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RJA: Viime keviini uTak
julkaisi selvityksen, jonka
mukaan Petteri Orpon
hallituksen talouspolitiikka
on johtanut talouskasvun
merkittdvian heikentymi-
seen ja kasvattanut julkis-
ta velkasuhdetta. Kutakuinkin samantyyppi-
seen johtopéitokseen ovat pidtyneet myos
Valtiontalouden tarkastusvirasto (17.12.2025)
ja Talouspolitiikan arviointineuvosto
(2.2.2026).

Painotuseroja selvityksissi toki on. Kiin-
nostava ero on talouspolitiikan harjoittamisen
lihtokohdat. uTax painottaa finanssipolititkan
linjan ja sen kerroinvaikutuksen tirkeytti julki-
sessa taloudessa.

Laur:: Perussanomamme on, etti julkisen
talouden ongelmia on yritetty ratkaista lihes
yksinomaan sopeutuskeinoilla. Ei edes yhdis-
telmilld, johon kuuluisivat my6s verotoimet.
Finanssipolititkan kerroinvaikutuksella tarkoi-
tetaan sitd, kuinka suuria kerrannaisvaikutuksia
finanssipolitiitkan muutoksilla on bruttokansan-
tuotteen kehitykseen. Kerroin ja sen suuruus
tuottaa erilaisia tuloksia.

Suomen taloushistoriasta tiedetiin, ettd
kaikki sellaiset jaksot, jolloin julkinen velka on
kasvanut, ovat olleet jaksoja, jolloin ei ole ollut
talouskasvua. En kuitenkaan halua sanoa, etti
ainoa, ei ehki edes ensisijainen, tavoite olisi
talouskasvu. Mutta niin se on, etti kun talou-
dessa menee heikosti, julkisessa taloudessakin
menee heikosti. Verotuotot kehittyvit silloin
huonosti, ty6llisyyden hoidon menot nousevat
kasvavan ty6ttomyyden vuoksi, taantumassa
sosiaalimenoihin kohdistuu erityisid paineita
ja ylipddtiin monet ongelmat kirjistyvit.

Velkasuhdehan on julkiset menot jaettuna
bruttokansantuotteella. Jos nimittdjd, siis bkt,
laskee tai kehittyy olemattomasti, kuten on
kiynyt, silloin se tarkoittaa matemaattisesti,
ettd velkasuhde lihtee kasvuun. Sopeutustoi-
milla, joilla heikennetiin bket:n kasvua, pahen-
netaan velkaongelmaa, syvennetiin taantumaa

ja luodaan negatiivinen kehi: on sopeutettava
koko ajan lisi.

Aluksihan nykyhallituksenkin piirissd puhut-
tiin neljin miljardin sopeutustarpeesta, mutta
kesken kauden alettiin puhua jo kymmenen
miljardin leikkauksista. Nyt puhun bruttolu-
vuista. Kun leikkaukset vaikuttivat kielteisesti,
niiti padtettiin tehd lisdd. Lisiksi tuli arvon-
lisiveron korotus, joka kohdistui my6s pienitu-
loisiin leikkausten ohella.

Viittimdmme on, ettd tillaisella linjalla
on mahdotonta selviti. Joissakin erityisissd olo-
suhteissa se voi toimia, kuten 19go-luvun puo-
livilissd lamasta toivuttaessa. Julkisia menoja
pystyttiin sopeuttamaan koska Nokian vuoksi
oli valtava vientivetoinen kasvu. Nyt ei ole ti-
minkaltaisia olosuhteita. Matalan jalostusarvon
viennin oloissa ollaan riippuvaisia yksityisesti
kulutuskysynnisti.

ARrja: "Tuon ajan sopeutustoimien tirkein
motiivi oli kylld luottamuksen palauttaminen
rahoitusmarkkinoilla ja osoittaa, etti Suomelta
16ytyy velanhoitokykyi, jolla puolestaan oli
vaikutusta luottoluokitukseen.

Minua askarruttaa, ettd puhutaan suhdan-
teista mutta silti ei harjoiteta suhdannepolitiik-
kaa. Julkisen talouden roolina olisi minusta
pehmentdd suhdanteita ja ottaa kansantalou-
dessa vastaan iskuja yksittdisten ihmisten si-
jaan. Kamreerihenki on kuitenkin sitke.

AURE: Kyllihin edellisen hallituskauden

talouspolitiikka oli suhdannenikokul-

masta onnistunutta. Oli globaali pan-

demia ja sitten sota Euroopassa, josta
seurasi korkojen nosto ja inflaatio. Mutta silti
tyottomyysaste oli alle seitsemin prosenttia
ja velkasuhdekin taittui.

Jilkikuva on, ettd Rinteen ja Marinin hal-
litus vain torsisi, mikid on ehdottoman viiri
kuva. Toki ylily6ntejikin tuli. Olisi pitinyt pa-
nostaa nopeasti vaikuttaviin toimiin enemmin
kuin pitkdvaikutteisiin. Yritystuissa oli myds
epdonnistumisia. Mutta poikkeuksellisessa suh-
danteessa se oli onnistuminen.
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Isompi kysymys suhdannepolitiikan mah-
dollisuuksista on kuitenkin keynesiliisyys ja
sen asema Suomen taloushistoriassa. Tisti
myos Jukka Pekkarinen ja Juhana Vartiainen
kirjoittivat vuonna 1993 ilmestyneessi teokses-
saan Suomen talouspolitiikan pitki linja.

Viittdmi on, ettei meilld talouspolitiikassa
ikind ole iskostunut keynesildinen traditio. Itse
asiassa mainittu 199o-luvun lama vei meidit
vield kauemmaksi suhdanneajattelusta ja vah-
visti julkisen velan pelkopuhetta ja tarvetta
sopeuttaa.

Finanssikriisi 2008 avasi kuitenkin ison
kritiikin talouskuria kohtaan meilld ja muualla.
Mutta sitten keskuspankit nostivat rajusti
ohjauskorkoa ja samalla julkisen talouden
korkorasitus tietysti kasvoi. Palattiin takaisin
vanhaan vallitsevaan hegemoniseen, ei-keyne-
sildiseen, rakennelmaan, joka oli taustalla koko
ajan vahvana.

Keynesildisyyden suhteen on muistettava
myos, ettd Suomi oli pitkiidn maatalousvaltai-
nen maa ja teollistui mythiin. Emme kos-
kaan ehtineet Keynesin kyytiin. Muuallahan
nimenomaan sosialidemokraattiset puolueet
tukivat sitd, mutta ei Suomessa. Tuolloin oli
kylld kvasikeynesildisyytti ja valtavia valtionyh-
tididen investointitoimia, joita tuki mys idin-
kauppa. Teollisuudessa oli kysyntid. Moniin
vuosikymmeniin ei tarvittu finanssipolititkan
justeeraamista, kuten monessa muussa maassa.

Ylipaitain yhteiskuntapoliittinen keskustelu
ennen 199o- ja 198o-lukua ei ollut niinkién ta-
louspoliittista vaikkakin oli virikistd. Sittemmin
tulivat keskusteluun investoinnit, alijidmit ja
velka, ikddn kuin laman myotéjiising.

Arja: Eiki vain laman vaan my6s gu-jise-
nyyden ja talous- ja rahaliiton my6ti. Mutta
jos nyt jotain Keynesin jilkid haluaa historiasta
hakea, olihan sitd investointeina hyvinvointi-
valtioon ja tiystyollisyyden tavoitteena.

Laurt: Pekka Kuusi perusteli sosiaalipoli-
titkkaan panostamista ei suinkaan moraalisena
projektina vaan taloudellisena ja hin noudatti
kylld keynesildistd logiikkaa.

RJA: Palataan nykyiseen negatiiviseen
kierteeseen. Mitd suhdannetietoisuus
olisi voinut tuoda kielteisen kehityk-
sen sijaan?

Laurr: Ensinnikin suhdanteisiin on reagoi-
tava. Ei voi ajatella, ettd talouden ongelmat
katoavat kuin tuhka tuuleen ja ettd suhdanteet
ovat vain toyssyjd. Mind en ajattele niin eiki
liioin tutkimus. Siksi kirjoitammekin hysteree-
sistd, se tarkoittaa, ettd palautumiseen tulee
viivettd ja my0s selvii jilkeen jadmistd. Esi-
merkkini ty6ttomyys. Emme ole vuosikym-
meniin pystyneet palaamaan menneisiin viiden
prosentin tySttomyyslukuihin kertaakaan. Pit-
kdin jatkuva ty6ttomyys on tietenkin inhimil-
linen tragedia mutta se heikentii lisiksi myGs
taloudellista potentiaalia. Jos rakenteellinen
tyottomyysaste olisi nykyisin alempi, my6s pal-
jon huolta aiheuttanut huoltosuhde niyttiisi
paljon paremmalta. Nythin tydomarkkinoiden
ulkopuolella on sysitty paljon vikei.

"Toiseksi meidin pitdd estdd huonoja suhdan-
teita investoinneilla. Keynesin tirkein kisite on
investointien sosialisointi eli etti valtio huoleh-
tii kaikin keinoin investointiasteesta ja sen kor-
keana pysymisesti. Kapitalismi on kysyntive-
toinen talousjirjestelmi. Se ajautuu kriiseihin
aina kun on epdvarmuutta. Ainoa toimija, joka
voi ylldpitdd luottamusta, on julkinen sektori
ja valtio, ja siksi niiden on toimittava.

ARjA: Silti on toimittu toisin. Takana on val-
tionyhtididen yksityistimiset, joten investoin-
tiasteen yllapitiminen korkeana on vaivalloi-
sempaa kuin ennen ja vaatisi uutta ajattelua.
Hyvinvointialueetkin leikkaavat alijidmien
kattamisvelvoitteen vuoksi, mikd nikyy tyolli-
syydessi ja etenkin sosiaaliseen hyvinvointiin
investoimisen heikkenemiseni.

LAurr: On totta, ettd nykytilassa on
vaikeampaa. Ei ole samoja instrumentteja.
"Teollisuuspolitiikka tekee kuitenkin paluu-
ta. T4mi liittyy vihredén siirtymiin, johon
tarvitaan jopa kohdennettuja yritystukia. Esi-
merkiksi vihreds terdstd tarvitaan talouden
kasvun ja erityisesti ilmastopdistojen vuoksi.

YDIN 1/2026



18 YDINHETKI

Julkisilla investoinneilla esimerkiksi infraan ja
julkisilla hankinnoilla muutenkin voidaan tu-
kea myos yksityisid investointeja.

ARrjA: Millaisina niet gu:n talouskriteerien
merkityksen? Nehin ovat suhdanteiden kan-
nalta myo6tisyklisid. Puhutaanko edes velasta
oikeilla kisitteilld? Entd velkajarru?

LAur:: eu-kriteereji ei pidd lukea kuin piru
raamattua. Saksan tahdosta niist tuli tavatto-
man jdykdt. Kun nyt puolustusmenojen kasvat-
taminen tuo jo poikkeuksia, muitakin taatusti
tulee. Palaan tihin.

Useimmiten puhutaan bruttovelasta. Sen
suunta, ja nyt myos taso, on huolestuttava.
Nettovelankin suunta on kasvava mutta ei niin
huono kuin bruttovelan etenkiin tason kan-
nalta. Nettovelan kautta tarkasteltuna, Suomi
on yksi vihiten velkaantuneista maista Eu-ver-
tailussa. Sitd selittdd Suomen varallisuus. Olisi
hullua olla ottamatta sitd huomioon.

Arja: Huomautatte selvityksessinne, etti
tyoelikelaitosten ylijaimien laskentatapa pitiisi
palauttaa entiselleen. Laskutavan muutoshan
tehtiin vain virkapditoksend mutta se vaikuttaa
dramaattisesti velkakeskusteluun ja velkasuh-
teen tasoon.

Laurr: Kylld ndin. Mutta talouden kasvulu-
vut eivit ole liloin riittdvid. Ty6ttomyydenkin
kasvu liittyy sopeutustoimiin. Jos seuraavalla
hallituskaudella nettosopeutuksena tavoitellaan
kymmenti miljardia, tapetaan saman tien kaik-
ki orastavatkin kasvumahdollisuudet. Puhutaan
kaksi ja puoli kertaa suuremmista sopeutustar-
peista jo tehtyihin nihden!

Eriiden puolueiden sopima velkajarru ak-
tivoituu varsinaisesti 2031. Parlamentaarisen
sopimuksen vaikutuksessa pahinta on — kuten
arvelen — ettd tulevissa vaaleissa puhutaan vaan
leikkauslistoista. Demokratian kannalta tirkein
asia on keskustelu talouspolitiikan yleisesti
linjasta ja sen eri keinoista. Jos se kuihdutetaan
sadstolistoiksi, vahinko on suuri.

RJA: UTAK:D selvityksessi esitettiin
aktiivisia toimia, jotka voivat helpot-
taa Suomen ahdinkoa eu-kehikossa
ja tietysti itse talouttakin.

LAurr: Selvityksemme uusi pdivitys on tu-
lossa pikapuoliin. Pitdd miettid, miten neuvo-
tellaan ja miten on jirkevii toimia gu-kehikos-
sa. Ei pidi sitoutua liian koviin toimenpiteisiin
liian aikaisin etenkin, kun esimerkiksi raken-
teelliset ylijidmivaatimukset ovat epérealisti-
set. Viittaan tissi Bruegel-ajatushautomon
selvityksiin. Vaatimuksiin ei ole nimittéin juuri
mikddn maa paissyt koskaan. Joustot ja poik-
keukset ovat siis todennikéisid. Niinhin on
my6s puolustusmenopoikkeuksessa.

Kannattaa my6s omien toimien suhteen
huomata, etti veronkorotukset heikentivit vi-
hemmin talouskasvua kuin menoleikkaukset.
"Tehokkaita kasvutoimia saadaan julkisten in-
vestointien kautta isosti, koska niiden kerroin-
vaikutus kasvuun on suuri. Niitd esitimme.

ARrja: Sanotte myos selvityksessinne, ettd
kannattaa kiinnittdid huomiota vaihtotaseeseen
ja sen ylijidmitavoitteeseen velanhoitokyvyn
turvaamisessa. Nythin puolustushankintoja
tehdiin lihinnd Yhdysvalloista. Se tuo vaih-
totaseeseen varmuudella alijidmad, mikd on
ongelmallista.

Laurr: Rautalankamalli on: jos julkinen
sektori on ylijidmiinen, se tarkoittaa, ettd yk-
sityinen on silloin alijgdmiinen. Kummankaan
sektorin vakauden kannalta ei ole hyvi olla
muut maat, siis vaihtotase, jolloin voidaan
pédstd paremmin tasapainoon.

Suomen asema vientikilpailussa ei ole ol-
lenkaan nyt huono kustannuskilpailukyvyn
kannalta, se on itse asiassa ennitykselliselld ta-
solla. Ongelma on, ettd meiltd puuttuu laatu-
kilpailukykyi. Vaihtotaseen alijidmit johtavat
viistaimittd joko yksityisen tai julkisen sekto-
rin alijidmiin tai molempiin. Siksi pitéisi saada
vaihtotase ylijadmaiseksi.

Kasvunkin kannalta silld on merkitystd. Nyt
pitdd viimeistddn tehdd panostuksia strategisille
aloille ja harkitusti. Markkinat eivit meitid
pelasta kuten eivit ole pelastaneet viimeisten
kahdenkymmenen vuodenkaan aikana. Ei voi-
da vain toivoa, ettd veronalennukset johtavat
investointeihin tai tuovat tinne yksityistd pai-
omaa. Julkisilla hankinnoilla, valtion mukana-
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ololla osaomistajana ja/tai si-
joittajana voidaan sitd vastoin
tehdi paljon.

Investoinnit infraan ja jul-
kiseen asuntorakentamiseen
ovat olleet suhdanneajureita
maassa kuin maassa.

RJA: Mutta nyt luo-
tetaan veronalen-
nukseen. Yhteiso-
vero laskee 20 pro-
sentista 14 prosenttiin 2027.

Laurr: Tille alennukselle
ei ole minkéinlaista tutki-
musnayttod.

ARjA: Mutta Etlan lobbaus
oli raivokasta.

Laurr: Esillid ovat olleet
voimakkaasti sektoraaliset
intressit. Jos ollaan rehellisii,
Etlan puheet eivit perustu-
neet mihinkiin. Kun on niiti
puhuvia piitd, kuten vakkapa
Kangasharju, ihmisille tulee
kisitys, ettd puhutaan tieteen
nimissi ja esitetddn rajuja viit-
teitd empiriasta vilittimatti.

Meilld on merkittivii val-
lankiytt6d muuallakin kuin
poliittisessa jirjestelmissi. Itse
asiassa politikan liikkumavara
pienenee niin. Siksi hallituk-
sen piitos yhteisoverosta ja
sen alentamisesta oli vain loo-
ginen seuraus lobbauksesta.

Arja: Puolustusmenojen
rajuun kasvattamiseen sitou-
tuminen on monella tapaa
myos julkiselle taloudelle
ongelmallinen ja pois muista
kohteista.

Laurt: Kun kaikki ovat
nyt niin kovin isinmaallisia,
syyti olisi harkita puolustus-
veroa. En kannata muutoin

19 YDINHETKI

Lauri Holappa.

erillisveroja. Se voisi ratkaista
haasteita, joita puolustusme-
nojen kasvattaminen aiheut-
taa toisaalla. Sitten pitdisi
tietysti laskea oikein asevel-
vollisuuden aiheuttamat ko-
konaiskustannukset kansan-
taloudelle.

Puolustusmenokeskuste-
lussa ihmetyttidi lisiksi, miksi
niin raivokkaasti on kiinnityt-
ty bkt-osuuksiin kun olen-
naista olisi tarvekeskustelu.
Jos bkt kasvaa vastaisuudessa,
puolustus saa hirvein paljon
lisirahaa. Eihin tissi ole
jarked. Niilld sitoumuksilla
kasvatetaan julkisia menoja ja
samalla velkasuhteen hallin-
nan rimaa mahdottomaksi,
ja ihan itse.

ARrja: Politiikan pitiisi
olla mahdollisuuksien taidet-
ta ja mielelldin my®os jirjen-
kiyton taidetta.

LAURT: Ja talouspolitiikassa
on ihan liian paljon poseeraa-
mista. Y




