisuus on pienempi.

Eerolan mukaan hintakehityksen ja varallisuu-
den kehityksen suhde ei ole yksioikoinen.

"Jos asuntojen hinnat laskevat, asunnon jo
omistavilla varallisuuden arvo pienenee. Toisaalta
kun asuntojen hinnat laskevat, se tekee useammalle
mahdolliseksi ostaa ensiasunnon, milla voi olla po-
sitiivista vaikutusta suomalaisten varallisuuteen.”

Oman kodin nimellisella hintaheilahtelulla el
ole valitonta merkitysta. Ongelma tulee silloin, jos
asuntoa ei saa myydyksi. Muuttotappioalueilla tama
vaikeuttaa lilkkkumista tydn perassa seka ansioiden
ja sen myéta varallisuuden kertymista.

Eerolan mukaan Suomessa hintojen alueellinen
eriytyminen oli melko voimakasta 2010-luvulla.
Isojen kaupunkien ja muun maan eriytymista on
tapahtunut myoés vaikkapa muissa Pohjoismaissa.
Suomessa hinnat ovat laskeneet isoilla maantieteel-
lisilla alueilla, kun muissa Pohjoismaissa eriytymi-
nen on pikemminkin tarkoittanut sit3, ettd hinnat
ovat nousseet nopeammin kasvukeskuksissa kuin
muualla.

Kodinomistajat kaihtavat nimellisella tappiolla
myymista. Jos asunnolla on yha kayttdarvoa, ihmi-
set jaavat helposti epatyydyttavaankin tilanteeseen,
mika voi jumiuttaa seka asunto- ettd tydmarkkinoita.
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ankkitileille on kertynyt ennatysmaara ra-

haa. Suomen Pankin mukaan kotitalouk-

sien talletuskanta oli vuoden lopulla 115,7

miljardia euroa, mika on kaikkien aikojen
suurin nimellinen maara.

Tilien paisumista harvoin juhlitaan julkisessa
keskustelussa. Enemmankin paheksutaan sita, etta
suomalaiset jemmaavat rahojaan eivatka sijoita nii-
ta tuottavasti, vaikka osakkeisiin. Tata on esitetty
jopa syyksi sithen, ettd suomalaiset eivat vaurastu.

Aktian paaekonomisti Lasse Corin tyrmasi aja-
tuksen blogissaan heindakuussa 2024. Kun kotita-
louksien tilivarat suhteuttaa kaytettavissa oleviin
tuloihin, ei talletusten suosio ole pohjoismaisittain
poikkeuksellinen. Itse asiassa suomalaisilla oli talle-
tuksia Pohjoismaissa vahiten suhteessa tuloihin, 89
prosenttia. (Sivuhuomiona: talletukset eivat "makaa”
missaan vaan ovat yksi pankkien rahoitusmuoto.)

Eurostat-tilasto ei sekaan tue ajatusta, ettd suo-
malaiset makuuttavat rahojaan. Tilastossa (House-
holds - statistics on financial assets and liabilities)
jaetaan kotitalouksien rahoitusvarallisuus 1) osak-
keisiin ja rahasto-osuuksiin, 2) rahaan ja talletuk-
siin ja 3) vakuutuksiin ja elakkeisiin. Osakkeiden ja
rahasto-osuuksien osuus on suurin Virossa (70,7
prosenttia) ja Suomessa (51,4 prosenttia). Suomalai-
silla osuutta kasvattaa se, etta elakkeiden osuus on
vastaavasti pieni. Talletusten osuus ei ole suomalai-
silla suuri: se on suurempi kahdessakymmenessa
EU-maassa.

Kun verrataan kotitalouksien rahoitusvaroja
ja -velkoja prosentteina bruttokansantuotteesta,
Suomi on EU:n keskikastia. Velkaa on melko pal-
jon suhteessa rahoitusvarallisuuteen: Slovakiassa
ja Suomessa kotitalouksien rahoitusvarat olivat 2,0 ja
2,1 kertaa suuremmat kuin velat. Kaikissa muissa
maissa rahoitusvarat olivat vahintaan kolme kertaa
suuremmat kuin velat, Latviassa 5,1 kertaa, [taliassa


https://www.aktia.com/fi/paaekonomistin-blogi-07-2024
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TARVITAAN PAREMPAA VARALLISUUSTIETOA

Tieto varallisuuden jakautumisesta
yhteiskunnassa on puutteellista. Tieto
olisi kuitenkin tarkeag, jotta voidaan
ymmartaa paremmin veropolitiikan tai
muiden poliittisten toimien vaikutuksia
ja edistaa oikeudenmukaista varalli-
suudenjakoa.

Taloustieteen apulaisprofessori
Terhi Ravaska Tampereen yliopistos-
ta johtaa hanketta, jossa kehitetdan
parempaa tietoa suomalaisten varalli-
suuden jakautumisesta. Hankkeessa
rakennetaan tietokantaa, joka mittaa
yksildiden ja kotitalouksien nettovaral-
lisuutta, analysoidaan varallisuusero-
jen kehitysta ja tutkitaan politiikka-
muutosten vaikutuksia.

Tietokanta perustuu rekisteriai-
neistoihin, ja siina hyodynnetaan
kansantalouden tilinpitoa, eli tilastojar-

jestelmaa, joka kuvaa kansantaloutta
kokonaisvaltaisesti ja jarjestelmal-
lisesti. Pohjana on kansainvalinen
DINA-kehikko (Distributional National
Accounts), joka on tunnettujen talous-
tieteilijoiden Thomas Pikettyn, Em-
manuel Saezin ja Gabriel Zucmanin
aloittama tutkimussuunta.

Nykyisin Tilastokeskus tutkii
varallisuutta otospohjaisena kysely-
tutkimuksena ja lisaksi rekistereita
hyodyntaen. Ravaskan mukaan se
kertoo varallisuudesta kokonaisuute-
na, mutta 10 000 kotitalouden otos ei
riitd edustamaan hyvin osajoukkoja.
Otos ei mahdollista datan jakamista
alueittain tai ikaryhmittain, jolloin voisi
vaikka tarkastella asuntovarallisuutta
ajan kuluessa maantieteellisesti.

Asunnoista, arvopapereista ja

metsista on melko kattavaa tietoa,
sen sijaan talletuksista tai irtaimesta
omaisuudesta rekisteritietoa ei ole. Ul-
komailla oleva varallisuus jaa suureksi
osaksi piiloon. Omaisuudelle ei usein
tiedeta kaypaa arvoa tassa hetkessa.
Ravaskan vetamassa hankkeessa
kehitetdan koneoppimismenetelmis,
joilla voidaan esimerkiksi ennustaa
asunnon arvoa tietylla hetkella.

Tutkijat haluavat ymmartaa paitsi
politiikkatoimien vaikutuksia varal-
lisuuteen, myos muita vaikutuksia,
joissa pitaa ottaa varallisuus yhtena
tekijana huomioon.

“Tulot voivat olla epavakaita, ja on
varakkaita ihmisia, joilla on pienet tu-
lot. Haluamme ottaa tallaiset tilanteet
huomioon. Varallisuus on tosi tarkea
taloudellisen hyvinvoinnin palikka.” «

ja Unkarissa 6,7 kertaa suuremmat.

Suomalaiset kotitaloudet ovat vahemman vel-
kaantuneita kuin ruotsalaiset. Siina missa suoma-
laisilla on huomattavasti enemman julkista velkaa,
ruotsalaisilla on huimasti enemman yksityista vel-
kaa, kertoo Aktian katsaus vuodelta 2023.

Ija Kavonius muistuttaa, etta velkakin on varal-
lisuutta, negatiivista sellaista. Velka pienentaa net-
tovarallisuutta mutta mahdollistaa vaurastumisen.
Kun omaisuus kasvaa, velka toimii vipuna, mutta
omaisuuden arvon laskiessa velkaantuminen voi
johtaa ongelmiin.

Talouskasvun ja hyvinvoinnin kannalta on hyva
mahdollistaa velansaanti mahdollisimman monille
ja turvata lainanmaksu takausjarjestelmilla. Toisaal-
ta lainan saanti ei saa olla niin helppoa, etta sellaiset
ihmiset velkaantuvat, jotka eivat pysty velanmak-
susta huolehtimaan.

uomi on tasa-arvoinen maa, vai kuinka?

Varallisuustilastojen perusteella ei niin-

kaan. Suuret omaisuudet keskittyvat har-

voille. Vuonna 2023 vaurain kymmenys
kotitalouksista omisti yli puolet kaikesta nettovaral-
lisuudesta, kun vahavaraisempi puolisko kotitalouk-
sista omisti vain nelja prosenttia.

Keskimaarainen varallisuus ei kerro paljon tavis-
perheen tilanteesta. Siksi rinnalla tarkastellaan me-
diaania, tilaston keskimmaista kotitaloutta, joka antaa
hyvin erilaisen kuvan. EKP:n mukaan vuonna 2023
Suomessa varallisuuden mediaani oli 134 000 euroa
ja keskiarvo 322 000 euroa, kun euroalueella mediaa-
ni oli 151 000 euroa ja keskiarvo 385 000 euroa. Es-
panjassa mediaani oli suurin, 197 000 euroa, Saksassa
pienin, 106 000 euroa. Saksalaisten muita vahaisem-
paa varallisuutta selittaa yleinen vuokralla asuminen,
jolloin asuntovarallisuutta kertyy vahemman.

15


https://www.aktia.fi/fi/uutisarkisto/uutinen/2023/12/04/ruotsi-on-suomea-velkaisempi

Tilastokeskuksen nettovarallisuusluvuissa suo-
malaisten kotitalouksien mediaani oli 96 000 euroa
ja keskiarvo 229 000 euroa.

Varallisuus on Suomessa ja Saksassa keskittynyt
voimakkaammin varakkaimmille kuin muualla eu-
roalueella. Ruotsissa varallisuuserot ovat viela suu-
remmat: mediaanin perusteella tavalliset ruotsalai-
set ovat yllattden suomalaisia vahavaraisempia.

"Pohjoismaissa on pienet tuloerot, mutta va-
rallisuuserojen perusteella Pohjoismaat eivat ehka
olekaan niin selkeasti taloudellisen tasa-arvon mai-
ta", sanoo Helsingin yliopiston makrotaloustieteen
professori Niku Maadttanen.

Maattasen mukaan on ymmarrettavaa olla huo-
lissaan varallisuuserojen kasvusta. Yhdysvalloissa
rikkauksien keskittyminen haastaa jo demokratiaa,
kun taloudellinen valta kytkeytyy poliittiseen val-
taan. Yleisemmin varallisuuserojen tulkitseminen
on monimutkaista. Ei ole itsestdaanselvaa, missa
maarin ne heijastavat epatasa-arvoa.

Maattasen mukaan sosiaaliturva ja elakejarjes-
telma selittavat varallisuuseroja Pohjoismaissa. Jos
keskiluokalla ei ole "tasaista tarvetta” saastaa kuten
monissa maissa, varallisuuden kartuttaminen kes-
kittyy niille, joilla jaa saastdja pinnistelemattakin.

Suomessa kannustin omiin eldkesaastéihin on
lahinna ihmisilla, jotka elavat suureksi osaksi paa-
omatuloilla. Myds markkinoiden muutokset heilut-
tavat varallisuusjakaumaa.

"Korkojen lasku nostaa osakkeiden arvoa. Kun
osakevarallisuus on Kkeskittynyt wvarakkaimmille,
korkojen lasku nakyy varallisuuserojen kasvuna.
Toisaalta korkeammat osakkeiden hinnat tarkoit-
tavat, etta osinkotuotto pienenee suhteessa varalli-
suuden arvoon.”

Varallisuuseroja voi kasvattaa myos lainansaan-
nin helppous, vaikka hyvinvoinnin nakodkulmasta

se voi olla myonteinen asia.

Maattanen toteaa, etta hyvin tasa-arvoisessakin
yhteiskunnassa voi olla suuria varallisuuseroja jo
siksi, miten ihmisten elamankaari kulkee ja mika on
vaeston ikarakenne.

"Opiskelijat ottavat lainaa, keski-ikaiset ovat
jo maksaneet lainat pois ja saastavat elakeaikaan.
Vaikka elinkaaret olisivat samannadkoisia ja kaikilla
taloudellisessa mielessa hyvin samanlainen elama,
eri-ikaisilla on hyvin erilainen varallisuuspositio.”

Ihmisten taloudellinen elamankaari toteutuu eri
yhteiskunnissa eri tavoin. Espanjalaiset ja italialaiset
kotitaloudet nayttavat suomalaisia varakkaammilta,
mutta espanjalaiset ja italialaiset nuoret muuttavat
vanhempien kodista keskimaarin kolmekymppise-
na, suomalaiset kaksikymppisena. Usean aikuisen
kotitaloudessa varallisuutta on usein enemman. Sa-
malla on vahemman kdyhia nuorten talouksia kes-
kiarvoa pudottamassa.

alouden pydrat eivat pyori, suomalai-

set pitaa saada kuluttamaan ja investoi-

maan: esimerkiksi sydmaan ulkona ja

tilaamaan remontteja. Kysynnan heraa-
minen olisi tyollisyyden ja talouskasvun kannalta
tarkeaa.

Tata viestia olemme kuulleet viime aikoina
usein. Yksilot sadstavat oman etunsa nimissa, mutta
kokonaisuutena kansakunnan pitdisi kuluttaa. Mi-
ten tassa nyt tulisi toimia?

"Olemme pienessa pattitilanteessa. Siita ei pida
syyttaa kotitalouksia, jotka kasvattavat resiliens-
siaan ja tekevat henkildkohtaisia paatoksia epavar-
massa tilanteessa. Toisaalta asuntojen hinnat ovat
nyt alhaalla, joten voi olla, ettei olisi niin huono aika
tehda asuntokauppaa, jos vain on varmuus omasta
tulovirrasta’, Ilja Kavonius sanoo.

Espanjalaiset ja italialaiset kotitaloudet niyttavit suomalaisia varakkaammilta,

mutta espanjalaiset ja italialaiset nuoret muuttavat vanhempien kodista

keskimiirin kolmekymppiseni, suomalaiset kaksikymppiseni. Usean

aikuisen kotitaloudessa varallisuutta on usein enemman.
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Suomalaisilla kriteereilld koyhyytti kokevat ne kansakunnat, joilla ei ole

luontoyhteytti tai mahdollisuutta piisti uimaan puhtaaseen jirveen

Julkisen sektorin tilanne ja kotitalouksien epa-
varmuus ruokkivat toisiaan. Kavonius sanoo, etta
tunnetun taloustieteen vaittdman, ricardolaisen
saastamismotiivin, mukaan julkisen sektorin lai-
nanotto on viivastettya veronkeruuta. Looginen
toimija varautuu siihen, ettd velka tulee maksetta-
vaksi tavalla tai toisella jossain vaiheessa.

Essi Eerola toteaa, ettda kun julkisen talouden
tilanne on heikko, se saa kotitaloudet arvioimaan,
etta jatkossa verotusta kiristetaan ja palveluja lei-
kataan.

"Se kannustaa varautumaan saastamalla. Kun
saastaminen lisaantyy, kulutus ja verokertyma pie-
nenevat, mika hetkellisesti vaikeuttaa julkisen ta-
louden tilannetta.”

Myo6skaan Eerola ei sanoisi, miten yksittaisen
kotitalouden tulisi kuluttaa, saastaa tai kartuttaa
varallisuuttaan. Se riippuu iasta, elamantilanteesta,
tyollisyystilanteesta ja tulokehityksesta. Vaikka koti-
talouksien toivotaan laajana rintamana kuluttavan,
ei yhteiskuntakaan hyody siitg, jos ne elavat holtit-
tomasti ja yli varojensa.

"Yksittaisen kotitalouden kannalta taloudelliset
puskurit ovat positiivinen asia, mutta myéds kan-
santaloudelle on hyddyllista, jos kotitaloudet voivat
kayttaa puskureita tilapaisen negatiivisen shokin
kohdatessa. Nain taloudellinen aktiviteetti pysyy
ylua."

Okkeily tekee suomalaisista kdyhia,
julisti HS Visio heinakuussa: Suo-
malaiset tunkevat joukolla rahojaan
kuoppaisten teiden paista Oytyviin
lautarakennelmiin, jotka ovat usein 11 kuukautta
tyhjilldan.
Kuvitteletko, ettd kesamokki on hyva sijoitus? ty-
lytti Kauppalehti jo vuosia ailemmin.
Asiantuntijoilla on usein nakemyksia siita, mi-
ten varallisuutta pitaisi kartuttaa. Laboren johtava

tutkija Ohto Kanninen kyseenalaistaa pelkkiin eu-
roihin keskittyvan ajattelun ja pohtisi laajemmin,
mita vauraus oikeastaan tarkoittaa.

Han toteaa, etta ajatus vauraudesta sisaltaa ai-
nakin taloudellisen turvan: ihminen on vauras,
kun talous on taattu. Tama riippuu myos tydpai-
kan ja kodin pysyvyydesta ja yhteiskunnan toimi-
vuudesta ja palveluista. Lisaksi vaurauteen kuuluu
kulttuurisia arvostuksia, elamanlaatuun liittyvia
kysymyksia.

On totta, ettd kesamokin tuotto-odotukset eivat
ole kummoiset. Monelle se on pelkka rahareika. Si-
joitusneuvojan nakokulmasta ihmiset tekevat vaa-
rin, kun eivat sijoita osakkeisiin vaan nikkaroivat te-
rassia jossain Ita-Suomen perukoilla, missa mokin
arvo valuu kohti nollaa. Mutta mita olisi sellainen
vauraus, johon ei sisally itselle hyvaa elamaa?

"‘Suomessa vaurauteen kuuluu jollain tavalla
mahdollisuus olla luonnossa, oli se sitten omalla
tai sukulaisten tai puolison maokilla. Joillekin riittaa
telttailu tai karavaanimatkailu. Suomalaisilla kritee-
reilla koyhyytta kokevat ne kansakunnat, joilla ei ole
luontoyhteytta tai mahdollisuutta paasta uimaan
puhtaaseen jarveen”, Kanninen sanoo.

Kanninen huomauttaa, ettda kansainvaliset va-
rallisuusvertailut kertovat lopulta hyvin vahan. Va-
rallisuus on suureksi osaksi paikallista. M&okki ja
metsaplantti Savossa voi maksaa parisataatuhatta
euroa, kun New Yorkin osavaltiossa vastaava omai-
suus saattaisi olla kymmenen miljoonan arvoinen.
Silla ei kuitenkaan ole merkitysta: ihmiset hankkivat
mokkinsa sielta mista sen tarvitsevat (tai mista sen
perivat) ja missa voivat sita kayttaa.

Jos suomalainen ja amerikkalainen omistavat
saman yhtion osakkeita, omistusten arvoa voi ver-
tailla vaivatta. Sen sijaan ongelmallisempaa olisi
sanoa, etta newyorkilainen vapaa-ajan asuja on 50
kertaa rikkaampi kuin se Savossa terassiaan nikka-
roiva mokkeilija. «
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Teksti
TERHI HAUTAMAKI

JALKIPUHEET

Kuva: Vilja Harala

Varallisuuden keraaminen
on monelle vaikeaa

Suomalaisten kulutukseen ottama velka on kasvanut rajusti,
kertoo Takuusaation toimitusjohtaja Juha A. Pantzar.

Olemmeko koyhid, kuten kysyy varalli-
suutta kasitteleva kansijuttumme?

"Suomessa on rikkaita ja kéyhia, ja suu-
rin osa ei ole koyhia. Takuusaatidssa kiin-
nostuksen kohteemme on eniten siing,
kuuluuko riskitilanteessa oleviin isompi vai
pienempi maara ihmisia kuin ennen. Edel-
leen suurin osa parjaa hyvin, mutta se jouk-
ko, joka ei parjaa, on aiempaa suurempi. Silla
on hirveasti inhimillisia vaikutuksia, mutta
se on merkittavaa myos kansantaloudelle.
Jarjestelmatasolla aiheutuu sitda vahemman
kuluja, mita isompi on hyvinvoivien joukko."

Jutussa mainitaan velka vaurastumi-
sen mahdollisuutena. Miltd nayttada suo-
malaisten velanotto?

"Suomalaiset ovat kyenneet laskemaan
velkaantuneisuusastettaan, mutta siina na-
kyy tulkintani mukaan palkkojen nousu, jol-
loin velan suhteellinen osuus on laskenut.
Varakkaammat kotitaloudet rupesivat mak-
samaan velkoja pois, kun korot nousivat.

Vuoden 2015 jalkeen suomalaiset ovat
ottaneet 30 prosenttia enemman velkaa ku-
luttamiseen kuin sita ennen. Kuluttamiseen
otettua velkaa pitaa kasitella erilaisena kuin
reaalivakuudellista velkaa. 2010-luvulla vel-
karahalla tapahtunut kotimaisen kulutus-
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kysynnan kasvu toimi jonkinlaisena talouden veturina,
mutta jossain vaiheessa velka pitaa maksaa takaisin.”

Onko vaarin usuttaa ihmisia kuluttamaan kansanta-
louden hyvaksi?

"On ihan ok, etta sita keskustelua kaydaan. Pitaa kui-
tenkin ymmartaa se, mihin artikkelissakin oli viittaus: ei
ole yksi ja sama, mitka kotitaloudet kuluttavat ja milla lail-
la. Jos kotimainen kysynta lisaantyy velkaa lisaamalla, se
on pois tulevilta vuosilta.”

Monella tairkeimman omaisuuden, eli oman kodin,
arvo laskee. Miten tama nakyy Takuusaatiossa?

"Meilla vain viidennes asiakkaista on omistusasujia ja
heitad tulee pienemmilta paikkakunnilta. Ihmiset ovat ai-
kamoisessa loukussa. Velkajarjestelyssamme asunto kye-
taan usein sailyttamaan. Omistusasumista on markkinoi-
tu turvana: vaikkei siita kertyisi valttamatta realisoitavaa
omaisuutta, idakkaampana asumiskulut ovat pienemmat,
jos ei tarvitse maksaa kuin vastiketta. Omistusasunnon
arvo ei ole vain seinissa vaan kayttdarvossa.”

Pitaisik6 suomalaisten kartuttaa varallisuutta?

"Ei siita haittaa olisi. Valitettavasti se on isolle osalle
vaikeaa. Pankkien tutkimusten mukaan noin kolmasosa
kokee kuukausittain merkittavaa huolta taloudellises-
ta parjaamisesta. Moni kykenee saastamaan aika pienia
summia. Yleisin kohde on maarittelematdn paha paiva ja
heti kakkosena ensi kesan lomamatka. Se on aika suoraan
kuluttamiseen saastamista. Parempi toki niin pain kuin
etta ostat velaksi ja maksat jalkeenpain.” «



JUHA A. PANTZAR

Syntynyt vuonna 1966 Porissa.

Yhteiskuntatieteiden maisteri,
Tampereen yliopisto.

Takuusaation toimitusjohtaja
vuodesta 2012. Tyoskennellyt
aiemmin Sosiaali- ja terveystur-
van keskusliitossa, Mannerheimin
Lastensuojelulitossa, Mieli ry:ssa
ja Helsingin erityissosiaalitoimis-
tossa.

Takuusaatio on valtakunnallinen
sosiaalialan jarjesto, joka eh-
kaisee ja ratkaisee kotitalouksien
talous- ja velkaongelmia.
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Teksti
MARIA OHISALO
europarlamentaarikko (vihr.)

NAKOKULMA

Yhden planeetan

jassa, jota lei-
maavat kan-
sainvalisen
oikeuden ro-
muttuminen
ja kiihtyval-
la vauhdilla
etenevat ekokatastrofit, meidan on
murtauduttava irti nakoalattomuu-
desta ja wuskallettava unelmoida.
Meidan on uskallettava siirtya huo-
nosti kirjoitetusta tieteisdystopiasta

rajoissa

Dystopiassa elaminen vaatii realististen utopioiden
tavoittelua. Se tarkoittaa myds vaurauden
epatasaiseen jakautumiseen puuttumista
esimerkiksi progressiivisella varallisuusverolla.
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utopiaan, jossa kaikille olisi tarjol-
la merkityksellista ja hyvaa elamaa,
vaikutusmahdollisuuksia ja yhteen-
kuuluvuutta, yhden planeetan ra-
joissa.

Utopia ei kuitenkaan ole pakoa
todellisuudesta, vaan sen maaratie-
toista muokkaamista. Se alkaa niis-
ta rakenteista, jotka maarittavat ar-
keamme.

Digitalisaatio, energiatehokkuus
ja uusiutuviin luonnonvaroihin poh-
jautuva energiaomavaraisuus voivat
laskea energian hintaa ja saastaa ko-
titalouksien varoja. Samalla energia-

omavaraisuus ja riippumattomuus
fossiilisista polttoaineista ovat huol-
tovarmuus- ja demokratiatekoja, jot-
ka vapauttavat meidat riippuvuudes-
ta ailahteleviin fossiilidiktatuureihin.
On syyta muistaa, etta kaikki men-
neet energiakriisit ovat olleet ni-
menomaan fossiilienergian kriiseja.

nergia on arkista, mut-

ta viela ldhemmas meita

tulevat vaikkapa valinnat

siita, mita pukea paalle ja
syoda tanaan. Planetaarinen ruo-
kavalio tai vaatekaappi ovat konk-
reettisia esimerkkeja siitd, kuinka
terveellisempaa ja taloudellisesti
kestavampaa elamaa voi elaa niin,
ettei maapallon kantokyky ylity.
Tarvitseeko suomalainen todella 38
uutta vaatetta vuodessa vai riittaisikd
vahempikin? Voisimme elda kesta-
vammin, vaikka kaikista ei tulisikaan
vegaaneja.

My&s vihred tuotanto kuormittaa
ymparistéa. Todellisen kestavyyden
saavuttaminen edellyttaakin kulu-
tuksen vahentamista ja siirtymista
aitoon kiertotalouteen, jossa kulutus
perustuu omistamisen sijaan palve-
luiden kayttamiseen ja hyddykkei-
den jakamiseen, vuokraamiseen ja
materian ja tavaroiden kierrattami-
seen.

Tahan mennessa talouden irti-
kytkentaa paastdista ja luonnonva-
rojen ylikulutuksesta ei ole koskaan
edes kunnolla yritetty. [lmasto- ja
ymparistopolitiikkaa on tehty liian
varovasti ja tuskallisen hitaasti, koska
irtikytkennan on pelatty hidastavan
talouskasvua. Koko kasityksemme
taloudesta on siis jo lahtdkohtaisesti



alistettu vain aineellisen talouskas-
vun premisseille.

Tama "juupas eipas” -asetelmaan
jumittuminen estaa meita uudista-
masta talousjarjestelmaamme niin,
etta ytimessa olisi hyva elama ja pla-
neetan sailyminen myds tuleville su-
kupolville.

ysymys  kestavyydesta
kytkeytyy erottamatto-
masti vaurauden epata-
saiseen jakautumiseen.
Avustusjarjestd Oxfamin mukaan
miljarddorien yhteenlaskettu varalli-
suus on nyt suurempi kuin koskaan.
Se kasvoi viime vuonna kolme kertaa
nopeammin kuin viiden edeltavan
vuoden keskiarvo, ja on nyt arviolta
18,3 biljoonaa dollaria. Tama varal-

EU voisi verottaa
esimerkiksi lento-
matkustamista, krypto-
valuuttoja ja fossiilisten
polttoaineiden tuotan-
nosta tai myynnista
syntyvia voittoja.

lisuuden lisays yksin riittdaisi pois-
tamaan aarimmaisen koyhyyden
maailmasta 26 kertaa. Samalla yksi
neljasta maailman ihmisesta karsii
ruokaturvan puutteesta ja lahes puo-
let elaa kéyhyydessa. Maailman rik-
kaimmat kayttivat vain kymmenessa
paivassa oman osuutensa ilmasto-
paastodista vuodelle 2026.

Me Vihreat Euroopan parlamen-

tissa olemme esittaneet EU:n laajuis-
ta progressiivista varallisuusveroa.
Ehdotus kohdistuisi EU:n varak-
kaimpaan 0,5 prosenttiin, joka omis-
taa lahes viidenneksen koko Euroo-
pan varallisuudesta. Samaan aikaan
verotuksen aukot on tilkittava, silla
nykyiset verojarjestelmat mahdol-
listavat laajamittaisen veronkierron
ja varallisuuden piilottamisen vero-
paratiiseihin, mika heikentaa julkista
taloutta ja kaventaa hallitusten kykya
vastata yhteiskunnallisiin kriiseihin.

EU:n varoja tulee vahvistaa esi-
merkiksi haittaveroilla. Osana EU:n
monivuotista rahoituskehysta tar-
vitsemme enemman tydkaluja, joilla
keratdaan EU:lle omia varoja ilmas-
tokriisin ja luontokadon pysayttami-
seen. EU voisi verottaa esimerkiksi
lentomatkustamista, kryptovaluut-
toja ja fossiilisten polttoaineiden
tuotannosta tai myynnista syntyvia
voittoja. Lisaksi EU:n tasolla tulisi ot-
taa kayttéon paastdokaupan tapainen
jarjestelma luontokadon torjuntaan
ekologisen kompensaation mallia
hyédyntaen.

un puhumme velasta ja

varallisuudesta, emme

puhu vain numerois-

ta vaan siita, millaisessa
maailmassa haluamme elaa ja mil-
laisen yhteiskunnan jatamme tu-
leville sukupolville. Kestava hyvin-
vointi vaatii, ettd arvotamme seka
luonnon kantokykya etta ihmisten
yhdenvertaisia mahdollisuuksia hy-
vaan elamaan. Jos taman tavoittelu
tuntuu utopistiselta, pyydan katso-
maan ymparille ja miettimaan uu-
destaan. «
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Teksti

ESSI EEROLA
johtokunnan neuvonantaja,
Suomen Pankki

Kuva: Hans Eiskonen

Vastavoima
velkaantumiselle

Paattajilla on usein houkutus keskittya vain meneillaan olevaan vaalikauteen, minka
takia paatoksenteko on lyhytjanteista. Taman alijaamaharhaksi kutsutun taipumuk-
sen vastapainoksi eri maissa on laadittu erilaisia finanssipolitiikan saantoja. Mita
saannoilla pyritdan ohjaamaan ja miten?

ulkinen velka suhteessa brut- ti, tuottavuuskehitys on ollut heikkoa ja Suomen talous on
tokansantuotteeseen on kas- kohdannut merkittavia shokkeja, joihin sopeutuminen on
vanut monissa kehittyneissa ollut hidasta.
maissa viime vuosikymmen- Taloustieteilijat ajattelevat, etta julkista taloutta pitaisi
ten aikana.! Suomen julkinen hoitaa niin, ettd hyvina aikoina keratadn puskureita fi-
velka ei ole kansainvalises- nanssipolitiikan liikkkumavaran turvaamiseksi huonoina
sa vertailussa korkeimmasta aikoina. Usein kaytannon toteutus ei kuitenkaan saavuta
paasta, mutta se on lisaanty- tata ideaalia. Vaikka Suomessakin viimeisen 15 vuoden ai-
nyt nopeasti 2020-luvulla ja kaan mahtuu myo6s hyvan talouskehityksen vuosia, niita
sen ennustettu kasvuvauhti el hyddynnetty julkisen talouden vahvistamiseksi.
on huolestuttava. Esimerkiksi vuosina 2015-2019 talouskasvu voi-
Suomessa kehityksen taustalla on ollut mistui ja julkisia menoja pyrittiin sopeuttamaan, mutta
useita tekijoita viimeisen 15 vuoden aikana. samalla verotusta kevennettiin. Vuonna 2019 suhdan-
Suomen vaestd on ikaantynyt hyvin nopeas- netilanne naytti hyvalta ja hallitus linjasi seka pysyvista
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TUTKIMUS

ESSI EEROLA
Valtiotieteiden tohtori
Essi Eerola on Suomen
Pankin johtokunnan
neuvonantaja. Ennen
siirtymistaan Suomen
Pankkiin vuonna 2022
han on tydskennellyt
eri tehtavissa Hel-
singin yliopistossa ja
Valtion taloudellisessa

tutkimuskeskuksessa. Hanen tutkimus-
aiheensa liittyvat julkiseen talouteen ja

asuntomarkkinoihin.
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menolisayksista ettd madraaikaisista ns. tulevaisuusin-
vestoinneista.? Myds tata kirjoitettaessa hallitus on paat-
tanyt verotuksen keventamisesta, vaikka lahivuosille en-
nustetaan vahvistuvaa talouskasvua.

MIKSI FINANSSIPOLITIIKAN

SAANTOJA TARVITAAN?

Poliittista paatdksentekoa rytmittaa neljan vuoden vaali-
kausi, ja hallitusten onnistumista mitataan yksi nelivuo-
tiskausi kerrallaan. Kuitenkin monien talouspolitiikan
kysymysten aikajanne on paljon pitempi. Lyhyt suunnit-
teluhorisontti heikentaa kannustinta pitkajanteiseen paa-
toksentekoon.

Taloustieteellisessa tutkimuskirjallisuudessa ilmiota
nimitetaan alijaamaharhaksi. Mista alijadmaharha johtuu
jamita siita seuraa? Tutkimuskirjallisuudessa on tunnistet-
tu kaksi paaasiallista alijaamaharhan lahdetta.’ Ensimmai-
nen liittyy ymparistdongelmista tuttuun yhteisresurssin
tai yhteismaan ongelmaan. Talouspoliittisessa paatok-
senteossa yhteismaan ongelman voi tiivistaa seuraavas-
ti: Nykyiset ja tulevat verotulot muodostavat yhteisen re-
surssin. Yksittdisen menoeran kasvattaminen hyodyttaa
jotakin tiettya vaestdnosaa nyt, mutta sen rahoittamiseksi
otetun velan kustannukset jakautuvat kaikille tuleville ve-
ronmaksajille. Kyse on tavallaan koordinaatio-ongelmas-
ta, joka on sita hankalampi, mita useampi puolue paatok-
sid on tekemassa.

Toinen alijddmaharhaa ruokkiva tekija on se, etta val-
lassa olevan koalition voi olla edullista edistaa poliittisia
paamaariaan kasvattamalla alijadmaa, jos se ei odota itse
olevansa paattavassa asemassa vaalien jalkeen.* Seurauk-
sena on nykyhetked painottava paatdksenteko ja paa-
toksenteon ajallinen epajohdonmukaisuus: nykyinen
hallitus toivoisi tulevien hallitusten toimivan itsedan vas-
tuullisemmin.

Nama tekijat ovat omiaan johtamaan julkisten me-
nojen liialliseen kasvuun ja liialliseen velkaantumiseen.
Kehitys rajoittaa tulevien paatdksentekijoiden toiminta-
vapautta muun muassa sita kautta, etta finanssipoliittinen
litkkumavara vahenee. Toisin sanoen, julkinen sektori ei
enaa voikaan velkaantua optimaalisella tavalla tilanteessa,
jossa se olisi erityisen hyddyllista. Adrimmillaan se saattaa
johtaa tilanteeseen, jossa luottamus valtion kykyyn huo-
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lehtia veloistaan vaarantuu. Finanssipolitiikan saantéjen
tavoite on toimia vastavoimana naille tekijdille.

MITEN SAANNOILLA

PYRITAAN OHJAAMAAN?

Saantdkehikkoja on monenlaisia, mutta niissa on yleen-
sa kaksi toisiinsa liittyvaa mekanismia. Ensinnakin ne
sisaltavat konkreettisia saantdja ja numeerisia tavoitteita
seka korostavat politiikan suunnitelmallisuutta. Toiseksi
ne sisaltavat elementteja, joiden tavoitteena on lisata poli-
titkan lapinakyvyytta ja parantaa poliit-
tisia paatdksia koskevan informaation
saatavuutta. Yksi tyypillinen tallainen
elementti on itsenainen, paatdksen-
tekijéista riippumaton asiantuntijapa-
neeli, jonka tehtavana on arvioida har-
joitettua talouspolitiikkaa. Suomessa
tata tehtavaa hoitaa Talouspolitiikan
arviointineuvosto.

Naiden kahden mekanismin tar-
koituksena on seka vahentaa mahdol-
lisuuksia lyhytnakoiseen talouspoli-
tilkkaan etta lisata sen harjoittamisen
poliittisia kustannuksia. Ruotsin jarjes-
telma on hyva esimerkki finanssipoli-
titkan kehikosta, jossa yhdistyy kattava
lainsaadantd ja poliittiset kaytannot.
Kehikkoa on rakennettu systemaatti-
sesti 1990-luvun alusta alkaen kansalli-
sista lahtokohdista. Nykyisin se muodostaa vakiintuneen
kokonaisuuden, jonka peruspilarit ovat yli hallituskausien
asetettava tasapainotavoite ja velka-ankkuri seka niiden
kanssa johdonmukainen laaja-alainen menokatto.’

TOIMIVATKO
SAANNOT?
Luotettava arvio politiitkkamuutosten vaikutuksista edel-
lyttag, etta tarkasteltavan toimenpiteen vaikutus pystytaan
uskottavasti eristamaan muista samanaikaisista tapahtu-
mista. Finanssipolitiikan saantdjen kohdalla luotettava ar-
viointi on erityisen vaikeaa.

Saannot muuttuvat vain harvoin ja kun muuttuvat, sa-
malla tapahtuu yleensa paljon muutakin. Finanssipolitii-

Saannot vaikuttavat
edistavin pitkin aika-
vilin finanssipoliittista
kurinalaisuutta toden-
nikoisemmin silloin,
kun sdantojen kayt-
toonotto perustuu
laajaan poliittiseen kon-
sensukseen ja ne otetaan
kaytt6on hyvin talous-
kehityksen aikana.

kan saannot saattavat esimerkiksi heijastaa
yleisempaa asennetta varovaiseen finans-
sipolitiikkaan tai saantdjen tiukentaminen
saattaa osua ajallisesti yhteen julkisen talou-
den sopeutumistoimien kanssa. Saantojen
kayttéonotolla ja alijadamien pienenemisella
voi siis olla ajallinen yhteys, mutta jalkim-
mainen ei valttamatta seuraa edellisesta.
Naita ongelmia on pyritty eri tavoin rat-
komaan tutkimuskirjallisuudessa. Tutki-
mustulokset voi tiivistaa
seuraavasti: Finanssipo-
litilkan saanndt pienen-
tavat julkisen talouden
alijdamia ja alentavat vel-
kasuhteita. Ainakin osa
saantojen kayttdéénoton
vaikutuksista  vaikuttaa
toteutuvan sitéa kautta,
etta valtionlainojen kor-
kotaso laskee markkinoi-
den luottamuksen vah-

vistuessa.

Vaikutukset kuiten-
kin riippuvat saantdjen
yksityiskohdista, ympa-
réivista instituutioista ja
sitoutumisesta. Vahvat

poliittiset instituutiot li-
saavat finanssipoliittisten saantdjen tehok-
kuutta, mutta myods kayttédnoton ajoitus
on tarkea. Sdannot vaikuttavatkin edistavan
pitkan aikavalin finanssipoliittista kurinalai-
suutta todenndkodisemmin silloin, kun saan-
tojen kayttdodnotto perustuu laajaan poliitti-
seen konsensukseen ja ne otetaan kayttoon
hyvan talouskehityksen aikana.®

MIHIN TARVITAAN OMAA
FINANSSIPOLITIIKAN KEHIKKOA?
Suomen julkisen talouden hoitoa ohjaa
ja rajoittaa vuonna 2024 uudistettu EU:n
finanssipolitilkan  ohjauskehikko.  Uusi
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EU-lainsaadantd edellytti myos kotimaisten
finanssipolitilkan saantdjen uudistamista
2025 loppuun mennessa. Valtiovarainminis-
terio julkaisi kesalla 2025 luonnoksen laik-
si Suomen julkisen talouden hoitamisesta.

Luonnosta paivitettiin
annetun lausuntopa-
lautteen perusteella
ja  muokattiin  syk-
sylla eduskunnassa
muodostetussa  par-
lamentaarisessa tyo-
ryhmassa. Hallituksen
esityksen taakse saa-
tiinkin lokakuussa riit-
tavan laaja eduskunta-
puolueiden tuki.”

EUn ohjauske-
hikon uudistuksen

tavoitteena oli yksinkertaistaa kehikkoa ja
vahvistaa kansallista omistajuutta. Jo nyt
on turvallista arvioida, etta yksinkertaisem-
paa ei saatu.® Omistajuuden vahvistumista ja
sita, minkalaisiksi kaytanteet muodostuvat,
sen sijaan on viela vaikeaa arvioida. Tama
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EU:n ohjauskehikon
uudistuksen tavoitteena oli
yksinkertaistaa kehikkoa ja

vahvistaa kansallista

omistajuutta. Jo nyt on
turvallista arvioida, etta
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av ramverket. En bred politisk forankring
av det finanspolitiska ramverket anses
bidra till att minska osdkerheten om den
framtida utformningen av finanspolitiken.
Minskad osakerhet skapar i sin tur battre
forutsattningar for att finanspolitiken ska
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toteuttaminen ei ole EU:n finans-
sipolitilkan  saantéja koskevien
tulkintojen varassa vaan se nojaa
kansalliseen tavoitteenasetteluun ja
seurantaan. Tama on yksi syy ajatel-
la, ettd oma kansallinen saannostod
on hydédyllinen.

Toinen syy on se, ettd EU:n fi-
nanssipolitiikan saantdjen keskei-
nen perustelu on suojata muita
jasenmaita yhden jasenmaan liial-
liselta velkaantumiselta: Yhteisen
talousalueen ja valuutan oloissa
yhden maan maksukyvyttdomyys

heijastuu nopeasti rahaliiton muihin maihin. Kansalli-

hoitoa koskevat saannot sen sijaan

saattavat sisaltaa muitakin elementteja, kuten yhdessa
hyvaksytyt nakemykset sukupolvien valisesta taakanjaos-
ta tai finanssipolitiikan tarvittavasta lilkkkumavarasta. Yli-
kansallisten ja kansallisten saantdjen tavoitteet ja niiden
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muodostamat rajoitteet voivat siis olla erilaisia ja tayden-
taa toisiaan.®

Pohjimmiltaan kansalliset finanssipolitiikan saanto-
kehikot ovat poliittisten paatoksentekijdiden itse itselleen
asettamia rajoitteita. Nain ollen he voivat ne mydés halu-
tessaan muuttaa. Sen takia laaja-alainen sitoutuminen tai
yhteisesti hyvaksytyt kaytannot ovat yhta tarkea osa koko-
naisuutta kuin numeeriset sadnnot.

Saantojen ratkaiseva koetinkivi onkin siina, miten pys-
tytaan yhdistamaan uskottavuus ja joustavuus. Suomessa
viime syksyna kaytya parlamentaarista keskustelua voi
tulkita niin, etta onnistumiseen on hyvat mahdollisuudet.
Ensinndkin parlamentaarisen keskustelun ansiosta uu-
distettu kansallinen lainsaadantd perustuu laaja-alaisesti
jaettuun tilannekuvaan ja tavoitteenasetteluun. Toiseksi
lokakuun lopussa asetettu parlamentaarinen tydryhma
voiomalla toiminnallaan jatkossakin yllapitaa luottamusta
pitkaaikaiseen sitoutumiseen.

HAVIAAKO POLITIIKKA

FINANSSIPOLITIIKASTA?

Uuteen kansallisen finanssipolitiikan saannostoon liittyy
pitka siirtymadaaika. Sen keskeiset elementit tulevat voi-
maan vasta 2030-luvulla. Seuraavan vaalikauden aikana
julkisen talouden sopeutuksen minimivauhdin maarit-

Kirjallisuus

tavat siis EU:n finanssipolititkan saannot ja
erityisesti tammikuussa kaynnistetyn liialli-
sen alijaaman menettelyn velvoitteet.
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miseen kaytettavissa oleva keinovalikoima
on laaja: julkisen sektorin tulot, menot ja
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Kiitdn Juha Kilposta, Jarkko Kivistéd, Meri
Obstbaumia ja Juuso Vanhalaa hyodyllisista
kommenteista ja keskusteluista.

Blanchard, O., Leandro, A. ja Zettelmeyer, J.
(2021), "Redesigning EU Fiscal Rules: From
Rules to Standards. Realtime Economic Issues
Watch’, Peterson Institute for International

Economics, Washington, DC, US.

Debrun, X., Moulin, L., Turrini, A, Ayuso-i-Ca-
sals, J. ja Kumar, M. (2008), "Tied to the Mast?
National Fiscal Rules in the European Union’,
Economic Policy 23(54), 297—-362.

Fatds, A, Gootjes, B. ja Mawejje, J. (2026), "Dy-
namic effects of fiscal rules: Do initial condi-
tions Matter?”, Journal of International Money
and Finance 161, 103499.

Grembi, V., Nannicini, T. ja Troiano, U. (2016),

"Do Fiscal Rules Matter?”, American Economic

Journal: Applied Economics 8(3), 1-30.

Heinemann, F, Moessinger, M.-D. ja Yeter, M
(2018)," Do fiscal rules constrain fiscal policy?
A meta-regression-analysis”, European Journal

of Political Economy 51.

Keskinen, P, Pesola, S. ja Sainio, M. (2025),
"EU:n finanssipoliittiset saannot uudistuksen
jalkeen — ensimmaisia havaintoja toimeen-
panosta’, Kansantaloudellinen Aikakauskirja
121(1), 15-32.

Krogstrup, S. ja Wyplosz, C. (2009), "Dealing
with the Deficit Bias: Principles and Policies”,

teoksessa Ayuso-i-Casals, J., Deroose, S., Flo-

res, E. ja Moulin, L. (toim.), Policy Instruments
for Sound Fiscal Policies, Finance and Capital
Markets Series. Palgrave Macmillan, London.
https://doi.org/10.1057/9780230271791_2

Regeringes proposition (2025), 2025 ars eko-

nomiska varproposition — Forslag till riktlinjer

Yared, P. (2019), "Rising Government Debt:
Causes and Solutions for a Decades-Old
Trend’, Journal of Economic Perspectives
33(2), 115-140.

27



Teksti
ILKKA KIEMA
tutkimusohjaaja, Labore

Kuva: Hans Eiskonen

Kestaako rahaliitto?

Euroalueen maiden velkaantumista rajoitettiin Maastrichtin sopimuksessa yksin-
kertaisilla saannailla, mutta saantoja ei noudatettu. Eurokriisin jalkeen sopimusta
taydennettiin monimutkaisella ohjausjarjestelmallg, joka ei ole pysayttanyt velkaan-
tumista. Ohjausjarjestelmaan tehtiin koronakriisin jalkeen uudistuksia, mutta ne
eivat poistaneet useimpia jarjestelman ongelmista.

uroopan talousyhteiséon
jasenmaat ilmoittivat
heindkuussa 1992 sol-
mimassaan Maastrichtin
sopimuksessa, etta ne
perustaisivat Euroopan
unionin. Sopimuksen
yhtena paamaarana oli, etta perustettavalla
unionilla olisi vakaa ja yhteinen valuutta.
Siina esitettiin, etta jasenmaiden tulisi valt-
taa liiallisia alijaamia ja etta komissio valvoi-
si niiden budjettikuria kahdella kriteerilla:
julkisen velan ja bruttokansantuotteen suh-
teella seka julkisen talouden alijaaman suh-
teella. Naille asetettiin viitearvoiksi 60 pro-
senttia ja 3 prosenttial. Velkasuhteen osalta
jasenmailta vaadittiin, etta velkasuhde ei
ylittaisi viitearvoa tai lahestyisi sita "riitta-
van nopeasti”.
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Kuvio 1 esittada EDP-velkasuhteen, eli EU:ssa kayte-
tyn maaritelman mukaisen julkisen velan ja bruttokan-
santuotteen suhdetta, Euroopan unionin neljassa suu-
rimmassa kansantaloudessa seka Suomessa ja Kreikassa
vuodesta 1999 alkaen. Suurimmat nelja kansantaloutta
ovat samalla myds euromaaraisesti eniten velkaantunei-
ta maita. Kuviosta ilmenee, etta niista kolmessa — Rans-
kassa, Italiassa ja Espanjassa — velkasuhde on oleellisesti
kasvanut ja Saksassakin pysytellyt suurimman osan ajasta
oleellisesti 60 prosentin ylapuolella. Kuviosta nakyy myos,
ettd Suomen velkaantumiskehitys kaynnistyi finanssikrii-
sin aikaan ja etta se ei ole ollut poikkeuksellisen suurta, jos
vertailukohdaksi otetaan euroalueen isot taloudet.

Suomen velkaantuminen on kuitenkin ollut keski-
maaraista nopeampaa, jos vertailukohdaksi otetaan ko-
konaisuutena tarkastellun euroalueen EDP-velkasuhde.
Kuviossa 2 esitetdaan sen lisaksi myds Suomelle luonte-
vien verrokkien, Ruotsin ja Tanskan, velkasuhteen ke-
hitys. Naista kumpikaan ei ole euroalueen maa, vaikka
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Tanskan kruunun arvo on kiinnitetty pysy-
vasti euron arvoon. Molemmissa EDP-vel-
kasuhde on alentunut eurojarjestelman
synnyttya.

EUROKRIISI PALJASTI ONGELMAT
Korkeakaan velkasuhde ei muodosta vali-
tonta ongelmaa velkaantuneelle maalle, jos
velan korot pysyvat alhaisina. Kun Kreikka
otti euron valuutakseen vuonna 2001, sen
EDP-velkasuhde oli noin 110 prosenttia,
mutta sen valtionvelkakirjojen korot pysyi-
vat kohtuullisina vuonna 2008 kaynnisty-
neeseen finanssikriisiin saakka.

Kuvio 3 esittaa kymmenenvuotisten val-
tionvelkakirjojen korkojen kehitysta jois-
sakin euroalueen maissa. Koska Saksan
valtionvelkakirjoja voidaan pitaa erittain al-
haisen riskin sijoituksena, niiden koron voi
ajatella kuvaavan riskittomalle euromaarai-
selle (tai ennen vuotta 1999 Saksan markois-
sa tehdylle) sijoitukselle vaadittavaa tuottoa.
Muiden maiden kohdalla ero alimpaan kay-
raan voidaan euroon liittymisen jalkeisina
vuosina tulkita riskipreemioksi, eli rahalli-
seksi korvaukseksi siita riskista, etta velat
jaavat osin tai kokonaan maksamatta. Euro-
alueen syntya edeltavilta 1990-luvun vuosil-
ta riskipreemioon sisaltyy myds korvaus sii-
ta riskista, etta valuutta devalvoituisi Saksan
markkaan verrattuna.

Kuviosta 3 ilmenee, etta Suomen valtion-
luottojen korot ovat pysytelleet varsin lahella
Saksan korkotasoa, joten sijoittajat ovat pi-
taneet ja pitavat edelleenkin Suomen mak-
sukyvyttdmyytta huomattavan epatodenna-
koisena skenaariona. Sama pati muihinkin
kuvion 3 maihin euroalueen ensimmaisina
vuosina.

Tilanne muuttui kuitenkin dramaat-
tisesti vuosien 2008-2009 finanssikriisin
jalkeen, koska tuolloin Kreikan maksuky-
vyttdmyys ja euroalueesta irtaantuminen
alkoi nayttaa melko todennakodiselta mah-
dollisuudelta. Kreikan velkajarjestely, jossa
Kreikan valtionvelka olisi jatetty osin mak-
samatta, olisi saattanut johtaa myods mui-
den eniten velkaantuneiden EU-maiden
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KUVIO 1. EDP-VELKASUHDE EUROALUEEN SUURIMMISSA
TALOUKSISSA SEKA SUOMESSA JA KREIKASSA.
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KUVIO 3. 10-VUOTISTEN VALTIONVELKAKIRJOJEN
KORKOTASO ERAISSA EURO-MAISSA 1996-2024.
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korkojen hallitsemattomaan nousuun ja maksukyvyt-
tomyyteen. Kreikan tai jonkin muun yksittdisen maan
velkajarjestely olisi levittanyt kriisia maan rajojen ulko-
puolelle myo&s siksi, etta velkajarjestelyssa arvoaan me-
nettavat valtionvelkakirjat olivat suurelta osin yksityisten
pankkien hallussa, ja pankitkin olisivat kriisiytyneet vel-
kajarjestelyn myoéta.

2010-LUVULLA LUOTU OHJAUSJARJESTELMA
Jo Maastrichtin sopimuksessa esitettiin, ettd Euroopan
komissio valvoisi jasenvaltioiden julkisen velan kehitys-
ta ja talousarviotilannetta. Sen mukaan julkisen talou-
den poikkeaminen alijaamaa ja velkasuhdetta koskevista
kriteereista — joissa siis vaadittiin muun muassa, etta yli
60 prosentin velkasuhteen maiden velkasuhteen tulisi
"alentua riittavasti” — kaynnistaisi liiallisen alijaaman me-
nettelyn (excessive deficit procedure, EDP). Menettelysta
kaytetadn Suomessa usein tunteisiin vetoavaa nimitysta
“tarkkailuluokka".

Maastrichtin sopimus sisalsi myos ns. no-bail-out-

Lahde: Ameco

saannon, jonka mukaan Euroopan unioni ei
vastaa yksittaisten jasenmaiden veloista. So-
pimus ei kuitenkaan kertonut, mita unioni
sittentekisi, josjasenmaan veloista vastaami-
sen vaihtoehtona olisi euroalueen laajuinen
kriisi. Eurocalueen maiden EDP-velkasuh-
teiden oli yksinkertaisesti oletettu pysyvan
Maastrichtin sopimuksen mukaisesti niin
kohtuullisina, ettei yksittaisten euromaiden
velkakriiseja koskaan syntyisi. Kaytannos-
sa finanssikriisia seuranneeseen eurokrii-
siin vastattiin perustamalla ensin tilapainen
Euroopan rahoitusvakausvaline (ERVV) ja
sitten pysyva Euroopan vakausmekanismi
(EVM), jotka tarjosivat luottoa kriisiytyneille
maille. Velkaantumista rajoittamaan luotiin
myos monimutkainen saantelykehikko, Eu-
roopan unionin talouden ohjausjarjestelma,
jonka noudattamista valvotaan eurooppalai-
sen ohjausjakson valityksella.

Kuten kuviot 1 ja 2 havainnollistavat,
eurooppalaisen ohjausjakson valityksella
toteutettu saantely ei ole riittanyt pysaytta-
maan euromaiden velkaantumista. Market-
ta Henriksson ja Jonne Lehtimaki huo-
mauttavatkin aiheellisesti, etta “[klattavasta
koordinaatiokehikosta ja useista uudistuk-
sista huolimatta unionin tosiasiallinen kyky
tai halu ohjata jasenvaltioiden talouspolitiik-
kaa tavallisissa oloissa on ollut vahaista".

Kysymys siitd, onko EDP-menettelyilla
tai niiden uhkalla ollut jokin velkasuhteen
kasvun pysayttamista lievempi vaikutus
velan kasvuun, on kuitenkin haastavampi.
Esimerkiksi De Jong ja Gilbert (2020) ovat
esittaneet vuosia 1999-2017 kuvaavan ti-
lastoaineiston perusteella, etta komission
EDP-menettelyyn tai sen uhkaan kytkeyty-
villa suosituksilla olisi ollut todellinen vai-
kutus euromaiden talouspolitiikkaan. On
luonnollisesti syyta huomata, etta tulos ku-
vaa poliittisten paattdjien keskimaaraista ta-
paa reagoida komission suosituksiin, muttei
vastaa kontrafaktuaaliseen kysymykseen,
mita olisi tapahtunut, jos poliitikot eivat olisi
suosituksista piitanneet.

Heinakuussa 2016 Espanjaa ja Portugalia
uhannut sanktiomenettely nostetaan usein
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esimerkiksi komission voimattomuudesta
tilanteessa, jossa sen suosituksia kieltaydy-
taan noudattamasta. EU:n neuvoston arvion
mukaan Espanja ja Portugali eivat tuolloin
olleet noudattaneet kolme vuotta aiemmin
esitettyja EDP-menettelyyn kuuluneita neu-
voston suosituksia’.

Euroopan komissio suositti heindkuus-
sa 2016, ettd Espanjalle ja Portugalille ei
kuitenkaan maarattaisi nollaa suurempia
sakkoja, ja EU:n neuvosto teki komission
suosituksen mukaiset paatokset. Paatosten
perusteluissa todettiin kummankin maan
osalta, etta sakon pitadisi "periaatteessa” olla
suuruudeltaan 0,2 pro-
senttia maan bruttokan-
santuotteesta. Sakkojen
maaraamatta jattamista
perusteltiin viittaamalla
muun muassa maiden
tekemiin rakenteellisiin
uudistuksiin®.

Talousasioista vas-
taava komissaari Pierre
Moscovici perusteli ko-
mission kantaa medioil-
le kuitenkin myd&s totea-
malla, etta vaestdn olisi
ollut vaikea ymmartaa
sanktioita ja etta rankai-
seva vaikutus ei vaikut-
tanut asianmukaiselta
aikana, jolloin ihmiset
kyseenalaistavat Euroo-
pan®. Ohjausjarjestelmaan liittyvien sankti-
oiden harvinaisuus ei ehka valttamatta ker-
rokaan vain sanktioiden uhkan ohjaavasta
voimasta vaan myos komission poliittisesta
pyrkimyksesta vastustaa EU-vastaisten po-
liittisten voimien nousua®.

Kuten myos Euroopan komissio on to-
dennut, vanhan ohjausjarjestelman ongel-
mia olivatmyds saantdkehikon monimutkai-
suus ja se, etta budjettikurin noudattamista
arvioitiin useiden eri indikaattoreiden avulla.
Ongelmallista oli sekin, etta saannot oli osin
muotoiltu kayttden indikaattoreita, joiden
arvot eivat ole valittomasti havainnoitavis-
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Obhjausjirjestelméin
liittyvien sanktioiden
harvinaisuus ei ehki
valttamaitta kerrokaan
vain sanktioiden uhkan
ohjaavasta voimasta vaan
myo6s komission
poliittisesta
pyrkimyksesti vastustaa
EU-vastaisten poliittisten
voimien nousua.

sa’. Tallainen indikaattori oli ennen muuta rakenteellinen
alijaama. Silla tarkoitetaan valitun polititkan tuottamaa
julkisen talouden alijaamaa tilanteessa, jossa suhdanne-
tilanne on neutraali. Matalasuhdanteessa rakenteellinen
alijaama on havaittua alijaamaa pienempi ja korkeasuh-
danteessa suurempi.

TOIMIIKO UUDISTETTU JARJESTELMA PAREMMIN?
Koronakriisin aikana ohjausjarjestelman velkaantumi-
selle asettamat rajoitteet olivat tilapaisesti pois kaytdsta.
Vuonna 2022 Euroopan komissio visiol ohjausjarjestel-
man uudistusta tiedonannossa®, ja vuonna 2023 komissio
esitti uudistetun ohjausjarjestelman keskeisia osia kuvaa-
vat asetusehdotukset. Jasenmaiden vaatimien muutosten
jalkeen ne astuivat voimaan vuoden
2024 kevaalla.

Komission vuonna 2023 teke-
massa asetusehdotuksessa® ko-
missio olisi valvonut jasenmaiden
julkista taloutta vain yhden operatii-
visen indikaattorin, nettomenojen,
avulla. Nettomenoilla tarkoitetaan
julkisia menoja ilman korkomenoja,
paatoésperaisia tulopuolen toimenpi-
teita seka joitakin menomuutoksia,
joihin valtio ei voi vaikuttaa. Naita
ovat tyéllisyystilanteen muutokses-
ta aiheutuvat tyottomyysmenojen
muutokset seka Euroopan unionin
suorassa paatdsvallassa olevien me-
nojen muutokset. Nettomenot eivat
kasva mydskaan esimerkiksi siina
tapauksessa, etta julkisia menoja
kasvatetaan mutta kasvu rahoitetaan
samansuuruisilla veronkorotuksilla.

Euroopan komissio julkistaa seka alkuperdisen ehdo-
tuksen etta hyvaksytyn uudistuksen mukaan nettomeno-
jen viiteuran niille maille, joiden EDP-velkasuhde ylittaa
60 prosentin viitearvon. Viiteura julkaistaan aina vahin-
taan neljaksi vuodeksi kerrallaan, ja se maarittaa nettome-
nojen suurimman sallitun kasvun.

Taman jalkeen jasenmaa esittaa kansallisen finanssi-
poliittis-rakenteellisen suunnitelman, joka sisaltda myos
laskelman nettomenojen kasvu-urasta. Lopullinen suu-
rinta sallittua nettomenojen kasvua kuvaava ura paate-
tdan mm. komission suunnitelmasta esittaman arvion
perusteella.

Komission alkuperainen ehdotus monimutkaisti oh-
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jausjarjestelmaa sikali, etta komissio maarittaa esitta-
mansa nettomenojen viiteurat matemaattisesti huomat-
tavan monimutkaisen velkakestavyysanalyysiksi (debt
sustainability analysis, DSA) nimitetyn laskentakehikon
avullal®. Jasenmaiden nakokulmasta jarjestelma olisi sil-
ti yksinkertaistunut, silla vaikka sallitun nettomenouran
kiinnittaminen onkin mutkikasta, nettomenoura on it-
sessaan matemaattisesti yksinkertainen kasite, ja kun sii-
ta on kerran sovittu, on suhteellisen helppoa ymmartaa,
millaisia rajoitteita se kansallisen tason politiikkatoimille
asettaa.

Tallainen ohjausjarjestelman yksinkertaistamisen ta-
voite ei kuitenkaan toteutunut, silla uudistetun ohjaus-
jarjestelman ennalta ehkaisevaan osaan kuuluu nykyisin
myd&s kaksi turvalauseketta. Turvalausekkeet on lisatty ko-
mission ehdotukseen useiden jasenmaiden niita vaadit-
tua, ja myds Suomi on kannattanut niita*. Lausekkeista
ensimmainen rajoittaa velkasuhdetta ja toinen rakenteel-
lista alijaamaa®. Lausekkeet monimutkaistavat jarjestel-
maa, ja koska niista jalkimmainen rajoittaa havaitun ali-
jaaman sijasta rakenteellista alijaamaa, myodskaan toinen
vanhan jarjestelman ongelmakohdista — se, etta julkiselle
taloudelle asetetut rajoitteet on maadritelty kayttaen indi-
kaattoreita, joiden arvot eivat ole valittémasti havaittavissa
— el ole poistunut.

Uudessa jarjestelmassa kansallista sitoutumista saan-
t6jen noudattamiseen on pyritty edistamaan myos vaati-
malla, etta kukin maa esittad omat kansalliset saantonsa,
joilla edistetaan tehokkaasti EU:n talouden ohjausjarjes-
telmaan perustuvien velvoitteiden noudattamista®®. Suo-
messa tallaisen kansallisen saannén muodostaa paljon
keskustelua herattanyt kansallinen velkajarru, joka vel-
voittaa Suomen supistamaan velkasuhdettaan jonkin
verran (keskimaarin 0,75 prosenttia vuodessa) ohjausjar-
jestelmaan sisaltyvaa turvalauseketta nopeammin. Vel-
kajarru sisaltyy Suomessa vuoden 2025 lopussa hyvak-
syttyyn julkisen talouden hoitamista koskevaan lakiin, ja
sen mukaan velkajarrun noudattamista vaadittaisiin vasta
vuodesta 2031 alkaen.

On vield ennenaikaista arvioida, minka verran tallaiset
uuden ohjausjarjestelman vaatimat kansalliset saannoét
vaikuttavat Suomen tai muiden euromaiden politiikkaan.
Esimerkiksi suomalaisen julkisen talouden hoitamista
koskevan lain mukaan piittaamattomuus velkajarrusta
tuottaa valtioneuvostolle velvoitteen perustella menette-
lynsa kahden kuukauden kuluessa. Toisin kuin EU:n oh-
jausjarjestelman saantéjen noudattamatta jattamisells,
kansallisesta tavoitteesta poikkeamisella ei lain mukaan

ILKKA KIEMA

llkka Kiema (FT,
VTT) tyoskentelee
makrotaloustieteen
tutkimusohjaajana
Tyon ja talouden
tutkimus Laboressa.
Hanen nykyisia tut-
kimusaiheitaan ovat
mm. tuottavuus-
kasvu ja Euroopan
unionin talouden
ohjausjarjestelma.

ole taman vakavampia seurauksia. Voikin
olla, etta kansalliset saannot jaavat Suomes-
sa ja muualla periaatteellisiksi kannanotoiksi
velan supistamisen puolesta.

LITTTOVALTIO VAI MARKKINAKURI
Itsenaisella maalla, jolla on oma valuutta, on
periaatteessa kaksi tapaa reagoida kriisiin,
jossa aiemman valtionvelan maksaminen
uutta velkaa ottamalla kay mahdottomaksi
kohonneiden korkojen vuoksi. Ensimmai-
nen vaihtoehto on velkajérjestely, jossa ve-
lat jaavat osin tai kokonaan maksamatta. Jos
velkaa on otettu maan omassa valuutassa,
toisena vaihtoehtona olisi keskuspankin it-
senadisyydesta luopuminen ja velkojen mak-
saminen rahaa painamalla. Talléin velkojien
ja kansalaisten karsima haitta ei ilmenisi
konkreettisesti valtion maksukyvyttdmyyte-
na vaan inflaationa ja valuutan ulkoisen ar-
von laskuna.

Yhteisvaluutta-alueella jalkimmainen
vaihtoehto ei ole yksittaisen maan kaytet-
tavissa. Kuten vuoden 2008 finanssikriisia
seurannut eurokriisi osoitti, Maastrichtin
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Rahaliiton hajoaminen
jonkin tulevan kriisin
seurauksena ei
valttimatti ole kovin
epatodennikoinen
tulevaisuuden skenaario.

sopimuksen mukainen eurojarjestelma sen
alkuperaisessa muodossa johtaa moraalika-
don ongelmaan: sijoittajien voi kannattaa
tarjota edullista lainaa euromaille myds nii-
den velkakehityksen ollessa pitkalla tahtai-
mella kestamatdnta, jos euroalueen muut
maat takaavat no-bail-out-periaatteen vas-
taisesti ylivelkaantuneiden maiden velkoja.

Euroalueellakin velkaantumisongelman
ratkaisuun olisi silti tarjolla kaksi toisilleen
vastakkaista mallia. Saantelyn vaihtoehto-
na olisi ainakin periaatteessa ollut markki-
nakurin rahaliitto, jossa ylivelkaantumisen
ongelmat olisi ratkaistu velkajarjestelyillal®.
Yksi tavanomainen markkinakuriin perustu-
vien uudistusehdotusten kritiikki on se, etta
Ranskan ja Italian kaltaisten suurten talouk-
sien kohdalla velkajarjestelyt olisivat kaytan-
nossa mahdottomia.

Arvovaltainen saksalais-ranskalainen
ekonomistiryhmd esitti tarkedssa politiik-
kadokumentissa®® Euroopan unionin tu-
levaisuudesta saantelya ja markkinakuria
yhdistavan vision. Siind kritiikkiin on py-
ritty vastaamaan muun muassa jakamalla
valtionvelkakirjat juniori- ja seniorivelka-
kirjoihin ja luomalla pankeille kannusteita
hajauttaa valtionvelkakirjoihin kohdistuvat
sijoituksensa eri maiden kesken?.

Myés saantely voisi periaatteessa olla
hyvin toisenlaista kuin se nyt on. Saantely
voisi olla hyvin yksinkertaista, jos Euroopan
unioni muutettaisiin liittovaltioksi, jolla oli-
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si verotusoikeus. Askettain julkaistussa titd vaihtoehtoa
visioineessa Juha Kilposen ja Jarmo Kontulaisen mie-
lenkiintoisessa selvityksessa” ehdotetaan Eurooppaan
liittovaltiota, jossa EU-maille asetettaisiin yksinkertainen
tasapainoisen budjetin vaatimus ja jossa mahdolliset el-
vyttavat ja kiristavat politiikkatoimet toteutettaisiin jasen-
maiden sijasta liittovaltion tasolla.

Edella mainitun ekonomistiryvhman esittaman uudis-
tuspaketin tavoin Kilposen ja Kontulaisen federalistinen
visio nayttaa puhtaasti ekonomistin nakoékulmasta tar-
kasteltuna toimivalta mutta poliittisesti ilmeisen toteut-
tamiskelvottomalta jarjestelylta. Kilponen ja Kontulainen
eivat varsinaisesti perustele, miten kansalaiset saataisiin
hyvaksymaan monissa EU-maissa erittain epasuosittu
liittovaltiokehitys, vaan kysyvat, onko rahaliitolla tulevai-
suutta ilman sita. He huomauttavat, ettei "epaonnistu-
malla eteenpain” -polku, jossa integraatio syvenee vain
olemassaolon kriisien seurauksena, ole oikea tie ja ettd se
voi johtaa rahaliiton hajoamiseen.

Rahaliiton hajoaminen jonkin tulevan kriisin seu-
rauksena ei valttdmatta olekaan kovin epatodennakdinen
tulevaisuuden skenaario. Sodan riehuessa Euroopassa ja
EU-maiden aiempien liittolaissuhteiden hajotessa on kui-
tenkin syyta toivoa, etta seuraavaan kriisiin olisi viela run-
saasti aikaa. «
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Brutto vai netto?

Suomen velkaantuminen on ollut viime vuosien kestohuolenaiheita. Erilaisilla mit-
tareilla saadaan kuitenkin erilaisia tuloksia. Bruttovelassa mitattuna Suomi on EU:n
keskitasoa. Jos julkisesta velasta vahennetaan rahoitusvarallisuus, puhutaan netto-
velasta, ja kansainvalinen vertailu nayttaakin selvasti paremmalta. Pitdisiko valtion
myyda omaisuuttaan, etta bruttovelkataso nayttaisi kauniimmalta?

ulkisen talouden kestavyytta

arvioitaessa huomio kiinnit-

tyy usein velkaan. Lahes poik-

keuksetta talla tarkoitetaan
bruttovelkaa, eli yksinkertai-

sesti yhteenlaskettuja julkisen

sektorin velkoja. EU:n finans-

sipolitilkan saantdjen seu-

rauksena vakiintuneeksi kasit-

teeksi on muodostunut julkinen EDP-velka,
eli liiallisen alijaaman menettelyssa (excessi-
ve deficit procedure, EDP) huomioitava vel-
ka. EDP-velalla tarkoitetaan julkisen sektorin
sulautettua bruttovelkaa, eli siinda otetaan
huomioon kaikki julkisen sektorin velat lu-

kuun ottamatta julkisen sektorin keskinaisia
velkoja, esimerkiksi kuntien velkaa valtiolle.
Julkisessa keskustelussa paljon vahem-
malle huomiolle on jaanyt nettovelka. Netto-
velassa julkisista veloista on vahennetty ra-

hoitusvarallisuus, kuten kateinen, talletukset
ja osakeomistukset. Toisin sanoen nettovel-
ka huomioi julkisen velan ja (rahoitus)varal-
lisuuden. Tassa artikkelissa emme kasittele
reaalivarallisuutta, joten varallisuudella vii-
tataan aina rahoitusvarallisuuteen. Nettove-
lan kasitteessa bruttovelasta siis vahenne-
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taan ainoastaan rahoitusvarallisuus, ei reaalivarallisuutta,
kuten kiinteistdja, metsia ja teita.

Monessa tapauksessa nettovelka kuvaa paljon parem-
min julkisen sektorin rahoitustilannetta kuin bruttovel-
ka. Rahoitusmarkkinoilla muun muassa luottoluokittajat
kiinnittavat huomiota nettovelkaan®. My6s Valtiontalou-
den tarkastusvirasto on kasitellyt nettovelan merkitysta2.

ERI MITTAREILLA ERILAISET VELKALUKEMAT
EU:n finanssipolitiikan saannot perustuvat ainoastaan
bruttovelkaan (tai tarkemmin julkiseen EDP-velkaan).
Samoin julkinen keskustelu velkaantumisesta keskittyy
kaytanndssa yksinomaan bruttovelan kasitteeseen. Viela
1990-luvulla valtiovarainministerio julkaisi ennustees-
saan myoés nettovelan kehityksen, mutta on sittemmin
luopunut siita ja keskittynyt lahes yksinomaan bruttovel-
kaan®. On nurinkurista, etta julkisen talouden tarkastelus-
sa otetaan huomioon velka mutta ei varallisuutta.

Bruttovelan kayttamista on perusteltu muun muassa
silla, ettei nettovelan kasite ole yksiselitteinen. Ei ole itses-
taan selvaa, mita velka- ja varallisuuseria huomioidaan ja
mita toimijoita lasketaan kuuluvaksi julkiseen sektoriin.
Toisaalta myds bruttovelan kasite voi olla monitulkintai-
nen, eika kansainvalinen vertailu valttamatta ole aivan
suoraviivaista siinakaan.

Suomen julkisen brutto- ja nettovelan tasot poikkea-
vat selvasti toisistaan (kuvio 1). Karkeasti nettovelkaa on
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KUVIO 1.JULKINEN BRUTTO- JA NETTOVELKA 1995-2024.
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ollut noin 50 prosenttiyksikkdéa BKT:sta va-
hemman kuin bruttovelkaa. Toisin sanoen
julkista rahoitusvarallisuutta on ollut noin 50
prosenttia BKT:sta, vaikka tyoelakelaitokset
jatetaan huomioimatta, kuten VTV (2025) on
tehnyt. Tassa artikkelissa seuraamme VIV:n
tapaa ja jatamme tydelakelaitosten varalli-
suuden nettovelan ulkopuolellg, ellei toisin
mainita.

Brutto- ja nettovelan kehitys ovat poi-
kenneet toisistaan yksittaisina vuosina mer-
kittavastikin. Paasyyna on se, etta rahoitus-
varallisuuden, etenkin osakevarallisuuden,
arvo vaihtelee vuosittain® Silmiinpistavin
tilanne osuu it-kuplan paisumiseen vuonna
1999, jolloin bruttovelka laski hieman, mutta
nettovelka laski jopa 20 prosenttia negatiivi-
seksi, eli julkista varallisuutta oli enemman
kuin velkaa.

Yleisesti ottaen brutto- ja nettovelan ke-
hitys on ollut hyvin samansuuntaista lukuun
ottamatta yksittaisia vuosia. Julkinen brut-
tovelka (EDP-velka) on kasvanut vajaasta 60
prosentista reiluun 80 prosenttiin BKT:sta
vuodesta 1995 vuoteen 2024. Samalla ajan-
jaksolla nettovelka on kasvanut kaytannossa
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m Julkinen nettovelka (pl. tyoelédkelaitokset)

nollasta 40 prosenttiin BKT:sta. Molempien indikaattorei-
den perusteella on selvaa, ettei velkaantumiskehitys voi
jatkua viime vuosien tahtiin, jos haluamme valttaa mer-
kittavat riskipreemiot julkisen velan korkotasossa.

BRUTTOVELKA ON KASITTEENA MONISELITTEINEN
Bruttovelan kasite on monitulkintainen, silla siina taytyy
ottaa kantaa siihen, mitka toimijat lasketaan osaksi jul-
kista sektoria ja mita velkaeria huomioidaan. Aiemmin
ARA-korkotukilainoja ei laskettu osaksi julkista brutto-
velkaa, mutta Tilastokeskus uudisti kaytantdéaan vuonna
2022 nojaten Euroopan kansantalouden tilinpitojarjestel-
man ohjeistukseen. Tama uudistus nosti julkisen sektorin
velka-astetta alun perin perati 5,9 prosenttiyksikkoa (noin
15 miljardia euroa), mutta talla hetkella ARA-lainat kas-
vattavat julkista velkasuhdetta jopa 7,2 prosenttiyksikolla.
Tama osuus nostaa Suomen julkisen velkasuhteen toden-
nakoisesti yli 90 prosenttiin lahivuosina, mika johtaa EU:n
uusissa finanssipolitiikan saannodissa mahdollisesti jopa
sopeutusvaateiden kaksinkertaistumiseen.
ARA-korkotukilainoissa on kyse vuokra-asunnoille
ja asumisoikeustaloille myoénnetyista korkotukilainois-
ta, joille valtio tarjoaa korkotukea. ARA-lainoista on tullut
kustannuksia julkiselle sektorille lahinna korkotuen muo-
dossa, mutta se on ollut enimmillaankin hieman yli pro-
sentin lainakannasta, eli joitakin satoja miljoonia euroja.

Lahde: VTV (2025)



TALOUS & YHTEISKUNTA 01/2026

ARA-korkotukilainoissa kyse on siis enemman velko-
jen takaamisesta ja pienissa maarin velan korkokustan-
nuksiin osallistumisesta kuin sellaisesta julkisen sektorin
velasta, jonka takaisinmaksusta veronmaksajat olisivat vii-
me kadessa vastuussa. Vuokrataloyhtiot toimivat omakus-
tannusperiaatteella, ja lisaksi osa korkotukilainojen saajista
on yksityisten saatididen omistamia.

Voidaan myds kysya, miksi valtiontakausta nauttivat
ARA-korkotukilainat lasketaan mukaan julkiseen brutto-
velkaan, mutta ei muita takauksia. Esimerkiksi Finnveran
antamat takaukset ovat yli 30 miljardia euroa, mutta niita
ei edelleenkaan lasketa osaksi julkista velkaa.

Lisaksi kaikkia julkisen sektorin keskinaisia velkoja ei
konsolidoida pois julkisesta EDP-velasta. Esimerkiksi kes-
kuspankin hallussa olevia valtionvelkakirjoja ei vahenneta
julkisesta EDP-velasta, vaikka keskuspankki on elimellisesti
osa julkista sektoria. Keskuspankin hallussa on viime vuosi-
na ollut jopa 40 prosenttia julkisesta velasta, mika pienentai-
si Suomen nykyista velkasuhdetta reilulla 30 prosenttiyksi-
kolla noin 50 prosenttiin BKT:st4, jos ne sulautettaisiin pois.

Tyodeldkelaitosten hallussa olevat valtionvelkakirjat
puolestaan vahennetaan julkisesta EDP-velasta. Aiemmin
nama ovat merkittavasti alentaneet Suomen velkasuhdet-
ta. Esimerkiksi 1990-luvulla julkinen velkasuhde oli lahes
20 prosenttiyksikkoa pienempi tydelakelaitosten valtion-
velkakirjojen omistusten seurauksena. Vuonna 2023 tyo-
elakelaitosten hallussa oli enda kaksi miljardia euroa val-
tionvelkakirjoja, joten tama pienensi julkista velkasuhdetta
alle prosenttiyksikolla.’

On myds hyva huomata, ettd vuoden 2025 eldkeuu-
distuksessa tydelakeyhtidille mahdollistetaan velkavivun
vapaampi kayttd kiinteistosijoituksissa. Tama tarkoittaa,
etta tydelakeyhtididen velkavipu nostaa jatkossa julkista
EDP-velkaa. On kyseenalaista, jos suoran julkisen kontrol-
lin ulkopuolella olevien tydelakeyhtididen velkaantumi-
nen varallisuuden hankkimiseksi johtaa valtiontalouden
kiristyviin sopeutusvaatimuksiin.

Huomionarvoista on myos se, etta julkista bruttovelkaa
nostavat velanhallintaan liittyvat johdannaiset. Suomi on
tehnyt koronvaihtosopimuksia, joilla kaytanndssa lyhen-
netaan velan uudelleenhinnoitteluaikaa. Valtion joukko-
velkakirjoissa on lahtékohtaisesti kiintea korko koko lai-
na-ajan, mutta koronvaihtosopimuksella korko voidaankin
paivittaa sen hetkisen markkinatilanteen mukaiseksi kes-
ken laina-ajan.

Koronvaihtosopimukset johtivat korkojen noustua no-
peampaan julkisten korkomenojen kasvuun, mutta edel-
lyttivat myé&s merkittavia kateisvakuuksia. Esimerkiksi

vuonna 2022 julkinen talous oli kokonai-
suutena kaytannodssa tasapainossa, mutta
julkinen velka kasvoi silti koronvaihtosopi-
musten edellyttamien kateisvakuuksien ra-
hoittamisen vuoksi perati viisi miljardia eu-
roa, eli noin kaksi prosenttia BKT:sta. Vaikka
valtion velanhallinnan strategiaa on paivitet-
ty, eika valtio solmi enaa uusia koronvaihto-
sopimuksia vuodesta 2024 alkaen, voimassa
olevat koronvaihtosopimukset ja muut joh-
donnaiset kasvattivat velanoton tarvetta 3,3
miljardilla eurolla vield vuonna 20258.

Nain ollen bruttovelkakaan ei ole ka-
sitteena yksiselitteinen, vaan siihen liittyy
merkittavia maadrittelykysymyksia. Esimer-
kiksi ARA-korkotukilainat, keskuspankin ja
tydelakelaitosten hallussa olevat valtionvel-
kakirjat seka vakuuksien rahoitusjarjestelyt
edellyttavat monia valintoja, joiden seurauk-
sena julkinen velkasuhde nayttaytyy selvasti
korkeampana tai matalampana. Ei olekaan
itsestaan selvaa, etta bruttovelka olisi indi-
kaattorina merkittavasti nettovelkaa yksise-
litteisempi ja ymmarrettavampi. Bruttovelan
kayttamiseen liittyy lisaksi muita ongelmia
julkisen velkakestavyyden nakékulmasta.

Jos julkisen talouden tarkastelu kiin-
nittyy lahinna bruttovelkaan, houkutukse-
na on myyda julkista rahoitusvarallisuutta
velkaantumisen valttdmiseksi. Esimerkiksi
Orpon hallitus on hallitusohjelmassa sitou-
tunut myymaan julkista varallisuutta neljan
miljardin euron arvosta. Samoin teki Rin-
teen/Marinin hallitus, joka myi varallisuutta
kolmen miljardin euron verran. Sita edel-
linen Sipildn hallitus teki julkisen sektorin
varallisuuden myymisesta 2,5 miljardilla eu-
rolla erityisen nakyvaa, kun sita perusteltiin
"taseen panemisella t6ihin"”

Julkisen varallisuuden myyminen voi olla
poliittisesti perusteltua, mikali esimerkiksi
julkisen sektorin yritysomistuksia pidetaan
yleisesti epatoivottavana. Julkisen varalli-
suuden myymista voi kuitenkin harvemmin
perustella julkisen talouden kestavyyden na-
kokulmasta, silla rahoitusvarallisuus on kes-
kimaarin tuottanut enemman kuin julkisen
velan korko on syonyt. Julkisen varallisuuden

39



TUTKIMUS

merkitys nousee esiin, kun siirrymme tarkas-
telemaan brutto- ja nettovelkaa EU-maissa.
Suomella oli bruttovelkaa 87 prosenttia
BKT:sta vuonna 2025 (kuvio 2). Suomen brut-
tovelka on eurooppalaisittain keskimaaraisel-
1a tasolla, silla EU:n ja euroalueen keskiarvo
on lahella Suomen velkasuhdetta. Toisaalta
ainoastaan kuusi EU-maata on velkaantu-
neempia kuin Suomi. (Tilastosta puuttuva
Kreikka on velkaantuneempi kuin Suomi,
mutta Kansainvalinen valuuttarahasto IMF ei
ole sisallyttanyt sitd omaan tilastointiinsa.)

JOS VELASTA VAHENNETAAN VARALLISUUS
Nettovelankaan kasite ei ole yksiselitteinen.
Samoin kuin bruttovelan kohdalla, nettove-
lassakaan ei ole itsestaan selvaa, mita las-
ketaan kuuluvaksi julkiseen sektoriin. On
melko ilmeista, etta valtio, kunnat ja hyvin-
vointialueet ovat osa julkista sektoria, mutta
kuinka kohdellaan julkisomisteisia yrityksia,
keskuspankkia tai yksityisia tyoelakelaitok-
sia? Toiseksi taytyy vastata kysymykseen
siita, mita varallisuuseria pitaisi ottaa huo-
mioon velkaerien lisaksi. Talouspolitiikan ar-
viointineuvoston taustaraportti tarjoaa katta-
van katsauksen nettovelan maaritelmiin®.

Nettovelan osalta velkasuhteet ovat ylei-
sesti ottaen hieman alhaisempia, koska julki-
sen rahoitusvarallisuuden katsotaan véhen-
tavan nettovelkaantuneisuutta. EU-maiden
sijoittuminen velkaantuneisuuden mukaan
muuttuu jonkin verran, kun tarkastellaan
nettovelkaa. IMF:n (2025) kasite nettovelas-
ta ei kata Suomen tydelakelaitoksia, eli se el
huomioi tyéelakerahastojen merkittavaa ra-
hoitusvarallisuutta.

Nettovelkaa Suomella oli 43 prosenttia
BKT:sta vuonna 2025 (kuvio 3). Nettovelassa
mitattuna Suomi on selvasti vahemman vel-
kaantunut kuin EU ja euroalueen maat kes-
kimaarin. EU:n keskimdarainen nettovelka
oli 69 prosenttia ja euroalueen 75 prosenttia
BKT:sta vuonna 2025, eli noin 30 prosent-
tiyksikkoa Suomea enemman.

Nettovelan osalta Suomen velkaantu-
neisuus ei nayta lahellekaan yhta huoles-
tuttavalta kuin bruttovelan osalta. Suomea
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KUVIO 2. JULKINEN BRUTTOVELKA EU-MAISSA
VUONNA 2025.
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enemman nettovelkaa on 14 EU-maalla (mukaan lukien
jalleen tilastosta puuttuva Kreikka). Suomen julkisella sek-
torilla on siis selvasti enemman varallisuutta kuin monella
muulla EU-maalla, vaikka Suomen tyoelakevarat jatettai-
siin huomioimatta.

Suomen nettovelka kaantyy negatiiviseksi, jos otam-
me huomioon myds tydelakelaitoksiin kertyneen va-
rallisuuden (kuvio 4). Suomen julkisella sektorilla on 57
prosenttia BKT:sta nettorahoitusvarallisuutta, eli taman
verran rahoitusvarallisuutta enemman kuin velkaa.

On kuitenkin hyva huomata, ettei kaikilla muilla
EU-mailla ole rahastoivaa tyodelakejarjestelmad, joka las-
kettaisiin osaksi julkista sektoria. Silmiinpistavinta siita
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KUVIO 3. JULKINEN NETTOVELKA EU-MAISSA
VUONNA 2025. Pois lukien tycelakelaitokset.
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huolimatta on, etta Suomi on kaikista vahiten nettovel-
kaantunut maa koko EU:ssa. Toisin sanoen Suomea vel-
kaantuneempia ovat kaikki 26 muuta EU-maata.

MITA OMAISUUTTA VOISI MYYDA?

Kuten todettua, ideaalimaailmassa valtion varallisuuden
myymista tulisi valttaa, mikali siita saatava tuotto ylittaa
julkisesta velasta maksettavan koron. Lisaksi suuri osa val-
tion varallisuudesta on vaikeasti realisoitavaa. Esimerkiksi
valtion hallussa olevien lainojen myyminen eteenpain ei
olisi valttamatta helppoa tai poliittisesti mahdollista, silla ne
koostuvat yli puolentoista miljardin euron edesta esimer-
kiksi vanhoista aravalainoista, joista osa oli myonnetty jopa

yksityishenkildille. Lisaksi mukana on muun
muassa yli miljardin euron edesta Business
Finlandin myontamia tuotekehityslainoja®.

Muista merkittavista paaluokista esimer-
kiksi rahasto-omistuksia ja johdannaisia
kaytetaan teknisessa velanhallinnassa, eika
naidenkaan myyminen olisi valttamatta on-
gelmatonta (kuvio 5). Sama patee valtion ka-
teiskassaan ja talletuksiin. Niinpa tosiasialli-
sesti se osuus valtion rahoitusvarallisuudesta,
jonka myyminen olisi normaalioloissa suh-
teellisen vaivatonta, koskee 1lahinna valtion
porssinoteerattua osakevarallisuutta, jonka
arvo oli 22.1.2026 noin 26 miljardia euroa.

Valtion podrssiomaisuuden arvosta noin
10 miljardia euroa on Solidiumin osakkeis-
sa ja loput noin 16 miljardia euroa valtion
suoraan omistamissa yrityksissa (Finnair,
Fortum, Neste, Posti, SSAB). Solidiumin
omistamien osakkeiden tuotto sen perusta-
misesta lahtien on ollut 9,3 prosenttia. Val-
tion 10-vuotisten obligaatioiden vuosikorko
on ollut valilla 2008-2026 keskimaarin 1,7
prosenttia, eli huomattavasti alhaisempi.

Toisaalta valtion muissa porssiomistuk-
sissa viime vuosien kehitys on ollut hei-
kompaa. Esimerkiksi seka Nesteen etta Fin-
nairin keskimaarainen vuotuinen tuotto on
viimeisen viiden vuoden aikana ollut nega-
tiivinen. Kymmenen vuoden aikavalilla kui-
tenkin my&s Nesteen tuotto on ollut yli 10
prosentissa eika Fortumkaan olen jaanyt tas-
td kauas. Nain ollen, kun katsomme muun
porssiomistuksen yhdistettya kokonaistuot-
toa kymmenen vuoden aikajanteelld, myds
se on erittain hyvaa verrattuna julkisen velan
korkorasitukseen.®?

Porssiomistusten arvosta on kuitenkin
hyvin vahan konkreettista hyotya, koska fi-
nanssipolitiikan saannoissa tata ei oteta huo-
mioon millaan tavalla. Nain ollen omistusten
vuotuinen omaisuustulo on ainoa vayla, jota
kautta rahoitusvarallisuus hyoddyttaa Suo-
men finanssipoliittista asemaa. Vuonna 2024
omaisuustuloja kertyi kaikista osakeomistuk-
sista yhteensa 1,45 miljardia euroa®.

1,45 miljardia euroa ei ole yhdentekeva
summa, mutta sen julkiselle taloudelle tuot-
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tama hyéty on suhteutettava hyotyyn, joka
olisi saavutettavissa huomattavalla porssi-
omaisuuden myynnilld. Valtiovarainminis-
teridn (2025) arviot vaalikauden 2027-2031
EU:n finanssipolititkan saantéihin perustu-
vasta nettosopeutustarpeesta ovat noin 10
miljardin euron mittaluokassa, jos Suomi
valitsee seitseman vuoden sopeutusjakson,
ei tee merkittavia lisasopeutuksia kuluval-
la vaalikaudella ja joutuu noudattamaan fi-
nanssipolititkan saantdjen korjaavaa osuutta.

On syyta ottaa huomioon, etta kuluvalla
hallituskaudella nettosopeutus on jaamas-
sa noin neljaan miljardiin euroon, ellei uu-
sia paatodksia hallituskauden lopussa enaa
tehda. Siitda huolimatta sopeutustoimien
vaikutukset Suomen talouskasvuun ovat ol-
leet huomattavat. Vuonna 2025 investoin-
nit kasvoivat kohtuullisella vauhdilla, mutta
tasta huolimatta vuosi kokonaisuudessaan
vaikuttaa jaavan nollakasvun paikkeille. Talle
on vaikea 16ytaa syita muualta kuin merkit-
tavasta finanssipolititkan kiristyksesta juuri
vuonna 2025, silla myo6s nettoviennin ke-
hitys on ollut lahelld nollaa. Kevaalla 2025
yhdessa Otto Kyyrosen kanssa tekemamme
simulaatiot viittaavat myos siihen, etta brut-
tokansantuotteen kasvu pysahtyi sopeutus-
toimien seurauksena®.

Sopeutuksilla on myds vaikutus talou-
den tuotantopotentiaaliin niin sanotun hys-
tereesimekanismin kautta. Tama tarkoit-
taa esimerkiksi tilannetta, jossa alun perin
suhdanneluontoinen tyottdmyys paasee
pitkittymaan ja lopulta tyottédmiksi jaanei-
den ihmisten kyky tyoéllistya edes uuden
noususuhdanteen aikana heikkenee. Nain
suhdanneongelmat voivat pitkittyessaan
muuttua rakenteellisiksi ongelmiksi. Orpon
hallituksen sopeutustoimien pysyva kieltei-
nen vaikutus bruttokansantuotteeseen on
arvioitu hiukan alle kolmeen prosenttiin'e.

Seuraavalla hallituskaudella vaadittavien
sopeutustoimenpiteiden mittakaava on siis
yli kaksinkertainen taman kauden toimiin
verrattuna, vaikka Suomen talouden on ollut
vaikea selvita edes taman kauden finanssi-
politiikan kielteisesta impulssivaikutuksesta.
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KUVIO 4. JULKINEN NETTOVELKA EU-MAISSA VUONNA
2025. Mukaan lukien tyoeldkelaitokset. Tilanne 2025 toisella
vuosineljanneksella.
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Nain ollen ldhella 10 miljardia euroa liikkuvat nettosopeu-
tusvaateet ovat liiallisia Suomen talouden kantokyvylle.
Valtion pdrssiomistusten myynnista saatavia tuloja ei
voida kayttaa sopeutustarpeen vahentamiseen, koska net-
tomenouralla ei oteta huomioon kertaluontoisia tuottoja.
Kertaluontoisten elvytystoimien (esimerkiksi julkisten in-
vestointien tai yksityisten investointien tukien) rahoituk-
seen tuloja kuitenkin saattaisi olla mahdollista kayttaa.

SOPEUTUSTOIMIA KOMPENSOITAVA INVESTOINNEILLA

Jos finanssipolitiikasta haluttaisiin tehda seuraavalla hal-
lituskaudella neutraalia, voitaisiin tama kustantaa myy-
malla pdrssiomaisuutta. Sopeutustoimet tulisi kohdentaa
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KUVIO 5. VALTIONHALLINNON RAHOITUSVARAT
PAALUOKITTAIN VUONNA 2024.
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toimiin, joissa on erityisen pieni finanssipolititkan ker-
roinvaikutus ja elvytystoimet taas erityisen suuren ker-
roinvaikutuksen toimiin. Esimerkiksi matalasuhdanteessa
verosopeutusta tulisi suosia (kerroin 0,6), kun taas julkiset
investoinnit ovat kannattava elvytystoimi (kerroin 2,3)Y.
Sopeutuskohteiden finanssipolitiikan kerroin voi siis tutki-
muskirjallisuuden perusteella olla neljakin kertaa pienempi
kuin elvytystoimilla. Koska finanssipolitiikan kertoimeen
liittyy paljon tilannekohtaista epavarmuutta, varovaisuus-
periaateen vuoksi sovellamme sopeutuskohteille vain kaksi
kertaa pienempaa kerrointa kuin elvytystoimille®®.

Talldin 10 miljardin euron sopeutus toteutettuna li-
neaarisesti hallituskauden aikana saataisiin rajattua fi-
nanssipoliittisesti neutraaliksi noin 13 miljardin euron
porssiomistusten myynnista kertyvilla varoilla. Tahan
laskelmaan liittyy paljon epavarmuuksia, joten sithen on
suhtauduttava karkeana suuruusluokka-arviona, ei tas-
mallisena polititkkasuosituksena.

Omaisuustulot vahentyisivat todennakdisesti vahem-
man kuin 50 prosenttia, koska niita kertyy myos muusta
kuin pdrssissa olevien yritysten omistuksesta. Nain ollen
mittava 13 miljardin euron pdrssiomaisuuden myynti hei-
kentaisi julkista taloutta vuosittain arviolta 600 miljoonan
euron edesta omaisuustulojen vahentymisen myoéta, jos
omaisuustulot liikkkuisivat suunnilleen vuoden 2024 mit-
taluokassa.

Hyvin karkeasti arvioiden 10 miljardin euron sopeu-

tus ilman kompensoivia elvytystoimia las-
kisi hystereesivaikutuksen vuoksi talouden
kasvu-uraa noin 10 miljardilla eurolla®. Suo-
men julkisen talouden rahoitusaseman puo-
lijjousto tuotantokuilun suhteen (eli kuin-
ka voimakkaasti julkisen sektorin alijaama
reagoi matalasuhdanteeseen) on Euroopan
komission arvion mukaan 0,582, jolloin jul-
kinen talous heikkenisi 5,8 miljardia euroa
vuositasolla (eli vahvistuisi yhteensa vain
noin neljalla miljardia euroa). Tama ei kui-
tenkaan jaisi pysyvaksi vaikutukseksi tuo-
tantokuilun sulkeuduttua. Jos puolet tasta
jaisi hystereesin vuoksi pysyvaksi rakenteel-
liseksi vaikutukseksi, julkinen talous heikke-
nisi noin kolme miljardia euroa vuositasolla
(eli vahvistuisi lopulta yhteensa noin seitse-
man miljardia euroa).

Sopeutustoimia kompensoivien elvy-
tystoimien seurauksena negatiivista hys-
tereesivaikutusta ei syntyisi. Siten talouden
kasvu-ura jaisi korkeammaksi ja julkinen
talous vahvistuisi lopulta enemman. Kom-
pensoivien elvytystoimien hinta finanssi-
politiikkan saantdjen nakdkulmasta olisi noin
600 miljoonaa euroa vuodessa menetettyina
omaisuustuloina riippuen siita, kuinka so-
peutus- ja elvytystoimet kohdennettaisiin ja
millainen finanssipolitiitkan kerroinvaikutus
niilla olisi. Tama on selvasti vahemman kuin
kompensoivien elvytystoimien tuoma 3 mil-
jardin euron vuosittainen hyéty julkiseen ta-
louteen. Vaikka laskelmaan liittyy merkitta-
via epavarmuuksia, mittavia sopeutustoimia
kannattaa todennakdisesti kompensoida in-
vestoinneilla, vaikka ne rahoitettaisiin myy-
malla tuottavaa julkista omaisuutta.

Haluamme erityisesti korostaa, etta
omaisuuden myyminen suoraan bruttovel-
kasuhteen alentamiseksi ei olisi perusteltua.
Se alentaisi vain hetkellisesti velkasuhdet-
ta ja voisi pitkalla aikavalilla jopa vaikeuttaa
velkaongelmasta selviamista, kun vuotuiset
omaisuustulot vahentyisivat. Omaisuuden
myynti onkin perusteltua vain, jos sen turvin
mahdollistetaan sopeutustoimien Kkielteisia
kysyntavaikutuksia kompensoiva kysynta-
stimulaatio.
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10 MILJARDIN SOPEUTUS ON LIIKAA
Suomen julkinen velkaantuminen nayttaa
merkittavasti vahaisemmalta, jos tarkastelem-
me yleisimmin kaytetyn bruttovelkaindikaat-
torin sijaan nettovelkaa. Luottomarkkinoiden
kannalta nimenomaan nettovelkaa voidaan
pitaa tarkeimpana indikaattorina, koska se
tuo esiin eri valtioiden rahoitusvarallisuuden
merkittavat erot. Ongelma on kuitenkin siing,
ettda EU:n finanssipolitiikan saannot tai tuore
kotimainen velkajarrulainsaadantd eivat ota
huomioon julkista rahoitusvarallisuutta juuri
millaan tavalla.

Nain ollen keskeinen Suomen julkisen
talouden vahvuus ei nay finanssipoliittises-
sa litkkkumatilassamme. Kaytannodssa ny-
kyiset finanssipolititkan saanndt antavatkin
Suomen julkisesta taloudesta keinotekoisen
negatiivisen kuvan. Emme pyri kiistamaan
tali vahattelemaan Suomen julkisen talou-
den haasteita, mutta pidamme selvana, etta
Suomen edelleen vahva nettovelka-asema
ei ole saanut riittavaa painoarvoa julkisessa
keskustelussa.

Paras vaihtoehto olisi kehittda finanssi-
politiikan saantdja ottamaan huomioon net-
tovelka. Talldin EU:n saanndissa ja kansalli-
sessa velkajarrussa seurattaisiin nettovelan
tasoa ja kehitysta. Vasta jos saantdja ei olla
valmiita kehittdmaan tarkoituksenmukai-
semmiksi, taytyy pohtia julkisen omaisuu-
den hyddyntamismahdollisuuksia.

Julkisen omaisuuden myymista olisi
syyta valttaa myos teollisuuspoliittisista syis-
ta. Viime vuosina aktiivisen teollisuuspolitii-
kan suuntaus on maailmalla voimistunut,
eika tassa valossa olisi mielekasta luopua
strategisesti tarkeista omistusosuuksista.
Esimerkiksi SSAB:n osakkeita hankittiin val-
tiolle juuri tasta syysta. Niinpa jos julkisen
omaisuuden myynteihin ryhdyttaisiin, olisi
strategisesti tarkeimpia omistuksia pyrittava
suojelemaan.

Julkisen rahoitusvarallisuuden hyédyn-
taminen liiallisen sopeuttamisen valttami-
seksi ei kuitenkaan valttamatta edellyta jul-
kisen rahoitusvarallisuuden myymista. Yksi
vaihtoehto on luoda kannustimia tai vel-
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voitteita tydelakelaitoksille sijoittaa Suomen valtionvelka-
kirjoihin, minka seurauksena julkinen EDP-velka laskisi.
Lisaksi on syyta selvittaa mahdollisuutta palata ARA-kor-
kotukilainojen tilastoinnin osalta aiempaan, jolloin niita
ei luettu osaksi julkista velkaa. Jos naihin keinoihin ei olla
valmiita ryhtymaan tai ne osoittautuvat riittamattomiksi,
heraa kuitenkin kysymys, pitaisikd helposti likvidoitavaa
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osuutta rahoitusvarallisuudesta hyédyntaa muilla tavoilla.
Toistaiseksi julkisessa keskustelussa ei ole taysin tie-
dostettu, kuinka massiivista sopeutusta EU-saannot saat-
tavat seuraavalla hallituskaudella edellyttaa. Talla hetkella
vaikuttaa silta, etta Suomi joutuu toteuttamaan perati 10
miljardin mittaluokassa olevat nettosopeutustoimet.
Finanssipolitiikan kiristaminen 10 miljardin euron
edesta saattaisi jattda Suomen talouden nollakasvuun tai
djaa taantumaan myds seuraavan hallituskauden ajak-
si. Mikali saantoihin ei luoda uusia joustoelementteja, on
syyta keskustella siitd, olisiko sopeutuksia kompensoitava
merkittavassa madrin porssiomaisuuden myyntituloilla ra-
hoitettavilla investointitoimilla. Tassa artikkelissa olemme
ehdottaneet, ettd 13 miljardin euron mittaluokassa olevilla
myynneilla voitaisiin saada aikaiseksi sellainen investointi-
tason lisays, mika riittaisi kompensoimaan samanaikaisesti
toteutettavien sopeutustoimien vaikutuksen.

Parasta olisi kuitenkin, etta finanssipoli-
titkan saantdja voitaisiin joustavoittaa vas-
taamaan nykyisia geopoliittisia ja makrota-
loudellisia realiteetteja. Valtion omistaman
poérssiomaisuuden suuressa mittakaavassa
tapahtuva myyminen ei ideaalimaailmassa
olisi missaan nimessa toivottavaa.

Mielestamme on kuitenkin selvaa, etta
Suomen talous ei kesta vain neljassa vuo-
dessa tapahtuvaa 10 miljardin euron mitta-
luokassa tapahtuvaa nettosopeutusta. Jos
muu ei auta, on valtion tase pantava toéihin. «

Haluamme kiittdd hyddyllisista kommen-
teista ja avusta Mika Sainiota, Peetu Keskista,
Tatu Knuutilaa, Otto Kyyrosta ja Mika Mali-
rantaa.
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Ylivelkaantuminen,

ulosotto ja

anteeksianto

Joka vuosi noin joka kymmenes suomalainen on ulosotossa. Kokemus on monelle pitka-
aikainen ja katkera. Ulosottojarjestelmaa kuitenkin tarvitaan takaamaan velkojalle ainakin
osittain vakuutus takaisinmaksusta. llman sita lainanotto olisi kallimpaa kaikille.

hakespearen Venetsian

kauppias kertoo kauppiaas-

ta, joka ottaa suuren lainan.

Lainan vakuudeksi han lu-

paa, etta velkoja saa ottaa

naulan verran (eli noin puoli

kiloa) lihaa hanen ruumiis-

taan, mikali han ei kykene maksamaan sita

takaisin. Nain syntyy velkasuhde kauppiaan
ja velkojan valille.

Tarinan opetus ei valttamatta ole se, etta

ei kannata tehda huonoja sopimuksia. Mi-

nulle tarina kertoo, etta tarvitaan seuraa-

muksia tal rangaistuksia, jotta merkittava

osa velkasuhteista voisi syntya. Shakespea-

ren tarinassa rangaistus oli huomattavan
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raju ja epainhimillinen. Modernissa yhteiskunnassa pyri-
taan inhimillisyyteen, ja siksi ylivelkaantumistilanteessa
seuraamuksena on menettada mahdolliset vakuudet ja osa
tulevista tuloista. Tama toteutetaan ulosottojarjestelman
kautta.

Olemme tutkineet ulosottoa tutkimusryhmamme
kanssa useita vuosia. Tiivistan tassa kirjoituksessa joita-
kin oivalluksistamme ja tuloksistamme.

MONEN SUOMALAISEN ARKEA

Aloitan tiiviilla tilastokuvailulla. Kuvio 1 nayttaa ulosotos-
sa olevien henkildiden lukumaaran. Kuviossa on eritelty
paattyneet ja avoimet ulosotot. Vuoden 2024 aikana liki
600 000 henkiléa oli ulosotossa. Tama vastaa noin kym-
menysta Suomen vaestosta. Kyseessa on siis laaja julki-
nen ohjelma. Vuoden lopussa avoimia ulosottotapauk-
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KUVIO 1. ULOSOTOSSA OLEVIEN HENKILOIDEN LUKUMAARA VUOSINA 2008-2024
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Lahde: Tilastokeskus.

sia oli noin 260 000 henkilolla. Eli kunakin
ajanhetkena vajaat 5 prosenttia vaestésta
on ulosotossa. Kokonaismaara on kasvanut
vuoden 2008 ja 2024 valilla 16 prosenttia.

Ulosottovelkojen kokonaismaara on
esitetty  kuviossa 2.

B Avoin B Paattynyt

kyvyttdmyydesta maksaa velkoja takaisin. Lempeimmil-
laan ulosotto on lyhyt prosessi, jossa pikkuvelka hoidetaan
kuntoon, pahimmillaan ulosotto voi kestaa vuosikymme-
nia. Miksi meilla sitten on oltava tallainen jarjestelma, joka
ajaa ihmiset aika ajoin ulosottokierteeseen?
Talousjarjestelmamme  perustuu

Ulosottovelat kasvoivat Lempeimmilléiéin UIOSOttO keskeisella tavalla velkaan. Lainasopi-

vuosina 2008-2024 va-

mus puolestaan syntyy vain, jos lainan

jaasta 4 miljardista eu- on IYhYt Proscssi, jossa ottaja kykenee uskottavasti osoitta-
rosta runsaaseen 7 mil- pikkuvelka hoidetaan maan takaisinmaksukykynsé ja -ha-

jardiin euroon eli runsaat
80 prosenttia. Kunkin

kuntoon, pahimmillaan

lukkuutensa. Vakuuksien puuttuessa
ulosottojarjestelma tarjoaa velkojalle

ulosottovelallisen keski- ulosotto voi kestiaa ainakin osittaisen vakuutuksen takai-

maarainen velan maa-
ra on siis talla periodil-
la kasvanut. Emme ole
selvittaneet tarkemmin syitg, jotka voisivat
selittaa ennen kaikkea jyrkkaa velkamaaran
nousua. Nousu alkoi ennen koronakriisia,
eika ainakaan kokonaan selity silla.
Ulosotto on siis taloudellinen seuraamus
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vuosikymmenia.

sinmaksusta. Ulosoton ja siihen liit-
tyvien kustannusten uhka taas ohjaa
velallista pysymaan maksukykyisena.
Kokonaisuuden kannalta ulosottojarjestelmaa suun-
nitellessa on otettava huomioon dynaamiset vaikutukset.
Keskeisin naista on ulosoton ja velkakorkojen valinen yh-
teys. Jos ulosottoa tiukennetaan nostamalla esimerkiksi
palkasta ulosmitattavaa osuutta tai ulosoton maksimi-
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KUVIO 2. ULOSOTTOVELKOJEN KOKONAISSALDO VUOSINA 2008-2024.
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Vuoden 2020 tilastotieto puuttuu. Lahde: Tilastokeskus.

kestoa, tama teorian valossa alentaa velkojan riskia, mika
puolestaan alentaa velan korkoja. Kaikki velalliset siis hyo-
tyvat tassa tapauksessa siita, etta ulosottoon joutuvat kar-
sivat enemman. Huomautan, ettd tama ajatteluketju on
talla hetkella teoreettinen, silla emme ole viela pystyneet

testaamaan tata teoriaa empiirisesti.

MORAALIAKIN ON PUNNITTAVA

Ensimmaisessa ulosottoa koskevas-
sa julkaisussamme (Isotalo ym. 2021)
suosittelimme velkajarjestelyyn paa-
syn helpottamista. Velkajarjestelyssa
merkittava osa veloista annetaan an-
teeksi, jotta velallinen paasee muu-
tamassa vuodessa kuiville. Muun
muassa Bruze ym. (2024) ovat laaduk-
kaalla kausaaliasetelmalla havainneet,
etta velkajarjestelyyn paasy parantaa

yksildiden tuloja, tyollisyytta ja varallisuutta. Velkajarjeste-
ly siis parantaa ylivelkaantuneen yksilon tilannetta, mut-
ta paljon kaytettyna lisaa velkojien riskeja ja nostaa siten

Velkajirjestely siis

parantaa ylivelkaantu-
neen yksilon tilannetta,
mutta paljon kiytettyni
lisdd velkojien riskeji ja
nostaa siten kaikkien

velkojen korkoja.

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

kaikkien velkojen korkoja. Jos otetaan ta-
voitteeksi rakentaa lainamarkkinoiden kan-
nalta toimiva jarjestelma, joka ei kuitenkaan
kohtuuttomasti rankaise maksukyvyttomia
ihmisia, anteeksiannon ja velkojien saata-

vien vélille on etsittava
tasapaino.

Toinen tuotoksemme
(Maczulskij ym. 2025)
tutki tydpaikan mene-
tyksen vaikutusta ulos-
ottoon. Tydpaikan me-
netykseksi kelpuutettiin
tutkimuksessa vain ne
tapaukset, jotka johtuivat
toimipaikan sulkemises-
ta. Tulokseksi saimme,
etta tydn menetys nos-

taa ulosotossa olemisen todennakdisyytta
noin 15 prosenttia, ja vaikutus nakyy kym-
menen vuotta myéhemminkin kohonnee-
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na ulosoton todennakédisyytena. Tutkimus
siis osoittaa, ettd itsestdaan riippumaton
olosuhdemuutos lisaa ylivelkaantumista.
Velkojen anteeksianto tuntuu moraalises-
ti oikeutetummalta silloin kun se johtuu
huonosta tuurista sen sijaan, etta se johtuisi
omasta huolimattomuudesta tai valinpita-
mattdmyydestd. Tama menee moraalipoh-
dintojen kenttaan, mika ei valttamatta ole
ekonomistin vahvuuksia, mutta oikeuden-
mukaisuuskasitysten mukaan tuominen on
valttamatonta, kun suunnitellaan poliittisia
uudistuksia.

Ensimmaisessa julkaisussamme (Isotalo
ym. 2021) teimme pienen vertailun muiden
maiden velkajarjestelylainsaadantéén. Ha-
vaitsimme, ettda Saksassa ja Yhdysvalloissa
velkajarjestely on aktiivisemmin kaytdssa
kuin Suomessa. Itse asiassa Yhdysvalloissa
velkajarjestely on merkittava sosiaalivakuu-
tuksen tai -turvan muoto. Kuuluisinta vel-
kajarjestelymuotoa (Chapter 7) kutsutaankin
myds nimelld Fresh start. Siind muutaman
kuukauden prosessissa nollataan velat.
Omaisuutta ulosmitataan vastineeksi, mut-
ta merkittdva osa omaisuudesta, kuten koti,
auto, elakkeet ja henkildkohtainen kaytto-
omaisuus on ainakin osittain suojattu ulos-
mittaukselta.

Velkajarjestely on siis luonteeltaan so-
siaalivakuutusten “jaannosera”. Kun perin-
teiset sosiaalivakuutukset ovat pettaneet
tai olleet riittamattémia, yksilot turvautuvat
lainarahaan. Kun lainarahaa on enemman,
ylivelkaantumista tulee enemman ja siten
myds ulosottoja. Velkajarjestelyjarjestelman
vahvistaminen voisi siis toimia osittaisena
kompensaationa sosiaalivakuutusten, kuten
tyottdmyysturvan, heikennyksille.

YLIVELKAANTUNEISUUS ON KOKONAISUUS

Yhdistan velkajarjestelyn keskeiseksi jatkoksi
ulosottojarjestelmad, mita se teoreettisesti ja
kaytanndssakin on. Kuitenkin lainsaadan-
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OHTO KANNINEN

Ohto Kanninen on johtava tutkija
Laboressa. Han tutkii ja pohdis-
kelee julkisten politiikkaohjelmien
vaikuttavuutta. Han on tutkinut
mm. elakkeita, sosiaaliturvaa,
perustuloa, tydvoimapolitiikkaa,
ylivelkaantumista, maahanmuuttoa,
hyvinvointia ja eriarvoisuutta.
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noén ja hallinnon nakdékulmasta ne on ainakin Suomessa
selkeasti eroteltu. Ylivelkaantuneisuuden kasitteleminen
kokonaisuutena, joka sisaltaa seka ulosoton etta velkojen
anteeksiannon vaatisi jarjestelmassa asennemuutoksen ja
mahdollisesti uutta lainsaadantoa ja reformeja hallintoon.

Jatkamme tutkimusryhmamme kanssa aiheen parissa
tyoskentelemista. Olemme jatkuvassa keskusteluyhtey-
dessa muun muassa Ulosottoviraston kanssa. Hallinnon
puolelta olemme saaneet hyvan vastaanoton tydllemme.
Suomessa on monella sektorilla laaja halu kehittaa jarjes-
telmaa parhaaseen tietoon ja ymmarrykseen perustuen,
myos ulosoton parissa. «



Laadukasta, analyyttista journalismia, joka elaa
arjessasi. Kuuntele talouden ja yhteiskunnan
tarkeimmat ilmiot silloin, kun sinulle parhaiten
sopii. Adniversio tuo asiantuntevan sisallon
luoksesi ajasta ja paikasta riippumatta.

Paivitamme parhaillaan lehden vanhempia numeroita kuunneltaviksi.

Vahemman melua, enemman merkitysta.

Talous ja yhteiskunta muuttuvat — ymmarra miksi.
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Parantuuko terveys
tulonsiirtoja
korottamalla?

Tulot ja terveys kulkevat kasi kadessa. Kaikkialla maailmassa rikkaat ovat kes-
kimaarin terveempia kuin kdyhat. Suomessa 25-vuotiaalla miehelld, joka kuuluu
koko elinikansa ylimpaan tuloviidennekseen, on jopa kymmenen vuotta pidempi
elinajanodote kuin alimpaan viidennekseen kuuluvalla. Naisilla vastaava ero on
viisi vuotta'. Suomessa tulojen ja terveyden valinen yhteys nakyy myos siing, etta
terveyserojen kasvulla vaikuttaisi olevan yhteys tuloerojen kasvuun?. Tuoreessa
tutkimuksessa selvitettiin vuosien 2017-2018 perustulokokeilun avulla, millaisia
terveysvaikutuksia tulonsiirroilla on Suomessa.

uvailevasta analyysista
ei voi paatella, para-
nisiko pienituloisten
terveys  tulonsiirtoja
korottamalla. Vaikutus
voi kulkea yhta hyvin
myds toiseen suun-
taan. Suotuisa terveys mahdollistaa kui-
tenkin paremman tyduran ja korkeamman
tulotason kuin heikompi terveydentila. Jot-
ta tulotason vaikutus terveyteen voitaisiin
erottaa muista tekijdista, tarvitaan tulojen
vaihtelua, joka on riippumatonta tulojen ja
terveyden valisesta yhteydesta.
Eurooppalaisessa tutkimuksessa tahan
tarkoitukseen on hyddynnetty lottovoitto-
ja%. Koska voittajat arvotaan satunnaisesti,
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terveyteen liittyvat tekijat jakautuvat tasaisesti voittajien
ja muiden osallistujien kesken. Talldin terveydessa synty-
vien erojen ainoaksi selitykseksi jaa voittajien tulotasossa
tapahtunut muutos. Sosiaaliturvan arviointiin tama tutki-
musasetelma kuitenkin soveltuu huonosti, silla lottoajat
eivat valttamatta ole pienituloisia, eika lotosta muutoin-
kaan ole varsinaiseksi politiikkatoimeksi.

Uskottavimmat arviot tulonsiirtojen terveysvaikutuk-
sista perustuvat satunnaistettuihin koeasetelmiin. Kehit-
tyvissa maissa tulonsiirroilla on parannettu merkittavasti
itse raportoitua mielenterveytta, mutta fyysisen terveyden
osalta tulokset ovat jadneet ristiriitaisiksi*. Yhdysvalloissa
satunnaistettuja kokeiluja on hyddynnetty terveysvaiku-
tusten arvioinneissa jo vuosikymmenias, ja kiinnostus on
lisdaantynyt entisestaan koronapandemian myota®. Kehit-
tyviin maihin verrattuna vaikutukset ovat olleet heikom-
pia. Vastikkeettomat tulonsiirrot tai muut tulon lisdykset
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ovat tuottaneet vain vahaisia tai olematto-
mia vaikutuksia itse raportoidun mielenter-
veyden seka fyysisen terveyden mittareihin.

Eri maiden vaihtelevat tulokset herat-
tavat kysymyksen, millaisia terveysvaiku-
tuksia tulonsiirroilla on pohjoismaisessa
hyvinvointivaltiossa. Hiljattain julkaistussa
tutkimusartikkelissamme’ vastaamme tahan
kysymykseen hyddyntamalla perustuloko-
keilua, jossa vuosina 2017-2018 maksettiin
perustuloa 2 000:lle satunnaisesti valitulle
25-58-vuotiaalle henkildlle, jotka olivat saa-
neet Kelan tyottomyysetuutta.

PERUSTULOKOKEILU KASVATTI TULOJA
Juha Sipilan hallitus toteutti perustuloko-
keilun selvittadkseen ensisijaisesti vastik-
keettoman etuuden tyodllisyysvaikutuksia.
Uraauurtavasti kokeilu toteutettiin satun-
naistamalla, mika jakaa kaikki ryhmaeroja
aiheuttavat tekijat tasaisesti koe- ja verrok-
kiryhmien valilla. Nain varmistettiin, etteil
koeryhmaan valikoitunut
muita motivoituneem-
pia, terveempia tai muu-
toin helpommin tyollis-
tyvia henkiléita. Taman
ansiosta kokeilun vaiku-
tusarviot ovat huomatta-
vasti uskottavampia kuin
perinteisissa  hallinnon
pilottihankkeissa.

Perustulo oli 560 eu-
ron suuruinen veroton
ja vastikkeeton kuukausietuus, joka vastasi
verrokkiryhman verojen jalkeistda tydmark-
kinatukea tai peruspaivarahaa. Koeryhman
yhteenlasketut perustulomaksut ja tyotto-
myysetuudet nousivat kuitenkin selvasti
suuremmiksi kuin verrokkiryhmassa. Kuvio
1 osoittaa, etta ryhmien valille muodostui
heti kokeilun ensimmaisena kuukautena
462 euron ero. Tama johtui siita, etta jokai-
selle koeryhmaan kuuluneelle maksettiin
seka ensimmainen perustulomaksu etta
takautuvasti joulukuussa kertyneet tyottd-
myysetuudet.

Seuraavina kuukausina koeryhmalle
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Uraauurtavasti kokeilu
toteutettiin satunnaista-
malla, miki jakaa kaikki
ryhmieroja aiheuttavat

tekijit tasaisesti koe- ja
verrokkiryhmien valilla.

maksetut kuukausietuudet pysyivat 65-323 euroa kor-
keampina aina kokeilun loppuun saakka. Kokeilun lo-
puttua koeryhmalle maksetut tydttomyysetuudet not-
kahtivat verrokkiryhman alapuolelle, koska osa etuuksiin
oikeutetuista henkildista ei hakenut tyottdmyysturvaa
joulukuussa 2018. Toimeentulotuki huomioiden ero ko-
konaistuloissa jai kuitenkin pienemmaksi kuin etuusta-
soista paatellen.

Kokeilulla ei havaittu merkittavia tyollisyysvaikutuk-
sia, ja ansiotulot kehittyivat hyvin samankaltaisesti koe- ja
verrokkiryhmassa®. Koeryhman korkeammat etuudet se-
littyvatkin ensisijaisesti perustulon verottomuudella. Toi-
sin kuin tyottomyysturvassa, ansiotulojen kasvu ei alen-
tanut perustulomaksuja. Tyollistyneille tama tarkoitti jopa
560 euron palkanlisaa. Kaikki tulolahteet huomioiden ko-
keilu kasvatti koeryhman kokonaistuloja bruttona keski-
maarin 9-11 prosenttia®.

USEIMMAT HAKIVAT MYOS TYOTTOMYYSETUUTTA
Vastikkeettomana etuutena perustulo ei asettanut ehtoja
etuudensaajalle. Kuvio 2 kuitenkin osoittaa, etta valtaosa
kokeilun aikana tyottdomana olleista perustulon saajista
paatti hakea tyottdmyysetuutta ja taten
pysya tyottomyysturvan velvoitteiden
piirissa. Vastikkeettomuudesta luopu-
mista selittdad ennen kaikkea kokeilun
toteutustapa, jossa tyottdomyysturvan
korotusosat puuttuivat perustulomak-
suista. Kokeiluun valitut joutuivat ha-
kemaan korotusosiaan, jolloin heille
maksettiin 560 euron perustulo seka
erillinen tyottdmyysetuuden osuus.
Tama puolestaan palautti heidat sa-
moille tyottomyyden jatkumisilmoi-
tuksille, tydnhakukeskusteluille ja muille velvoitteille kuin
verrokkiryhma.

Tarkein rahallinen kannustin hakea tydttomyysetuut-
ta liittyi lapsikorotuksiin. Korotusosien ja kulukorvausten
maksaminen aktiivitoimenpiteeseen osallistumisen ajalta
lisasi myds osaltaan halukkuutta hakea tyottdmyysetuut-
ta. Poissuljettua ei ole sekaan, etta verkossa tehtavaa tyot-
tomyysajan ilmoitusta ei lopulta koettu kovin raskaaksi
hallinnolliseksi esteeksi.

TARKEIMPANA MUUTTUJANA LAAKEOSTOT

Tutkimuksen paaasialliset aineistolahteet koostuvat Ke-
lan ja THL:n yllapitamista rekisteriaineistoista, joihin on
yhdistetty taustatekijoita vaestérekisterista, Eldketurva-
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KUVIO 1. PERUSTULO- JA TYOTTOMYYSTURVAMAKSUT KUUKAUSITTAIN.
Verottomat perustulomaksut on ilmoitettu bruttomuotoisina.
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KUVIO 2. TYOMARKKINATULEMAT KUUKAUSITTAIN 2016-2019.
Tyollistyneiden ja tyottomyysetuutta saavien osuudet koe- ja verrokkiryhmissa.
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keskuksen ansaintarekisterista, verohallin-
nosta seka tyo- ja elinkeinoministerion re-
kistereista. Terveysvaikutuksia arvioimme
ensisijaisesti Kelan reseptirekisterista, joka
sisaltaa tietoja kaikkien reseptildakeostojen
tuotetiedoista, kustannuksista, maarista ja
ostoajankohdista. Reseptirekisteri luokitte-
lee ladkkeet WHO:n ladkkeiden kayton tut-
kimusta varten luoman ATC-luokituksen
(anatomis-terapeuttis-kemiallinen) mukai-
sesti.

Ensisijainen terveysmuuttujamme on
laakeostot mitattuina maariteltyina vuoro-
kausiannoksina (DDD, defined daly dose)
joko neljannesvuoden tai vuoden ajan-
jaksolla. DDD on yleisesti laakkeiden kayt-
totutkimuksissa  hydédynnetty, WHO:n
maarittelema laakkeen pakkauskoosta tai
voimakkuudesta riippumaton tekninen
annosyksikké. Vaikka DDD ei teoreettisena
suureena aina vastaa terapeuttista kayt-
toa, se ei vaarista ryhmien valista vertailua
satunnaistetussa koeasetelmassa. Muina
ladkkeiden kayttdéa mittaavina muuttujina
hyddynnamme henkildon itsena maksamia
ladkekustannuksia seka laakehoidon koko-
naiskustannuksia.

Toinen terveyden arvioimiseen hyo-
dyntdmamme rekisteriaineisto on eri-
koissairaanhoitoa koskevat tiedot THL:n
yllapitamasta valtakunnallisesta hoitoil-
moitusjarjestelmasta (HILMO). Jarjestelma
kokoaa tiedot vuodeosastohoidon hoitojak-
soista seka avohoitokaynneista. HILMOn
tietosisaltdé kattaa hoitoon otto- ja paasy-
ajankohdan, sairauden diagnoositiedon
seka potilaiden saaman hoidon. Diagnoo-
sitieto on kansainvalisesti kaytdssa olevan
ICD-10 tautiluokituksen mukainen.

VAIKUTUKSET LAAKKEIDEN KAYTTOON

Aloitamme  terveysvaikutusten analyy-
sin tarkastelemalla kymmenta vyleisinta
ATC-luokituksen paatason ladkeryhmaa.
Taulukon 1 ensimmaisen sarakkeen mukaan
Kelan tyottomyysetuutta saavilla selvasti
yleisimmat reseptiladakkeet ovat hermostoon
vaikuttavia (N) seka sydan- ja verisuonisai-
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NAIN KOKEILUN KAUSAALIVAIKUTUS LASKETAAN

Perustulokokeilun kausaalivaikutus kuhunkin terveys-
muuttujaan estimoidaan lineaarisella mallilla

Y= a+X'B+ OTr,+ ¢,

jossa Y, on vuosien 2017-19 kertymana mitattu vaste-
muuttuja, Tr, ilmaisee koeryhmaan kuulumisen, X sisal-
taa taustatekijat ja €, (epsilon) on virhetermi. Kiinnostuk-
sen kohteena on parametri 6 (delta), joka mittaa koe- ja
verrokkiryhman valille kokeiluaikana syntyneitéa eroja.
Taustamuuttujien arvot X koskevat kokeilua edeltavaa
vuotta 2016. Taustatekijoiden terveysmuuttujina toimivat
laakkeiden kaytto, lagkekustannukset, oikeus erityiskor-
vattaviin laakkeisiin, sairauspoissaolokorvaukset seka
erikoissairaanhoitokaynnit. Muita taustatekijoita ovat ika,
sukupuoli, koulutus, kantavaestoon kuuluminen, tulot,
tyottomyysetuuden tyyppi, tyottomyyspaivat, asumistuki,
kaupunkiseutu sekd asuinalue (NUTS 2 -aluejako).
Tutkimusaineiston perustuessa satunnaistettuun
koeasetelmaan taustatekijoiden vaikutus tuloksiin on
vahainen, mutta selittaessaan osan vastemuuttuja vaih-
telusta ne saattavat parantaa estimaattien tarkkuutta. «

rauksia hoitavia (C). Kuudenneksi yleisimman paaluokan
(M) jalkeisissa paaluokissa reseptilaakkeiden kaytté on jo
melko vahaista.

Taulukon 1 seuraavat sarakkeet kokoavat kahden
eri mallin tuottamat parametriestimaatit kokeilun vai-
kutuksista maariteltyihin vuorokausiannoksiin (DDD).
Malli 1 huomioi mahdolliset kokeilua edeltavat tasoerot
ryhmien laakkeiden kaytdssa ja malli 2 lisaa selittaviksi
muuttujiksi monia taustatekijéita. Mallien parametrien
vertailu osoittaa satunnaistetun kenttakokeen vahvuu-
den, silla taustatekijoiden huomioiminen ei juuri muuta
vaikutusarvioita.

Taulukossa on ensimmaisessa sarakkeessa verrokkien
keskimaaraiset ladkkeiden ostot vuosina 2017-2019 (335,6
annosta hermostolaakkeita). Taman jalkeen on mallien 1
ja 2 tulokset, joista malli 2 on paaspesifikaatio, koska siina
on taydet kontrollimuuttujat. Mallin 2 estimaatti kertoo,
paljonko koeryhman laakeostot poikkeavat verrokeista
(24,55 annosta vahemman hermostolaakkeita). Keskivirhe
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TAULUKKO 1. KOKEILUN VAIKUTUS RESEPTILAAKKEIDEN VUOROKAUSIANNOKSIIN.

ATC-luokittain vuosina 2017-2019.

Verrokki-

ryhman Mallin 1 Keski-
ATC keskiarvo estimaatti virhe
Hermosto (N) 335.6 -25.06 9.97
Sydan-ja verisuoni (C) 312.5 10.17 12.48
Ruuansulatus(A) 186.3 2.99 6.91
Hengityselin (R) 118.0 1.20 5.50
Tuki- ja liikuntaelin (M) 90.19 -8.44 3.30
Hormonit (H) 43.26 -0.42 2.21
Sukupuoli ja virtsaelin (G)  27.43 2.17 2.36
Veritauti (B) 16.02 1.16 1.62
Infektio (J) 10.86 -0.19 0.51
Syopé- jaimmuunivaste (L) 11.75 -0.48 1.29
Kontrollimuuttujat
Vuoden 2016 taso X

Terveys- ja taustamuuttujat

Mallin 2 Keski-
p-arvo estimaatti virhe p-arvo
0.01 -24.55 9.87 0.01
0.42 7.72 12.33  0.58
0.67 1.09 6.72 0.87
0.83 1.39 5.47 0.80
0.01 -8.28 3.27 0.01
0.85 -0.81 2.20 0.71
0.36 1.89 2.35 0.42
0.47 0.95 1.61 0.56
0.71 -0.20 0.50 0.68
0.71 -0.47 1.28 0.71

X

X

Taulukossa on ensimmdisessé sarakkeessa verrokkien keskiméaraiset ladkkeiden ostot vuosina 2017-2019 (335,6
annosta hermostoladkkeitd). Taman jalkeen on mallien 1 ja 2 tulokset, joista malli 2 on paaspesifikaatio, koska siina
on taydet kontrollimuuttujat. Mallin 2 estimaatti kertoo, paljonko koeryhman ladkeostot poikkeavat verrokeista (24,55
annosta véhemman hermostolaakkeitd). Keskivirhe (S.E.) kuvaa estimaatin tarkkuutta, ja sen avulla arvioidaan
tilastollista merkitsevyytta. Keskivirheet ovat heteroskedastisuus-robusteja. Terveys- ja taustamuuttujat ilmenevat
tekstista ja niiden arvot koskevat vuotta 2016. Tyypillisena merkitsevyyden raja-arvona kaytetaan p-arvoa 0,05.

(S.E.) kuvaa estimaatin tarkkuutta, ja sen avulla arvioidaan
tilastollista merkitsevyytta. Tyypillisena merkitsevyyden
raja-arvona kaytetaan p-arvoa 0,05.

Tulosten perusteella kokeilun vaikutukset ovat tilas-
tollisesti merkityksettomia ja suhteellisesti tarkasteltuna
vahaisia valtaosassa ATC-luokkia. Havaintoa ei voi pitaa
kovinkaan yllattavana, silla etuusjarjestelman muutoksella
tuskin on vaikutusta kroonisiin sairauksiin ja vaikka olisi-
kin, kolmen vuoden tarkastelujakso saattaa olla lilan lyhyt
niiden havainnoimiseksi.

Taulukosta 1 nousevat esille kuitenkin ladkeluokat N ja
M, joissa ladkkeiden kayttd on vahentynyt merkittavasti.

Hermostoon vaikuttavat laakkeet (N) muo-
dostuvat tassa lahinna psyykenlaakkeista,
joihin kuuluvat psykoosi- ja neuroosilaak-
keet seka masennuslaakkeet ja keskusher-
mostoa stimuloivat laakkeet. Tuki- ja litkun-
taelinten sairauksien ladakkeet (M) ovat taas
valtaosin edullisia kipulaakkeita, joita voi
ostaa ilman reseptiakin. Siksi niiden kayton
lasku voi osin johtua kokeilun aiheuttamas-
ta tulojen kasvusta. Tutkimuskirjallisuuden
perusteella kipulaakkeiden kaytolla on myds
yhteys mielenterveyden hairiéihin®®. Ilmid
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KUVIO 3. PSYYKENLAAKKEIDEN KAYTTO.

Madriteltyjen vuorokausiannosten (DDD) indeksi koe- ja verrokkiryhmissa neljannesvuosittain.
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Koeryhma

on havaittavissa kokeilun aineistossakin,
jossa kipuladakkeiden kayttd on psyyken-
ladkkeiden kayttdjien Lkeskuudessa muita
yleisempaa (25 % vs. 13 %). Tasta syysta kes-
kitymme seuraavassa kokeilun vaikutukseen
mielenterveyteen.

PSYYKENLAAKKEIDEN KAYTTO VAHENI
Tarkastelemme alkuun mielenterveytta hoi-
tavia ladkkeita neljannesvuosiaineistolla™.
Kuvio 3 esittaa vuoden 2016 tasoon normali-
soidun psyykenlaakkeiden kayton. Verrokki-
ryhmassa psyykenladakkeiden kayttd kasvaa
tasaisesti koko tarkasteluajanjakson ajan,
mika on yleismaailmallinen ilmidé korkean
tulotason maissa’?. Koeryhman pienempi
otoskoko nakyy voimakkaampana ajallise-
na vaihteluna verrattuna verrokkiryhmaan.
Psyykenladkkeiden lisaantyminen on kui-
tenkin koeryhmassa selvasti maltillisempaa.
Kuvaajien wvalille muodostuu kymmenen
prosenttiyksikén ero kuudennesta kokeilu-
kuukaudesta alkaen. Ero sdilyy aina kokeilun
loppuun ja laajenee jalleen viimeisena tar-
kasteluvuotena.
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KARI HAMALAINEN

Kari Hdmaladinen on johta-
va tutkija Valtion taloudel-
lisessa tutkimuskeskuk-
sessa. Tutkimuksissaan
han on tarkastellut muun
muassa maahanmuuttoa,
sosiaaliturvaa seka tyovoi-
mapolitiikkaa.

JOUKO VERHO

Jouko Verho on johtava
tutkija Valtion taloudelli-
sessa tutkimuskeskukses-
sa. Hanen tutkimuksensa
painottuvat tyon taloustie-
teen, sosiaaliturvan ja ter-
veystalouden kysymyksiin.
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TAULUKKO 2. KOKEILUN VAIKUTUS RESEPTILAAKKEIDEN KAYTTOON.
Vuorokausiannokset (DDD), kokonaiskustannukset sekd maksetut omavastuut psyykenlaakkeisiin ja muihin

reseptilaakkeisiin.

Verrokki-
ryhman Mallin 1
keskiarvo  estimaatti
Psyykenlaakkeet 2017-2019
DDD 239.3 -19.32
Kustannukset (€) 121.0 -13.29
Omavastuu (£) 54.95 -4.58
Muut reseptilaakkeet
DDD 991.9 5.71
Kustannukset (€) 760.2 4.24
Omavastuu (£) 268.4 9.18
Kontrollimuuttujat
Vuoden 2016 taso X

Terveys- ja taustamuuttujat

Psyykenlaakkeiden kaytdn tilastollinen analyysi on
esitetty taulukossa 2, joka kokoaa perustulokokeilun vai-
kutukset vuosien 2017-2019 yhteenlaskettuihin paivaan-
noksiin (DDD) seka laakekustannuksiin. Taulukon ylaosan
estimaatit osoittavat johdonmukaisesti kokeilun vahenta-
neen psyykenlaakkeiden kayttéa. Annoksina mitattuna
koeryhma kaytti 19,8 annosta vahemman kuin verrokki-
ryhma. Psyykenlaakkeiden kokonaiskustannukset alen-
tuivat puolestaan 13,7 euroa ja potilaiden omat kustan-
nukset 4,9 euroa. Suhteellisesti laskettuna kokeilu vahensi
psyykenlaakkeiden kayttoéa 811 prosenttia.

Taulukon 2 alaosan tulokset osoittavat, ettei kokeilul-
la ollut merkittavaa vaikutusta muihin reseptilddkkeisiin.
Muiden laakeryhmien estimaatit jaavat selvasti tilastol-
lisista merkitsevyyksista, ja suhteelliset muutokset ovat
vahaisia. Lisaksi estimaatit ovat erisuuntaisia kuin psyy-
kenlaakkeilla. Tulosten pitavyytta testattiin erilaisin herk-
kyysanalyysein, jotka tuottivat hyvin samanlaisia vaiku-
tusarviota.

Yhteenvetona tutkimustuloksemme osoittavat, etta
perustulokokeilu vahensi psyykenladakkeiden kayttéa ja
niista aiheutuvia kustannuksia Kelan tyéttdmyysetuuksia
saaneilla 8-11 prosenttia. Julkaistussa tutkimuksessam-
me tarkastelimme lisaksi psyykenladkkeiden kayton to-
denndkdisyytta seka erikoissairaanhoidon kaynteja. Nais-

Keski-
virhe

Mallin 2 Keski-
p-arvo  estimaatti virhe  p-arvo
8.21 0.02 -19.84 8.10 0.01
6.75 0.05 -13.68 6.77 0.04
213 0.03 -4.85 212 0.02
20.99 0.79 2.59 20.72 0.90
35.36 0.90 2.66 35.07 0.94
5.88 0.12 6.95 5.64 0.22
X
X

sa analyyseissa havaitsimme merkitsevaa
vahentymista ainoastaan mielenterveyden
hairidista johtuvissa erikoissairaanhoidon
avohoitokaynneissa. Terveyshyddyt vaikut-
taisivat taten kohdistuneen paaasiassa jo
aiemmin lievempiin mielentilan hairiéihin
sairastuneisiin.

BYROKRATIA EI SELITA TULOKSIA
Tutkimuksemme perusteella perustuloko-
keilun terveysvaikutukset selittyvat ennen
kaikkea kokeilun myéta lisaantyneilla tu-
loilla. Perustulo oli toki vastikkeeton etuus,
mutta tyottdmyysetuuden hakeminen sailyi
hyvin yleisena koeryhmassa, kuten kuvio 2
kertoi. Huomattava osa perustulon saajista
paatti vapaaehtoisesti pysya tyottomyys-
etuuteen liittyvien velvoitteiden piirissa.
Tyottomyysturvan korotusten jaaminen
perustulon ulkopuolelle merkitsi sita, etta
erityisesti lapsiperheilla oli taloudellinen
kannustin hakea edelleen tydttomyysetuut-
ta. Lapsikorotus maksettiin tyéttdmyysetuu-
tena, mika puolestaan edellytti tyottomyys-
turvajarjestelmaan kuuluvien velvoitteiden
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noudattamista.
Lapsettomilta

voitteiden poistumisesta,
mielenterveyden olettaisi
kohentuvan etenkin lap-
settomilla pariskunnilla.
Tulostemme perusteella
nain ei kuitenkaan ole.
Lapsiperheissa psyyken-
ladkkeiden kayttdé vaheni
21,4 yksikkoa, kun taas
lapsettomilla pariskunnil-

la muutos oli lievasti positiivinen ja tilas-

tollisesti merkitykseton.

Muidenkaan lisdaanalyysien perusteella
emme loytaneet selvaa nayttoa vastikkeet-
tomuuden ja mielenterveyden yhteydesta.

Viitteet

pariskunnilta
vastaava kannustin jatkaa velvoitteiden
noudattamista. Mikali terveysvaikutukset
johtuisivat ensisijaisesti byrokratian ja vel-

Tutkimuskirjallisuuden perusteella tyéttomia ainakin

puuttui

Emme loytineet
selvid naytt6a
vastikkeettomuuden
ja mielenterveyden

yhteydesta.

osittain velvoittavat toimet, kuten aktiiviset tydévoima-
toimenpiteet, saattavat itse asiassa jopa edistaa osallis-
tujien mielenterveytta®s.

Tuloksemme ovat linjassa viimeaikaisen Yhdysvaltoja

koskevan kirjallisuuden kanssa fyysis-
ten terveysvaikutusten osalta, mutta
mielenterveyden osalta tuloksemme
ovat selvasti myénteisempia. Lahin ver-
tailukelpoinen satunnaistettu kentta-
koe on Orus-projekti, jossa tuhannelle
matalatuloiselle maksettiin 1 000 dolla-
rin vastikkeeton kuukausitulo vuosina
2020-2023. Miller ym. (2024) raportoi-
vat tilastollisesti merkittavia valittémia

parannuksia itseraportoidussa mielenterveydessa, mutta

vaikutukset havisivat vuoden jalkeen. Perustulokokeilussa

Kirjallisuus

sen sijaan vaikutukset ilmenivat kuudentena kuukautena
ja sailyivat seuranta-ajan loppuun saakka.
Erot vaikutuksen alkamishetkissa voivat selittya vas-
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kaammin raha-asioihin liittyvaa stressia. Lisatutkimusta
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TERVEYSVAIKUTUSTEN MITTAKAAVA MALTILLINEN

Tulonsiirtojen kausaalivaikutus tyottémien terveyteen
on merkittava havainto seka sosiaaliturvajarjestelman
etta tulojen ja terveyden valista yhteytta tarkastelevan
kirjallisuuden kannalta. Samalla on kuitenkin huomat-
tava arvioidun vaikutuksen rajallisuus. Kolmen vuoden
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koeryhman psyykenlaakkeiden kayttoa kes-
kimaarin 20 paivaannoksella, kun verrokki-
ryhman kaytto oli lahes 300 yksikkoa.
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lenterveysongelmien helpottamiseksi. Tas-
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Tutkimuslaitokset
voivat toimia
luotettuina
todenpuhujina
rahoittajilleen.
Ne auttavat
varmistamaan,
etteivit pohatat
jaay-pamput ala
litkaa uskoa omia
juttujaan.
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Onko Laborella
tulevaisuutta?

assa sita muina
porvareina Kkirjoi-
tellaan umpiva-
semmistolaisen
propagandapajan
lehteen. Sellaisek-
sihan oman puolueeni kokoomuk-
sen kansanedustaja Tere Sammal-

lahti luonnehti taannoin Laborea
internetissa.
Elinkeinoelaman  tutkimuslaitos

Etla on sekin saanut kuulla kunnian-
sa somessa. 'Kaikille lienee selvaa,
ettei Etlaa voi pitdda vakavasti otet-
tavana tutkimuslaitoksena vaan pi-
kemmin elinkeinoeldaman lobbaus-
toimistona [...] tykitteli nykyinen
SAK:n paaekonomisti Patrizio Laina.

Hupaisa somekeskustelu heijas-
taa aitoa ongelmaa. Laboren taustalla
on ammattiyhdistysliike, Etlalla elin-
keinoelaman jarjestot. Tutkimuslai-
tosten asema perustuu siihen, etta
ne tuottavat ja niiden uskotaan tuot-
tavan taustayhteisdistaan riippuma-
tonta tutkimusta. Niiden on kuiten-
kin entista vaikeampi yllapitaa uskoa
riippumattomuuteensa  polarisoitu-
neessa ilmapiirissa. Ajatus siita, etta
aatteellisesti sitoutunut taho haluaisi
rahoittaa propagandan sijasta riip-
pumatonta tutkimusta on somen
pauhaajille vieras.

Osa taustavoimista nayttaa myos
epailevan riippumattomuuden hyo-
tyja. Nayttavin esimerkki tasta oli

liikkemies Bjorn Wahlroosin uudeh-
kossa kirjassaan kuvaama tapahtu-
masarja. Wahlroos kertoo tyytyvai-
seltd kuulostaen, kuinka Etlan johto
vaihdettiin, kun yritystukitutkimuk-
sen tulokset eivat miellyttaneet vuo-
rineuvoksia.

aborella on ollut saman-

suuntaisia kokemuksia.

Hyvin koulutettujen kes-

kusjarjestd Akava vetaytyi
Laboren tai oikeammin sen edeltajan
rahoittamisesta. Silloisen puheen-
johtajan Sture Fjaderin puheiden
perusteella on ilmeista, ettd vetayty-
misen syyna oli tyytymattémyys tut-
kijoiden Akavan linjasta poikkeaviin
nakemyksiin.

Labore ja Etla kokevat siis pai-
netta kahdesta suunnasta. Yleiséa
ja paattdgjia on yha vaikeampi va-
kuuttaa riippumattomuudesta. Osa
rahoittajista haluaisi taas laitosten
tukevan suoraan omia edunvalvon-
nallisia tavoitteitaan.

Kehitys on huolestuttava. Aka-
teemisesti korkeatasoinen Suomen
tyémarkkinoiden ja elinkeinoela-
man tutkimus on keskittynyt Etlaan
ja Laboreen. Muualla tata kansallisen
itseymmarryksen kannalta olennais-
ta tutkimusta tehtaisiin ehka yliopis-
toissa. Meilla se on paljolti tutkimus-
laitosten varassa.

Wahlroos ja Fjader eivat myos-
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kaan tunnista tutkimuslaitosten
taustayhteisoilleen tuottamaa arvoa.
Pidemmalla aikavalilla on hyodyl-
lista, etta omia tarkeita asioita pitaa
esilla riippumattomaksi tunnettu
taho.

Tutkimuslaitokset voivat myds
toimia luotettuina todenpuhujina
rahoittajilleen. Ne auttavat varmista-
maan, etteivat pohatat ja ay-pamput
ala litkaa uskoa omia juttujaan.

ykyinen Laboren johtaja
Mika Maliranta kuului
niithin yritystukitutkijoi-
hin, joiden nakemyksien
vuoksi Etlan johto meni vaihtoon.
Hanen T&Y:n paakirjoituksessa esit-
tamansa analyysi jupakasta oli opti-
mistinen. Malirannan mukaan Wahl-
roos teki palveluksen nostamalla
tutkimuslaitosten aseman keskuste-
luun. Kohu myos vei "useisiin suun-
tiin oppia siita, miten suhteita tutki-
muslaitoksiin hoidetaan asiallisesti”.

Haluaisin uskoa, etta “useat
suunnat” ovat tosiaan ottaneet opik-
si. En kuitenkaan voi olla huolestu-
matta Laboren ja Etlan tulevaisuu-
desta. Yhteiskunnallisen keskustelun
muutos on tehnyt niista aiempaa
hauraampia.

Toivon, ettd T&Y-lehden wvaiku-
tusvaltaiset lukijat vaalivat kumpaa-
kin naista instituutioista omasta po-
liittisesta kannastaan riippumatta. «

Mikko Mantyniemi
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MIKKO
KARKKAINEN

Syntynyt Karkdlassa 1975,
asuu Espoossa. Perheeseen
kuuluu vaimo, teini-ikainen
poika ja kaksivuotias labrado-
rinnoutaja.

Diplomi-insinodri (2000) ja
tekniikan tohtori (2006), Teknil-
linen korkeakoulu.

Relex Systemsin perustaja
(yksi kolmesta) ja toimitusjoh-
taja.

Harrastaa lukemista ja monen-
laista urheilua.
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Mina olen se

outo tyypp1

Ohjelmistoyritys Relexin toimitusjohtaja Mikko Karkkainen on oppinut, etta
suomalainen insinoori on maailmalla poikkeustapaus. Se on auttanut kasvu-
yrityksen perustajaa ymmartamaan muualta tulevia asiakkaita ja yhteistyo-
kumppaneita. Suomalaisena on silti ollut helppo parjata maailmalla.

ikko Karkkai-
sen voisi ni-
meta yhdeksi
vilme vuosien
menestyksek-
kaimmista suo-
malaisista yri-
tysjohtajista, samaan joukkoon kuin Woltin
Miki Kuusen tai Supercellin Ilkka Paanasen,
mutta harva kaduntallaaja taitaisi tietaa han-
ta tai hanen firmaansa Relexia.

Relexin vuonna 2022 keraama 500 mil-
joonan euron rahoitus oli tuohon mennessa
Suomen suurin kasvuyhtion rahoituskierros,
ja yrityksella on mennyt hyvin sen jalkeen-
kin. Relex ja Karkkainen eivat kuitenkaan ole
nakyneet julkisuudessa samalla tapaa kuin
vaikkapa Iceye, Oura ja Wolt perustajineen.
Relexin asiakkaat ovat kuitenkin sitakin tu-
tumpia: S-ryhma, Kesko, Tokmanni, R-ki-
oski, Saarioinen ja niin edelleen. Valtaosa
litkkevaihdosta tulee maailmalta, missa Rele-
xin palveluja kayttavat muun muassa Home

Depot, Marks & Spencer, Coles ja Auchan. Relexin jarjes-
telmilld suunnitellaan vahittaiskauppaa yrityksissg, joiden
yvhteenlaskettu litkkevaihto on yli 2 000 miljardia dollaria.
Relexin tuote on ohjelmisto, jonka avulla kauppaketjut
ja valmistajat voivat tehostaa toimitusketjujaan. Kaytan-
ndéssa tama tarkoittaa esimerkiksi sita, etta kauppojen hyl-
lyissa ja varastoissa on oikea maara tavaraa oikealla hetkel-
1. Nain voidaan véhentaa esimerkiksi ruokahavikkia.
Relexin perustajat ovat rikastuneet tydllaan, mutta pi-
taneet omistuksen ja ohjat koko ajan itsellaan. Kymmenen

ensimmaista vuotta firma kasvoi omin voimin ilman paa-
omasijoittajia, mika on kasvuyrityksille harvinaista.

*Joku voisi sanoa, ettd urani on ollut menestys. Mutta
koskaan minua ei ole elamassani vield ylennetty”, Karkkai-
nen kommentoi kysymysta menestyksesta.

"Mutta turha sitd on harmitella. Olen vasta 50 vuotta
nuori.”

yopaikoissa ja tydtehtavissa mitattuna Kark-
kaisen ansioluettelo on tosiaan lyhyt. Relexin
lisaksi Karkkaisen Linkedin-cv:ssa on kaksi
tybpaikkaa. Han valmistui tuotantotalouden
diplomi-insinddriksi Teknillisesta korkeakoulusta vuonna
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2000 ja aloitti samana vuonna samalla lai-
toksella vaitostutkimuksen. Samassa tutki-
musryhmassa tyoskentelivat myos Michael
Falck ja Johanna Smaros, joiden kanssa
Karkkainen perusti Relexin vuonna 2006.

Han ajattelee, etta yliopisto antoi hyvat
evaat yrittajyydelle.

"Teimme aika paljon konstruktiivista tut-
kimusta, jossa katsoimme, miten firmojen
erilaisia ongelmia pystyisi ratkaisemaan.
Siina mielessa yliopisto oli osittain tuotteis-
tuskoulu, ettd yritat katsoa samaa ongel-
ma-aluetta useammassa keissiyrityksessa ja
yritat loytaa niista yleistettavia asioita.”

Huono puoli akateemisessa maailmas-
sa oli Karkkaisen mielesta hidas tempo. Yri-
tysmaailmassa on oltava paljon nopeampi.
Mutta jos tutkimusta tekee korkealla tasolla,
toiminta on hanen mielestaan "taysin glo-
baalia” Oli helppo verrata omaa osaamis-
ta maailman huippuihin. Siksi Karkkainen,
Falck ja Smaroskin tajusivat, heidan tiimis-
saan ja TKK:ssa oli "tosi kovia tyyppeja glo-
baalilla tasolla”. Ja ndin sai alkunsa Relex.

arkkaisen tutkijanura jai lyhyek-
si, mutta hanen artikkeleihinsa
on viitattu yli 2 000 kertaa. Yli-
opistoon han ei ole kaivannut ta-
kaisin, mutta han ajattelee, etta yliopistojen
ja yritysten valilla pitaisi olla enemman lii-
ketta, etenkin soveltavan tutkimuksen alalla.

"Itsestani tuntuu, etta tehokkaampi tapa
parantaa firmojen prosesseja on rakentaa
suoraan niihin ratkaisuja kuin kirjoittaa niis-
ta ratkaisuista.”

Tutkimukselle tekee Karkkaisen mukaan
hyvaa, jos yliopistoihin palaa ihmisig, jotka
ovat hakeneet perspektiivia ja kokemusta
yritysmaailmasta.

"Meillakin on sellaiset datamassat kasilla,
mita ei varmaan kellaan tutkijalla ole kos-
kaan ollut”

Suomalaisten korkeakoulujen kasvatteja
Karkkainen ei osaa verrata muiden maiden
korkeakoulujen alumneihin. Han sanoo, ettei
ajattele tyontekijoiden kansallisuutta eika oi-
keastaan sitdkaan, ovatko nama valmistuneet
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tohtoreiksi. Korkeakoulu voi silti olla hyva ponnahduslauta
tydelamaan, Karkkainen sanoo. Siella oppii ajattelun lisak-
si tydelamataitoja, kuten ryhmatyota. Mutta parantamisen
varaakin olisi, han ajattelee.

Relex on tarttunut tekoalyn mahdollisuuksiin jo var-
haisessa vaiheessa, ja Karkkainen uskoo sen muuttavan
asioita "todella paljon”. Al:n tehostamassa yritysmaailmas-
sa Karkkainen nakee tarvetta osaajille, joilla on hyvin laa-
ja-alainen osaaminen, kenties pienen erikoisalueen lisaksi.

"Tallaiset ihmiset voivat tulevaisuudessa olla ihan ka-
sittamattoman tuottavia, ja tallainen osaaminen on aina-
kin yritysten perustajille oleellista, koska varsinkin yrityk-
sen alkuvaiheessa pitaa tehda vahan kaikkea", Karkkainen
$anoo.

"Siind mielessa se, ettd erikoistutaan aikaisin ja yrite-
taan vain saada ihmisia tosi nopeasti pihalle kouluista, ei
valttamatta tuo parasta lopputulosta.”

elexin arvoja ovat muun muassa “lopeta ty-

perien asioiden tekeminen” ja "elaman pitaa

olla hauskaa" Joulun alla 2023 Relex julkaisi

Youtube-kanavallaan videon, jossa Karkkai-
nen summaa vuoden antia yhteen. Videon lopussa han
muuttuu tontuksi, joka huutaa katsojille, etta joulupukki
tulee Suomesta.

Yrityksen ydinarvot ovat Karkkaisen mukaan pysy-
neet koko ajan ennallaan, mutta firman kasvaessa yri-
tyskulttuuri on vaistamatta muuttunut. Yritys kasvoi ko-
rona-aikana paljon, mika yhdessa etatydn yleistymisen
kanssa on héllentanyt aiemmin tiivista tydyhteiséa. Yri-
tyksella on nykyaan noin 2 300 tydntekijaa 21 konttorissa
eri puolilla maailmaa.

"Sille ei vain mahda mitaan, koheesio ei pysy etana
niin tiukkana.”

Itse han ajattelee kasvattaneensa vuosien mittaan ai-
nakin "henkista toleranssiaan”. Kovin pienista asioista ei
enaa viitsi stressata.

"Sitd on alkanut ymmartaa, etta jos tarkeimmat asiat
ovat hyvin kohdallaan, niin yleensa kaikki menee aika
hyvin.”

elex on kansainvalinen yritys, ja sen tyokie-
li on alusta asti ollut englanti. Pohjoismai-
nen kulttuuri on firmalle silti edelleen tarkea.
Karkkainen kokee, ettd suomalaisilla on keski-
maarin erittain hyvat yhteistydtaidot ja etta suomalainen
tySkulttuuri toimii melkein kaikkien kansalaisuuksien
kanssa hyvin yhteen. Tama nakyy hanen mukaansa Re-
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MIKKO KARKKAISEN KIRJAVINKKI

KARL POPPER
Avoin yhteiskunta ja sen

SOCIET
% |.\=I.E|'|fi.\~ viholliset. Otava 1974, suom.
Paavo Lopponen. Engl.
Vol. 1 alkuteos ilmestyi vuonna 1945.
The Age of Plato

Karl Popperin Avoin
K. R. POPPER yhteiskunta ja sen vihol-
e liset on hienosti aikaa
kestanyt klassikko. Kun huomioi,
etta se on kirjoitettu 1930-luvulla
ennen kuin maailma paloi, koen sen aarimmaisen hyvaksi
ja ajankohtaiseksi teokseksi. Argumentaatio avoimen yh-
teiskunnan ja sen puolustamisen puolesta — seka muutok-
sen hakemisen mekanismeista on jaanyt omaan mieleeni
vuosikausiksi — tai oikeastaan jo vuosikymmeniksi. Kirja
myos hyvin huomioi yhteiskunnan suuren kompleksisuu-
den kaydessaan lapi, miten toimivaa yhteiskuntaa kannat-
taa uudistaa vahittain, silla kokonaissysteemin muutoksen
dynamiikkaa kukaan ei pysty arvioimaan.

lexin yrityskulttuurissakin luontaisena yhteistyd- ja kon-
sensushakuisuutena. Julkisuudessa perustajakolmikko
on edustanut uuden sukupolven yrittdjia, jotka esiintyvat
iloisina veronmaksajina.

"Olen diplomi-insin6oriksi koulutettu, tippunut ela-
méan arpajaisissa hyvdosaiseksi. Uskon siihen, ettd jos jol-
lain on hyvdt mahdollisuudet muuttaa maailmaa ja tehda
sitd paremmaksi, sithen on myods velvollisuus’, Karkkainen
sanoi Helsingin Sanomien haastattelussa vuonna 2023,
kun lehti uutisoi perustajien paaomatuloista.

Vuonna 2022 Karkkainen, Falck, Smaros ja niin ikaan
Relexilla tyoskenteleva Marko Nikula perustivat Re-
lex-saatidn, jolle lahjoittivat yhteensa sata miljoonaa
euroa. Saatidn painopisteina ovat ymparistonsuojelu ja
ilmastonmuutoksen hidastaminen, kdéyhyyden ja eriar-
voisuuden vahentaminen seka lasten ja nuorten syrjayty-
misen estaminen.

Karkkainen ajattelee, ettd koko maailma on nykyaan
"tosi oudossa tilanteessa”.

"“Varmaan me olemme vahan kuin sammakot keitinve-
dessg, jota pikkuhiljaa kuumennetaan. On luontokatoa ja

ilmastonmuutosta, jotka linkittyvat toisiinsa,
ja on kaiken maailman hulabaloota, ja papat-
teja paukutellaan joka puolella ymparilla.”

Moni asia nykymenossa kiteytyy Yhdys-
valtoihin, joka on Relexillekin tarkea mark-
kina-alue. Siellda kaydessaan Karkkainen ei
kuitenkaan nae hulabaloota muualla kuin
hotellien auloissa pyodrivissa televisioissa.

"Amerikassa ihmisten kanssa jutellessa
maailman tila el nay mitenkaan. Hammen-
tavaa. Amerikkalaiset ovat mita mukavinta
porukkaa, vaikka tv-ruuduissa pyorii joka
paikassa joko CNN tai Fox News. Siella myds
valtetaan poliitikasta puhumista hyvin tie-
toisesti, koska keskustelu voisi karjistya.”

Karkkainen ei osaa vertailla Yhdysvalto-
ja ja Eurooppaa yrityksen perustajan nako-
kulmasta. Han on perustanut yrityksen vain
Suomessa.

"Mutta onhan niissa se ero, etta Euroo-
passa pitaa olla 20 maayhtiota. Ei se asioita
helpommaksi tee. Jenkkien sisamarkkinoilla
on niin paljon massaa, etta ne voivat jyrata
toimintamallinsa joka puolella. Mutta totta
kai tykkaan pohjoismaisesta yhteiskunta-
rakenteesta enemman. Sita vain on vaikea
skaalata satakertaiseksi.

Karkkaiselle itselleen yrityksen kansain-
valistyminen on tuonut mukanaan sen ope-
tuksen, ettd han on suomalaisena insindo-
rina se outo tyyppi, ei joku "kummallinen”
italialainen, saksalainen tai amerikkalainen.
Taman kun on kasittanyt, muita ihmisia on
ollut paljon helpompi ymmartaa.

arkkainen on kuulemma sano-
nut jo lapsena, ettda hanesta tu-
lee isona yrittaja. Itse han ei sita
muista, mutta nain tosiaan on
paassyt kaymaan. Relexilla tuli alkuvuodesta
tayteen 20 vuotta.
Karkkainen ajattelee jatkavansa Relexilla
viela ainakin 10 vuotta.
"Sitten voi tarkastella asiaa uudestaan, 60
vuotta nuorena.” «
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Koonnut
MIKKO PELTTARI

VAITOSKIRJAT

Vaitoskalenteri

OTM Tellervo Ala-Lahti vaitteli
9.1.2026 Helsingin yliopistossa
ymparistooikeuden alalta ai-
heesta The Role of Environmen-
tal Law in European Industrial
Innovation Policy.

TtM Essi Kalliolahti vaitteli
9.1.2026 Ita-Suomen yliopis-
tossa terveystieteen alalta ai-
heesta Active commuting for a
healthier workforce. Associa-
tions of active commute with
self-rated health, work ability,
and sickness absence.

KTM Petteri Arinen vaitteli
9.1.2026 Hankenilta rahoituk-
sen alalta aiheesta Studies on
Cross-Prediction.

KTM Joni Heikkinen vaitteli
10.1.2026 Jyvaskylan yliopistos-
ta taloustieteen alalta aiheesta
Essays on Expectations and
Communication in Macroeco-
nomics.

DI Minna Heikinheimo vaitteli
10.1.2026 Ita-Suomen yliopis-
tossa kansainvalisen liiketoi-
minnan ja myynnin johtamisen
alalta aiheesta Platformization
of service sales: transforming
value chains and capabilities.

MA Areen Nassar vaitteli 17.1.
Jyvaskylan yliopistosta sosiaali-
tyon alalta aiheesta In Pursuit of
Well-being: Examining the Ca-
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pability to Live Well in the Lives
of Forced Migrants in Finland.

KTM Peter Elmgren vaitteli
23.1.2026 Helsingin yliopistossa
taloustieteen alalta aiheesta Es-
says on Structural Change with
Labour Market Frictions.

YTM Jere Immonen vaitteli
23.1.2026 Ita-Suomen vyliopis-
tossa yhteiskuntapolitiikan alal-
ta aiheesta Unveiling Platform
Work in the Context of the
Nordic Model: Insights from
Online Labour Platform Opera-
tions and Perceptions of Fair-
ness.

YTM Erkki Mervaala vaitte-
i 23.1.2026 kello 13 Helsingin
yliopistossa viestinnan alalta
aiheesta Decoupled Temporal
Tensions - Evolving Articula-
tions of Climate Change and
Economic Growth in Finnish
Media.

VTM Jonne Lehtimaki vaitteli
23.1.2026 Turun yliopiston kaup-
pakorkeakoulusta taloustieteen
alalta aiheesta Essays on Euro-
pean Economic Integration,
Institutions and Fiscal Rules.

KTL Pauliina Havakka vaitteli
23.1.2026 Tampereen yliopistos-
ta vakuutustieteen alalta aihees-
ta Ty6elakeuudistuksista kayty
keskustelu eduskunnassa. Na-

kemykset tydeldakejarjestelman
sosiaalisesta ja taloudellisesta
kestdvyydestad seka sosiaalisis-
ta riskeista ja niiden vakuutta-
misesta vuosina 1990-2022.

M.Sc. Kennedy Chifundo Adam-
son vaitteli 29.1.2026 Ita-Suo-
men yliopistossa ymparistdpoli-
titkan alalta aiheesta Mining for
Resilience: Exploring artisanal
and small-scale mining as a
pathway for climate change
adaptation in rural Malawi.

YTM Fanni Moilanen vaitte-
li 30.1.2026 Helsingin yliopis-
tossa n valtiotieteellisessa tie-
dekunnassa aiheesta Workers'
knowledge and participation

in workplace sustainability
transitions.
M.Sc. Alberto Gonzalez-Cris-

tiano vaitteli 30.1.2025 Turun
yliopiston kauppakorkeakoulus-
sa kansainvalisen liiketoimin-
nan alalta aiheesta The art of
customer knowledge transfer
in creative work - Customer
involvement in freelancer-led
projects in creative industries.

M.Sc. Karin Torpan vaitte-
i 30.1.2026 Turun yliopistossa
ihmismaantieteen ja aluesuun-
nittelun alalta aiheesta Tenu-
re transitions and residential
mobility of migrants: evidence
from three welfare states.
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Innovaatio vai varovaisuus?

Mita tutkit vaitoksessasi?

"Tutkin ymparistooikeu-
den roolia EU:n teollisessa in-
novaatiopolitiikassa. Teollisille
hankkeille mydnnetaan tietyin
ehdoin ymparistolupia, mutta
samalla pyritdan tukemaan in-
novatiivisuutta. Pohdin naiden
yhteensovittamista.”

Millaisia nama reunaehdot
ovat?

"Esimerkiksi varovaisuus-
periaate sanelee, etta teollisen
innovaation tulisi olla korkealla
valmiusasteella, jotta sita voidaan
tieteellisesti arvioida lupapro-
sesseissa. Epavarmuus teollisen
innovaation ymparistovaikutuk-
sista voi siis estaa luvan saannin.
Toisaalta esimerkiksi EU:n teolli-
suuden nettonolla-asetus pyrkii
tukemaan hiilipaastéja vahenta-
vien teknologioiden wvalmistus-
ta Euroopassa. Sen tavoitteen ja
paikallisen ymparistonsuojelun
valille voi syntya ristiriitoja. Esi-
merkiksi kay vaikka kaksinker-
taisesti suojellulle Viiankiaavalle
suuniteltu Sakatin kaivos. Koska
se on maaritelty strategisesti tar-
kedksi teollisuushankkeeksi, syn-

Jos ympiristolain-
siadanto on liian
innovaatiomyonteista,
se joustaa minka tahansa
innovaation edessa.

tyy kannuste perustaa teollisuus-
hankkeita jopa suojelualueille.”

Voiko ristiriitaa ratkaista?

"Jos ymparistolainsaadanto
on lilan innovaatiomyonteists,
se joustaa minka tahansa inno-
vaation edessa. Toisaalta vihrea
siirtyma edellyttaa uusien, viela
testaamattomienteknologioiden
kayttoonottoa. Yksi vaihtoehto
uusien teknologioiden testaa-
miselle olisi sandbox-saantely,
jossa ymparistélupa myonnet-
taisiin maaraajaksi, ja teknolo-
gia saavuttaisi hallitussa ympa-
ristéssa riittavan valmiusasteen.
On tarkeata, etta testattavat tek-
nologiat valittaisiin niin, etta ne
edistaisivat EU:n ymparistd- ja
ilmastotavoitteita.”

Onko esimerkkeja onnistu-
neesta saantelysta?

"Mielestani
den paastodirektiivi on hyvin
laadittu. Siina sallitaan joitakin
joustoja, mutta
hin kannustetaan tiukentamal-
la paastorajoja ja velvoittamalla
kayttamaan parasta mahdollista
teknologiaa. Uskon, etta se voi
tehokkaasti kaytettyna mahdol-
listaa paikallisen ympariston-
suojelun ja innovaatiotavoittei-
den yhteensovittamisen. Pitaa
olla sopivassa suhteessa porkka-
naa ja keppia.”

uusi teollisuu-

innovaatioi-

Minkalainen tilanne on
Suomessa?
"Suomalainen hallinto-

tuomioistuin ei ota tulkinnois-

TELLERVO ALA-LAHTI

OTM Tellervo Ala-Lahti vaitteli

9.1.2026 Helsingin yliopistos-

sa ymparistooikeuden alalta
aiheesta The Role of Envi-
ronmental Law in European
Industrial Innovation Policy.

saan kantaa innovatiivisuuteen,
vaan tutkii edellytykset ympa-
ristélainsaadanndn nojalla, mita
pidan hyvana asiana. Ajattelen,
etta ymparistolain ei tulisi liiaksi
joustaa edes vihredn siirtyman
mukaisiksi maariteltyjen hank-
keiden kohdalla, kuten akkuma-
teriaalitehtaiden.”

Jos laki ei ota kantaa, mika
sen rooli on ymparistétavoit-
teiden saavuttamisessa?

“Vaikka ymparistolaki ei ny-
kyisellaan sisalla riittavia sankti-
oita, vain lailla on voimaa ohjata
suuryrityksia kohti kestavaa liike-
toimintaa. On valia, miten lakeja
laaditaan ja tulkitaan. Ymparis-
tonsuojelussa ei kuitenkaan ole
kyse taloudellisesta kannattavuu-
desta vaan valttamattomyydesta.”
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Teksti
JUHO SAARI

KIRJA-ARVIO

PEKKA VALTONEN

SOTIEN-
VALINEN
SUOMI

REPIVISTA RIIDOISTA

KANSAKUNNAN RAKENTAMISEEN

PEKKA VALTONEN:
Sotienvalinen Suomi —
Repivista riidoista kansakunnan
rakentamiseen. Gaudeamus 2025,
500 sivua.
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Kuinka
suomalaiset
rakensivat
kansakuntaa

avin 2010-lu-
vun  alussa
saannollisesti
leventamas-
sa leipaani
arabimais-
sa erilaisissa
jalleenrakennus- ja uudistushank-
keissa. Eras niissa jatkuvaa kiin-
nostusta herattaneista aiheista oli
suomalaisen yhteiskunnan raken-
taminen ensimmaisen tasavallan
(1917-1944) aikana. Suomessahan
kehitys on ollut koko lailla erilaista
kuin arabimaissa, joissa Osmanien
valtakunnan purkautumisen (1922)
seuraukset ovat edelleen hallitse-
mattomia.

Historioitsija Pekka Valtosen
uuden Sotienvélinen Suomi -kirjan
tiedoilla olisi ollut kayttéa noissa
keskusteluissa. Se on systemaatti-
nen katsaus noiden vuosikymme-
nien yhteiskunnalliseen kehityk-
seen kansakunnan rakentamisen
nakokulmasta. Se rakentaa syn-
teesinsa ensisijaisesti aikaisem-
man tutkimuksen varaan mutta
hyédyntaa lisana muun muassa
sanomalehdistoa. Kirja toimii seka
synteesin tuottavana itsenaisena
teoksena etta poikkeuksellisen hy-
vin lahteistettyna hakuteoksena.

Valtonen lahestyy kansakunnan
rakentamista tapaustutkimus ker-
rallaan. Useimmat niista kertovat
vuosien kipuilusta uuden yhteis-
ymmarryksen rakentamisessa. Siita
huolimatta kaytannollisesti katsoen
kaikki tapaustutkimukset saavat
yhteiskunnan rakentamisen kan-
nalta arvioituna mydnteisen lopun,
vaikka valilla veri valui ja tunteet
kavivat kuumina aariryhmissa.

Suomalaisten enemmistolla ja
sen edustajilla oli tuolloin kykya ja
halua valita oikeusvaltio ja tasavalta
muiden yhteiskuntamallien sijasta.
Viisautta paatdoksentekoon toi toki
myd&s vaihtoehtojen mahdottomuus
Saksan keisarikunnan romahduk-
sen jalkeen. Samaten kansainvali-
sissa suhteissa oli pyrkimysta ase-
man vakauttamiseen. Muun ohella
se nakyi suhtautumisessa Suomen-
lahdella toimineisiin englantilaisiin,
saksalaisten asemaan itsendisyyden
alkuvuosina, Tarton rauhassa ja Ah-
venanmaan ratkaisussa.

irjan alkupuolella Val-

tojen tarkastelee muun

muassa  sisallyssodan

jalkeista sosiaalista ja
poliittista uudelleenrakennusta. Se
el mennyt kaikin osin tyylipuhtaas-
ti. Esimerkiksi valkoisten tekemista
rikoksista annettiin kattava armah-
dus, mutta punaisille ei annettu
tilaa rakentaa muistomerkkejaan
ja muistaa kaatuneitaan. Suomen
kulttuurisessa kuvastossa talonpoi-
kaisuus ylikorostui ja teollisuuden
tyovaesto jai varjoon. Myds 1930-1u-
vulla eheyttaminen eteni yleensa
porvariston nakemysten mukaan,
mutta vuosikymmenen loppua koh-
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ti myos tyévaesto sai nakyvyytta.
Kaiken kaikkiaan yhteiskun-
nan rakennus meni 1920-luvun
alussa vaiheittain oikeaan suun-
taan armahdus ja vallansiirto
kerrallaan. Ratkaisevaan rooliin
asettui uuden puoluekentan ja
edustuksellisen demokratian ete-
neminen ensin valtakunnallisesti
jasitten kunnallisesti myos kansa-
laissodan taistelualueilla. Yhteis-
kuntaa vakautti myds maanomis-

Kansakunnan
rakentamisessa oli kaksi
jakolinjaa ylitse muiden,
ja molemmat liittyivit
rajan takana olleeseen
Neuvostoliittoon.

tusolojen ja metsanomistuksen
vakiinnuttaminen. Sen sijaan so-
siaali- ja terveyspolitiikka rajautui
valttamattdomimpaan, eli huolto-
apuun, sotaorpojen avustamiseen
ja hoitoon seka tehdasyhteisdjen
tuottamaan turvaan, kuten tydn-
antajan huoltovelvollisuuteen ja
sairauskassoihin.
Kansalaisyhteiskunta ja tyo-
markkinasuhteet olivat jakautu-
neita, mutta yritysta yhteistoi-
minnan suuntaan oli myds muun
muassa osuustoiminnassa,
heilussa ja tydmarkkinasuhteis-
sa. Niissa rajalinja kulki kommu-
nistien ja sosiaalidemokraattien
valilla. Kielikysymyksessa ruot-
sinkielinen vahemmistd laittoi

ur-

kampoihin mahdollisuuksiensa
mukaan, ja esitti muun muas-
sa liittovaltiorakennetta oman
asemansa turvaamiseksi. Se ei
kuitenkaan pystynyt estamaan
suomenkielisen enemmiston toi-
mintaa. Toisaalta vahemmisto sai
oman asemansa turvattua.

ansakunnan raken-
tamisessa oli kaksi
jakolinjaa ylitse mui-
den, ja molemmat
liittyivat rajan takana olleeseen
Neuvostoliittoon. Armeijan oi-
keistossa oli pyrkimysta edeta
rajan yli ja oman haasteensa ai-
heuttivat valtaa ja asemaa ha-
munnut jaakarien valkoinen
enemmistd ja suojelukunta-
laitoksen vakiintuminen. Sop-
paa hammensi toistuvasti myos
Mannerheim, josta Valtosen kir-
jassa piirtyy varsin selkea kuva
jatkuvassa rahapulassa olleesta
kenraalista, jolle ei oikein tah-
tonut loytya luontevaa paikkaa
kansalaissodan jalkeisessa Suo-
messa ennen 1930-luvun loppua.
Poliittisen kentan aarilaidoil-
la Neuvostoliiton laheisyys antoi
kayttdvoimaa jarjestaytymiselle.
Naihin aariliikkeisiin littyi kui-
tenkin vain pieni osa suomalai-
sista. Suuri enemmisté kannatti
maltillisempia puolueita. Vahitel-
len nama aarilitkkkeet marginali-
soituivat, koska ne eivat tarjon-
neet varteenotettavaa poliittista
vaihtoehtoa suomalaisten suu-
relle enemmistélle. Ne olivat kui-
tenkin  valtakunnanpoliittiselta
merkitykseltaan kokoaan ja kan-
natustaan suurempia.

Kansaa jakoivat myds erinai-
set muut ratkaisuaan odottaneet
tapaukset. Itsenaisyytta edelta-
neelta ajalta periytynyt kieltolaki
oli yritys ohjata yhteiskunnan ke-
hitysta lailla tilanteessa, jossa kan-
sa oli jakautunut. Lopputuloksena
oli poikkeuksellinen maara rikol-
lisuutta ja vakivaltaa. Kansan tah-
to palautti tilanteen normaaliksi
1930-luvun alussa. Kielikiistassa
oli monta tulokulmaa mutta nais-
ta tarkein liittyi yliopistojen kie-
lipolititkkkaan. My&s tama riitely
rauhoittui vahitellen siedettavaksi

kompromissiksi.
Suomalaisen  yhteiskunnan
myonteista  kehitysta  kolhaisi

myo6s 1930-luvun alun suuri glo-
baali lama, jota Suomen epaon-
nistunut rahapolitiikka viela vah-
visti. Lama vaikeutti muutenkin
keikkuvien hallitusten toimintaa
ja sb6i kansalaisten tulevaisuus-
uskoa. Erityisesti maatilojen kon-
kurssit aiheuttivat myo6s poliittis-
ta lilkehdintaa. Tastakin paastiin
ylitse, ja lamapuolueet menettivat
kannatuksensa.

Kaiken kaikkiaan Valtonen
nostaa esiin useimmat eheytyk-
sen kannalta keskeiset tapaus-
tutkimukset.  Historiantutkijana
han on tykastynyt yksityiskohtiin,
jotka eivat kokonaisuuden kan-
nalta ole aivan valttamattomia:
toisaalta joku toinen arvostelija
varmaankin moittisi niiden puut-
tumisesta, jos han olisi jattanyt ne
pois. Makuasioista ei kannata lii-
kaa kiistella, kun kokonaisuus on
kaikin puolin Kiitettava. «

Kirjoittaja on sosiaali- ja terveyspolitiikan
professori Tampereen yliopistossa.
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Teksti
MIKA MALIRANTA

KLASSIKOITA

Loysildinen
ja hyvin-
vointivaltio

Eino Leinon kirjaton, karjaton
mies ei vield tuntenut isan-
maallisuutta, mutta pian Suomi
muuttui.

eino Beino

Nhemmeifan
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K J.GUMMERUS OY.
JYVASKYIA.

EINO LEINO
Loysalaisen laulu. llmestyi Shemeikan
murhe -runokokoelmassa 1924.

K. J. Gummerus Oy.

ino Leinon Ldysaldisen laulu on
kiistatta Suomen runouden Kklas-
sikkoja. Vesa-Matti Loirin tulkinta
runosta — Perttu Hietasen ja Taisto
Wesslinin saveltdmand - on vuon-
na 1980 ilmestyneen Leino 2 -levyn
avauskappale.

Runo on pahasti alkoholisoituneen ja voimiaan jo
menettaneen runoilijan mydhaiskauden helmia. Suo-
men kansakunta oli toipumassa vuoden 1918 poik-
keuksellisen verisesta sisallissodasta. Kansakunta oli
riekaleina, eivatka talouskasvun nakymat olleet lupaa-
vat. Oli aika alkaa rakentaa vahvaa valtiovaltaa, joka tu-
kee talouskasvua ja yhteiskunnallista kehitysta.

Kuten vuoden 1993 talousnobelisti Douglass C.
North (1990) kuuluisassa kirjassaan Institutions, Insti-
tutional Change and Economic Performance korostaa,
talouskasvuun tarvitaan toimivat muodolliset instituu-
tiot, kuten lainsaadanto, hallinto- ja oikeusjarjestelma,
omistusoikeudet ja sopimusinstituutiot seka poliittiset
instituutiot. Tarvitaan myés markkinoiden toimivuutta
edistavia instituutioita, kuten kilpailuvirasto.

North korostaa myods epamuodollisten instituu-
tioiden merkitysta. Ne ovat kirjoittamattomia saantéja,
normeja, arvoja ja kayttaytymismalleja, jotka muok-
kaavat ja ohjaavat toimintaa yhteiskunnassa. Ne eivat
perustu lakiin, vaan sosiaaliseen hyvaksyntaan, moraa-
liin, perinteisiin tai kulttuuriin.

Maantieta matkaa
kirjaton, karjaton mies.
Kruununkin kyyti

litka ois hdlle kenties,

vaus heti kertoo, ettd runossa kasitellaan
koyhyytta ja osattomuutta. Runon paa-
henkild on "kirjaton’, joka viittaa niukkaan
inhimilliseen paaomaan, ja "karjaton’, eli
hanella ei ole myoskaan tuotantopaaomaa. Han on ir-
rallinen, yhteiskunnan ulkopuolella elava ihminen. Han
el auta valtiota, eika valtio hanta.
Tama todetaan lyyrisesti:
outoja hélle kun on
isdnmaa, kotipaikka ja lies,
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Puolue, perhe ja muu,

verot, verka ja velka ja ies.
Kuntahan, yhteiskuntahan
kuulumaton,

huonoin han kansalaisista
kaikista on,

ellei han kuulunekin

elon varmemman valtiohon,
jonka lie linnat ja maat

liki taivahan auringon.

Tallaiselta kansalaiselta on turha odottaa isan-
maallisuutta. Kun kansalaisilta puuttuu isanmaal-
lisuutta, valtiovallan mahdollisuudet huolehtia ul-
koisesta ja sisaisesta turvallisuudesta ovat heikolla
tolalla. Suomalaisessa keskustelussa on usein tuotu
esiin nakemys, ettd valtiovallan sosiaalipoliittiset
panostukset sisallissodan jalkeen vahvistivat Suo-
men puolustuskykya. Se oli tarpeen kommunistisen
Neuvostoliiton hydkatessa 1939.

Bruno Caprettinin ja Hans-Joachim Vothin
tutkimus presidentti Franklin D. Rooseveltin
1930-luvulla toteuttamasta New Deal -reformis-
ta antaa tutkimuksellista tukea talle nakdkannalle.
Reformilla vauhditettiin Yhdysvaltojen toipumista
suuresta lamasta. Taman lisaksi reformi tutkitusti
lisasi kansalaisten isanmaallisuutta. Niin sanottua
luonnollista koeasetelmaa hyoddyntamalla voitiin
vahvistaa, ettd kyse oli nimenomaan kausaalisuh-
teesta: kansalaisen saama tuki valtiolta lisasi hanen
isanmaallisuuttaan, ja vaikutus ulottui vuosikausik-
si eteenpdain. Tama oli tarpeen, kun imperialistinen
Japani hyokkasi Yhdysvaltoihin vuonna 1941. Aapo
Stenhammar kirjoitti perusteellisemman kuvauksen
kyseisesta tutkimuksesta T&Y:n numerossa 4/2025.

Vei elon viima mun kukkani.
Jaljelle jai vain tyé

paivien padttymaton,
sydantuskani talvinen yo.
Jarjestykaa, polot jarjet,

tai Taivahan leimaus lyo:
Miekkoinen nainen ja mies,
ens syksyna leipdd ken syo.

unossa kerrotaan, mita ihan kenelle ta-
hansa voi elamassaan tapahtua: ihmis-
elon kyyti voi olla niin kylmaa ja tus-
aisaa, etta elamanhallintakin saattaa
pettdd. Elama on epavarmaa.

Taloustieteilija ymmartaa, etta riskeihin varautu-
minen on rationaalista. Ongelmana on, etta yksityi-
set vakuutusmarkkinat ovat monella tapaa epatay-
delliset. Ne eivat tarjoa vakuutusta silta varalta, etta
sattuu olemaan luonnoltaan maanisdepressiivinen
tai etta parisuhteen ongelmat johtavat sellaisiin ela-
manhallintaongelmiin, etta tulonhankkimiskyvyt
lamaantuvat.

Hyvinvointivaltion sosiaalivakuutusjarjestelma
paikkaa tata markkinapuutetta. Teoreettisia perus-
teluja talle Oytyy filosofi John Rawlsin teoksesta
Theory of Justice (Oikeudenmukaisuusteoria). Ha-
nen esittamansa ajatuksen mukaan yhteiskunnan
perusrakenteet tulisi suunnitella niin, etta ihmiset
valitsevat ne tietdmatta omaa asemaansa yhteiskun-
nassa. Ainutkertainen elama on hauras, ja moni asia
voil menna pieleen ilman ihmisen omaa vaikutusta-
kin. Siksi moni varmasti valitsisi syntya hyvinvointi-
valtioon — maahan, jossa kaikkein heikoimmistakin
pidetaan huolta.

Asialla on kaytannéllisempikin puoli. Kansalais-
ten osattomuus ja elamanhallintaongelmat tulevat
myo6s valtiolle kalliiksi. Hulttiot sarkevat paikkoja.
Omaisuuden suojelu ja korjaaminen ei ole halpaa.
Osattomat kansalaiset eivat mydskaan innovoi, jo-
ten talouden kasvumahdollisuuksia jaa hyoddynta-
matta. Taloustieteellisessa huippututkimuksessa on
todettu, etta Yhdysvalloissa on menetetty kenties
miljoonia innovaattoreita viimeisen viiden vuosi-
kymmenen aikana eriarvoisuuden takia. Suomi on
parjaillyt paremmin.

ynaamisessa taloudessa tarvitaan pait-
si innovaatioita myos tyontekijoiden
riskinottokykya ja liikkuvuutta tyo-
paikkojen valilla. Acemoglu ja Shimer
(2000) esittavat tutkimusnayttda siita, ettd hyvin
suunniteltu ansiosidonnainen tyottomyysvakuu-
tusjarjestelma voi tukea tuottavuuskasvua. Kun
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tyontekijoilla on riittava ansioturva, he uskaltavat
helpommin siirtya uusilla innovaatioilla luotuihin
alussa epavarmoihin tyépaikkoihin. Ja kun inno-
vaattorit tietavat, ettda tydvoima uskaltaa liikkua
tydmarkkinoilla, heilla on suuremmat kannustimet
innovoida, koska onnistuessaan he tietavat tyévoi-
maa olevan tarjolla.

Myoés yrittajat ja innovaattorit hyotyvat sosiaali-
turvasta. Erdas menestyksekas suomalainen startup-
-yrittaja totesi kerran, ettd Suomessa on hienot olot
yrittaa. Toisin kuin Yhdysvalloissa, Suomessa ei tar-
vitse miettia, kayttaakd niukkoja rahavaroja inves-
tointiin vai yksityiseen sairausvakuutukseen. Toi-
sin sanoen hyvinvointivaltiossa yrittamisen riski ei
sentaan tarkoita omalla hengella leikkimista. Lisaksi
yrittdja korosti luottamuksen merkitysta. Kun riski
tulla petetyksi on pieni, dynaamiselle yrittajyydelle
on hyvat lahtékohdat.

Vaan mua naurattaa,

mua itkettdd iki, ain,
heikkous heltymaton

sanan, vapauden vainoajain.
Minka he mahtavat?
Pikkuisen piinata vain,
pitkittdd, mika on

kuitenkin tayttymys lain.

ino Leinon laatiessa runoaan Suomen

kansakunta oli siis rikki. Kapinan kukis-

tanut valtaeliitti oli vahvoilla ja vastapuoli

kahleissa. Toisaalta eliitin vastapuolella,
eli "kansalla’, oli vahvuuksia: se oli kansainvalises-
tikin vertaillen poikkeuksellisen lukutaitoinen. Kyky
omaksua uusia ajatuksia kirjoista ja lehdista kasvat-
taa kansan vapauden kaipuuta.

Suomen sisallissodan jalkeenkin peli oli siis niin
sanotusti edelleen kesken. Kyse oli kakun kasvatta-
misesta ja jakamisesta valtaeliitin ja kansan valilla.
Eliitilla oli poliittinen kyky ottaa valittdmasti iso pala
kakusta. Luovuttamalla valtaa kansalle se sen sijaan
menetti osan kakusta. Toisaalta kompromissit vas-
tapuolen kanssa estavat tulevia kapinayrityksia ja
saattavat myods johtaa pitkan aikavalin talouskas-
vuun, eli isompaan kakkuun. Silloin kumpikin voi
lopulta saada enemman kakkua.

Acemoglu, Robinson ja Torvik (2020) ovat ana-
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Eino Leinon laatiessa runoaan
Suomen kansakunta oli rikki.
Kapinan kukistanut valtaeliitti
oli vahvoilla ja vastapuoli
kahleissa.

lysoineet tata pelia taloustieteellisen formaalisti.
Vaikka Loysdldisen laulun kertojalla on vahva na-
kemys talouden lakien sanelemasta vaajaamatto-
masta lopputuloksesta, tutkijoiden analyysin joh-
topaatds on epailevaisempi. Monessa maassa peli
on sujunut paljon huonommin. Kansalaisyhteis-
kunta ei ole vahvistunut tasapainoisesti valtioval-
lan kanssa.

Vuoden 2024 talousnobelistien Acemoglun ja
Robinsonin (2019) kielikuvaa kayttaen: yhteiskun-
nallinen kehitys ei ole kulkenut despoottisen val-
tiovallan ja anarkian valissa kulkevaa "kapeaa kay-
tavaa" pitkin. Naita esimerkkeja 10ytyy niin idasta
kuin l&nnesta.

Myodhemmin runossa todetaan:

Sentaan ma, ah, hapeaisin
hanta, ken leipaansa syo,
kun isan, aidin ja lapsen
ja kullankin kuolema lyd.

yvinvointivaltion yksi haaste on, etta

se voi houkuttaa vapaamatkustami-

seen, "loysaldisyyteen’. Epamuodolli-

silla instituutioilla voi olla tarkea paik-
kaava rooli tassa. Sosiaalinen paine, maine ja tavat
saattavat yllapitaa suurta tyon tarjontaa korkeista ve-
roasteista huolimatta. Hapean valttaminen on tarkea
motivaattori.

Kansakunnan homogeenisuus voi olla joissakin
tilanteissa vahvuus. Alesina, Glaeser ja Sacerdote
(2001) osoittavat, etta etninen ja kulttuurinen hete-
rogeenisyys heikentavat kansalaisten halukkuutta
tukea tulonsiirtoja ja julkisia palveluja. Tallaisissa
oloissa on vaikeampi rakentaa kattava hyvinvointi-
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valtio. Thmiset eivat luota siithen, etta resurssit hyo-
dyttavat "meitd” eivatka "heita”.
Runon viimeinen sakeistd kutoo runon saikeet

hienosti yhteen:

Maantietd matkaa

kirjaton, karjaton mies.

Maan vai taivahan laps?

Tai helvetin hehkuun on ties!

Outoja sulle kun on

isdnmaa, kotipaikka ja lies,

puolue, perhe ja muu:

on sulla sun itsesi ies.

aloustieteen oppikirjan mukaan talous-

kasvun ansio on siing, etta kansalaisilla

on yha enemman mahdollisuuksia tehda

valintoja, eli todellinen vapaus lisaantyy.
Hyvinvointivaltion idea on pyrkia varmistamaan,
ettd tama koskee kaikkia kansalaisia. Tata on koros-
tanut muun muassa vuoden 1998 talousnobelisti
Amartya Sen.

Neuvostoihminen eli valtiota varten. Hyvinvoin-
tivaltion ihminen sen sijaan on vapaa valitsemaan
itse elamansa suunnan, tyénsa, arvonsa ja identi-
teettinsa. Vapaudella on kuitenkin hintansa. Kehitys
ei mene kohti taakattomuutta: vaikka kansalaisen
vapaus kasvaa, on hanelld yha painavampi taakkan-
sa — nimittain han itse, "on sulla sun itsesi ies”.

Kun kommunismi romahti, moni kommunis-
tisten maiden kansalainen joutui tuskaisesti koh-
taamaan tuon totuuden. Kaikki eivat kestaneet aja-
tusta selvinpain. Humalainen kansalainen ei piittaa,
kuka hallitsee. Se kylla sopii monelle vallanpitajalle.
Punk-bandi Eppu Normaalin Kaljanlanttauslaulussa
(sanat Mikko Saarela) huomautetaan:

Jos haluatte pitaa vallankahvasta

Niin alkaa herattako rahvasta

Kommunismissa vallanpitajalla ei ole intressia
kouluttaa kansaa eika lantrata olutta.

Vapauden mukanaan tuomia pahoinvoinnin oi-
reita nahdaan hyvinvointivaltiossa kaikkialla. Tekisi
mieli tokaista, kuten moni on tehnyt, etta "valitettava
tapaus, sellaista on vapaus”. Siihen ei tarvitse antau-
tua. Hyvinvointivaltion kehittaminen on loputon-
ta taistelua hyvinvoinnin puolesta ja pahoinvointia
vastaan — vapauden huumassa se saattaa joskus
unohtua. «
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Koonnut ESSI LINDBERG

Valtio-omisteiset sijoitusrahastot
muokkaavat globaalia taloutta

Kansainvalinen tutkimusryh-
ma, jossa on mukana Laboren
Outi Jurvanen on koonnut
uuden SWIFT-aineiston, joka
kattaa 145 valtio-omisteista si-
joitusrahastoa 79 maasta lahes
sadan vuoden ajalta. Rahastot
ovat nousseet merkittaviksi
globaalin talouden ja rahoi-
tusmarkkinoiden toimijoiksi,
mutta niiden vaikutuksia on
ollut vaikea arvioida hajanai-

sen datan vuoksi.

Uusi aineisto yhdistaa tiedot
rahastojen sijoituksista, hallin-
nosta ja toimintaymparistdsta
ja mahdollistaa aiempaa sys-
temaattisemman tutkimuksen
siita, milloin rahastot tukevat
talouden vakautta ja milloin ne
voivat lisata riskeja.

Ahmadov, A.K. ym. (2025): Treasure Troves:
Understanding Sovereign Wealth Funds Using the

SWIFT Dataset. International Studies Quarterly.

MIKA MALIRANTA JATKAA OECD:N TOIMIALA-ANALYYSIN
TYORYHMAN PUHEENJOHTAJANA MYOS VUONNA 2026

Laboren johtaja Mika Maliran-
tajatkaa OECD:n toimiala-ana-
lyysityéoryhman WPIA:n halli-
tuksen puheenjohtajana myos
vuonna 2026. Tehtavassa han
on keskeisessa roolissa tuot-
tamassa kansainvalisesti ver-
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tailukelpoista  tutkimustietoa
teollisuuspolitiikasta,  yritys-
dynamiikasta ja talouden re-
silienssista - tietoa, jolla on
suora merkitys Suomen kilpai-
lukyvyn ja talouskasvun vah-
vistamiselle.

LABOREN OMIA JULKAISUJA:

TYGPAPEREITA / WORKING PAPERS

Selection into
Entrepreneurship,
Income Mobility and
Firm Performance

Labore

YRITTAJAPERHEIDEN LAPSET
RYHTYVAT USEAMMIN
YRITTAJIKSI — MUTTA EIVAT
MENESTY MUITA PAREMMIN

Laboren, Tampereen yliopiston ja
VATT:n yhteistutkimus osoittaa, etta
yrittdjaperheiden lapset ryhtyvat
Suomessa muita useammin yrittajiksi,
mutta vanhempien yrittajyystausta ei
keskimaarin selita yritysten parempaa
menestysta. Yritysten tuottavuus ja
tyopaikkojen luominen ovat vahvem-
min yhteydessa yrittajien omiin tuloi-
hin ennen yrittajaksi ryhtymista kuin
perhetaustaan.

Tutkimus perustuu koko vaeston
kattaviin rekisteriaineistoihin ja analy-
soi yrittajaksi siirtymisté, tulokehitysta
seka yritysten menestysta pitkalla
aikavalilla. Tutkimus on julkaistu
kansainvalisesti arvostetussa vertai-
sarvioidussa Journal of Labor Econo-
mics -tiedejulkaisussa.

Juuti, Toni, Harju, Jarkko & Matikka, Tuomas
(2026): Selection into Entrepreneurship, Income
Mobility and Firm Performance. Laboren Tyopape-

reita 358.



Labore julkaisee tutkimuksia,
raportteja ja tyopapereita.
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ANALYYSI

SUOMEN YRITYSDYNAMIIKKA ON
KIIHTYNYT — KASVUYRITYSTEN
TYOLLISYYSOSUUS
YHDYSVALTOJA SUUREMPI

Laboren analyysi osoittaa, etta yri-
tysrakenteiden uudistuminen on ollut
Suomessa 2010-luvulla vilkkaampaa
kuin Yhdysvalloissa. Tyopaikkoja on
syntynyt ja tuhoutunut Suomessa
nopeammin, ja erityisesti orgaanisesti
kasvaneiden yritysten tyollisyysosuus
on kasvanut ripeasti samaan aikaan
kun vastaava osuus on Yhdysvalloissa
pienentynyt.

Tulokset viittaavat siihen, etta suo-
malaisessa yrityskentassa on edelleen
merkittavaa kasvupotentiaalia, mikali
rahoitus ja markkinarakenteet tukevat
yritysten skaalautumista. Tyopaikkojen
synty johtuu ennen kaikkea nuorista
yrityksista. Analyysi perustuu laajoihin
yritys- ja rekisteriaineistoihin ja tarkas-
telee yritysten syntymista, kasvua ja
poistumaa pitkalla aikavalilla.

Fornaro, Paolo & Maliranta, Mika (2026): Kasvuyri-
tykset ja yritysdynamiikka: Suomi—USA-vertailu.
Laboren Analyysi 2026/7

Kasvuharppaus vaatii nyt osaavaa
tyovoimaa ja osaavaa omistajuutta

Labore ja Elinkeinoelaman tut-
kimuslaitos Etla ovat julkaisseet
yhteisen kirjan Kansantalouden
ja yritysten kasvuharppaus: In-
novoinnissa ja rahoituksessa
athetta rationaaliseen optimis-
miin. Kirja kokoaa tuoreen tut-
kimustiedon Suomen pitkaan
jatkuneesta heikosta talouskas-
vusta — ja ennen kaikkea siita,
miksi pysahtyneisyyden taakse
katkeytyy merkittavaa kasvupo-
tentiaalia.

Tutkijoiden mukaan Suomi
eiole ajautunut pysyvaan mata-
lan kasvun loukkuun. Talouden
pinnan alla on jo pitkaan tapah-
tunut innovatiivisten yritysten
nousua, ja yritysdynamiikka on
monin paikoin vertailukelpois-

ta jopa Yhdysvaltojen kanssa.
Kasvun esteet liittyvat ennen
kaikkea  rahoitusrakenteisiin,
osaamiseen ja omistajuuden
muotoihin.

Kirja korostaa STEM-osaa-
misen,
tointien, kirean Kkilpailun seka
tyomarkkinoiden liikkuvuuden
merkitysta. Lisaksi siinad esite-
taan, etta Suomen tulisi siirtya
pankki- ja julkisvetoisesta rahoi-
tusjarjestelmasta kohti paaoma-
rahoitteista mallia, jossa aktiivi-
nen ja osaava omistajuus tukee
yritysten kasvua ja uudistumista.
Maliranta, Mika & Rouvinen, Petri (2026): Kansan-

aineettomien inves-

talouden ja yritysten kasvuharppaus: Innovoinnis-
sa ja rahoituksessa aihetta rationaaliseen optimis-

miin. Laboren kirjoja 2. Helsinki 2026.

MUUALLA JULKAISTUJA TUTKIMUKSIA:

SAIRAAT ARVOSTAVAT
EUROJA ENEMMAN

Kansainvalisessa Health Econo-

mics -tutkimusjulkaisussa julkaistu
tutkimus osoittaa, etta sairastuminen
heikentaa merkittavasti ihmisten ko-
kemaa hyvinvointia ja muuttaa tulojen
merkitysta: jokainen lisaeuro parantaa
hyvinvointia sairaana enemman kuin
terveena. Havainto on erityisen vahva

pienituloisilla ja haastaa kasityksia siita,

millainen optimaalisen sairausvakuu-
tuksen tulisi olla.

Kanninen, 0., Béckerman, P. & Suoniemi, I.
(2025): Income—-Well-Being Gradient in Sickness

and Health. Health Economics.

TEOLLISUUSPOLITIIKKA PALAA
- MITA SUOMI VALITSEE?

Teollisuuden palkansaajien ja Tyoela-
kevakuuttajat Telan tilaama analyysi
tarkastelee teollisuuspolitiikan paluuta
Suomeen ja Eurooppaan. Tutkimus
osoittaa, ettd Suomen resursseja
hajauttava teollisuuspoaliittinen linja
poikkeaa olennaisesti EU:n resursseja
keskittavasta strategiasta. Lisaksi EU
pyrkii tekemaan tydelamasta houkut-
televampaa, mutta Suomen strategia
tahtaa tyottomyyden houkuttelevuu-
den vahentamiseen.

Kiema, Ilkka & Koistinen, Juho (2025). Uutta kas-
vua etsiméssa. TP ry & Edistys, Analyysi 2/2025.
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