Open your mind. LUT.
Lappeenranta University of Technology
Lappeenrannan teknillinen yliopisto
School of Business and Management
Kandidaatintutkielma

Kansainvélinen liiketoiminta

Suomen laskusuhdanteiden vertailu: 1990-luvun laman ja 2000-luvun globaalin

finanssikriisin taloudelliset vaikutukset kuluttajille

Comparing Finnish recessions: the financial effects of the 1990s depression and the

2000s global financial crisis to consumers

21.04.2016

Anni Levamo

Ohjaaja: Heli Arminen



TIVISTELMA

Tekija: Anni Levamo
Opiskelijanumero: 0421682

Tutkielman nimi: Suomen laskusuhdanteiden vertailu: 1990-luvun laman ja 2000-luvun globaalin

finanssikriisin taloudelliset vaikutukset kuluttajille

Koulutusohjelma: kauppatieteiden kandidaatti, kansainvélinen liiketoiminta
Tiedekunta: School of Business and Management

Ohjaaja: Heli Arminen

Kandidaatintutkielma: 39 sivua, 16 kuviota ja 1 liite

Suomessa merkittavimpid talouden laskusuhdanteita ja talouskriiseja ovat sotien jalkeen olleet
1990-luvun alun lama seka vuonna 2008 alkanut finanssikriisin jalkeinen taantuma. Nailla kahdella
iimidlla on ollut laajalti vaikutuksia koko kansantalouteemme, ja luonnollisesti suomalaisten
kuluttajien taloudellinen hyvinvointi on muuttunut ilmididen myo6ta. Yksildiden aiempaa huonompi
taloudellinen hyvinvointi laskusuhdanteissa aiheutuu laskeneista tuloista, tyottdmyydesta ja

varallisuushintojen laskusta seka edella mainittujen seurauksista.

Taman tutkielman tavoitteena on analysoida ja vertailla 1990-luvun laman ja 2000-luvun globaalin
finanssikriisin aiheuttamia taloudellisia vaikutuksia suomalaisille kuluttajille. Liséksi tarkoituksena on
selvittdaa, minka eri tekijdiden kautta laskusuhdanteet vaikuttavat kuluttajiin ja miksi. Tutkielman
empiirisessa osiossa kaytetdan paaasiassa Tilastokeskuksen tuottamaa kvantitatiivista materiaalia

sekéa analyysin rikastamiseksi erilaisia kvalitatiivisia tutkimustuloksia aiheesta.

Tutkielman lopputuloksena voidaan todeta 1990-luvun laman vaikuttaneen suomalaisiin kuluttajiin
voimakkaammin ja pitkékestoisemmin kuin finanssikriisin aiheuttaman taantuman. Laman
vaikutukset kestivat useita vuosia, ja palautuminen oli hidasta. Erityisen suureksi ongelmaksi nousi
tyottdomyyden voimakas kasvu. Finanssikriisin myota tyottémyys reagoi bruttokansantuotteen
laskuun n&hden sen sijaan maltillisesti, eivatka esimerkiksi kotitalouksien tulot laskeneet samalla
tavalla kuin laman aikana. Lisaksi merkittavassa osassa 1990-luvun lamaa oli asuntomarkkinoiden
hintakupla ja sen puhkeaminen, jolla oli voimakas vaikutus reaalitalouteen. Laskukausien toisistaan
poikkeavat vaikutukset johtuvat pitkalti niiden syntyyn johtaneiden syiden eroista seka valtion
talouspoliittisista toimista laskukausien helpottamiseksi. Siina missa 1990-luvun lama johtui
padasiassa Suomen sisdisista poliittisista paatoksista ja pankkisektorista, oli finanssikriisi Suomen

ulkopuolinen globaalin rahoitusmarkkinoiden hairio.
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The most significant economic downturns and crises in post-war Finland are the late 1990s
depression and the recession after global financial crisis in 2008. These two economic phenomena
have widely influenced the whole national economy and naturally the economic well-being of Finnish
consumers has changed due to the crises. The worsened economic well-being of individuals is
resulted from lower level of income, increased level of unemployment and reduction of asset prices

as well as the consequences of above-mentioned.

The aim of this study is to analyze and compare the financial effects of the 1990s depression and
the 2000s global financial crisis to Finnish consumers. In addition to this, the study aims to point out
the factors of consumers’ financial well-being which are affected by the downturns and why. The
used data in the empirical part of the research is mostly quantitative data produced by Statistics

Finland. Also qualitative findings from previous studies are used to enrich the analysis.

According to the study, the 1990s depression had a larger impact on Finnish consumers than the
recession caused by the global financial crisis. The effects of the depression were more long-lasting
and the recovery took several years. Particularly substantial problem caused by the depression was
the increase in unemployment. After the financial crisis, the rise in unemployment was slighter and
for example the level of income did not fall unlike in the case of 1990s depression. Another significant
problem of the depression was the housing price bubble and its burst, which had a strong impact on
real economy. The divergent effects of the crises result from the different reasons behind the crises
as well as the political actions taken against the economic downturns. The 1990s depression was
mostly caused by the national economic policy and the banking sector, whereas the financial crisis

was an external disturbance of the global financial system.
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1. JOHDANTO

Taloustieteilija Paul Krugman (2009,10) vertaa talouskriisia ruttoon: tautiin, johon olisi voinut
etsid uusia parannuskeinoja, mikali emme olisi olleet h6lmdja. Krugmanin sanojen mukaan
rutto on kuitenkin iskenyt koko maailmaan ja niin myés Suomeen. Sotien jalkeisen Suomen
kohtaamia pahimpia “ruttoja” ovat 1990-luvun alun lama sek& vuonna 2008 alkaneen
globaalin finanssikriisin laukaisema syva taantuma. Namé& makrotaloudelliset ilmi6t ovat
vaikuttaneet syvélle koko Suomen kansantalouteen, horjuttaen taloudellista tasapainoa ja

talouden toimijoiden luottamusta tulevaisuuteen.

Teoksessaan “Lama” Krugman (2009, 189) kysyy mitd talouskriisi merkitsee
reaalitaloudelle, tydpaikoille, palkoille ja tuotannolle. Heti perddn han antaa karun
vastauksen: "Ei mitdan hyvaa.” Julkistaloudelle, yrityksille seka kuluttajille aiheutuu siis
kullekin negatiivisia vaikutuksia talouskriiseista. Kuluttajille vaikutukset tulevat paaosin
valillisesti julkistalouden ja yritysten kokemien vaikutusten kautta. YksilGille huono
taloudellinen tilanne aiheutuu aiempaa alhaisemmista tuloista, varallisuusarvojen laskusta
ja tyottomyyden lisdéntymisesta seka edella mainittujen aiheuttamista seurauksista.
Taloudellisen tilanteen huononeminen enteilee epavarmuutta ja sen seurauksena

kuluttajien talouteen liittyvat tavoitteet ja odotukset heikkenevét. (Tausig & Fenwick 1999)

Tassa tutkielmassa vertaillaan 1990-luvun laman ja globaalin finanssikriisin aiheuttaman
taantuman taloudellisia vaikutuksia suomalaisille kuluttajille. Lama oli kansallinen
laskusuhdanne, johon vaikutti pitkalti talouspoliittiset ratkaisut kun taas finanssikriisia
seuranneen taantuman syntyperd on Suomen talouden ulkopuolella. Lahtokohtatilanteet,
joihin 1990-luvun alun lama ja vuonna 2008 Suomeen iskenyt finanssikriisin aiheuttama
taantuma iskivat, eroavat toisistaan. Myo6s laskusuhdanteiden syyt ovat erilaiset, minka
johdosta on mielenkiintoista tutkia miten kaksi erilaista taloudellista ilmi6ta ovat vaikuttaneet

kansantaloudessa kuluttajien taloudelliseen hyvinvointiin.

Suomi on erityisen suhdanneherkka kansantalous. Talouskasvun syntymisessa vienti on
merkittdvassa roolissa ja teollisuuden tuotteet muodostavat ison osan viennin volyymista.

Talouskasvun supistuessa taantumat ja lamat vaikuttavat Suomen talouteen laaja-alaisesti.
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Merkittdvien vaikutustensa johdosta nama laskusuhdanteet ovat erittdin tutkittuja
kansantaloudellisia ilmi6ita. Niinpa myods 1990-luvun lamasta ja finanssikriisista 16ytyy paljon
aiempia tutkimuksia, myds vertailevasta ndkokulmasta, mutta padosin ainoastaan yleisesti
vertaillen tai vaihtoehtoisesti suomalaisten vientiyritysten nakdkulmasta. Myods vertailevia
tutkimuksia Suomen ja muiden maiden kohtaamien laskusuhdanteiden valilla 16ytyy useita.
Kuluttajien ndkdkulma tuo kuitenkin parhaiten esille sen, miten laskusuhdanteet vaikuttavat
taloudellisten tekijoiden kautta juuri suomalaisten ihmisten arkeen ja jokapéaivaiseen

elamaan.

1.1 Tutkimusongelmat ja tutkimuksen tavoitteet

Taman tutkielman paatavoitteena on selvittdd, miten Suomen 1990- luvun lama ja vuonna
2008 karjistynyt globaali finanssikriisi ovat vaikuttaneet suomalaisten kuluttajien
hyvinvointiin. Vaikutuksia tarkastellaan tutkielmassa vertaillen ja pyrkimyksena onkin l0ytaa
yhtenevaisyyksia seka eroavaisuuksia siind, miten laskusuhdanteet ovat kuluttajiin
kohdistuneet. Tavoitteena on I6ytaa vastauksia siihen, miten suomalaisten kuluttajien elaméa
muuttui laskusuhdanteiden aikana verrattuna niitd edeltdneisiin  noususuhdanteiden
olosuhteisiin ja miten laskusuhdanteista on toivuttu. Alatutkimusongelmien tarkoituksena on

muodostaa paatutkimusongelmasta kattavampi kasitys.

Paatutkimusongelma:

1. Miten 1990-luvun lama ja vuonna 2008 alkanut globaali finanssikriisi ovat

vaikuttaneet suomalaisten kuluttajien hyvinvointiin?

Alatutkimusongelmat:

2. Minka tekijoiden kautta talouden laskusuhdanteet vaikuttavat kuluttajiin?

3. Mista johtuvat laman ja finanssikriisin eri vaikutukset suomalaisille kuluttajille?

1.2 Tutkimuksen teoreettinen viitekehys ja rajaukset



Makrotalouden ilmién& taloudellinen laskusuhdanne vaikuttaa sekda makro- etta
mikrotaloudellisella tasolla kansantalouteen. Talouden laskusuhdanteet aiheuttavat siis eri
talouden toimijoille erilaisia ja erisuuruisia vaikutuksia. Téasséa tutkimuksessa keskitytaan
laskusuhdanteiden  vaikutusten vertailuun ainoastaan suomalaisten kuluttajien
nakokulmasta. Kuluttajiksi katsotaan kaikki Suomen kotitaloudet demografisista ja
psykograafisista tekijoista riippumatta. Kuluttajien hyvinvoinnilla tarkoitetaan tasséa
tutkielmassa taloudellista hyvinvointia, eika tarkastelussa siksi oteta huomioon kaikkia
hyvinvoinnin osatekijoita, kuten vapaa-ajan maaraa. Alla oleva kuvio 1 hahmottaa tdméan
tutkielman teoreettista viitekehysta eli niita tekijoita, joiden avulla kuluttajien hyvinvointia
tarkastellaan. Naihin tekijéihin kuuluvat tulot, varallisuus, tyottdmyys, kulutus seka

kuluttajien luottamus talouteen.

Laskusuhdanne

Suomalainen
kuluttaja

Luottamus
talouteen

Kuvio 1. Tutkimuksen teoreettinen viitekehys

Tyottomyyden maarittdd reaalinen kansantalouden kokonaiskysynta (Nickell 1999). Kun
talouden laskusuhdanteen aikana yksityinen ja julkinen kulutus laskevat eli kokonaiskysynta
vahenee, kasvaa samalla ty6ttomyys. Tyottomyydella on valiton vaikutus tyonsa
menettéaneiden yksildiden ja heidan perheidensa taloudelliseen hyvinvointiin tyottdmyyden
laskiessa tulotasoa ja lisatessa yksilon taloudellista epavarmuutta (Salgado, Figari,
Sutherland & Tumino 2014). Taloudellinen epavarmuus nékyy kuluttajien luottamuksessa
talouteen. Varallisuushinnat eli asuntojen sekd paaoman hinnat tyypillisesti laskevat
laskusuhdanteiden aikana vahentaen kotitalouksien varallisuutta (Claessens, Kose &
Terrones 2009). Varallisuuden vahentyessa ostopaatoksia saatetaan vahentaa tai siirtdéa



tulevaisuuteen. Laskusuhdanteiden ty6ttémyysvaikutus seka varallisuushintojen lasku
vaikuttavat siis yhdessa kuluttajien nettotuloihin ja sita kautta kulutukseen.

Tutkimuksessa tarkastelun ulkopuolelle rajautuu laskusuhdanteiden vaikutusten tarkastelu
yritysten seka julkistalouden nakokulmasta. Rajaus on tehty pitkalti siltd pohjalta, etta
kokonaisvaltainen laskusuhdanteiden vaikutusten tarkastelu kaikkien talouden toimijoiden
nakokulmasta tekisi kandidaatintutkielmasta pituudeltaan liian laajan tai vaihtoehtoisesti
tutkimus jaisi syvyydeltadn kovin pintapuoliseksi. Nimenomaan pelkastaan kuluttajille

vaikutuksia koituu monen eri taloudellisen muuttujan kautta.

1.3 Tutkimuksen keskeiset kasitteet

Taantuma on Mankiwin (2014, 811) mukaan ajanjakso, jolloin reaalitulot laskevat ja
tyottomyys kasvaa samanaikaisesti. Taantumasta voidaan puhua, kun talouskasvu on ollut
negatiivista kahden perakkaisen kvartaalin ajan. Talldin talous kutistuu ja bruttokansantuote

alenee.

Kun talouskasvu on hidasta ja tyottomyys korkeaa, voidaan puhua lamasta. Ominaista on
deflaatiopaine ja heikko Iluottamus talouteen. (Gillespie 2014, 429) Laman erottaa
taantumasta voimakkuus: poikkeuksellisen pitkdkestoinen ja vahva taantuma voidaan
maaritella lamaksi. Tilastokeskuksen (2009a) mukaan lamalle ei ole selkedd maaritelmaa,
vaan laman katsotaan olevan silloin, kun tuotanto tippuu voimakkaasti ty6ttémyyden

kasvaessa selkeasti.

Yleisesti finanssikriisi on rahoitusmarkkinoiden toimintahairié, joka voi ajaa
kansantalouden taantumaan tai lamaan (Pohjola 2012, 285). Finanssikriisin juuret voivat
olla kotimaasta tai ulkomailta sek& kriisi voi johtua joko julkisen tai yksityisen sektorin
toiminnasta. Kriisi on yleensa yhdistelma useista tapahtumista, joita voivat olla muun
muassa huomattavat muutokset luottojen maarassa tai omaisuuserien hinnoissa, suuren
mittakaavan ongelmat taseessa tai ddrimmaisen voimakkaat tarpeet julkistalouden tuelle.
Finanssikriisit voidaan jaotella valuuttakriiseihin, velkakriiseihin, pankkikriiseihin seka
yhtakkisen pysahtymisen kriiseihin. Finanssikriisien katsotaan noudattavan "from boom to
the bust” — kaavaa eli talouden ylikuumenemisen johtamista lamaan. (Claessens & Cose
2013)



1.4 Tutkimusmenetelma ja tyon rakenne

Taman tutkielman alun teoreettisessa osuudessa on kaytetty aineistona
kansantaloustieteellista kirjallisuutta, tieteellisia artikkeleita seké aiempia aiheeseen liittyvia
tutkimustoitéd. Teoriaosuudella on pyritty luomaan kattava pohja tutkielman loppuosan
empirialle. Tavoitteena on muodostaa kasitys teoriatasolla siita, miten laskusuhdanteet
vaikuttavat kuluttajiin kansantaloudessa. Lisaksi teoriaosuudessa esitelladn 1990-luvun

laman ja globaalin finanssikriisin syita ja tapahtumia.

Tutkielman empiirisessd osiossa on sekd kvantitatiivisen ettd kvalitatiivisen tutkimuksen
piirteita. Kuluttajien taloudellista hyvinvointia objektiivisesti parhaiten kuvaamaan soveltuvat
erilaiset maaralliset mittarit, joiden avulla pystytaan vertailemaan eri vuosien valisia eroja
tyollisyydessd, tuloissa, varallisuudessa, kulutuksessa sek&d luottamuksessa talouteen.
Tutkielman empiirisessé osiossa on niiltd osin hyédynnetty Tilastokeskuksen keradamaa
kvantitatiivista, tilastomuotoista informaatiota. Tilastomuotoisen aineiston rikastamiseksi on

tutkielmassa kaytetty lisaksi kvalitatiivista aineistoa.

Tutkielma on jaettu viiteen lukuun. Ensimmainen luku johdattaa tutkielman aihepiiriin,
esittelee tutkimusongelman- ja tavoitteet, rajaukset, tutkimusmenetelmat seka keskeiset
kasitteet. Toinen luku koostuu laskusuhdanteiden teoriasta. Kolmannessa luvussa kaydaan
lapi tutkielmassa ké&siteltdvia laskusuhdanteita ilmidin&. Tarkoituksena on selvittéa
laskusuhdanteiden syyt ja paapiirteittaiset tapahtumat. Neljas luku muodostaa tutkielman
empiirisen osuuden. Kukin sen alaluku kéasittelee eri kuluttajiin  kohdistuvaa
laskusuhdanteen vaikutusta. Viides luku paattaa tutkielman yhteenvetoon ja vertailun

johtopéaatoksiin.



2. TALOUDEN LASKUSUHDANTEET

Long ja Plosser (1983) méaarittelevat suhdannevaihtelut eri taloudellisten aikasarjojen, kuten
tuotannon, hintojen, tyollisyyden, kulutuksen sekéd investointien yhteiskayttaytymiseksi.
Myds Abel, Bernanke ja Croushore (2011, 275) painottavat suhdannevaihtelujen
maarittelyssa taloudellisen aktiivisuuden kokonaisuuden heilahteluja, mink& johdosta
ainoastaan bruttokansantuotteen tarkastelu ei ole riittavda. Suhdannevaihtelut ovat
luonnollinen osa kansantalouksien talouskasvua. Ne ovat talouskasvun poikkeamia pitkan
aikavalin kasvusuunnasta. Mikali tuotanto on merkittadvasti suurempaa kuin pitkan aikavalin
trendi, on talous noususuhdanteessa. Painvastoin, mikali kasvu on trendin alapuolella, on
talous laskusuhdanteessa. (Conesa, Kehoe & Ruhl 2007, 1) Talouden laskusuhdanteita

ovat luvussa 1.3 méaaritellyt taantuma ja lama.

Makrotalousteorian mukaisesti suhdannevaihteluilla on reaalitaloudessa kolme paatekijaa:
ulkoiset shokit, nimellisjaykkyydet sekéa virheodotukset. Ulkoiset shokit ovat teknologian tai
talouden yhtakkisia merkittavid muutoksia, jotka vaikuttavat kansantalouden kysyntaan tai
tarjontaan. Nimellisjaykkyyksilla tarkoitetaan palkkojen tai hintojen joustamattomuutta
suhdanteissa. Virheodotukset liittyvat taloudellisen shokin jalkeisten hintojen ja ennen
shokkia odotettujen hintojen valiseen eroon shokin kaikkien inflatoristen vaikutusten
huomioimatta jattamisen takia. (Segrensen & Whitta-Jacobsen 2005, 7-12)

Maailmanlaajuisen 1930-luvun laman mydéta taloustieteilija J. M. Keynes esitti teoriansa
tyottdomyyden noususta. Han nimesi kokonaiskysynnan eli kotitalouksien, yritysten ja
valtiovallan yhteenlasketun kulutuksen, talouden merkittdvimmaksi voimaksi. Han torjui
ajatuksen siita, etta talous tasapainottaa itsensa ja yllapitaa taytta tyollisyyttd. Keynesin
mukaan riittamaton kokonaiskysynta johtaa pitkittyneisiin korkean ty6ttémyyden periodeihin.
Kokonaiskysyntdan vaikuttavat erilaiset taloudelliset paatokset seka yksityisen etta julkisen
sektorin toimesta, mitkd voivat johtaa epasuotuisiin makrotaloudellisiin tuloksiin. Keynes
olettaa hinnat ja palkat jaykiksi, mik& johtaa yli- ja alijadmiin erityisesti tydmarkkinoilla.
Kysynnan vaihtelut aiheuttavat taten lyhyella aikavalilla muutoksia reaalitaloudellisissa
muuttujissa, tyollisyydessd ja tuotannossa, palkkojen sijaan. (Jahan, Mahmud &
Papageorgiou 2014)



Perinteisen keynesildisen makroteorian mukaisesti suhdannevaihtelujen taustalla ovat siis
erilaiset reaalitaloudelliset shokit, jotka vaikuttavat talouden aktiviteettitasoon ainoastaan
kokonaiskysynnan kautta. Kokonaistarjonnan oletetaan kasvavan tasaisesti eikd sen
katsota vaikuttavan laskusuhdanteisiin. On kuitenkin huomioitava, etta keynesilainen teoria
olettaa rahoitusmarkkinat taydellisesti toimiviksi, mik& ei kuitenkaan toteudu markkinoilla.
(Tervala 2010) Laakkeeksi taantumien ja lamojen hoitoon keynesilaisen teorian mukaan
auttaa suhdanteidenvastainen finanssipolitikka: valtiovallan valiintulolla ja kulutuksella

voidaan edesauttaa taystyollisyyden saavuttamista (Jahan et al. 2014).

Markkinat ovat paaosin toimiva ja tehokas keino talouden jarjestamiseen, mutta varsinkin
finanssimarkkinoilla on taipumusta ajautua kriiseihin (Tanninen & Tuomala 2013).
Finanssikriisit vaikuttavat talouden toimeliaisuuteen ja ne voivat laukaista laman
kansantalouteen. Finanssikriisit johtavat tuotannon menetyksiin. Makroekonomisista
reaalitalouden muuttujista finanssikriisit vaikuttavat kulutukseen, investointeihin seka
teolliseen tuotantoon. Tyypillista finanssikriisien aiheuttamille lamoille on normaalia pidempi
kesto, suurempi tuotannon vaheneminen ja suuremmat taloudelliset kokonaismenetykset.
(Claessens & Kose 2013) Taman tutkielman empiirisessa osiossa kasiteltdva globaalin
finanssikriisin aiheuttama taantuma on yksi esimerkki finanssikriisin laukaisemista talouden

laskusuhdanteista.

2.1 Muutokset taloudellisen hyvinvoinnin mittareissa

Kansantalouden kokonaissuoritusta mitataan reaalisella bruttokansantuotteella. Mittari
tarkoittaa tietyssd kansantaloudessa tuotettujen hyodykkeiden ja palveluiden
kokonaissummaa tiettyna ajanjaksona inflaatiolla  korjattuna. Samanaikaisesti
bruttokansantuote on kansantaloudessa ansaittujen tulojen kokonaismaara: summa, josta
maarataan palkat, voitot ja verot. (Krugman 2012, 25) Bruttokansantuotteen kaytto
hyvinvoinnin mittarina on hyvin kiisteltyd. Coyle (2014, 40) vaittdd bruttokansantuotteen
mittaavan ainoastaan tuotantoa hyvinvoinnin mittaamisen sijaan. Abramovitzin (1959)
mukaan bruttokansantuotetta tulisi kuitenkin pitaa objektiivisena ja mitattavana vastineena
taloudelliselle hyvinvoinnille ja sen ansiosta kansantuotteen pysyvaa muutosta voidaan

pitdd taloudellisen hyvinvoinnin kasvun osoittajana. Téassa ty0ssa bruttokansantuotetta



kaytetdadn havainnollistamaan tuotannon laskua talouden laskukausien aikana taantuman

maaritelman mukaisesti.

Kansantalouden kokonaistuotanto vaihtelee suhdanteiden mukaisesti ja sitéd voidaankin
pitaa talouden toiminnan perusmittarina. Lahestulkoon kaikilla tuotannon ja teollisuuden
aloilla tuotanto laskee laskusuhdanteiden aikana, mutta joillakin aloilla lasku on toisia
voimakkaampaa. Tallaisia aloja ovat perinteisesti rakennusalat sekd kestohyddykkeiden
tuottamisen alat, kuten autoala seka tietotekniikka- ja elektroniikkateollisuus. Sen sijaan
paivittaistavaroiden tuotanto ja palvelualat reagoivat suhdanteisiin vahemman herkasti, eika
tuotannon laskua laskusuhdanteiden aikaan ole yhta paljoa kuin pitkdkestoisempien
hyddykkeiden tuotannossa. (Abel et al. 2011, 289-290)

Kulutus on suurin bruttokansantuotteen komponenteista ja samalla eniten kytkoksissa
yksiloiden ja kotitalouksien hyvinvointiin (Crossley, Low & O’Dea 2013). Kiander (2001, 36)
rinnastaakin yksityisen kulutuksen suoraan kansalaisten elintasoon. Laskusuhdanteiden
aikana kuluttajien kaytettavissa olevat tulot yleensa vahenevat ja luottamus kuluttamiseen
laskee. Nain ollen talouden laskusuhdanteilla on negatiivinen vaikutus kuluttamiseen.
Taantuma-ajat eivat vaikuta kuluttajiin ainoastaan taloudellisesti, vaan myds mentaalisesti:
suhtautuminen tulevaisuuteen muuttuu ja usein kuluttamisen sijaan pyritddn varautumaan
tulevaisuuteen. Ostopaatoksia aletaan lykkadmaan ja kuluttajista tulee helposti aiempaa
hintatietoisempia. (Valaskova & Kliestik 2015) Saastamista aletaan lisaamaan myos lainoja
takaisin maksamalla (Raijas 2014). Investoinnit ja kestokulutushyddykkeiden kulutus ovat
vahvasti suhdanteiden kanssa korreloivia muuttujia, kun taas kertakulutushyddykkeiden ja
palveluiden kulutus ei vaihtele yhta vahvasti suhdanteiden mukaisesti (Abel et al. 2011,
291). Mikali tulot taantumassa laskevat, ensin vahennetddn menoja ei-valttamattomasta
kulutuksesta, jolloin taman kategorian kulutusmeno-osuus pienenee ja puolestaan

valttamattomien kulutusmenojen osuus kasvaa (Deaton & Muellbauer 1980).

Meyerin ja Sullivanin (2011, 2012) empiiristen tutkimustulosten mukaan kulutuksen
tarkastelu tulojen sijaan tarjoaa paremman mittarin hyvinvoinnin arviointiin. Tutkittaessa
syvaa taantumaa, jossa varallisuushintojen lasku on voimakasta, voivat erot kulutuksessa
ja tuloissa nousta merkittaviksi. Esimerkiksi maailmanlaajuinen, vuosien 2008-2009
taantuma vaikutti epasuotuisasti myos sellaisiin kotitalouksiin, joiden tulot eivat laskeneet

tai joissa ei koettu ty6ttomyytta. Sen sijaan asuntojen ja eldkesaastojen arvojen sukeltaessa
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arviot pitkdn aikavalin varoista ja resursseista heikkenivat, mika aiheutti kulutuksen
vahenemisen vaikka tulot eivat laskeneetkaan. (Meyer & Sullivan 2013) Na&in ollen
kulutuksen tarkastelussa tulee huomioitua my6s varallisuusarvojen muutokset

tulovaikutuksen lisaksi.

Toisiaan ruokkivia ilmidita keynesilaisen lamatulkinnan mukaan ovat supistuva kysynta ja
tulonmuodostus. Mikali esimerkiksi investointikysynta vahenee, voivat kerroinvaikutusten
myo6ta tuotanto ja kulutus supistua merkittavasti ja siten tyottomyys nousta kasvuun. Keynes
ei allekirjoittanut klassisen taloustieteen nédkemysta siita, etta taloudessa tarjonta luo oman
kysyntansa, vaan hanen mukaansa tilanne on péainvastoin. Keynesin mukaan lama
heijastaakin hyvin kierretta, jossa pessimismi ruokkii itse&dé&n ja kysynta supistuu. Yksityisten
investointien voidaan katsoa riippuvan projektien tuotto-odotuksista ja olevan siksi herkkia

tulevaisuudennakymien epavarmuudelle. (Korkman 2015, 104-107)

Tyo6ttdmyys on vahvasti riippuvaista suhdannevaihteluista. Taantumassa ty6ttomyys
lisdantyy tai tyollisyyden kasvu on hidasta, irtisanomiset ovat tavallisia ja tyon ldytaminen
vaikeutuu. Tyottomyys korreloi siis positiivisesti taantuman kanssa ja on suhdanteen kanssa
samanaikaista. (Abel et al. 2011, 292-293) Yleensa puhuttaessa talouden
laskusuhdanteiden seurauksista, nousee tyottomyys ensimmaisena esille. Tausig ja
Fenwick (1999) kuitenkin kritisoivat laskusuhdanteiden tarkastelua puhtaasti tydttomyyden
kasvun nakodkulmasta, tyottomyyden vaikuttaessa todellisuudessa suhteellisen pieneen
osaan tyontekijoistd. Sen sijaan heidan mielestaan yritysten pyrkimykset sopeutua
vaihteleviin taloudellisiin tilanteisiin tydolosuhteita mukauttamalla voivat potentiaalisesti

vaikuttaa kaikkiin tyontekijoihin.

Tyo6ttomyys on riippuvaista my6s kulutuksesta. Kun kuluttajat, yritykset ja valtio vAhentavat
kulutustaan, vahenee yritysten tuotanto. Yritysten ei kannata tuottaa sellaista, mita ei
pystyta myyméaan. Tama johtaa tyontekijoiden palkkaamisen vdhenemiseen, kun tyévoimaa
ei tarvita tuotantoon yhta paljoa kuin aiemmin. (Krugman 2012, 39) Tyo6ttomyysasteen ja
tuotannon kasvun muutosten valistd suhdetta kuvaa Okunin laki. Okunin (1962) mukaan 2-
3 prosentin lasku bruttokansantuotteen kasvussa aiheuttaa 1 prosentin  kasvun
tybttomyysasteessa. Taman suhteen avulla voidaan tarkastella ty6ttomyysasteen jouston

voimakkuutta laskusuhdanteiden aikana.
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Vaikka taloudessa vallitsisi taystydllisyys, ei ty6ttomyysaste ole koskaan nolla.
Tyottdomyyden  luonnollisella  tasolla, eli  taystyollisyyden vallitessa, esiintyy
rakennetyottomyytta ja kitkatyottomyytta. Ero tyottdmyyden todellisen ja luonnollisen tason
valilla on puolestaan tuotannon vaihtelujen aiheuttamaa suhdannetyottomyyttd, jota
kasitelladn tassa tyossa (Abel et al. 2011, 91) Tarkasteltaessa tyottomyyden vaihtelua
suhdanteissa, on vaistamatonta tuoda esiin ty6ttomyyden ja inflaation yhteys.
Taloustieteessa kaytetddn termid NAIRU (=non-accelerating inflation rate of
unemployment), jolla tarkoitetaan sitd ty6ttémyyden tasoa, joka vastaa kiihtymatonta
inflaatiota (Kajuth 2014). Ball ja Mankiw (2002) pitavat NAIRUa synonyymina tyottémyyden
luonnolliselle tasolle, mutta toteavat sen maarittdmisen olevan hankalaa alati tapahtuvan
muuttumisen johdosta. Mikali havaittu tyottémyyden taso poikkeaa NAIRUSsta, esiintyy silloin
suhdannety6ttomyyttd. Nain ollen ainoastaan suhdannetyéttomyyden tulisi vaikuttaa
muutoksiin inflaatiossa. Tunnetuin teoria tyéttdmyyden ja inflaation yhteiskayttaytymisesta

on Phillipsin kayra, joka linkittyy tyottdomyyden NAIRU- tasoon. Teoria esitellaan liitteessa 1.

Tuotannon ja teollisuuden lasku eri toimialoilla aiheuttaa tyottomyyden jakautumisen
epatasaisesti eri toimialojen kesken. Suomessa on useita naisvaltaisia sekd miesvaltaisia
aloja, minka johdosta ty6ttomyys ei jakaudu tasaisesti myodskaédn sukupuolten valilla.
Suhdanneherkimmistéa toimialoista rakentaminen ja teollisuus ovat vahvasti miesvaltaisia
aloja. Eniten naisia tyo6llistavista aloista suhdanneherkkyyksiin reagoivat lahinna julkiset
palvelut. Suhdanneherkista aloista kauppa ja liike-elaman palvelut jakautuvat sukupuolten

valilla Suomessa sen sijaan tasaisemmin. (Myrskyla 2010, 39)

Reaalipalkat reagoivat suhdanteisiin asyklisesti ja muun muassa maailmanlaajuisen
taantuman aikana 2007-2009 palkat eivat Euroalueella reagoineet merkittavasti
suhdanteeseen, erityisesti voimakkaan taantuman kokeneissa valtioissa (Verdugo 2015).
Suomessa keskitetyt palkkaratkaisut ovat osa sdannosteltyja tydmarkkinoita. Nimellispalkat
eivat jarjestelmassa paase joustamaan alaspain suhdannevaihtelujen mukaisesti ja
palkankorotukset jakautuvat usein tasaisesti eri tyontekijaryhmien kesken. Mikéli palkkojen
sopeutuminen on estetty tyomarkkinainstituuttien toimesta, johtaa talouden
laskusuhdanteen aikana negatiivinen shokki tydén kysynnassa suurempaan tyottdomyyden

kasvuun kuin se johtaisi palkkojen joustaessa. (Kyyra 2000)
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Hintakuplia eli terdvid nousuja varallisuushinnoissa seuraa yleensa hintojen romahdus.
Romahduksen voi laukaista pieni shokki markkinoilla. Varallisuushintojen pienen laskun voi
aiheuttaa muutokset kansainvalisissa, taloudellisissa olosuhteissa tai muutokset
keskeisissa arvoissa ja markkinaosapuolten ajatuksissa. Asymmetrisen informaation
ansiosta pieni shokki markkinoilla voi johtaa taydelliseen kaaokseen. (Claessens & Kose
2013) Usein varallisuushintojen voimakasta laskua seuraa taantuma (Bluedorn, Decressin
& Terrones 2016). Taantumassa ilmapiiri  markkinoilla muuttuu pessimistiseksi
nousukauden optimismin sijaan, tuotto-odotukset ja varallisuushinnat putoavat ja
vipuvaikutuksen kaytto sijoittamisessa vahenee (Semmler & Bernard 2012). Luonnollisesti

varallisuushintojen lasku vaikuttaa negatiivisesti kuluttajien varallisuuteen ja hyvinvointiin.

Suomessa kotitalouksien suurin yksittainen varallisuusera on asuntovarallisuus. Nain ollen
asuntojen hintojen kehittymisella on suuri merkitys asunnon omistajien talouteen ja hintojen
kehitysta seurataan. Erityisesti taantumassa asunnon omistajat reagoivat mediassa
uutisoitaviin trendeihin hintojen kehityksestd ja muodostavat oman nékemyksensa
tulevasta. Yleinen spekulaatio ja tulevaisuuden nakemykset vaikuttavat siis osaltaan
markkinatilanteisiin. (McCollough & Karani 2014)

Osbergin  (1998) mukaan taloudellinen turvattomuus on puutteelliseksi havaitun
taloudellisen turvan aiheuttamaa pelkoa ja huolta. Taloudellinen turvattomuus aiheuttaa
valittomia seka pitkaaikaisia vaikutuksia yksilille, tydttomille seka tydllisille. Ne yksilét, jotka
ovat edelleen tyoéllistettyjd, saattavat muuttaa toimintaansa, kulutusta ja taloudellisia tekoja,
tyon menettamisen pelossa. (Salgado et al. 2014) Raijas ja Kangassalo (2010) toteavat
talouden suhdanteiden vaikuttavan ensimmaisena kuluttajien mielialoihin ja sen jalkeen
varsinaiseen kayttaytymiseen. Heidan mukaansa kuluttajan usko omaan talouteen laskee
merkittavasti vasta silloin, kun esimerkiksi tyottomyys todella kohtaa kuluttaan. Luottamus
talouteen, seka omaan ettd yleiseen taloustilanteeseen, tyypillisesti siis laskee

laskusuhdanteiden aikana.

Katonan (1951, 1975) mukaan kuluttajien luottamus talouteen heijastaa Yyleisten
taloudellisten olosuhteiden lisdksi my6s kuluttajien subjektiivisia ajatuksia ja mielentilaa.
Katona nimeaa kuluttajien luottamuksen tason heidédn tulevaisuuden taloudellisesta
asemastaan tarkeimmaksi ostopdatdsten maarittdjaksi. Kuluttajien luottamusta talouteen

mitataan kuluttajabarometrilla. Tilastokeskus (2016a) maarittelee kuluttajabarometrin
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tietosisallon seuraavasti: "Kuluttajien kasitykset oman taloutensa ja maan talouden
kehityksesta seka kuluttajien aikomukset tehda suurempia hankintoja, saastaa tai ottaa

luottoa.” Kuluttajabarometrin tulokset ilmaistaan lukuna, kuluttajien luottamusindikaattorina.

13



3. LASKUSUHDANTEET ILMIOINA

Seuraavaksi esitellaan taman tutkielman kasitteleméat kaksi talouden laskusuhdannetta:
1990-luvun lama seka globaalin finanssikriisin myota alkanut taantuma. Tarkoituksena on
kayda lapi lahtotilanteet, joihin laskukaudet iskivat seka tarkeimpia syita ilmididen taustalla.
Huomionarvoista on se, etta 1990-luvun lama oli kansallinen laskusuhdanne, kun taas
globaalia finanssikriisid seurannut talouskriisi levisi maailmanlaajuiseksi. Merkittava ero
1990- luvun laman ja globaalin finanssikriisin valilla onkin kriisien syiden alkuperassa. Siina
misséd lama johtui pitkdlti Suomen valtion omista poliittisista paatoksista, |0ytyvat

finanssikriisin syyt paaosin Suomen rajojen ulkopuolella.

Juuri  kriisien  syntyperien eroavaisuudet osoittavat sen, miten voimakkaasti
rahoitusmarkkinat vaikuttavat reaalitalouteen. Gulan, Haavio ja Kilponen (2014) summaavat
kotimaisista tekijoista johtuvien rahoituskriisien aiheuttavan pitkaaikaisia vaikutuksia
reaalitalouteen ja muodostavan kriisista toipumisen hitaaksi prosessiksi. Tata tukee taméan
tutkielman loppuosan analyysi eri reaalitaloudellisten tekijdiden muutoksista kriisien myota.
Sen sijaan ulkoisten tekijoiden merkittdva vaikutus Suomen talouteen korostuu pienen

talouden avoimuuden myota finanssikriisissa (Gulan et al. 2014).

3.1 1990- luvun lama

Suomi ajautui syvaan lamaan 1990-luvun alussa, jota edelsi yli kymmenen vuotta kestanyt
nopean talouskasvun kausi. 1970-luvun puolivalistd eteenpdin Suomi oli kehittynyt
taloudellisesti tasaisesti ohittaen muuta maailmaa ravistelleen 1980-luvun alun taantuman
miltei huomaamatta. Suomessa vallitsi ennen lamaa lahes taystyollisyys: avoimesti
tyottdmia oli 1989 ja 1990 ainoastaan 3,5 prosenttia. Bruttokansantuotteen kasvu oli vuosina
1985-1990 nopeaa: vuosittain reilu 3 prosenttia ja huippuvuonna 1989 lahes 6 prosenttia.
Kumulatiivisesti bruttokansantuote kasvoi 1988-1989 yli 10 prosenttia. Ominaista 1980-
luvun lopun valoisalle taloustilanteelle olivat velkarahoituksella toteutetut runsaat
investoinnit, nopea kokonaistuotannon ja kulutuksen kasvu seka aleneva ty6ttomyys. 1980-
lukua Suomessa voidaan pitaa varsinaisena kulutusjuhlan aikana, josta putous syvélle
lamaan oli suuri. (Jonung, Soderstrom & Stymne 1996, 3; Kiander 2001, 8; Krugman 2015,
149)
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Conesa, Kehoe ja Ruhl (2007, 3) katsovat 1990-luvun laman olevan kolmen tekijdn summa:
huonon onnen, pankkien huonon toiminnan ja huonon politikan. Korkman puolestaan
(2015, 148) nimedd laman kotitekoiseksi pankkikriisiksi, jonka takana ovat p&&aosin
epaonnistuneet talouspoliittiset ratkaisut. Niitd laman takana on useita. Yksi naista
paatoksistd on rahamarkkinoiden saatelyjarjestelman purkaminen asteittain, mika lisasi
velanottoa runsaasti. Rahoitusta oli siis saatavilla aiempaa paremmin ja investoinnit
lisdantyivat aaltomaisesti. Nain ulkomainen velka paasi kasvamaan. My6s hinnat nousivat,
palkkoja korotettiin reilusti ja inflaatio kiihtyi entisestaan. Varallisuushintojen voimakas
nousu kehkeytyi hintakuplaksi ja inflaatio puolestaan johti Suomen ulkomaisen kilpailukyvyn
heikkenemiseen. (Kiander 2001, 8-9; Kiander & Vartia 2011, 54)

Toinen talouspoliittinen lamaa edesauttanut ratkaisu on vakaan markan linja. Linjan
taustalla oli valuutan kova devalvaatiokierre. Reaalikorot paasivat nousemaan jyrkasti, kun
kiintedd markan kurssia puolustettiin tiukoilla poliittisilla toimenpiteilla ja epaluottamus
kurssiin kasvoi. Valuutta joutui kovan paineen alaiseksi ja lopulta vuonna 1992 vakaan
markan linjasta luovuttiin ja valuutta paastettiin kellumaan. (Kiander 2001, 13-15; Jonung &
Hagberg 2005, 16) Ylipaataan talouspolitikka lamaa edeltaneella aikakaudella oli kevytta,
mik& heijastui talouden toimintaan kokonaisvaltaisesti. Lamaan vaikuttivat myos ulkoiset
tekijat talouspoliittisten ratkaisujen lisaksi. Neuvostoliton romahtaminen vuonna 1991
syvensi lamaa entisestaan, silla vienti itdnaapuriin menetettiin miltei yhdessa yossa
(Korkman & Suvanto 2013, 3).

Suomen ylikuumentunut taloustilanne kaantyi laskuun vuoden 1990 loppupuolella, kun
vallitseva epavarmuus ja korkojen nousu saivat aikaan odotusten heikentymisen ja
varallisuushintojen alenemisen. Kupla paasi siis puhkeamaan, porssikurssit alkoivat laskea
ja asuntoja ei saatu enda totuttuun tapaan myytya. Kotitaloudet ryhtyivat sddstamaan, mika
aiheutti kulutuksen ja investointien supistumisen. Nain kokonaiskysynndn vaheneminen
johti tuotannon ja tyollisyyden alenemiseen. Kriisiin vastattiin valtiovallan toimesta kireélla
finanssipolitiikalla, jota sen harjoittajat tosin vaittivat hyvin elvyttavaksi vuosina 1991-1995
suurien budjettialijagamien valossa. Todellisuudessa menoleikkaukset olivat suuria ja verotus
kiristyi, mitk& myotavaikuttivat laman syvenemiseen ja pitkdkestoisuuteen. Leikkauksien
kohteeksi joutuivat muun muassa elakkeet, asumistuki, vanhempainraha ja
laékekorvaukset. (Kiander 2001, 23,33; Tanninen & Tuomala 2013)

15



Gulan et al. (2014) summaavat varallisuushintojen putoamisen ja pankkisektorin
romahtamisen selittavan lamasta vahintdan puolet. Kaiken kaikkiaan 1990-luvun lamasta
muodostui poikkeuksellisen syva jopa kansainvélisella tasolla mitattuna (Korkman 2015,
147). Lamaa voidaan pitdd luonteeltaan finanssikriising, silla se sai alkunsa osittain
luottomarkkinoilta ja pankkijarjestelman toiminnasta. Laman aikana kriisi néhtiin kuitenkin
Suomen talouskasvun mahdollisuuksia supistaneena rakenteellisena murroksena
finanssikriisin - sijaan (Kiander 2001, 33). Kuitenkin tassad tyossd puhuttaessa

finanssikriisista, viitataan vuoden 2008 aikana Suomeen levinneeseen kriisiin.

3.2 Globaalin finanssikriisin aiheuttama taantuma

Kuten 1990-luvun lamaakin, edelsi Suomessa finanssikriisia ja sen aiheuttamaa taantumaa
voimakas talouskasvu. Vuosina 2004-2008 oli keskim&ardinen bruttokansantuotteen
kasvuvauhti neljan prosentin vuosiluokkaa. Vienti oli runsasta ja yksityiset investoinnit
kasvoivat reilusti sek& varallisuushinnat olivat nopeassa nousussa. 1990-luvun lamaa
edeltanytta taystyollisyyttd ei kuitenkaan ollut ennen finanssikriisia, joskin tyottémyys oli
laskenut vuosina 2004-2008 valilla 9 prosentista noin 6 prosenttiin. Ylikuumenemisen
merkkeja oli siis havaittavissa Suomen taloudessa myos ennen finanssikriisia. (Freystatter
& Mattila 2011)

Globaalin finanssikriisin juuret ovat Yhdysvaltojen rahamarkkinoiden luottokriisissa.
Syksylla 2008 kansainvalisen rahoitusjarjestelman hairittila karjistyi maailmanlaajuiseksi
finanssikriisiksi. Yhdysvaltalaisen investointipankki Lehman Brothersin hakeutumista
konkurssiin on pidetty yhtena tarkeimmista finanssikriisia eskaloineista tekijdista. Sen myota
syyskuussa 2008 Yhdysvaltojen seka koko maailman talous kaantyi laskuun. Jo ennen
konkurssia oli Yhdysvalloissa puhjennut asuntokupla, jonka myé6ta porssikurssit romahtivat
nopeasti. (Korkman 2015; 171, 181) Konkurssin myota paniikki alkoi levitd nopeasti
rahoitusmarkkinoilla ja luottamuspula aiheutti osittaisen rahoitusmarkkinoiden
toimimattomuuden. Hairidtilan vaikutukset levisivat reaalitalouteen ja kehittyi taysimittainen

maailmantaloudellinen kriisi. (Haavio, Kontulainen & Kortelainen 2009)

Globalisoitumisen myo6ta kansainvélisen kaupan merkitys on kasvanut maailmalla ja
talouksista on tullut yh& avoimempia. Suomeen finanssikriisin vaikutukset levisivatkin
padasiallisesti kansainvélisen kaupan kautta. Luonnollisesti talouskriisi vaikuttaa

16



kansainvaliseen kauppaan kysyntéatekijoiden kautta: talouden taantuma vahentéa kysyntaa
ja aiheuttaa viennin heikkenemista. Taman liséksi rahoitusmarkkinoiden hairidtila vaikutti
vientiyritysten tarvitsemaan lyhytaikaiseen rahoitukseen ja koko kansainvaliseen
maksuliikenteeseen. Yritysten rahoituksen saatavuuden heikennyttya ja rahoituskulujen
noustua ulkomaankauppa alkoi karsid. Myods pankkien valinen luottamuspula esti
kansainvalisen maksuliikenteen valittamista. (Haavio et al. 2009) Kaksi tarkeinté taantuman
aiheuttanutta  mekanismia olivat siis kysynnan lasku vientimarkkinoilla ja

rahoitusmarkkinoiden toiminnan hankaloituminen.

Finanssikriisin vaikutukset Suomessa eskaloituivat taantumaksi ja talouden tila alkoi jaahtya
nopeasti. Vienti ja yksityiset investoinnit laskivat nopeasti ja bruttokansantuote alkoi pudota.
Myds Suomen rahoitusmarkkinoilla rahoituksen saatavuus vaikeutui ja rahoitusehtoja
kiristettiin. Merkittdva ero 1990-luvun laman ja finanssikriisin aiheuttaman taantuman valilla
on valtion reagoinnissa ja valiintulossa. Verokevennyksilla ja muilla valtion elvytystoimilla jo
heti taantuman alussa on ollut voimakas lieventdva vaikutus taantuman syvenemisen
kannalta 2000-luvun lopussa. Kolikon kaantdpuolena elvytyksessa on kuitenkin julkisen
talouden alijagdman runsas kasvu ja talouden tilan heikentyminen kestavyysvajeen

kasvaessa. (Freystatter & Mattila 2011)

Huomionarvoista on myds taantuman myoéta tapahtunut rakenteellinen muutos Suomen
taloudessa, joka tapahtui vientikysynnan heikkenemisen myota. Teollisuuden tuotannon
arvonlisayksen supistuttua Suomen talous muuttui kohti vdhemman teollisuusvetoista
suuntaa palvelutuotannon osuuden voimistuessa. Nain investointihyddykkeiden tuotannon
padomakanta muuttui osin hyddyttomaksi. Tata talouteen iskenytta hairiéta voidaan verrata
1990-luvun laman aikana Neuvostoliiton kaatumisesta johtuneeseen Vendjan viennin
tyrehtymiseen. Myds silloin teollisuuden tuotannon paaomakantaa jai taloudellisesti
merkityksettomaksi. (Freystéatter & Mattila 2011)

Lilkanen (2009) nime&a kolme erilaista selitysta finanssikriisille. Ensimmainen selityksista
pohjautuu globaaleihin epéatasapainoihin vaihtotaseissa. Kansainvéliset rahoitusvajeet ja
yljaamat  johtivat  sijoitusvarallisuuden  virtaamiseen  Yhdysvaltoihin,  joiden
rahoitusjarjestelméan luotettiin. Varallisuuden ylitarjonnan myéta riskeja alihinnoiteltiin ja
syntyi toimintatapoja, jotka johtivat rahoitusjarjestelman pettdmiseen. Toisen selityksen

mukaan syy kriisiin [6ytyy Yhdysvaltojen alhaisesta korkotasosta, joka kesti lilan pitkaan.
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Liian alhainen korkotaso johti ylikuumenneisiin asuntomarkkinoihin Yhdysvalloissa. Kolmas
selitys nimed& syylliseksi rakenteelliset ongelmat rahoitusjarjestelmassa ja
rahoitusinnovaatioissa. Viranomaissaately ja - valvonta p&&sivat pettdmaan ja myos
finanssialan yritysten oma puutteellinen riskienhallinta ja sisainen valvonta edesauttoivat
hallitsematonta riskinottoa. N&in syntyi tilanne, jossa rahoitusalan riskeja aliarvioitiin
merkittavasti.
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4. 1990-LUVUN LAMAN JA FINANSSIKRIISIN  AIHEUTTAMAN
TAANTUMAN VAIKUTUKSET

Tassa luvussa tarkastellaan eri reaalitalouden mittarein 1990-luvun laman sekéa
finanssikriisin  vaikutuksia suomalaisille kuluttajille ja pyritddn tekem&éan vertailua

laskusuhdanteiden valilla mittarikohtaisesti.

4.1 Kansantalouden kokonaissuoritus
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Kuvio 2. Suomen bruttokansantuote 1988—-2014, 2015 hinnoin (€) (Tilastokeskus 2016b)

Kansantalouden kokonaissuoritusta mittaavan bruttokansantuotteen kehitys antaa kuvan
talouden yleisesta tilasta laskusuhdanteiden aikana. Tassa tutkielmassa
bruttokansantuotteen muutosta mitataan vuositasolla. Molempia laskusuhdanteita edelsi
kuvion 2 mukaisesti korkeasuhdanne, jonka aikana tuotanto kasvoi nopeasti. Erityisen
voimakas korkeasuhdanne oli  kuitenkin ennen finanssikriisia.  Vuositasolla
bruttokansantuote alkoi laskea vuoden 1990 jalkeen ja laskua kolmena perakkaisena
vuonna vuoteen 1994 asti, milloin kansantalouden kokonaistuotanto kaantyi jalleen
kasvuun. Kumulatiivista bruttokansantuotteen laskua kertyi lamavuosina 9,7 prosenttia ja
yhteensa lama so6i kuuden edellisvuoden kasvun vuodesta 1993 mitattuna. Lamaa
edeltaneelle tasolle paastiin takaisin vuonna 1996 eli bruttokansantuotteella mitattuna lama

ja siitd toipuminen oli pitkékestoista.
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Myds finanssikriisid edelsi voimakkaan talouskasvun kausi ja bruttokansantuotteen
kehityksessd on néhtavissad huippukohta vuosien 2007 ja 2008 kohdalla. Finanssikriisin
myota bruttokansantuote laski Suomessa yksittaisend vuonna 2009. Laskua oli perati 8,2
prosenttia, mika on koko rauhanajan Suomen ennétys ja suurempi lasku kuin 15 muussa
Euroopan Unionin valtiossa (Hjerppe 2010). Vuoden 2009 bruttokansantuote oli alle vuoden
2006 tason, joten kolmen edellisvuoden talouskasvu Kkatosi taantuman myota.
Finanssikriisin jalkeisessé taantumassa Suomen talous kutistui voimakkaammin lyhyessa
ajassa, laman useamman perékkaisen vuoden laskun sijaan. Talous kaantyi kuitenkin
kasvuun jo vuoden 2009 lopulla, mitd vauhditti viennin kasvu (Freystatter & Mattila 2011).
Finanssikriisia edeltaneelle bruttokansantuotteen vuoden 2008 huipputasolle ei kuitenkaan
ole kriisin jalkeen pystytty palaamaan. Tahan on syyna uusi taantuma ja koko Euroopan

alueen talousongelmat.

4.2 Tyottomyys

Tassa tutkimuksessa kaytettavat luvut tyottomyydesta perustuvat Tilastokeskuksen
tekemaan tydvoimatutkimukseen, ellei toisin ole mainittu. Tydvoimatutkimuksessa on
kaytetty 15-74-vuotiaasta véaestosta koostuvaa otosta. Tydvoimatutkimuksen mukaan
tyottdomyys on ollut perinteisesti alhaisempaa kuin Tyd- ja elinkeinoministerion
tyonvalitystilaston mukainen ty6ttomyys, mutta tyovoimatutkimuksen tulokset ovat

kansainvalisesti vertailukelpoisempia. (Tilastokeskus 2016c)
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Kuvio 3. Suomen tyottomyysaste 1989-1998 & 2007-2015 (Tilastokeskus 2016d)
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Ennen 1990-luvun lamaa tyéllisyystilanne Suomessa oli erittdin vahva. Tyottémana ol
ainoastaan 80 000 ja tyottdmyysaste oli 3,1 prosenttia. Tydttdmyyshuippu laman aikana oli
vuonna 1994, johon mennessa tyottomyysaste oli kohonnut 13,5 prosenttiyksikon verran
saavuttaen 16,6 prosenttia. Kuvio 3 hahmottaa tyottémyysasteen nousun jyrkkyytta 1990-

luvun lamassa verrattuna finanssikriisin jalkeiseen nousuun.

Finanssikriisi iski vuonna 2008 tilanteeseen, jossa Suomen tyollisyystilanne oli hitaasti
toipunut lamasta. Tyottdmyysasteen nousu finanssikriisin my6éta on huomattavasti
vaisumpaa kuin laman aikana. Yksi syy tilastoidun ty6ttémyyden nousun hidastumiseen on
ikdantyva ja pois tyomarkkinoilta siirtyva vaestd seké aktiivisen tydnhaun vahentyminen
(Elinkeinoelaman keskusliitto 2016). Vuoden sisalla finanssikriisin rantautumisesta
Suomeen (2008-2009), kasvoi tyottémien maara 49 000 henkil6lla ja tyottomyysaste 1,8
prosenttiyksikolla. Finanssikriisin  jalkeen tyottomyys kasvoi ainoastaan kahtena
perédkkaisena vuotena, silla jo vuonna 2011 ty6ttdmyys kaantyi kevyeen laskuun.
Bruttokansantuotteen supistumiseen nahden tyottémyyden kasvu oli siis varsin vahaista.
Huomattavaa on kuitenkin ty6ttdmyyden kasvun alkaminen jalleen vuonna 2013 uuden
taantuman seurauksena. Siita johtuen tyottomyys on kumulatiivisesti kasvanut 3

prosenttiyksikdlla finanssikriisin jalkeen, eika sen laskua ole nékyvissa.

Pehkosen (2000) mukaan 1990-luvun kriisi johti tydmarkkinoiden toiminnan muutoksiin
tyottomyysvaikutuksen lisdksi. Tyévoiman kysynnan palkkajoustavuus kasvoi merkittavasti,
palkkaerot eri alojen valilla kaventuivat ja talouden tasapainoty6ttémyys nousi. Kuitenkin
yksi merkittavimmista laman jalkeensa jattdmistd ongelmista on pitkaaikaistyottomyyden
kehittyminen ja lisdéntyminen, mita Kiander (2001, 81) pitaa itse tyottémyysasteen nousua
suurempana ongelmana. Erityisesti heikosti  koulutetut ja ikaantyneet olivat
pitkaaikaistyottomyyden uhreja. (Kiander 2001; 83,133) Nailla tydomarkkinoiden toiminnan
pysyvilla muutoksilla on ollut siis vaikutuksia myds 1990-luvun laman jalkeisiin
laskusuhdanteiden ty6ttomyystilanteisiin. Ennen finanssikriisin aiheuttamaa taantumaa
Suomessa peléttiin tyévoimapulaa ikaantyvan vaeston myota, mutta huoli osoittautui
turhaksi tyopaikkojen vahenemisen myo6ta taantuman iskettya Suomeen. Lisdksi vuosina
2008 ja 2009 laski tyon tuottavuus Suomessa merkittavasti, mutta palkkataso jatkoi ripeda
nousuaan vuoden 2007 tydehtosopimusten myota. (Kiander 2010) Finanssikriisin jalkeisella
taantumalla ei 1990-luvun laman tapaan néayta olleen vaikutusta pitkaaikaistyottomyyden

lisdantymiseen, vaan kasvu on seurannut tavallista kehitysta (Freystéatter & Mattila 2011).
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Kansainvélisessa vertailussa tyottémyys nousi 1990-luvun laman aikana Suomessa
ennatyskorkeaksi. Suomen tydttbmyysaste vuoden 1994 ty6ttémyyshuipussa oli 6,1
prosenttiyksikk6& Euroopan Unionin (15 valtion) keskiarvoa korkeampi (Eurostat 2016).
Suomea korkeampi tyottomyystaso 1990-luvulla oli ainoastaan Espanjassa, joskin
Suomessa ennatystason tyottdbmyys saavutettiin Espanjan sijaan vain muutaman vuoden
aikana (Kiander 2001, 31). Esimerkiksi naapurimaassa Ruotsissa, jossa koettiin
samanaikainen lama kuin Suomessa, nousi ty6ttomyys ainoastaan 2 prosentista 9
prosenttiin vuosina 1991-1994 (Pehkonen, Sala & Salvador 2009). Finanssikriisin jalkeen,
vuoden 2010 ty6ttdmyyshuipussa 8,4 prosenttia, Suomen ty6ttomyystaso oli koko Euroopan
Unionin (28 valtion) keskiarvoa 1,2 prosenttiyksikkdd alhaisempi (Eurostat 2016).
Kansainvéliseen tyottdmyystasoon nadhden finanssikriisin jalkeinen taantuma ei vaikuttanut

Suomeen erityisen vahvasti.

Tyottomyyden kasvu 1990-luvun laman aikana ei jakautunut tasaisesti eri tyontekijaryhmien
valilla. Jotkut ryhmat kohtasivat toisia paljon runsaampaa ty6ttomyytta. Osaksi tdméa johtui
palkkajaykkyyksista, jotka estivat tydomarkkinoiden sopeutumisen taloudellisiin muutoksiin.
(Kyyrd 2000) Korkeimmaksi ty6ttémyys nousi juuri suhdanneherkilla toimialoilla eli
rakennustoiminnassa, kaupan alalla ja teollisuudessa. Miesten keskuudessa tyottomaksi
joutui vuoden 2008 jalkeen enemmaén teollisuudessa ja liike-elaman palveluissa
tyoskennelleitda, kun taas rakennusalalla ty6ttémaksi jai enemman 1990-luvun lamassa.
Naisilla kaupan alan tydttomyys oli 1990-luvun lamassa korkeampaa, kun taas vuoden 2008
jalkeen liike-elama ja julkiset palvelut kohtasivat aloina enemman ty6ttomyytta. (Myrskyla
2010, 43) Eroissa nakyy myos vajaan 20 vuoden aikana tapahtunut muutos talouden
toimialarakenteessa. 2000-luvun loppuun mennessd Suomi oli muuttunut tuotanto- ja

teollisuustaloudesta huomattavasti palveluvetoisempaan suuntaan.

Tyontekijaryhmien valiset tyottomyyserot aiheuttivat myods sukupuolten véliset erot
tyottomyysasteissa. 1990-luvun lamassa miesten tyottomyys oli selkeasti korkeampaa.
Suurimmillaan ero oli vuonna 1993, jolloin miesten ty6ttomyysaste oli 3,7 prosenttiyksikkda
naisia korkeampi. Finanssikriisin  jalkeisen taantuman myodtd vuoden 2010
tyottdmyyshuipussa ero oli pienempi ja miesten ty6ttomyys oli vain 1,5 prosenttiyksikk6a
naisia korkeampaa. (Tilastokeskus 2016d) Kuitenkin molemmissa laskusuhdanteissa
miesten tyottomyys oli voimakkaampaa, mika selittyy juuri teollisuuden ja rakennusalan

suhdanneherkkyydella. Ty6- ja elinkeinoministerion tutkimuksen mukaan erot
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tyottomyydessa ja tyottomyysriskissa nousivat sen sijaan suuremmiksi finanssikriisin myota
kuin 1990-luvun laman aikana. Vuonna 1993 miehilla riski joutua ty6ttoémaksi oli 17
prosenttia naisia korkeampi, kun taas vuonna 2009 ero oli noin 50 prosenttia korkeampi.
(Myrskyla 2010, 91-93)

Toipuminen tyottomyyshuipuista laskukausien jalkeen on ollut erilaista. 1990-luvun laman
tyottomyyshuipun, vuoden 1994 jalkeen tyottdmyys kaantyi tasaiseen laskuun, mika jatkui
aina vuoteen 2008 saakka. Taysin rakenteelliseksi ongelmaksi tyottomyys ei kuitenkaan
muodostunut laman myo6ta. Sen osoittaa 1990-luvun loppua kohti laskuun kaantynyt
tyottomyys, joskaan lamaa edeltdneeseen tilanteeseen ei pystytty palautumaan. (Kiander
2001, 81) Lasku oli kuitenkin varsin hidasta, silla yha vuonna 2008 ennen finanssikriisin
rantautumista Suomeen, oli tydttomyysaste koko maassa 5 prosenttiyksikkda korkeampi
kuin 20 vuotta aikaisemmin ennen laman alkua. Ty6ttémyyden laskua auttoi 1990-luvun
lopun ja 2000-luvun alun nopea talouskasvu (Elinkeinoelaman keskusliitto 2016). Sen sijaan
finanssikriisin jalkeen tyottdmyys oli hitaassa laskussa kaksi vuotta ennen uutta nousua.
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Kuvio 4. Tybvoima vuosina 1989-2015, 1000 henkea (Tilastokeskus 2016d)

Kuvio 4 hahmottaa Suomen tyomarkkinoiden tyévoiman, eli ty6ttomien seka tyollisten
yhteenlaskettua maarédd. Sekd 1990-luvun laman aikana ettd finanssikriisin jélkeisesséa

taantumassa on néhtavissa lasku tybévoiman maarassad. Samanaikaisesti tyottomyyden
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lisddntyessa on siis tydvoiman maarad kaantynyt laskuun. Lasku selittyy molemmissa
tilanteissa osaksi tydvoiman siirtyessa opiskelemaan heikon tyon tarjonnan takia. Vuoden
2009 tyovoiman laskeneessa maarassa ndkyy sen sijaan my0s suurien ikaluokkien

ikdantyminen ja vaistyminen pois tydomarkkinoilta.

4.2.1 Okunin laki

Okunin laki tunnetaan riippuvuutena tyottomyysasteen muutoksen ja bruttokansantuotteen
kasvun valilla, kuten teoria maariteltin luvussa 2.1. Kuvio 5 hahmottaa Suomessa

tapahtuneen talouskasvun ja ty6ttomyysasteen muutoksen suhdetta.
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Kuvio 5. Bruttokansantuotteen ja tyottomyysasteen muutos (Tilastokeskus 2016b &
2016d)

1990-luvun laman aikana tyottomyys kasvoi Suomessa Okunin lakia reilusti
voimakkaammin. Kun bruttokansantuote laski vuositasolla aikavalilla 1990-1993 9,7
prosenttiyksikkda, nousi tyottomyys sen sijaan perati 13,1 prosenttiyksikkdéa. Pehkonen
(2000) on tutkinut muuttujien relaatiota ja havainnut suhteen vakaaksi ajanjaksolla 1975—
1996, mik& nakyy kuviossa 5. Kyseisen ajanjakson jalkeen on huomattavissa muuttujien
valilla riippuvuuden keventyminen. Ty6ttdmyys ei siis ole reagoinut enédé yhta voimakkaasti
talouskasvuun 1990-luvun laman jalkeen, vaan talouskasvun vaihteluista huolimatta

tyottomyys on pysynyt melko vakaana. Voimakas piikki ty6ttdomyyden muutoksessa nékyy
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tosin vuoden 2009 kohdalla, kun finanssikriisin jalkeinen taantuma kasvatti ty6ttémyyden
2000-luvun huippuunsa. Kuitenkin ty6ttomyys lisdantyi talouskasvun supistumiseen ndhden
vahan, kuten luvussa 4.2 on todettu. Bruttokansantuotteen supistuttua perati 8,3 prosenttia,
nousi tyottdmyys ainoastaan 1,8 prosenttia. Kuviossa 5 on nahtavissa myds talouskasvun

muutosta hieman jaljessa seuraava tyottomyyden muutos.

Tyo6ttomyyden muutoksen herkkyys bruttokansantuotteen muutoksiin on Suomen Pankin
(2012) mukaan laskenut vaeston ikdantymisen ja talouden instituutioiden seké rakenteiden
muutosten takia. Toinen kuviossa 5 nadkyvd muutos on ty6ttdmyyden muuttumattomana
pitavan bruttokansantuotteen kasvun aleneminen 2000-luvun puolella. Tama selittyy tyon
tuottavuuden kasvun hidastumisella seka tydikaisen vaeston maaran kasvun
pysahtymisellda. Okunin kertoimen voidaan siis sanoa laskeneen Suomen tapauksessa.
(Suomen Pankki 2012)

4.2.2 Phillipsin kayra
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Kuvio 6. Suomen Phillipsin kayréa (Tilastokeskus 2016d & 2016e)

Kuvio 6 havainnollistaa Suomen Phillipsin kayran eli inflaation ja tyottomyyden vélisen

suhteen. Vuosien 1989-2014 havaintopisteet noudattavat silmamaaraisesti liitteessa 1
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esiteltyd makrotaloustieteen teoriaa Phillipsin kayrastd. 1990-luvun lamaa edeltanyt
voimakkaan talouskasvun kausi nakyy Phillipsin kayralla alhaisena tyottomyysasteena ja
voimakkaasti kiihtyneend inflaationa. Laman tunnusmerkit nakyvat kuviossa 6 selkeasti ja
vuosien 1989-1994 havaintopisteet muodostavatkin taydellisen, Phillipsin kayran teorian
mukaisen kuvion. Kuluttajahinnat kiihtyivat voimakkaasti ja inflaation aiheuttamia ongelmia
pyrittiin hoitamaan devalvaatiolla, mistda muodostui luvussa 3.1 mainittu devalvaatiokierre.
Inflaatiovauhti alkoi hidastua 1991 ja vuoden 1992 markan kelluttaminen nakyy jo selkeé&sti
alhaisempana inflaationa. Laman aikana alhaisin inflaation taso saavutettiin

tyottdmyyshuipussa vuonna 1994.

Nousu inflaatiossa ja ansiotasossa seké lasku ty6ttomyydessa on havaittavissa 1990-luvun
laman kaltaisesti myds ennen vuoden 2008 finanssikriisia vallinneen korkeasuhdanteen
aikana. Vuonna 2009 inflaatio putosi nollaan maailmantalouden taantuessa ja tyottémyys
kasvoi. Heikkojen talousnakymien johdosta hintojen nousupaineet olivat olemattomat. Sen
jalkeen vuosien 2010-2012 ajan Phillipsin kayran teoria ei ole toteutunut: inflaatio alkoi
kiihtya voimakkaasti, mutta samaan aikaan tyottémyys laski vain heikosti. Tilastokeskuksen
(2012) mukaan inflaatiota ovat kiihdyttdneet vuoden 2009 jalkeen kohonneet
maailmanmarkkinahinnat seka kotimaiset veronkorotukset, mutta samaan aikaan palkkojen
nousu on ollut hidasta. Tasté on aiheutunut kuluttajien reaalisen ostovoiman heikko nousu,
mika puolestaan on johtanut hitaaseen bruttokansantuotteen ja tydllisyyden kasvuun
(Tilastokeskus 2012).

Philipsin kayréan teoria linkittyy tyottdmyysasteen tasapainoksi kutsuttuun NAIRU-tasoon,
jonka vallitessa inflaatio ei kiihdy eikéd hidastu. Ennen 1990-luvun lamaa OECD (2016) arvioi
Suomen NAIRUNn olleen noin 4,8-6,9 prosentin luokkaa, kunnes se vuonna 1994
tyottdomyyshuipun aikaan nousi 12 prosenttin. Kyseisen arvion mukaan 1994
tyottdmyyshuipussa noin 4,4 prosenttia tyottomyydesta oli suhdannety6ttomyytta ja loput
rakennetyottomyytta. NAIRU laski laman jalkeen tasaisesti vuoteen 2009 asti, jolloin sen
arvio oli 7,9 prosenttia. Vuoden 2010 jalkeen NAIRU kaantyi jalleen kevyeen laskuun.
(OECD 2016) Naiden arvioiden mukaan 1990-luvun laman takia tyottémyys muuttui osaksi
kohti rakenteellista ongelmaa ja sité seuranneet suhdanneluontoiset ty6ttémyyden nousut

ovat pahentaneet ongelmaa.
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4.3 Tulot
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Kuvio 7. Suomalaisten kotitalouksien kaytettavissa olevat tulot, 2010 hinnoin (€)
(Tilastokeskus 2016b)

Suomalaisten kaytettavissa olevat tulot laskivat kuvion 7 mukaisesti 1990-luvun laman
aikana kolmena vuonna 1992-1994. Tulot kaantyivat nousuun yleisen taloustilanteen
kanssa samanaikaisesti vuoden 1994 jalkeen. Finanssikriisin myota kaytettavissa olevissa
tuloissa ei sen sijaan tapahtunut laskua, vaan tulot nousivat tasaista trendia noudattaen.

Seuraava pieni lasku tuloissa néhtiin vasta vuonna 2012, kun uusi taantuma iski Suomeen.

Kaytettavissd olevien tulojen tarkastelun ulkopuolelle jaavat korkotasojen muutoksen
vaihtelut seka velanhoitokustannukset, joilla oli etenkin 1990-luvun lamassa kotitalouksien
toimeentulon ja hyvinvoinnin kannalta merkittdva vaikutus. Useiden Kkotitalouksien
taloudellinen ahdinko johtui 1980-luvun lopun valoisan tilanteen mukaisesti tehdyista
paatoksista ja niihin liittyvien sitoumuksien hoidosta: odottamaton reaaliansioiden lasku ja
tyottomyyden nousu vahensivat muihin menoihin kaytettavissa olevia varoja. (Kiander 2001,
109) Lama aiheuttikin eniten ahdinkoa juuri tyottomaksi jaaneille velallisille, joiden

maksukyky heikkeni merkittavasti laman myo6ta. Ylivelkaantuneita oli Suomessa laman
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aikana paljon, mihin oli vaikuttanut lainojen aiempaa parempi saatavuus 1980-luvun lopusta

alkaen.
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Kuvio 8. Kotitalouksien tulojen rakenne (€) (Tilastokeskus 2016f)

Palkkatulot ovat suurin kotitalouksien tulojen komponentti ja myos herkin suhdanteille
kuvion 8 mukaisesti. 1990-luvun laman aikana palkkatulot laskivat 24,3 prosenttia vuodesta
1990 vuoteen 1994. Tyottdomyyden noustua rajahdysmaisesti 1990-luvun laman aikana oli
sen sijaan reaalipalkkojen laskeva reaktio kokonaistuotannon laskuun nahden paljon
hillitympi (Pehkonen 2000). Samalla aikavalilla 1990-1994 tulonsiirtojen maéara kasvoi 36,9
prosentilla ja niistd muodostui entistd merkittavampi osa kotitalouksien toimeentuloa.
Tulonsiirtoja kasvatti laman aikana erityisesti tyottomyyden kasvusta aiheutunut
tyottomyyskorvausten maaran kasvu. Yrittdjatulojen lasku oli vaimeampaa ja

omaisuustulojen méara heilahteli laman aikana pienesté kasvusta pieniin laskuihin.

1990-luvun laman jalkeen palkat nousivat tasaisesti ja melko voimakkaasti aina vuoteen
2008 saakka. Finanssikriisin jalkeisessa taantumassa palkkatulot laskivat yhteensa 1,7
prosenttia vuosina 2009- 2010, minka jalkeen palkat jatkoivat jalleen kevyttd nousua.
Samaan aikaan tulonsiirrot lisdéantyivat kuitenkin 12 prosenttia. Myds taantuman jalkeen
tulonsiirrot ovat kasvaneet, mita selittda uusi taantuma vuodesta 2013 seka véaeston

ikddntyminen ja sen myota erityisesti elakemenojen kasvu. 1990-luvun laman kaltaisesti
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myos finanssikriisin my6ta omaisuus- seka yrittdjatulot pysyivat miltei tasaisina taantumasta
huolimatta.
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Kuvio 9. Kaytettavissa olevat rahatulot, pl. myyntivoitot (Gini-kerroin %) (Tilastokeskus
2016f)

Tuloeroja tarkastellaan téssa tytsséa kaytettdvissa olevien rahatulojen gini-kertoimella.
Suurempi gini-kerroin merkitsee suurempaa tulo-eroa. Kuvion 9 mukaisesti ennen 1990-
luvun lamaa tuloerot olivat kaventuneet reilusti kahden edeltavan vuosikymmenen aikana.
Yleisesti Suomessa tuloerot ovat olleet pienet, eivatka ne juuri nousseet mydskaan 1990-
luvun laman aikana (Kyyrd 2000). Merkittava huomio onkin, etta huolimatta laman ajan
voimakkaasta tyottomyyden noususta, ei tulonjako muuttunut, vaan muutos alkoi vasta
lamasta toipumisen aikana vuodesta 1995 eteenpdin. Lamasta toipumisen aikainen
tulonjaon muutos on kuitenkin Kianderin (2001, 114) mukaan laman peruja, silla laman
aiheuttamat muutokset sekad vero- ja sosiaaliturvajarjestelmien vaikutus eri ihmisryhmien
tuloihin ovat selittavia tekijoita tuloeroihin. Mydskaan vuoden 2008 jalkeisella taantumalla ei
ole ollut merkittavaa vaikutusta tuloerotasoon ja liikuttaessa kohti nykypaivaa on tuloerotaso
kaventunut vuodesta 2008.

1990-luvun laman on tutkittu vaikuttaneen laajasti koko Suomen vaestoon ja lahes jokaisen
kansalaisen on todettu kokeneen haitallisia vaikutuksia sen seurauksena (Blomberg,
Hannikainen & Kettunen 2002). Tdman oli seurausta todetusta tulotason laskusta koko
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vaeston keskuudessa, mika hahmottuu kuviossa 7. Sen sijaan tuloerojen kasvettua
voimakkaasti ennen finanssikriisia, jakautuivat sen seuraukset epatasaisesti eri tuloryhmille.
Inkisen ja Kuivalaisen (2011) tutkimuksen mukaan finanssikriisin vaikutukset olivatkin
voimakkaimmat pienituloisimmalle osalle vaestosta, vaikka reaaliset tulot laskivatkin kriisin
my6ta eniten suurituloisimman vaeston osuuden kohdalla. Heidan mukaansa pienituloisten
tyollisyystilanne ja tulojen kehitys ennen finanssikriisia oli heikompi kuin ennen 1990-luvun
lamaa, mika aiheutti suurta taloudellista ahdinkoa.

4.4 Kulutus

Suomessa Yyksityisen kulutuksen osuus bruttokansantuotteen muodostuksesta on
suunnilleen puolet (Tilastokeskus 2015). Nain ollen kotitalouksien kulutuksen tarkastelu ja
sen muutokset ovat erittdin merkittdvassé asemassa laskusuhdanteiden analysoinnissa.
Vaikka Suomi onkin perinteisesti ollut hyvin viennista riippuvainen kansantalous, on silti
kotimaisen ja juuri yksityisen kysynnan komponentti tarkea talouskasvun lahde. Taman

lisdksi kulutuksella on suuri merkitys kuluttajien taloudellisen hyvinvoinnin tasoon.
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Kuvio 10. Kotitalouksien kulutus 1989-1995, volyymien muutokset (Tilastokeskus 2016b)
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1980- luvun loppupuolella kotimainen kysynta johti Suomen nopeaan talouskasvuun. Kun
investointien kysynta alkoi laskea vuonna 1990, ohitti se nopeasti jopa yksityisen kulutuksen
supistumisen. (Jonung et al. 1996) Yksityinen kulutus kuitenkin supistui voimakkaasti
neljana perakkaisena vuonna 1990-1993. Kulutuksen supistumisen voidaan katsoa olevan
kaytettavissa olevien tulojen laskun valiton seuraus. Voimakkainta kulutuksen supistuminen
oli kesto- sek& puolikestavien kulutustavaroiden kategorioissa, joiden volyymi oli miinuksella
jokaisena vuonna aikavalilla 1990-1993. Edella mainittu heijastaa luvussa 2.1 mainitulla
tavalla kuluttajien ostopaatosten lykkaamista ja varovaisuutta kestavien ja arvokkaampien
tavaroiden ostamisessa. Tilastokeskuksen tekeman kulutustutkimuksen mukaan 1990-
luvun lamassa kotitaloukset vahensivat kulutustaan eniten liikenne- ja vapaa-ajan
kulutuksen seka vaatteiden ja erilaisten kestotavaroiden kategorioissa (Ahlqvist & Pajunen
2000, 7).
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Kuvio 11. Kotitalouksien kulutus 2008—-2014, volyymien muutokset (Tilastokeskus 2016b)

Valittomasti finanssikriisin jalkeen, tapahtui kotitalouksien kulutuksen volyymissa lasku
kuvion 11 mukaisesti ainoastaan vuonna 2009. Kulutus laski kuitenkin kaikissa kulutuksen
kategorioissa. Kuten 1990-luvun lamassakin, vahentyi Kkestotavaroiden kulutus
voimakkaimmin. Kulutusmenojen lasku yksittdisend vuonna 2009 oli kuitenkin voimakasta

verrattuna 1990-luvun lamaan, silla ainoastaan vuonna 1992 kokonaiskulutus laski
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enemman kuin vuonna 2009. Kulutuksen lasku vuonna 2009 on erityisen voimakasti ottaen
huomioon, etta luvussa 4.4 ei kotitalouksien kaytettavissa olevissa tuloissa havaittu laskua
kyseisend aikana. Nain ollen kulutuksen supistumista on taytynyt selittdd finanssikriisin
jalkeisessa taantumassa jokin muu tekija kuin kaytettdvissa olevat tulot. Syy voi piilla
esimerkiksi myéhemmin luvussa 4.7 havaittavassa laskussa kuluttajien luottamuksessa

talouteen.

Raijaksen (2014) tutkimuksen mukaan kotitalouksien kulutus vaheni finanssikriisin my6ta
eniten kestokulutustavaroiden ja vapaa-ajan- sekd ravitsemuspalvelujen hankinnassa.
Palvelujen volyymin lasku vuonna 2009 olikin erityisen voimakasta verrattuna 1990-luvun
lamaan. Tahan vaikuttaa ylipaataan palvelujen osuuden kasvu merkittavAmmaksi osaksi
kulutusta tultaessa 2000-luvulle. Kulutuksen laskua finanssikriisin jalkeen hillitsivat
verokevennykset, joiden ansiosta kotitalouksien reaalitulot kasvoivat (Freystatter & Mattila
2011). Kulutus nousi voimakkaaseen kasvuun jo taantumaa seuraavana vuonna 2010 ja

kasvu jatkui seuraavaan taantumaan asti vuoteen 2012.
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Kuvio 12. Kotitalouksien tunnuslukuja (Tilastokeskus 2016b)

Kotitalouksien sdastamisasteessa on ndhtavissa kuvion 12 mukaisesti nousu sekd 1990-

luvun laman kohdalla etta vuonna 2009 finanssikriisin aiheuttaman taantuman aikaan.
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Saastamisasteen nousu kuvastaa hyvin kuluttajien varovaisuuden kasvua ja entista
voimakkaampaa tulevaisuuteen varautumista. Saastamisen kasvu korreloi automaattisesti
kulutuksen volyymin pienenemisen kanssa naiden kahden laskusuhdanteen aikana.
Velkaantumisaste sen sijaan laski melko jyrkasti 1990-luvun laman aikana eika lainoja otettu
endd samaan tapaan kuin 1980-luvun lopun ’villeind vuosina”. Lamaa edeltanyt
velkaantumisaste oli kuitenkin historiallisesti korkealla tasolla miltei 89 prosentissa vuonna
1989. Merkkeja rahoitusvaikeuksista alkoi ilmetd kasvavasti ja vuodesta 1989
maksuhairidisten kotitalouksien maara alkoi nousta, kun lainankuoletuksia ei pystytty
hoitamaan (Bordes 1993, 44). 2000-luvun alusta lahtien velkaantuminen on ollut nousussa
eika velkaantumisen kasvu kaantynyt laskuun edes vuoden 2008 jalkeen finanssikriisin ja
taantuman myo6td. Sadan prosentin velkaantumisaste on suomalaisissa kotitalouksissa

ylitetty vuonna 2006.

Vaikka 2000-luvun lopulla kotitalouksien velkaantuneisuus oli huomattavasti korkeampaa
kuin 1990-luvun laman aikaan, eivat velanhoitokulut rasittaneet kotitalouksia samalla tavalla
kuin lamassa (Huovari, Karikallio, Lahtinen & Maki-Franti 2008). Parhaimmillaan 1990-luvun
alussa velallisten korkomenojen osuus kaytettavissad olevista tuloista kohosi jopa 9,5
prosenttiin, kun taas vuoden 2008 lopussa korkomenot olivat noin 5,5 prosentin luokkaa.
(Suomen Pankki 2016a) Vuoden 2008 lopussa alkanut Euroopan Keskuspankin
ohjauskoron lasku kaansi velallisten korkorasitteet laskuun. Valtaosa kotitalouksien
lainakannasta on sidottuna lyhytaikaisiin viitekorkoihin, mink& johdosta laskeneet
markkinakorot vaikuttivat nopeasti kotitalouksien lainojen korkoihin (Freystatter & Mattila
2011). Juuri alhaisen korkotason vuoksi lainanotto onkin kuluttajille houkuttelevaa, eika
velkaantuminen ole heikosta taloustilanteesta huolimatta kdantynyt laskuun. Liséksi 2000-
luvun lopussa velallisten ansiotaso on korkeampi kuin 1990-luvun laman aikaan, mika

helpottaa lainojen hoitamista edell& mainittujen tekijoiden liséksi.

4.5 Varallisuus

Kotitalouksien varallisuudesta tehdaan kokonaisvaltaisia tutkimuksia Suomessa ainoastaan
neljan vuoden valein, mik& hankaloittaa varallisuuden osalta talouskriisien valittdmien
vaikutusten analysointia. Asuntojen hintakehityksen tarkastelu avaa kuitenkin kasitysta
suomalaisten varallisuuskehityksestd asuntovarallisuuden ollessa suurin yksittainen

kotitalouksien  varallisuuserd. Lisdksi tarkastellaan osakkeiden hintakehitysta
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laskusuhdanteiden myo6ta, silla osakemarkkinat reagoivat herkasti uutisiin ja spekulointiin
talouden nakymista. OMX Helsinki yleisindeksi kuvaa kaikkien Helsingin porssissa

noteerattujen yritysten osakkeiden kehitysta.

180 16000
7 160 14000 -
X X
§ 140 12000 §
= 120 2
5 10000 g
S 100 >
€ 8000 =
= 80 %
< 6000
% 60 L
% 40 4000 X
< 2 2000 ©
0 0

0 O O d N M T IO O 00O O d AN MST W O~ 00O O d N MS

W 0 OO OO OO OO OO OO OO OO OO OO O O O O O O OO0 OO0 O d d d d d

D OO OO OO OO OO OO OO OO OO OO O OO O O O OO OO OO OoO o o

I NN AN NN NN NN NN NN NN

= Asuntojen hintojen indeksi (2000=100) e OMX Helsinki yleisindeksi

Kuvio 13. Asuntojen hintojen indeksi (2000=100) & OMX Helsinki yleisindeksi (Suomen
Pankki 2016b & Tilastokeskus 20169)

1980-luvun lopussa kehittynyt asuntohintojen kupla eli ylihinnoittelu nakyy kuviossa 13
voimakkaana hintojen kohoamisena. Hinnat olivat kohonneet epéaterveella tavalla lyhyessa
ajassa ja aiheuttaneet asuntomarkkinoiden kuumenemisen. Kuumentumista jatkui kunnes
kupla paasi puhkeamaan hintojen kaannyttyd laskuun vuonna 1990. Hintapiikin jalkeiseen
laskuun vaikutti rahoitusmarkkinoiden vapautuminen 1980-luvun lopussa. Tarjonta
asuntomarkkinoilla lisdantyi kysynnan laskiessa samanaikaisesti. Markkinoiden shokkitila
ruokki lamassa itseaan ja asuntojen hinnat jatkoivat laskua, kunnes ne jalleen kaantyivat
nousuun vuonna 1994. Asuntojen hintojen laskua vauhdittivat ensin korkojen nousu ja
asuntojen tarjonnan kasvu, jonka jalkeen kysyntad alkoi supistua (Kiander 2001, 23).
Asuntojen hintojen lasku oli Suomessa aivan uudenlainen ilmio, eika vastinetta historiassa
ollut toisen maailmansodan jalkeen (Bordes 1993, 42).

Osakemarkkinat liikkuivat lamassa samansuuntaisesti asuntomarkkinoiden kanssa.
Vuositasolla osakekurssit laskivat vuosina 1990-1992. Vuodesta 1989 vuoteen 1992

vuositasolla mitattu OMX Helsinki yleisindeksi romahti kaikkiaan 58 prosenttia. Seka
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asuntojen hintojen laskun loppumiseen etta porssikurssien nousuun vaikutti vuoden 1992

markan kelluttamispaatds, jonka myota korot lahtivat nousuun (Kiander 2001, 39).

1990-luvun lamaa edeltédneen kaltaista asuntokuplaa ei Suomessa néhty ennen vuoden
2008 finanssikriisia, vaan asuntojen hinnat olivat nousseet tasaisesti lamasta toipumisen
jalkeen. Hinnoissa tapahtui ainoastaan pieni notkahdus vuodesta 2008 vuoteen 2009, kun
finanssikriisin havaittiin alkavan painaa myds Suomen taloutta alaspéain (Huovari et al.
2008). Hinnat alkoivat palautua ja nousta kriisia edeltdaneeseen tapaan varsin nopeasti
lyhyen pysahdyksen jalkeen. Finanssikriisin myéta asuntomarkkinat eivét siis kokenet
suhteellisesti voimakkaita muutoksia 1990-luvun laman kaltaisesti, mihin vaikutti Kkriisin

ulkomainen syntyperd Suomen asuntolainojen tai asuntojen hinnoittelun sijaan.

Asuntomarkkinoiden sijaan Suomen osamarkkinat reagoivat finanssikriisiin erittdin vahvasti.
OMX Helsingin yleisindeksi oli kohonnut voimakkaasti vuoteen 2007 mennessa, jonka
jalkeen indeksi sukelsi vuositasolla mitattuna 49 prosenttia vuodesta 2007 vuoteen 2009.
Osakekurssien putoamiseen vaikuttivat pelko kansainvélisten rahoitusmarkkinoiden
romahtamisesta seka sijoittajien heikko luottamus talouteen. Osakemarkkinoissa nakyy siis
asuntomarkkinoita voimakkaammin kansainvalisen ilmapiirin ja spekulaation vaikutus

globaalin kriisin my6ta, silla Suomen osakemarkkinat ovat kansainvalisesti riippuvaiset.

4.6 Luottamus talouteen

Kuluttajien luottamusta talouteen kuvaa kuluttajabarometrin avulla muodostettu kuluttajien
luottamusindikaattori. Tassa tydssa kaytetdan vanhan kuluttajien luottamusindikaattorin
tietoja puolivuosittain, silla vuoden 1995 jalkeen kayttbonotettua wuutta EU-
luottamusindikaattoria ei ole saatavilla sitd edeltavélle ajanjaksolle. Vuosien 2007-2011
tiedot ovat vertailukelpoisuuden vuoksi my6ds vanhan indikaattorin mukaisia. Kuluttajien
luottamusindikaattori koostuu seuraavista osatekijoistd: oman ja Suomen talouden mennyt
ja tuleva kehitys sekd kestotavaroiden ostamisen edullisuus haastatteluhetkella. Mita
suurempi indikaattorin luku on, sitd positivisempi on kuluttajien nédkemys taloudesta.
(Tilastokeskus 2016h)
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Kuvio 14. Kuluttajien luottamusindikaattori, 1988—1994 & 2007—-2011 (Tilastokeskus
2016i)

1990-luvun lamaa ennen kuluttajien luottamus talouteen alkoi laskea jo loppuvuoden 1988
jalkeen eli huomattavasti aiemmin kuin bruttokansantuote. Luottamus vaihteli negatiivisella
asteikolla aikavalilla 1989-1993 nollasta arvoon 16,5, jonka luottamusindikaattori saavutti
marraskuussa 1990. Kyseiselld aikavalilla luottamus on siis aaltoillut, eika lasku ole ollut
tasaista. Nousua luottamuksessa alkoi tapahtua jo vuoden 1992 aikaan ja positiiviseksi
kuluttajien luottamus palasi loppuvuoden 1993 jalkeen. Voidaan siis paatella
luottamusindikaattorin ja kuluttajien optimismin kulkeneen varsinaisen talouden kasvua ja

kehitysta edella ja nain ennustaneen 1990-luvun laman aikaisia talouden kehityssuuntia.

Ennen finanssikriisid kuluttajien luottamus talouteen alkoi laskea jo loppuvuodesta 2007 ja
pienimman arvon indikaattori saavutti loppuvuonna 2008. Kuluttajien mielipiteisiin ja
nakemyksiin tulevasta heijastuivat Yhdysvaltojen asuntolainamarkkinat ja yleinen
spekulaatio. Tilastokeskuksen (2009b) mukaan luottamusindikaattorin lasku alkoi vuonna
2007 ensin kohonneesta korkotasosta, kiihtyneesta inflaatiosta seka yt-neuvottelu- ja
irtisanomisuutisoinneista ja vasta edellda mainittujen jalkeen Yhdysvaltojen subprime-
uutisointi tuli mukaan kuvioon. Luottamus alkoi palautua ennalleen hyvin nopeaan tahtiin,
kunnes se kaantyi jalleen laskuun loppuvuonna 2010. My6s finanssikriisin myota kuluttajien
luottamusindikaattori ennakoi varsinaista taantumaa Suomessa ja itse taantuman aikana

vuonna 2009 indikaattori oli jo kasvusuuntainen.
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Kuvio 15. Kuluttajien luottamusindikaattorin osatekijat 1988-1994 (Tilastokeskus 2016i)

Kuvio 15 hahmottaa luottamusindikaattorin osatekijoiden vaihteluja 1990-luvun lamassa.
Positiivisimmat nadkemykset kuluttajilla olivat omasta taloudellisesta tilanteesta tulevan
vuoden aikana kevaaseen 1991 asti, jonka jalkeen odotukset Suomen talouden tulevasta
vuodesta muuttuivat positiivisemmiksi. Tyottomyyden suhteen odotukset alkoivat heiketa
oman ja Suomen talouden odotuksia my6hemmin, mutta lopulta nékemykset
tyottomyydesta romahtivat kaikista tekijoista jyrkimmin. Kaikkein pessimistisimpia
tyottdmyyden suhteen oltiin vuosien 1990 ja 1991 vaihteessa. Kaikki luottamusindikaattorin

osatekijat lahtivat nousuun vuoden 1993 lopulla.
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Kuvio 16. Kuluttajien luottamusindikaattorin osatekijat 2007—-2011 (Tilastokeskus 2016i)
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Kuluttajien luottamusindikaattorin osatekijat noudattavat suurin piirtein samanlaista kulkua
finanssikriisin aikaan kuin 1990-luvun lamassakin, kuten kuviosta 16 voidaan huomata.
Vahiten kuluttajia huoletti oma taloudellinen tilanne seuraavan vuoden aikana ja osatekijan
arvot eivat 2000-luvun lopussa kertaakaan laskeneet negatiivisiksi. 1990-luvun laman
tapaan Suomen taloudellisen tilanteen odotukset laskivat ensin jyrkasti, jonka jalkeen
odotukset muodostuivat oman talouden tilanteen odotuksia positiivisemmiksi. Jyrkimmaksi
pudotus muodostui ndkemyksista tyottoémyydesta loppuvuodesta 2008, jolloin ty6ttémyyden
saldoluku oli samalla tasolla kuin loppuvuonna 1991, mikd oli laman ajan synkin arvo
tyottomyyden ndkemyksista. Tyottomyys koettiin siis molempien laskusuhdanteiden aikana

suuremmaksi huoleksi ja uhaksi kotitalouksissa kuin oman talouden yleinen tilanne.

On kuitenkin huomattavaa, etta 2000-luvun lopussa luottamusindikaattorin osatekijdiden
saamat arvot alimmillaan olivat samaa luokkaa kuin 1990-luvun laman alimmat
luottamusarvot. NAain ollen kuluttajien nakemykset olivat lahestulkoon yhta synkat
laskusuhdanteiden alkuvaiheissa, vaikka todellisuudessa 1990-luvun lamasta muodostuikin
huomattavasti syvempi ja pidempi talouden laskukausi. Luonnollisesti kuluttajien on hankala
arvioida laskusuhdanteiden syvyytta ja pitkakestoisuutta, minka johdosta arviot talouden

kehityksesta olivat miltei yhta synkat.
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5. JOHTOPAATOKSET JA YHTEENVETO

Tassa tutkielmassa analysoitiin 1990-luvun laman ja 2000-luvun finanssikriisin aiheuttamia
taloudellisia vaikutuksia suomalaisille kuluttajille. Tutkielmassa ilmididen vaikutuksia
tarkasteltiin vertaillen ja pyrkimyksena oli |6ytaa vastauksia siihen, miten kotitalouksien
taloudellinen hyvinvointi on muuttunut kriisien myota. Johdantoluvun lisdksi tutkielma
muodostui teoriaosuudesta ja empiriasta. Teoriaosuudessa pyrittiin muodostamaan kattava
kokonaiskuva talouden laskusuhdanteista yleisella tasolla eli mistd laskusuhdanteet
johtuvat ja miten ne vaikuttavat kuluttajien taloudellisen hyvinvoinnin eri mittareihin.
Jokaisen mittarin kohdalla kaytiin lapi, millaisia muutoksia siind tapahtuu talouden
laskusuhdanteen my6ta. Liséksi teoriaosuudessa esiteltiin 1990-luvun lama ja finanssikriisin

laukaisema taantuma Suomessa syntyperineen ja paapiirteittaisine tapahtumineen.

Empiirisessé osiossa tarkasteltin eri reaalitalouden mittarein 1990-luvun laman ja
finanssikriisin - vaikutuksia suomalaisille kuluttajille. Molemmissa laskusuhdanteissa
kuluttajat kokivat negatiivisia vaikutuksia ja taloudellinen hyvinvointi laski. 1990-luvun
lamassa bruttokansantuotteella mitattuna talous kutistui kolmena perékkaisend vuonna
vieden kuuden edeltdvan vuoden talouskasvun ja lamasta toipumiseen meni tuotannon
palautumisella useita vuosia. Sen sijaan finanssikriisin jalkeisessd taantumassa
bruttokansantuotteen pudotus oli nopea ja voimakas, kun yhden vuoden aikana tapahtunut
tuotannon pudotus soOi kolmen edeltavan vuoden kasvun. Kiriisia edeltaneelle
bruttokansantuotteen tasolle ei kuitenkaan ole paasty takaisin viela tanakaan paivana.
Finanssikriisia edelsi poikkeuksellisen voimakas korkeasuhdanne, mika vaikutti taantuman

syvyyteen keventavasti.

Tyo6ttdmyyden kannalta lahtétilanne oli erilainen laskusuhdanteissa, silla 1990-luvun lamaa
edelsi vain noin 3 prosentin tyottdmyys ja finanssikriisin alkaessa oli ty6ttémyysaste noin 6
prosenttia. Ty6ttomyysaste nousi 1990-luvun lamassa kaksinkertaiseksi siitd, mihin se ylsi
finanssikriisin  jalkeen vuonna 2009. Mikali ty6ttomyyden lisddntymista verrataan
bruttokansantuotteella mitattuun tuotannon supistumiseen, oli finanssikriisin jalkeinen
tyottomyyden kasvu varsin vahaista. Voidaankin siis todeta, muun muassa Okunin lain
avulla, tyottomyysasteen joustaneen 1990-luvun lamassa voimakkaammin kuin
finanssikriisin jalkeisessd taantumassa. 1990-luvun lamalla on havaittu olleen myo6s

tyomarkkinoita pysyvasti muuttaneita seurauksia ja myods pitkaaikaistyottomyys ilmiona sai
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kaytannossa alkunsa laman myoéta. Tyottomyyden NAIRU-taso puolestaan tuki havaintoa

rakennetyottomyyden lisdantymisesta laman myota.

Suomalaisten tuloihin selkeasti voimakkaammin vaikutti 1990-luvun lama. Suomalaisten
kaytettavissa tulot laskivat kolmena vuonna ja liséksi lainanhoitokustannukset seka korkea
korkotaso rasittivat kuluttajia erittain voimakkaasti. Tulolajeista palkkatulot sukelsivat laman
aikana miltei neljanneksen. Tyo6ttbmyyden kasvu puolestaan nostatti tulonsiirtoja, mika
korvasi palkkatulojen laskua kotitalouksien tulonldhteena. Vaikka finanssikriisin aikaan
suomalaisten tulot kokonaisuudessaan kasvoivat, laski palkkatulojen mééara 17 prosentilla.
Lisédksi tulonsiirrot lisaantyivat voimakkaasti 1990-luvun laman tapaan. Myds
varallisuusvaikutus oli 1990-luvun lamassa voimakkaampi. Lamaa edeltdnyt asuntojen
hintakupla puhkesi ja asuntojen hintojen voimakas lasku vaikutti asunnonomistajien
varallisuustasoon seka asuntovelallisten asemaan. Ennen finanssikriisia asuntojen hintojen
nousu oli ollut maltillista eikd markkinoilla kytenyt lamaa edeltdvan kaltaista kuplaa. Sen
sijaan molempiin kriiseihin liittyi osakemarkkinoiden voimakas romahtaminen, mika voitiin

havaita Helsingin porssin yleisindeksin putoamisena kriisien aikana.

Kuluttajien luottamus talouteen alkoi laskea huomattavasti ennen molempia laskukausia ja
luottamusindikaattorin osatekijoiden lasku noudatti paapiirteittdin samanlaisia liikkeita. Myos
kuluttajien luottamuksen palautuminen alkoi ennen varsinaisten laskukausien loppumista ja
nain ollen kuluttajien mielialat ennakoivat molempien kriisien kulkua. Kuluttajien heikot
nakemykset taloudesta vaikuttivat kulutukseen, mika véaheni molempien laskukausien
myo6ta. 1990-luvun lamassa kulutusta vahensi myds kaytettavissa olevien tulojen lasku.
Kulutuksen laskun myéta kotitalouksien saastamisasteessa nahtiin nousu molempien
kriisien myota. Huomattava ero kriisien valilla nékyi sen sijaan velkaantumisasteen
muutoksissa. 1990-luvun laman seurauksena velkaantuminen vaheni kotitalouksissa
selvasti, kun taas finanssikriisin myota velkaantuminen jatkoi kasvua sitd edeltaneeseen

tapaan.

1990-luvun lamasta toipumisen jalkeen Suomi alkoi vahvistua ja kuluttajien taloudellinen
hyvinvointi oli jatkuvassa nousussa finanssikriisiin asti. Sen sijaan, juuri kun Suomi oli ehtinyt
alkaa toipua finanssikriisin aiheuttamasta taantumasta, iskivat talouteen Euroopan Unionin
velkakriisi sek& talousongelmat ja Suomi ajautui uuteen taantumaan. Finanssikriisin jalkeen

talous ei siis ole paassyt uuden taantuman vuoksi taysin palautumaan ja erityisesti
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tyottdomyys onkin ollut jalleen kasvussa useampana viime vuonna. Nain ollen kahden

lahestulkoon perakkaisen kriisin kokonaisvaikutuksia ei vieléa kaikkiaan voida edes mitata.

Tutkimuksen tulosten mukaan, kokonaisuudessaan 1990-luvun laman vaikutukset
suomalaisille kuluttajille olivat finanssikriisin aiheuttaman taantuman vaikutuksia rankemmat
ja pitkakestoisemmat. Tuotannon supistumisen voidaan katsoa 1990-luvun laman
tapauksessa heijastaneen pitkékestoista- ja vaikutuksista laskukautta, kun taas
finanssikriisin vaikutukset jaivat verrattain vahaisiksi jyrkasta tuotannon laskusta huolimatta.
Onkin siis aiheellista, ettd varsinkin ty6ttdmyyden vaisua lisdéntymista vuoden 2009
bruttokansantuotteen laskuun n&hden on laajasti ihnmetelty. 1990-luvun laman syntyperé oli
suurimmaksi osaksi Suomen siséisten paatosten, lahinna rahamarkkinoiden vapauttamisen
syytd, kun taas finanssikriisi tuli Suomeen maan ulkopuolisena shokkina. Suomen
taloustilanne kokonaisuudessaan oli ennen finanssikriisia vahvempi kuin ennen 1990-luvun
lamaa, eikd varallisuushinnoissa kytenyt lamaa edeltdvan kaltaista hintakuplaa. Myos
valtion finanssipolitiikalla ja talouden elvytyksell&a onnistuttiin finanssikriisin tapauksessa
paremmin, milla pystyttiin vaimentamaan kriisin vaikutuksia reaalitalouteen. Voidaankin siis
katsoa, ettd 1990-luvun laman aikaisesta, lamaa entisestdan syventdneesta tiukasta

finanssipolitikasta oli opittu jotakin.

Taman tutkielman voidaan katsoa antavan yleiskuvan siitd, miten tutkimuksen kohteena
olleet talouskriisit ovat vaikuttaneet suomalaisiin kuluttajiin. Yleiskuvassa ei kuitenkaan tule
esille alueelliset, ikaryhmien valiset tai sosiaaliryhmien véliset erot koetuissa vaikutuksissa.
Mahdollisia jatkotutkimusaiheita voisivat siten olla tutkielmassa lapikaytyjen talouskriisien
vaikutusten Kkartoitus ja vertailu eri ammattikuntien, sosiaaliryhmien tai alueiden
nakokulmasta. Miten 1990-luvun lama ja finanssikriisi ovat vaikuttaneet esimerkiksi
opiskelijoiden tai yrittajien hyvinvointiin. Nain voitaisiin saavuttaa tarkempia tutkimustuloksia
ryhmakohtaisesti ja muodostaa eroja vaikutuksissa eri kuluttajaryhmien valill&.
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LITTEET

Liite 1. Phillipsin kayrén teoria ja taustaa

Phillipsin kayra on yksi makrotaloustieteen kaytetyimpia teorioita, joka osoittaa negatiivisen
riippuvuussuhteen ty6ttomyyden ja inflaation valilla. Teorian alun perin esitteli A. W. Phillips
vuonna 1958, jonka jalkeen teoriaa on kehitetty ja tdsmennetty eri taloustieteilijoiden
toimesta. Teoriaa on laajasti kritisoitu ja erityisesti 1970-luvulla ensi kertaa esiintyneen
stagflaation, stagnaation ja inflaation yhtaaikaisuuden, myéta teoria kyseenalaistettiin.
Phillipsin kayran avulla ei pystytty selittamaan yhtaaikaisesti esiintyneita hintojen nousua ja
taantumaa. (Abel et al. 2011, 442)

Kun tyévoiman kysynta on korkeaa ja vain hyvin harva tydvoimaan kuuluva on ty6ttdmana,
voimme olettaa tydntekijoiden neuvottelevan palkkatason ylds melko nopeasti.
Samanaikaisesti kukin yritys ja toimiala ovat haluavat tarjota hieman vallitsevaa palkkatasoa
korkeampaa palkkaa, houkutellakseen sopivimman ja taitavimman tydvoiman
palvelukseensa. Toisaalta tyontekijat ovat haluttomia tarjoamaan palveluitaan alle
vallitsevan palkkatason matalan tydvoiman kysynnan ja korkean tyodttdmyystason
tilanteessa, minkd& johdosta palkkatason lasku on erittdin hidasta. Tastd syysta
tyottomyyden ja palkkatason muutoksen suhde on erittédin taipuvainen olemaan

epéalineaarinen. (Phillips 1958)

Friedman (1968) ja Phelps (1967) esittivat inflaation ja tyottdmyyden valisen yhteyden
esiintyvan ainoastaan lyhyella aikavalilla. Nain ollen pitkalla aikavalilla Phillipsin kayrd on
pystysuora. Taman ajatuksen pohjalla on havainto siitd, ettei pysyvasti korkea inflaatio

johda pysyvaan tyottomyysasteen alenemiseen.

Stiglitz (1997) listaa Phillips kayran hyodyt ja kayttotarkoitukset seuraavasti:
1. Inflaation maarittelevien tekijéiden kuvaaminen
2. Viitekehys talouspolitiikalle

3. Inflaation ennustaminen
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