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EU:n talouspolitiikka

MARTTI HETEMAKI

1 Johdanto

Keskustelu EU-jasenyyden vilittomistd kus-
tannuksista ja hyodyistd on jéttényt varjoonsa
EU:n talouspolitiikkaa koskevan pohdinnan.
EU:n talouspolitiikka herdttid ainakin seuraa-
vat kysymykset. Missd médrin ja miten EU-
maat harjoittavat yhteistd talouspolitiikkaa?
Mikd on EU:n talouspolitiikan sisélto? Mitd
merkitystd tuolla politiikalla on Suomen kan-
nalta?

Maastrichtin sopimuksen mukaan EU-maat
pitavét talouspolitiikkaa yhteisend asiana ja
sitd sovitetaan yhteen talous- ja valtiovarain-
ministereiden kokouksessa (ns. EcoFin-neu-
vosto). Sopimuksen artikla 103(2) médrittad
periaaitect ja menettelytavat jédsenvaltioiden ja
yhteison yleistd talouspolitiikkaa koskevien
suositusten eli talouspolitiikan yleislinjojen
(broad guidelines of the economic policies)
valmistelusta ja hyviksymisesta.

EcoFin-neuvosto hyvéksyi ensimmadiset
talouspolitiikan yleislinjat joulukuussa 1993.
Toiset talouspolititkan yleislinjat olivat esilld
kesikuussa 1994 EU:n Korfun huippukokouk-
sessa ja EcoFin-neuvosto hyviksyi ne heini-
kuussa. Talouspolitiikan yleislinjat painottavat
EU:n talous- ja rahaliiton (EMU:m) ns.
konvergenssi- eli ldhestymiskriteerien mukai-
sia ehtoja ja EU:n huippukokouksessa joulu-
kuussa 1993 hyviksytyn ns. Valkoisen kirjan
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(Commission of the European Communities,
1993) tavoitteita. Kyseisti Valkoista kirjaa
voidaan pitdd ensimmaéisend EU:n varsinaisena
talouspolitiikan linjauksena. Kérjistden voi-
daan sanoa, etti Maastrictin sopimus maarittad
EU:n talouspolitiikan puitteet ja Valkoinen,
kirja sen sisdllon.

Valkoisen kirjan 1&htokohtana on Euroo-
pan tyottdomyysongelma. Sen valmistelu aloi-
tettiin komission puheenjohtajan Delorsin ke-
sdkuussa 1993 EU:n huippukokouksessa esit-
tdmin rungon pohjalta. Kirjan laati komissio
EU-maiden evistysten perusteella, mutta lie-
nee oikeutettua viittdd, ettd Valkoinen kirja
heijastaa ennen muuta Delorsin ja hénen ns.
task forcensa ajatuksia. EU-maiden ndkemyk-
set on sisillytetty tiivistetysti erillisind kappa-
leina Valkoisen kirjan eri lukuihin.

Seuraavassa tarkastelen EU:n talouspoli-
tikkkaa Idhinnd juuri EU:n Valkoisen kirjan
pohjalta. Ensin kéyn lépi Valkoisen kirjan pi-
ideat. Sen jilkeen tarkastelen niitd ideoita ta-
loustieteen valossa seki esitédn huomioita siit,
miten erddt ekonomistit ovat suhtautuneet Val-
koiseen kirjaan. Lopuksi arvioin EU:n talous-
politiikan merkitystd Suomen kannalta. Téllai-
nen arvio ei voi ohittaa kysymystd EMU:sta ja
kisittelen sitd kirjoituksen lopussa. Sivuutan
kuitenkin lihes kokonaan EMU:uun liittyvét
yleiset ja tyomarkkinoita koskevat nidkokoh-
dat, joita Seppo Honkapohja ja Jaakko Kian-




der kisittelevit tidssd numerossa olevissa kir-
joituksissaan.

»

2 Delorsin Valkoinen kirja

Yleisen talouspolitiikan ohella Valkoinen kirja
kisittelee paljolti myds tydvoima-, liikenne-,
ympéristo-, sosiaali-, teknologia- ja koulutus-
poliittisia kysymyksié. Kirjassa on paljon ide-
oita, mutta isot ja pienet asiat saavat usein sa-
man painon. Liséksi monien ideoiden yhteys
kirjan punaiseen lankaan (tyottomyyden alen-
tamiseen) ei ole ilmeinen. Yksi yhteinen nimit-
tdjd Valkoisen kirjan ideoille on se, ettd komis-
sion puheenjohtaja Delors on ollut niiden puo-
lestapuhuja. Valkoista kirjaa nimitetddnkin
usein Delorsin Valkoiseksi kirjaksi (ks. esim.
Konig, 1994). Valkoisen kirjan pédteemat
ovat:

-EMU

- konsensus

- kilpailukyky

- ympéristd

- julkiset investoinnit

2.1 EMU

Delors veti 80-luvun lopussa komiteaa, joka
laati suunnitelman siitd, miten EU-maat siirty-
vit kolmen vaiheen kautta kédyttiméédn yhteistd
valuuttaa, ecua. Maastrichtin sopimus siunasi
tuon ns. EMU-suunnitelman ja lisdsi siihen
kovergenssikriteerit, jotka maiden on taytetti-
vd ennen viimeiseen vaiheeseen siirtymisti.
Valkoisen kirjan yleistd talouspolitiikkaa kos-
kevat linjaukset tdhtaavat juuri kyseisten kri-
teereiden saavuttamiseen. Ndiden kriteereiden
ja EMU:n kolmannen vaiheen merkitystd Suo-
men kannalta tarkastelen 1dhemmin jiljempé-
né.
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2.2 Konsensus

Valkoinen kirja ehdottaa tuottavuutta pienem-
pié reaalipalkkojen korotuksia ja ndin syntyvi-
en suurempien voittojen investoimista kiinte-
#4n pddomaan, tutkimus- ja kehitystoimintaan
ja koulutukseen. Valkoisen kirjan konsensus
tarkoittaa siis tyontekijoiden tyytymistd pal-
kankorotuksiin, jotka muuttavat funktionaalis-
ta tulonjakoa padoman hyviksi, ja yritysten
edellytetddn kiyttdvidn suuremmat voittonsa
investointeihin. Valkoinen kirja ei kuitenkaan
esitd, miten timi kiytdnnossd toteutettaisiin.
Kirjan konkreettiset tavoitteet EU-maiden
90-luvun jélkipuoliskon kehitykselle ovat:

- BKT:n kasvu 3 %/v.

- tyollisyyden kasvu 2 %/v.

- tuottavuuden kasvu 1-1%2 %/v.

- reaalipalkkojen kasvu 0-Y2 %/v.
-investointien BKT-osuus nykyisestd 19
%:sta 23-24 %:iin

-ty6ttomyys puoleen nykyisestd (5-6 %:iin)

Valkoinen kirja puhuu "elinkautisen" kou-
lutuksen puolesta. Kirjan mukaan kaikilla pi-
tdisi olla mahdollisuus ammattiopintoihin ja
jatkuvaan harjoitteluun tyon ohessa.

Konsensuksen ohella Valkoinen kirja suo-
sittaa seuraavia tyomarkkinoiden toimivuutta
parantavia toimia:

- sosiaaliturvajirjestelmédt enemmin tyolli-

syyttd tukeviksi.

- erdissd pohjoisissa EU-maissa tyottod-

myysturvan tasoa laskettava

- erdissd eteldisissd EU-maissa irtisanomis-

suojaa heikennettidva - tydaikojen joustoa

lisattidva

- matalapalkkaisten sosiaaliturvamaksuja

alennettava

- julkisen sektorin tyonvilityksen henkilos-

o4 lisattiva

303



Teemana EU — KAK 3/1994

2.3 Kilpailukyky

Valkoinen kirja on huolissaan Euroopan kil-
pailukyvystd suhteessa USA:han ja Japaniin.
Kirjan mukaan Eurooppa on jifinyt jdlkeen
USA:sta ja Japanista nopesti kasvavilla aloilla.

Kilpailukykyyn liittyy Valkoisessa kirjassa
kiintedsti uusi teknologia ja julkiset investoin-
nit. Kirja sisdltdd paljon havaintoja multimedi-
an, informaatioteknolgian, biotekniikan ja eko-
teknologian tarjoamista mahdollisuuksista.
Financial Times antoikin Valkoisen kirjan val-
mistelun aikoihin Delorsille aiheellisesti nimen
Mr. New Technology.

2.4 Ympadristo

Valkoisen kirjan mukaan nykyinen taloudelli-
nen kasvu kéyttdd litkaa luonnonvaroja ja liian
vihin tyovoimaa. Tdmén epidsuhdan korjaami-
seksi verotuksen painopistettd pitdisi muuttaa.
Kirja ehdottaa harkittavaksi hiilidioksiveroa,
joka mitoitettaisiin siten, ettd se tuottaisi noin
yhden prosentin suhteessa BKT:hen. Tédméi
verotulojen lisdys kiytettdisiin sosiaaliturva-
maksujen alentamiseen.

Valkoinen kirja esittddi myos "siivoustyo-
paikkoja", joita ovat:

- luonnonpuistojen siistiminen

- saastuneiden alueiden siivoaminen

- energian sddstotoimet

- asuntojen peruskorjaus

2.5 Julkiset investoinnit

Valkoinen kirja siséltdd mittavan suunnitelman
infrastruktuuri-investointien lisddmiseksi (ns.
Trans European Network eli TEN-ohjelma):
1990-1uvun jilkipuoliskolla teihin, ratoihin, ja
tietoliikenneinvestointeihin ehdotetaan kiytet-
tdviksi yhteensd 400 mrd ecua. Tdmi on noin
6-7 % EU-maiden BKT:sta tai vuosille 1994-
99 jaettuna noin 1 % EU-maiden BKT:sta joka
vuosi. Liséksi Valkoinen kirja kaavailee 174
mrd ecun ympéristdinvestointeja 90-luvun jil-
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kipuoliskolla, miké olisi vuosittain noin ¥2 %
EU-maiden BKT:sta.

Mistd sitten 16ytyy rahat TEN-ohjelman
toteuttamiseksi? Valkoisen kirjan mukaan
TEN-ohjelma rahoitettaisiin yksityisen sekto-
rin, jasenmaiden ja EU:n budjettirahojen ohella
lainoilla Euroopan investointipankista, takauk-
silla Euroopan investointirahastosta ja liikkeel-
le laskettavilla uusilla, EU:n omilla obligaati-
oilla eli ns. union bondeilla. EU:n osuus TEN-
ohjelman rahoituksesta olisi Valkoisen kirjan
mukaan ajanjaksolla 1994-99 vuosittain 20
mrd ecua vuodessa eli vajaa kolmannes koko
rahoitustarpeesta. Loput rahoituksesta tulisi
EU-mailta ja yksityiseltd sektorilta. EU:n ra-
hoitus jakaantuisi siten, ettd runsas neljinnes
rahoitettaisiin suoraan EU:n budjetista, kol-
mannes Euroopan investointipankin kautta,
runsas kolmannes union bondeilla ja 5 % Eu-
roopan investointirahaston takaamilla vel-
kainstrumenteilla.

3. Valkoisen kirjan arviointia
3.1 Investointiohjelma ja taloudellinen kasvu

Onko Valkoisen kirjan mittava investointioh-
jelma talouspoliittisesti jarkevd? On ja ei.
Infrastruktuuri-investoinnit ovat hyvéd keino
potkaista taantumassa makaavat taloudet liik-
keelle. Lisdksi ne ovat omiaan ylldpitiméén
talouskasvua pitkélldkin tihtdimelld. Toisaalta
Valkoisen kirjan investointiohjelman rahoitus
nostaisi Euroopan korkotasoa ja - kuten Val-
koinen kirja my0s korostaa - matala korkotaso
on EU-maiden taloudellisen elpymisen kannal-
ta nyt erittdin tirkeédssd asemassa. Esimerkkind
siitd, miten herkédsti Euroopan korkotaso voi
reagoida mittaviin julkisen sektorin hankkei-
siin, on Saksan yhdentymisen aiheuttama Eu-
roopan korkotason nousu.

Toisaalta julkisilla investoinneilla voi olla
merkittidva talouskasvua tukeva vaikutus. Laa-
jalla noin 100 maata késittédvilld aineistolla




Easterly ja Rebelo (1994) ovat tutkineet fi-
nanssipolitiikan  vaikutuksia taloudelliseen
kasvuun. Finanssipolitiikan vilineistd ta-
loudellista kasvua tukevat heididn tulostensa
mukaan kaikkein parhaiten liikenneinvestoin-
nit ml. tietoliikkeinvestoinnit. Kyseiset inves-
toinnit eivit vaikuttaneet yksityisiin investoin-
teihin, ts. julkiset investoinnit eivit ndyttiisi
syrjdyttivén tai lisddvan yksityisid investointe-
ja. Easterlyn ja Rebelon suorittamien testien
mukaan kausaalisuus ndyttdd myos kulkevan
infra-struktuuri-investoinneista taloudelliseen
kasvuun eiki pdinvastoin.

Auerbachin (1992) mukaan julkisten in-
vestointien suureen kasvuvaikutukseen viitta-
vat tutkimustulokset ovat kuitenkin kiistanalai-
sia, koska ne perustuvat mm. melko alkeelli-
seen tarkastelutapaan. Auerbachin mielestd
viime kddessd on kysymys siitd, onko julkisten
investointien tuotto (ns. ulkoisvaikutukset mu-
kaanlukien) parempi kuin muiden potentiaalis-
ten investointien. T#lloin unohdetaan usein,
ettd yksityisillikin investoinneilla on yleensd
positiivisia ulkoisvaikutuksia, ts. niiden kan-
santaloudellinen tuotto on yksityistaloudellista
tuottoa suurempi. -

Taloudellista kasvua koskeva uudempi teo-
ria nikee investointien roolin taloudellisen
kasvun kannalta suuremmaksi kuin vanhempi
teoria (ks. esim. Plosser 1992). Tuon vanhem-
man teorian mukaisissa malleissa pddoman
rajatuottavuus oli vidhenevd, jolloin investoin-
tien lisdys nostaa kylld tuotannon tasoa, mutta
ei sen kasvuvauhtia. Uudemman kasvuteorian
mukaan mm. investointien aikaansaamat posi-
tiiviset ulkoisvaikutukset voivat merkiti, ettei
pddoman rajatuotto olekaan vihenevi. Tdllgin
investointien lisdys nostaa kasvuvauhtia pysy-
visti. Tdma pétee kaikkiin kumuloituviin tuo-
piddomaan ja tuotekehittelyyn - suunnattuihin
investointeihin.

Uudemman teorian mukaan siis satsaus
koulutukseen, uuteen teknologiaan tai kiintei-
siin investointeihin voi pysyvisti nostaa talou-
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den kasvuvauhtia. T#ssd mielessd Valkoisen
kirjan linjauksissa on paljonkin ideaa. Inves-
tointeihin siséltyvien positiivisten ulkoisvaiku-
tusten vuoksi julkisen sektorin yksityiseen sek-
toriin kohdistama tuki ja ohjaus voivat olla
perusteltuja, koska hankkeiden kansanta-
loudellinen tuotto ylittdd niiden yksityista-
loudellisen tuoton. Teoriasta on kuitenkin pit-
ki matka kidytidntoon. Kokemusten perusteella
julkisen sektorin hankkeisiin, tukeen ja oh-
jaukseen liittyy aina tehottomuutta, joka voi
enemmén kuin kumota arvioidut positiiviset
ulkoisvaikutukset.

Vaikka Valkoinen kirja oikein korostaa
investointien merkitystd taloudellisen kasvun
kannalta, ei se toisaalta kiinnitd tarpeeksi huo-
miota sidstdmiseen. Kommenteissaan Auer-
bachin (1992) kirjoitukseen Martin Feldstein
toteaa eri maiden kokemusten viittavan siihen,
ettd kausaalisuus kulkee ensisijaisesti sddstami-
sestd investointeihin. Ts. ilman s#dfstdmistd ei
ole edellytyksid investoinneille. Téstd syystd
Feldsteinin mukaan taloudellisen kasvun tuke-
miseksi pitdisi pikemminkin kannustaa s#éstd-
mistd kuin investointeja. Hénen reseptinsé ta-
louskasvun edistimiseksi onkin pdfomatulojen
verotuksen lieventdminen.

3.2 Kilpailukyky ja tyollisyys

Tdhdn mennessd ehkd kaikkein voimakkaim-
min Jacques Delorsin ja Valkoisen kirjan ideat
on tyrminnyt Krugman (1993). Hinen mieles-
tddn Delors ei Valkoisen kirjan siséltod hah-
motellessaan puuttunut tyottdmyyden todelli-
siin syihin. Krugmanin (1993, s. 28) diagnoosi
Euroopan tyottomyyden syistid on lyhyesti seu-
raava: "... taxes and regulations imposed by
Europe's elaborate welfare states have made
employers reluctant to create new jobs, while
the relatively generous level of unemployment
benefits has made workers unwilling to accept
the kinds of low-wage jobs that help keep
unemployment comparatively low in the Uni-
ted States." Krugmanin mielestd EMS-jérjes-
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telmén ylldpitdmiseksi noudatettu rahapolitiik-
ka Saksan yhdentymisen aiheuttamien kustan-
nusten yhteydessd on kérjistényt titd raken-
teellista ongelmaa.

Sen sijaan, etti Delors olisi puuttunut
Krugmanin mainitsemiin ongelmiin, hén
Krugmanin mukaan selitti Euroopan tydtto-
myyden juontavan juurensa Euroopan heikos-
ta kilpailukyvystd USA:han ja Japaniin nih-
den. Kilpailukykyongelman ratkaisuksi Delors
esitti infrastruktuuriin ja korkeaan teknologi-
aan kohdistuvaa investointiohjelmaa. Krugma-
nin mukaan sekd Delorsin diagnoosi ettd re-
septi ovat védrid. Krugmanin analyysi on kui-
tenkin vahvasti kérjistetty eikd se perustu Val-
koiseen kirjaan, vaan sen laadinnan kiynnisti-
neesecen puheeseen. Todellisuudessa Valkoi-
nen kirja sisdltdd tarkastelua ja suosituksia
myos Krugmanin esille ottamista ongelmista.

Tuoreessa kirjassaan Krugman (1994) na-
teet, joiden mukaan elintason kohoamisen kan-
nalta on tirke#dd: a) pysyd korkean teknologian
alojen kirjessd, b) pitdd maan globaalinen kil-
pailukyky hyvéni ja c) pitdd tuottavuuden kas-
vu muiden maiden tasolla. Krugman on oi-
keassa ensinnikin siini, ettd elintason kohotta-
misen kannalta olisi tirkedmpéid kiinnittdd
huomiota laajan palvelusektorin tuottavuuteen
kuin kapean high-tech sektorin tuottavuuteen.
Krugman on oikeassa my0s siind, ettd heikko
globaalinen kilpailukyky tai tuottavuuskasvu
el alenna elintasoa vaan alentaa elintasoa vain
suhteessa muihin maihin. Arvatenkin EU-mai-
den hallitukset kuitenkin mittaavat omien ta-
louksiensa menestystid suhteessa USA:n ja Ja-
panin talouskehitykseen ja tilloin suhteellisella
tuottavuuskasvulla ja globaalilla kilpailukyvyl-
14 on kylld merkitysta.

3.3 Eurooppalaisia reaktioita
Saksan tunnetuimpien taloudellisten tutkimus-

laitosten johtajat ja tutkijat ovat laatineet mel-
ko kriittisen kokoomateoksen Valkoisesta kir-
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jasta. Heilemann ja von Loeffelholz (1994) ni-
kevit Valkoisen kirjan investointiohjelman
keinoksi vahvistaa EU:n ja komission finanssi-
poliittista automomiaa, jonka turvin se voisi
alkaa harjoittaa aktiivisempaa suhdannepoli-
tilkkaa. Heiddn mielestdsin kysymys talouspo-
liittisten keinojen "kollektivisoinnista” EU:ssa
on viimeistddn nyt nostettu pdydalle.

Kantzenbachin ja Michaelowan (1994)
mukaan Valkoisen kirjan suositukset osoittavat
tiettyd ristiriitaisuutta: yhtzzlld on Iso-Britanni-
an ja Saksan ajama deregulaatio ja toisaalta
Ranskan ja Vilimeren maiden ajama interven-
tionistisempi linja. Kantzenbach ja Micha-
elowa katsovat, ettd jos mm. tyomarkkinoiden
deregulaatio etenee, eivit Euroopan keskipit-
kiin ajan kasvunikymit ole heikot. Jos puoles-
taan infrastruktuuri-investoinneilla luodaan
edellytykset julkisen sektorin laajenemiselle,
heidan mielestddn EU:lla on edessdéin puto-
aminen yhd syvemmille globaalisessa kilpai-
lussa.

Saksalaisten laatiman kirjan yhteenvetolu-
vussa Konig (1994) perddnkuuluttaa laajaa
keskustelua Valkoisen kirjojen teemoista. Hin
mainitsee esimerkkind tarvittavasta keskuste-
lusta jo Valkoisen kirjan valmisteluvaiheesssa
julkistetun Drezen ja Malinvaudin (1994) oh-
jelman.

Jacques Drezen ja Edmond Malinvaudin
johdolla joukko ranskalaisia, hollantilaisia ja
belgialaisia ekonomisteja laati Euroopan tyot-
tomyysongelman lievittdmiseen téhtddivin oh-
jelman (ks. Dreze ja Malinvaud, 1994). Sen
laatimiseen osallistui mm. Alexander Italianer
EU:n komissiosta.

Drezen ja Malinvaudin ohjelma ehdottaa
suunnilleen yhtd suurta julkisten investointien
ohjelmaa kuin Valkoinen kirja ja my6s se suo-
sittelee Euroopan investointipankin kéyt-
tdmistd niiden yhtené rahoittajana. Liséksi oh-
jelma ehdottaa Valkoisen kirjan tavoin EU-
maissa toimeenpantavaa hiilidioksidiveroa ja
matalapalkkaisten sosiaaliturvamaksujen alen-
tamista. Drezen ja Malinvaudin ohjelma ei




Valkoisen kirjan tavoin sisélld pitkélle mene-
vid ehdotuksia koskien -tyomarkkinajoustoja.
Eniten Drezen ja Malinvaudin ohjelma poikke-
aa Valkoisesta kirjasta ehki siind, ettd se eh-
dottaa lyhyiden reaalikorkojen laskemista nol-
laan siihen asti kunnes talouksien elpyminen
on saatu kunnolla kiyntiin.

4 EU:n talouspolitiikan merkitys Suo-
men kannalta

4.1 Valkoisen kirjan merkitys

Valkoisen kirjan merkitystd pohdittaessa on
heti aluksi syytd todeta kolme nikokohtaa sen
asemasta. Ensinnidkin Valkoisen kirjan suosi-
tuksista vain osa on EU:n tai komission toimi-
valtaan kuuluvia, suurin osa niistd kuuluu kan-
sallisen pédtintdvallan piiriin. Toiseksi Valkoi-
nen kirja on ehki enemmén keskustelun avaus
kuin valmis toimenpideohjelma ty6ttomyyden
nujertamiseksi. Kolmanneksi EU:n (EY:n ja
EEC:n) historiassa on ollut valkoisia kirjoja,
jotka on vihin 44nin unohdettu ja toisaalta sel-
laisia, joilla on ollut hyvin kauaskantoisia vai-
kutuksia. Jilkimmdisestd esimerkkind on vuo-
den 1985 Valkoinen kirja, joka hahmotti vuo-
den 1993 alussa voimaan astuneet EU:n sisi-
markkinat.

Suomalaisesta nikokulmasta tarkastellen
Delorsin Valkoinen kirja hakee ehki liian ha-
nakasti apua julkiselta sektorilta. Kirjan mu-
kaan julkista sektoria tarvitaan mm. tyopaik-
kojen luojana, mittavien investointien rahoitta-
jana sekd tyomarkkinoiden toimivuuden ja
yritysten teknologisen kilpailukyvyn paranta-
jana.

Valkoisen kirjan logiikka ei ole aukotonta;
se on esim. samaan aikaan lisddmaissi julkisen
sektorin tehtévid ja pienentdmissd budjettiali-
jaamid. Julkista velkaantumista ei saada ale-
nemaan, tyovoiman verotusta laskemaan ja
julkisia investointeja kasvuun, jos muita julki-
sia menoja ei tuntuvasti leikata. Kun Valkoi-
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nen kirja ndyttdd pitdvin kiinni nykytasoisesta
sosiaaliturvasta ja siis tulonsiirtojen tasosta, jai
jéljelle 1&hinné julkisten kulutusmenojen - eli
palkkamenojen - leikkaaminen. Julkisten palk-
kamenojen supistaminen merkitsee puolestaan
julkisen sektorin palkkojen alentamista, silld
Valkoinen kirja on pikemminkin lisddméssi
kuin supistamassa julkisen sektorin tydllisyyt-
td. Julkisen sektorin palkkojen joustotarvetta
Valkoinen kirja ei kuitenkaan kisittele.

Valkoinen kirja sisdltdd kuitenkin suoma-
laisesta nikokulmasta katsoen tervetulleita
suosituksia, joista mainittakoon seuraavat:

- kestdvddn talouskasvuun téhtdavi strate-

gia, johon kuuluvat mm. julkisten talouksi-

en tasapainottuminen ja matalampi korko-

taso

- markkinoiden vapauttaminen EU:n sisdlld

ja mm. entisten sosialististen maiden suun-

taan

- lisagdntyvd T&K-yhteistyod

- pk-yritysten markkinoille pddsyn edisté-

minen

- ympéristthaittojen vihentdminen

4.2 EMU:n kolmannen vaiheen merkitys

Valkoisen kirjan yleinen talouspolitiikka pyr-
kii ennen muuta luomaan edellytykset EMU:n
kolmanteen vaiheeseen ja yhteiseen rahaan
siirtymiselle. Sen mukaan (s. 50) makrotasolla
keskipitkén ajan tirkein tavoite on rahapoliitti-
nen vakaus. Valkoinen kirja ei perustele titi
tavoitettaan kovinkaan analyyttisesti, misté
esimerkkind seuraava kappale (s. 12): "The
people of Europe need stability. The false
prophets of inflation and of return to
exchange-rate variability represent special
interests. Their bad money still threatens to
oust the good." Tillaiset perustelut tuskin tyy-
dyttdvét suomalaista yleiséd. Onko EMU:n
kolmas vaihe sitten tavoittelemisen arvoinen ja
mité se merkitsee erityisesti Suomen kannalta?

EMU:n kolmannessa vaiheessa siihen osal-
listuvat maat siirtyvat kdyttdmaan yhteistd va-

307



Teemana EU — KAK 3/1994

luuttaa,. jota hallinnoi yhteinen keskuspankki.
Yhteiseen rahaan siirtymiselld hyddynnetddn
yhteisten markkinoiden edut nykyistd tehok-
kaammin. Samalla keskiniisten valuuttakurssi-
~ en vakaus poistaa kotitalouksien ja yritysten
toimintaa haittaavan keskeisen epdvarmuuste-
kijén.

EMU:n kolmanteen vaiheeseen siirtymisen
ehdot eli konvergenssikriteerit ovat pitkélti
tavoitteita, joihin maiden on joka tapauksessa
pyrittdvd. Niiden ehtojen mukainen tasapai-
noinen julkinen talous, matala inflaatio ja raha-
markkinoiden vakaus ovat kestdvén talouskas-
vun keskeisid edellytyksia.

Suomen talouskehitystd on leimannut juuri
vakauden puute. H#iri6t rahamarkkinoilla seka
kustannus- ja hintakehityksessd ovat olleet pal-
jolti my6s nykyisen laman takana.

Yhteiseen valuuttaan siirtyminen rajaa kan-
sallisen talouspolitiikan vilineistostd pois va-
luuttakurssipolitiikan. Mahdollisuudet vaikut-
taa valuuttakurssiin markan kelluessa ovat kui-
tenkin vdhiiset. Lisdksi kelluvan valuuttakurs-
sin on voitu havaita reagoivan talouden tasa-
painottomuuksiin ndhden hyvin voimakkaasti.
Valuuttakurssin suuret heilahtelut puolestaan
helposti kirjistdvit tuotannon ja tydllisyyden
vaihteluita.

EMU:n kolmannen vaiheen ulkopuolella
kiinteddn valuuttakurssiin palaaminen saattaisi
osoittautua mahdottomaksi. Riittdvin rahapo-
liittisen uskottavuuden luominen vaatisi tallin
talouspolitiikkaa, joka pistiisi inflaation alen-
tamisen aina tyottomyyden alentamisen edelle.
Suomelle EMU:n kolmannen vaiheen tarjoama
hinta- ja valuuttapoliittinen uskottavuus onkin
suurempi hyoty kuin esimerkiksi Saksalle tai
Itdvallalle, jotka eivit kirsi devalvaatio- ja inf-
laatiohistorian  aiheuttamasta rahapolitiikan
uskottavuuden puutteesta.

On ilmeistd, ettd Itdvallan tai Saksan mu-
kaisen rahapoliittisen uskottavuuden hankki-
minen EU:n ja EMU:n ulkopuolella edellyttii-
si Suomelta ainakin 1dhivuosina kyseisid maita
tiukempaa rahapolitiikkaa. Tuon uskottavuu-
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den rakentaminen omin voimin olisi raskas
urakka, varsinkin kun sitd alettaisiin hankkia
tilanteessa, jossa tyottdmyys on erittdin kor-
kea. Ilmoittamalla halukkuutensa osallistua
EMU:n kolmanteen vaiheeseen Suomi on il-
meisesti jo nyt pystynyt jossain médrin lisdd-
méidn rahapoliittista uskottavuutta verrattuna
esim. Ruotsiin, jonka virallinen kanta EMU:n
kolmanteen vaiheeseen on epéilevi.

EMU:n kolmannen vaiheen on viitetty
muodostuvan Suomelle ongelmalliseksi silloin
kun se kohtaa hiirion, jota muut EU-maat ei-
vit kohtaa. Téllaisen ns. epdsymmetrisen héiri-
6n muodosti itdviennin romahdus ja jatkossa
sen voisi muodostaa esim. metséteollisuuden
vientihintojen raju lasku. Metséteollisuuden
vientihintojen vaihtelu ei ole kuitenkaan hyva
perustelu markan kelluttamiselle, silld markan
heilahtelu  metséteollisuuden  vientihintojen

-mukaan ei ole koko teollisuuden etujen mu-

kaista. Esimerkiksi metséteollisuuden vienti-
hintojen noususta aiheutuva markan vahvistu-
minen rapauttaisi muun teollisuuden kilpailu-
kykyd. Paras lddke yksittdisid aloja koskeviin
hiiriéihin on ala- ja yrityskohtainen palkka- ja
kustannusjousto - ei valuuttakurssin muutok-
set, jotka tuovat epédvakautta koko kansanta-
louteen.

Epdsymmetrisen  hdirion =~ kohdatessa
EMU:n kolmas vaihe on rajoite pikemminkin
itsendisen korkopolitiikan puutteen eikd niin-
kddn  valuuttakurssin  joustamattomuuden
vuoksi. Kilpailukyvyn nopea palauttaminen
markkaa devalvoimalla on historiassa ollut
tarkedd ennen muuta vaihtotaserajoitteen takia.
Yhteiseen valuuttaan siirtyminen kuitenkin
heikentéd ratkaisevasti tdimén rajoitteen merki-
tystd ja lisdksi vaihtotaseen tasapainottumuu-
det eivit endd vaikuta korkotasoon ja sitd kaut-
ta kirjistd suhdannevaihteluja. EMU:n kol-
mannessa vaiheessa kilpailukyvyn ja valuutta-
kurssin merkitys siis vihenee. Sen sijaan kor-
kopolitiikkaa tarvittaisiin edelleen kysynnén ja
tyollisyyden vaihtelujen tasaamiseen.




Hyva esimerkki epdsymmetrisesta hiirios-
t4, jossa itsendisen korkopolitikkan tarve on
ilmeinen, on Suomen nykyinen lama, joka on
kertaluokkaa pahempi kuin EU-maiden taantu-
ma. Suomen lyhyet korot eivit kuitenkaan ole
merkittdvésti poikenneet esim. Saksan korois-
ta. Jos rahapolitiikan liikkumavaraa ei kiytetd
nykyisen suuruisen suhdannety6ttomyyden
'vallitessa niin koska sitten? Toisin sanoen, jos
rahapolitiikan itsendisyyttd ei joka tapauksessa
uskalleta kiyttad, niin EMU:n kolmas vaihe ei
aseta de facto uusia rajoitteita. Kysymys ei
kuitenkaan ole vain uskalluksesta, silli on vi-
rin kuvitella, ettd EU:n ja EMU:n ulkopuolella
voisimme harjoittaa riippumatonta rahapoli-
tiikkaa. ETA-sopimuksen - ja tarkemmin. sa-
noen Rooman sopimuksen - nojalla ulkomaan-
kaupan ehtoja yksipuolisesti muuttavaa maata
vastaan voidaan ryhtyd toimenpiteisiin. Kor-
kojen aggressiivinen alentaminen ja siitd ai-
heutuva valuuttakurssin heikkeneminen voitai-
siin helposti tulkita téllaiseksi sopimuksen rik-
komiseksi.

Osallistumalla Euroopan keskuspankin
rahapolititkan valmisteluun ja p#dtoksente-
koon vaikutetaan vélittomésti vallitsevaan kor-
kotasoon. Euroopan keskuspankin korkeim-
massa padttavissi elimessd Suomen edustajal-
la olisi yht# suuri dénivalta kuin muilla EMU:n
kolmanteen vaiheeseen osallistuvien maiden
edustajilla. Rahapolitiikka onkin alue, jossa
Suomella olisi maan kokoon nihden hyvin
huomattava vaikutusvalta EU:ssa.

EMU:n kolmannessa vaiheessa kansallisen
talouspolitiikan vastuu jad léhinnd finanssipo-
litiikalle, kun rahapoliittinen p#étoksenteko
siirtyy Euroopan keskuspankille. Témén muu-
toksen suuruutta ei kuitenkaan pidé yliarvioi-
da, sillid - kuten edelld totesin - Suomen korko-
taso on jo pitkdin ollut sidoksissa ulkomaiseen
korkotasoon.

EMU:n kolmannen vaiheen merkityksestd
on Suomessa keskusteltu paljon vihemmén
kuin Ruotsissa. Toisaalta voi sanoa, ettid ruot-
salainen keskustelu on jéddnyt paljolti mielipi-
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teiden tasolle. Esimerkkeind tédstd on kahden
arvostetun ruotsalaisekonomistin - Nils Lund-
grenin ja Assar Lindbeckin - puheenvuorot.
Lundgrenin  perusteet (Veckans  Affirer
21.3.1994) Ruotsin EMU:n kolmanteen vai-
heeseen osallistumista vastaan ovat seuraavat.
Ensinndkin hinen mielestd Ruotsin suuri riip-
puvuus metsésektorista muodostaisi ongelman
yhteisen valuutan oloissa. Toiseksi Lundgren
katsoo, etti tie ulos taloudellisesta kriisistd on
hidas ja vaikea ilman joustavaa valuuttaa, silld
nykyaikaisessa sekatalousjérjestelmissé ei ole
hinen mukaansa riittdvésti joustoa. Lundgre-
nin argumentteihin liittyen voi vain kysy4, oli-
siko metsiteollisuuden maailmanmarkkinahin-
tojen mukaan heilahteleva kruunu Ruotsin ta-
louden etu ja onko kruunun jousto tarjonnut
Ruotsille nopean ulospddsyn nykyisestd lamas-
ta.

Paljon huomiota saaneessa kirjoituksessaan
Assar Lindbeck (Dagens Nyheter 5.5.1994)
perustelee varauksellista suhtautumista Ruot-
sin EMU-jdsenyydelle vain seuraavalla lau-
seella: "... Det mdste vigas mot risken vid en
myntunion att lonebildning och rorlighet for
arbetskraften inte anpassas till vad som krdvs
for att undvika dterkommande arbetslOshets-
kriser." Tami Lindbeckin perustelu ei ole yh-
tdén sen analyyttisempi kuin kotimaisessa kes-
kustelussa joskus heitetty argumentti, jonka
mukaan "EMU:ssa tyollisyys ja palkat jousta-
vat kun valuutta ei endd jousta". Argumentin
esittdjien mukaan valuuttakurssin joustolla
voitaisiin vilttyd tyollisyyden ja palkkojen
joustolta. He eivét tunnu piittaavan siitd, ettd
vain erikoistapauksessa maa voi valuuttakurs-
sin joustolla eristdytyé ulkoisesta héiridistd (ks.
esim. Marston, 1982). Argumentin esittdjit
eivit ota huomioon myoskiin sitd, ettd valuut-
takurssin muutokset ja odotukset niistd voivat
itsessddn kirjistdd tuotannon ja tydllisyyden
vaihteluja. T#td nikokohtaa valottaa Suomen
ja Ruotsin viime vuosien kehitys.

Suomessa ja Ruotsissa valuuttakurssiodo-
tukset sekd koti- ja ulkomaisten korkojen ero
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olivat lisdfiméssd ulkomaista lainanottoa ja
kérjistdméssd 80-lopun kuplaa ja samat tekijat
vaikuttivat pidinvastaiseen suuntaan 90-luvun
alussa (Rantala (1993) osoittaa ndmi ilmict
teoreettisessa mallissaan). Suomen ja Ruotsin
nykyiset lamat olisivatkin jifineet ehkd selvisti
lievemmiksi, jos esim. jo 80-luvun alusta alka-
en valuuttakurssi- ja korkoepdvarmuus suh-
teessa muuhun Eurooppaan olisi ollut poissa.
Kaiken kaikkiaan, toki yhteiseen valuuttaan
siirtyminen vaatisi palkkajoustoa alojen ja yri-
tysten vililld, mutta toisaalta devalvoituva tai
kelluva markka ei ole pystynyt estdméén hédiri-
oitd, jotka ovat merkinneet joustoja sekd pal-
koissa etté tyottomyydessa.

5 Lopuksi

Maastrictin sopimus loi EU:n talouspolitiikan
puitteet. Lisdksi sopimuksen mukaiset ns.
EMU-kriteerit médrittdvit julkisen talouden
tasapainoon ja rahamarkkinoiden sekd hin-
tason vakauteen liittyvid ehtoja. Kyseiset ehdot
ovat pitkélti kestdvin talouskasvun ehtoja ja ne
ovat samoja, joihin Suomen talouspolitiikassa
on totuttu pyrkiméén.

EU:n huippukokouksen joulukuussa 1993
hyviksymid Valkoinen kirja on ensimméiinen
yritys médrittdd EU:n talouspolitiikan sisiltoa.
Kirjaa voidaan pitdd keskustelun avauksena,
joka siséltdd osin kiistanalaisia ndkemyksid ja
suosituksia. Ensinnikin Valkoisen kirjan diag-
noosi tyodttdomyyden syistd jittdd toivomisen
varaa, kun se nikee keskeiseksi ongelmaksi
Euroopan heikon menestyksen globaalissa tek-
nologiakilpailussa. Toiseksi Valkoinen kirja
hakee ratkaisuja tyottomyyteen liikaa julkisen
sektorin kautta. Kylli Euroopan tyottomyys-
ongelman syyt taitavat 16ytyd paljolti jaykistd
palkoista, tyottomyysturvajirjestelmistd ja vii-
me vuosien korkeista reaalikoroista. Toisaalta
Valkoinen kirja ottaa esille nidméikin asiat,
mutta ei kuitenkaan riittdvillad painolla.
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Valkoinen kirja on tietysti osaltaan diplo-
maattinen kompromissi eri maiden intressien
vililld. Tdmén huomioon ottaen se on ihan kel-
vollinen avaus EU:n talouspoliittisille linjanve-
dolle. Valkoinen kirja ei néde tyottomyyttd ka-
peasti pelkdstddin tyomarkkinoiden toimintaan
liittyvéind ongelmana. Se etsii tietd tyydyttd-
vidn ja kestdvéin talouskasvuun, joka on edel-
leen tyottdomyyden alenemisen ilmeisesti eh-
dottomasti tirkein ehto. On my6s helppo yhtya
Valkoisen kirjan nékemyksiin, joiden mukaan:

- investoinnit inhimilliseen ja kiintedin

pidomaan ovat talouskasvun moottori

- talouskasvu ei ole kestdvid, jos se tapah-

tuu julkisen talouden tasapainon tai ympa-

riston tilan heikkenemisen kustannuksella.

EU:n tyollisyys- ja kasvustrategian konkre-
tisoituminen k&ytinnon toimenpiteiksi on vas-
ta alullaan. Téssd mielessd Suomi ei ole istu-
massa valmiiksi katettuun pyotéén, jos se liit-
tyy EU:hun. Tdmd merkitsee, ettei EU:n ta-
louspolitiikasta ole vilttdmittd odotettavissa
nopeaa apua Suomen tydttomyysongelmaan.
Toisaalta Suomen kannalta on myo6s hyotya
siitd, ettd talouspolitiikan toimia vasta suunni-
tellaan. ,

Jadvitko EU:n talouspolitikan Suomen
kannalta tirkeit tavoitteet (markkinoiden va-
pautuminen, ympdéristohaittojen torjunta jne.)
hurskaiksi toiveiksi? Minkélaiseksi Euroopan
rahapolitiikka muodostuu? EU-ratkaisusta riip-
pumatta Suomen talouskehitys on tulevaisuu-
dessa voimakkaasti sidoksissa EU:n talouspo-
litiikkaan, mutta vain EU:n jdsenend Suomi on
mukana paittimissd siitd.
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