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THVISTELMA: Tutkimuksessa tarkastellaan Suomen kansantalouden tulevaa kehitys-
td, jos ja kun nykyiseen taantumaan liittyy myos rakennekriisi. Sen mukaan talouden
potentiaalisen tuotannon ura saattaa sekd taittua matalammalle tasolle ettd kasvaa sen
jélkeen hitaampaa vauhtia kuin ennen. Niitd kehitysuria arvioidaan toimialoittaisen tar-
kastelun avulla. Huomiota kiinnitetdén talouspolitiikan mitoituksen ja julkisen velkaan-
tumisen sekd tyomarkkinatasapainon tarkasteluun. Tulosten mukaan julkisen sektorin
velkakehitys riippuu pitkdlld ajalla mm. siitd, kuinka nopea on potentiaalisen tuotannon
kasvu. On vaarana, ettd julkinen velka voi joutua hallitsemattomalle uralle. Keskeisim-
min tdmi riippuu julkisten palvelujen kallistumisesta muuhun talouteen nihden. Jos ta-
mi saadaan estetyksi, julkinen velkasuhde kddntyisi laskuun kuluvan vuosikymmenen
puolivilissid. Taantumaa merkittdvisti tasoittava talouspolitiikka voisi puolestaan johtaa
vaikeaan julkiseen lisdvelkaantumiseen. Tyomarkkinoilta vaaditaan sekd sopeutumista
taantumashokkiin periodin alkupééssa ettd jatkuvasti maltillisempaa palkkojen nousua
kuin mihin on viime vuosina totuttu.
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1 Johdanto: kysymyksenasettelu

Suomen kansantalous on poikkeuksellisen vakavien ongelmien edessid. Kansainvélinen
talouskriisi on syOssyt talouden syvadn syoveriin, joka kestéé ainakin kaksi vuotta, ehka
selvisti pitempéédnkin osassa taloutta.

Talouspolitiikka on kddnnetty elvyttdvaksi, operoiden veroilla, julkisilla investoinneilla,
vilillisten tydvoimakustannusten alentamisella, yksityisten investointien tuella, pankki-
en ja muiden rahoituslaitosten asemaa elvyttamélla ja niiden luotonantomahdollisuuksia
parantamalla, ks. Heteméki (2009). Julkisen sektorin budjettivaje heikkenee suuresti,
noin 8 prosenttiyksikkoi suhteessa BKT:hen vuosina 2009-2010', mutta vajeen suuruus
el ole toisaalta halyttdva vield toistaiseksi, koska ldht6tilanne oli niin selvésti ylijaddmai-
nen. Tdhdn saakka pédtetyistd toimista huolimatta kdynnissd oleva taantumakierre on
ollut niin syvé, ettei sitd ole voitu oikaista helposti ja nopeasti, varsinkin kun keskeiset
shokit ovat tulleet ulkoa pdin. Nayttda siltd, ettd Suomen talouden suuren vientiorientoi-
tuneisuuden ja viennin rakenteen vuoksi koemme ensimmaéisen kerran nyt sellaisen kiel-
teisen asymmetrisen shokin, jota peldttiin EMU-valmistautumisessa ja jossa Suomen
talous taantuu enemmain kuin vientimaamme ilman, ettd voimme reagoida tilannetta te-
hokkaasti korjaavin omin toimin.”

Tédhan projektiin liittyvéssd tutkimuksessa Alho (2009) tutkittiin kdyttden staattista ker-
roinanalyysia sitd, miten elvytyspolitiikkaa tulisi harjoittaa talouskriisissd lyhyelld aika-
vélilld. Tassd nyt kisilld olevassa raportissa tarkastellaan dynaamisella mallilla sitd,
kuinka paljon elvytystd voidaan harjoittaa pitkdn ajan katsannossa taantumatilanteessa,
jossa kansantaloutta samanaikaisesti todennékdisesti kohtaa myds rakennekriisi. Raken-
nekriisilld tarkoitetaan sitd, ettd kansantalouden tuottavuuden kasvun aiemmat mootto-
rialat, metsiteollisuus ja elektroniikkateollisuus ovat joutuneet taantuvaan kehitykseen
kotimaassa ja tuotannon kansainvilisen ulkoistamisen vaiheeseen. Ndmé ennen vahvat
klusterit ovat dramaattisella tavalla osittain purkautuneet Suomessa. Téllin niiden tyd-
voiman kysyntd vihenee kotimaassa, ja niiltd aloilta vapautuvalle tyGvoimalle on etsit-
tavéd uudet tyopaikat toimialoilta, joilla tuottavuuden taso on alempi ja tuottavuuskehitys
hitaampi kuin kansantalouden yo. perinteisilld kasvualoilla on ollut tihén saakka.’ Ky-
seessd on siis yhtddltd ainakin tietyn aikaa kestdnyt maailmanmarkkinoiden taantumisen
prosessi, jossa maailmankauppa on supistunut ja sen myotd taloutemme vientisektori
taantunut. Toisaalta globalisaatioon on liittynyt téllainen deindustrialisaatioprosessi, jo-
ka on toteutunut monissa teollisuusmaissa 1990- ja 2000-luvuilla pédinvastoin kuin
Suomessa, jossa on tilldin tapahtunut uusteollistuminen, kuten Pohjola (2010) luonneh-
tii. Toisaalta taas lamaan voi liittyd luova tuho, voimavarojen tehokkaampi uudelleen
kohdentuminen, ks. tdstd Maliranta (2010). Ndmad muutokset ovat kaikki mahdollisia,
mutta kuitenkin epdvarmoja. Meilld voi olla optimistinen tai pessimistinen nikemys
Suomen talouden tulevaisuudesta ja tuottavuuden kasvun ndkdaloista, ks. Pohjola
(2009).

' OECD:n (2009) mukaan tima budjettialijizméin muutos on Suomessa suurin OECD-maiden joukossa.

> Tilanne ei ehki kaikilta osin ole niin synkka. Gros (2009) kiinnittdi huomiota siihen, etti vaihtotaseil-
taan ylijddmaiset maat, esimerkkiné erityisesti Saksa, voivat ylldpitdd kulutustasoaan antamalla vaihtota-
seen heikentyd, kun taas alijidmémaat, erityisend esimerkkind USA, joutuvat pdinvastoin kokemaan mer-
kittdvan kulutustason laskun sopeutumisessaan talouskriisiin. Suomi sijoittuu ensin mainittuun maaryh-
maén.

3 Ks. pohdintaa tuottavuuden kasvun nikymisti Alho ja Kiander (2009).



Miten talouspolitiikka tulisi mitoittaa tdllaisessa tilanteessa? Saattaa olla, ettd talouden
taantuma ndhdddn helposti aina vain rakenteellisena ongelmana ja ettd sopeutuminen
kansantalouden tasapainoiselle uralle on tehtdvd mahdollisimman nopeasti. Tamé voi
kuitenkin olla virheellinen péételma. Tarkastelemme alla sitd, onko sopeuduttava mah-
dollisimman nopeasti rakennekriisiin ja mikd yhteys on suhdanneaspektilla sopeutumi-
seen ja talouspolititkan mitoitukseen. Tarkastelemme siis talouspolitiikan mitoitusta ti-
lanteessa, jossa on selvittdva yhtd aikaa suhdannelamasta ja rakennekriisistd sekd huo-
lehdittava julkisen sektorin velkaantuneisuudesta. Vaikka ndméd kaksi ensin mainittua
seikkaa ovat molemmat luonteeltaan kielteisid tekijoitd, niiden ei pitdisi estdd taloutta
saavuttamasta pitkdlld ajalla tyydyttavdd tyollisyyden tasapainoa edellyttien, ettd tyo-
voimakustannuksissa toteutuu joustava sopeutuminen vastaamaan talouden uutta tasa-
painoista potentiaalista uraa ja siind tapahtunutta muutosta. Tdma edellyttdd viime vuo-
siin verrattuna matalampia ansionnousuja pysyvasti sekd tehokasta sopeutumista alku-
vaiheessa talouskriisiin.

Tulosten mukaan pitkdn ajan skenaariot ovat hyvin herkkid sille, miten potentiaaliselle
tuotannolle ja sen kasvulle kdy jatkossa. Samoin reaalikoron kehitys ja julkisten meno-
jen suhteellinen kallistuminen muuhun talouteen nidhden ovat tirkedlld sijalla jatkon
kannalta. Jos tuottavuuden pysyvd kasvu on nopeaa, julkisen sektorin velkaantumista
voidaan hidastaa pitkélld ajalla. Jos taas julkisten palvelujen suhteellinen kallistuminen
kyettdisiin estimdin, julkinen velka saataisiin vakautetuksi ja kadnnetyksi laskevalle
uralle kuluvan vuosikymmenen puolivélissd. Talouspolitiikassa joudutaan siksi punnit-
semaan vaikealla tavalla elvytyspolitiikan riskejé ja hyotyjé vastakkain.

Kohdassa 2 esitellddn talouden rakenteen ja suhdanteen anatomia ja kuinka ne liittyvit
yhteen lamassa. Sen jdlkeen kohdassa 3 tarkastelemme toimialoittaista sopeutumista
erdilld keskeisilld toimialoilla ja pyrimme vetdméén johtopditdksid niistd koskien koko
taloutta kohtaavia muutoksia. Kohdassa 4 esitelldén laskentamalli, jolla politiikkaa ja
sen seurauksia arvioidaan makrotasolla. Kohdassa 5 kiinnitetdan simulointiskenaariot ja
tarkastellaan sellaista politiikkaa, joka elvyttdd ja tiyttdd lamakuoppaa ja vakauttaa jul-
kista velkaa vasta pitemmalla tdhtdykselld. Kohta 6 paéttad paperin.

2 Analyysin lahtdkohta: laman syvyys, pitkdn ajan
kasvunakymat ja talouspolitiikan rooli

Suomen talous on joutunut globaalin talouskriisin syoveriin. Vuonna 2009 kokonaistuo-
tanto supistui jyrkésti, l&hes 8 %, ja elpyminen pidsee vuonna 2010 kdyntiin timén het-
ken ennusteiden valossa melko hitaana. Viennissi ja teollisuudessa supistuminen on ol-
lut selvisti suurempaa kuin koko taloudessa.

Samanaikaisesti riippuen osittain lamasta on meneillddn rakennekehitys, joka voi olla
luonteeltaan kielteinen talouden pitkdn ajan kehitysmahdollisuuksien kannalta. Jos se
toteutuu, seurauksena on talouden pysyvé poikkeama aiemmalta trendikasvu-uralta alas-
pain.

Suhdanne- ja rakennevoimat vaikuttavat yhtd aikaa talouden kehitykseen. Niiden eritte-
ly on kuitenkin tirkeéé talouspolitiikan sopivan lamamitoituksen hahmottamiseksi. Toi-



saalta ndm4 vaikutukset ovat kuitenkin vaikeasti identifioitavissa toisistaan erikseen, ne
ovat epéselvid ja epdvarmoja, erityisesti rakennekehityksen osalta. Eli emme tiedd, to-
teutuuko tdsséd suhteessa kielteinen kehitys ja millda voimakkuudella.

Kuten kohdassa 3 tulee esiin, keskeisissd vientiklustereissa on ollut tiettyjd ongelmia jo
aiemmin. Esimerkiksi metsiteollisuuden ja elektroniikkateollisuuden pddomakanta on
supistunut jo pitemméin aikaa. Seuraavassa oletamme kuitenkin, ettd rakenteellinen
heikkeneminen ajoittuu nykyiseen lamaan. Tdmé voi antaa liiallisen painon juuri laman
aiheuttamille muutoksille, mutta se on tehty analyyttisista syisté, jotta timé shokki saa-
taisiin otetuksi huomioon mallianalyysissa yksinkertaisella tavalla. Olennaista on se,
ettd tima muutos voi vaikuttaa pysyvasti talouden kehitykseen jatkossa.

Suhdannevaihtelun méairitelmdan mukaan se on vaihtelua talouden potentiaalisen uran
ympdrilld. Tyypillisesti suhdannetaantuman Suomessa aiheuttaa kansainvélisen talou-
den taantumaan liittyva kielteinen vientishokki yhdistyneend kotimaisten investointien
supistumiseen kysynnin ja pessimismin levitessd. Mutta jos rakenteellisia muutosteki-
jOita ei ole samaan aikaan vaikuttamassa talouteen, kehityskuvan pitdisi olla seuraavan-
kaltainen, ks. kuvio 1. Kysyntdshokki on luonteeltaan ohimeneva. Téll6in on tyypillista,
ettd elpymisvaiheessa B talouden kasvuvauhti on korkeampi kuin ennen lamaa vaihees-
sa A. Tdma on ollut tilanne monissa Suomen lamoissa. Ndin on oltava, jotta talous palaa
entiselle kasvu-uralleen tietyssé ajassa. Télld tavalla luonnehdittu nopea toipuminen on
ns. Zarnowitzin sddntd, kvalifioituna. Merkitsemme hiukan epaméérdiselld tavalla aika-
akselia siten, ettd nousu kdynnistyy vuonna 2010 tai sen jidlkeen, tistd syystd merkinti
2010+ kuvioissa 1-5.

Kuvio 1. BKT:n kehitys suhdanneshokin seurauksena (BKT:n logaritminen taso)

Log BKT

Jos samaan aikaan on meneillddn kansantalouden rakenteiden muutos, joudumme otta-
maan tdman mahdollisuuden mukaan tarkasteluun. Kansantalouden potentiaalisella tuo-
tannolla tarkoitamme tdssd kahta asiaa. Ensinnékin sen tasolla tarkoitamme sitd tasoa,
jolla tasapainoisessa tyottomyystilanteessa vallitsevalla tuottavuuden korkeimmalla ta-
solla kyetddn tdmé tydvoima tyollistiméién. Potentiaalisen tuotannon kasvun méaria
taas tdssd tilanteessa vallitseva tuottavuuden ja tydpanoksen pitkédn ajan kasvunopeus.



Kéaytinnossd on erilaisia keinoja maarittdd potentiaalisen tuotannon ura, ks. esimerkiksi
Mishkin (2007). Usein se tehddidn suhdannehuippujen kautta kulkevalla suoralla logarit-
misessa tarkastelussa. Talloin ongelmaksi jdd viimeisen syklin kisittely. Maérittely voi-
daan myos tehdéd tuotantofunktion avulla kuten seuraavassa tehdddn. Taloudella on tai-
pumus sopeutua kohti potentiaalista tuotantoa hintojen ja kustannusten muutosten kautta.*

Voimme siis mééritelld potentiaalisen tuotannon seuraavasti:
Q" = AL=A(-UN:A = T A,. n

jossa Q"°T on potentiaalisen tuotannon taso, A. on tydn tuottavuus, yliviiva mittaa sen
suurinta mahdollista keskiarvoa, L on tydllinen tyévoima, U on tyottomyysaste, alain-
deksi e kuvaa sen tasapainoarvoa, N on tydvoima, |, on toimialan i osuus tydllisistd. Jos
toimialalla 1 on korkea tuottavuus ja sen osuus tyollisistd laskee, kansantalouden poten-

tiaalinen tuotanto laskee. Kansantalouden potentiaalisen tuotannon kasvu g"°" on puo-
lestaan, kun tydllisyysosuudet pysyvit vakioina ja ty6hon osallistumisaste samoin,

POT N N
gF’OT—dQ —dTAL+d—L:Zwi dﬁ“+d—N
A; N

(2)

Q POT AL L

jossa @, =1 A,/ A on toimialan i kontribuutio koko talouden keskimasraiseen tuotta-

vuuteen. Lisdksi tuottavuuteen vaikuttaa rakennemuutoksen termi, joka kuvaa sitd, siir-
tyyko tyovoima matalan tuottavuuden alalta korkeammin tuottaville vai piinvastoin, ks.
Pohjola (2007).

Potentiaalisen tuotannon kédyrd on taipunut Suomessa niin, ettd ennen ensimmaista 6ljy-
kriisid potentiaalisen tuotannon kasvu oli nopeampaa kuin kriisin jialkeen. Samaten tiet-
ty taipuminen voidaan nidhdi tapahtuneen myds 1990-luvun laman yhteydessi. Esimer-
kiksi 1990-luvun laman yhteydessd rakenteellinen tydttomyysaste kohosi (ks. Alho
2002), mutta laman jdlkeen tuottavuuden kasvu varsinkin teollisuudessa kiihtyi (ks. Al-
ho 2007). Talloin ei kuitenkaan aiempaa kasvu-uraa, joka lihtee edellisesti taitekohdas-
ta 1970-luvun puolivilissi ja kulkee ennen 1990-luvun lamaa saavutetun tuotannon ta-
son kautta, ole vieldkdin saavutettu. Tama juuri indikoi sité, ettd rakenteellinen tyotto-
myysaste on kohonnut, mikéd on aiheuttanut potentiaalisessa tuotannossa siirtymén alas-
pdin. Toinen mahdollisuus potentiaalisessa tuotannossa tapahtuvalle tasosiirtymaélle on
se, ettd saavutettavissa olevassa tuottavuudessa tapahtuu rakenteellisten syiden vuoksi
taipuminen alaspéin. Tatd pohditaan alla kohdassa 3.

Johdannossa mainitulla tavalla ndyttda siis siltd, ettd parhaillaan on kdynnissé rakenteel-
linen jarkkyminen, jossa Suomen viennin kolme tukijalkaa: metsédsektori, ICT-klusteri
ja raskas konepajateollisuus ovat yhtd aikaa vaikeuksissa. Rakennekehityksen mukaises-
ti pddomavarantoa ajetaan alas kotimaassa, ks. kohta 3 alla. Talouskriisin taustalla oli
luottamuksen jarkkyminen finanssimarkkinoilla ja siihen liittyi riskipreemioiden jyrkka
nousu, joka on asteittain sulanut pois. Euroframe (2009) arvioi tuoreessa ennusteessaan,

* Potentiaalinen tuotanto niyttelee roolia raha- ja makropolitiikan mallinnuksissa, jolloin se kuten mm.
Mishkin (2007) tekee, nivoutuu yhteen inflaatiokehityksen ja verojen ja markkinaepétiydellisyyksien aihe-
uttamien vinoutumien kanssa. Siind tavassa, milld mallinnus tdssd tutkimuksessa tehddén alla, timd on
enemman yhteydessd tuonnin ja reaalipalkkojen sopeutumiseen tasapainoisen ty6ttdomyysasteen ymparilla.



ettd riskipreemion nousu koroissa kahdella prosenttiyksikolld alentaa potentiaalista tuo-
tantoa prosentilla.

Emme voi olla varmoja siitd, onko kyseessd vain suhdanneluonteinen taantuma, josta
elvytddn pian aiemmalle kasvutrendille, ks. alla kohta 3. Kuten on sanottu yll4, téllaisis-
ta rakenteellisista muutostekijoistd on kuitenkin vaikeaa saada luotettavaa tietoa, ja tieto
on huomattavasti epdvarmempaa kuin aktuaalisesta suhdannetilanteesta. Mutta otetaan
lahtokohdaksi se, ettd tdllainen prosessi voi olla parhaillaan meneillddn edelld kuvatun
kaltaisesti. Ndmé vaikutukset nikyvét kahtena tekijédnd: potentiaalisen tuotannon uran
tasosiirtyména alaspdin ja sen hitaampana kasvuna tésti eteenpdin, koska talouden kas-
vu painottuu aiempaa enemmaén hitaan tuottavuuskasvun toimialoihin, ks. kohta 3. Po-
tentiaalisen tuotannon ura voi myds siirtyd alaspiin, jos talouden taantuman vuoksi osa
tyottomyydestd muodostuu pitkdaikaistyottomyydeksi. Talouden potentiaalinen péé-
omakanta on KT = AQ™", jossa A on padomakerroin (ks. alla). Investoinnit I maa-
rdytyvit tasapainossa seuraavasti,

IPOT :(gPOT +§)KPOT, (3)

jossa & on padoman poistokerroin. Ndma investoinnit pitdvét pddomakannan tasapainos-
sa halutulla uralla. Nyt kuviossa 2 pisteessd B tapahtuu potentiaalisessa tuotannossa ja
sitd vastaavassa potentiaalisessa padomakannassa ylld oletettu ja kuvailtu tasosiirtyma
alaspdin pisteeseen D, kun vanha pddoma tulee osittain tarpeettomaksi. Investointien
uusi tasapainoura sijaitsee kuviossa 2 uralla FG. Pddomakanta ja investoinnit eivét kui-
tenkaan sopeudu tilanteeseen vilittdmasti, vaan supistuvat asteittain. Koska nykyinen
lama on tullut yllatyksend myds yrityksille, pisteessd H pddomakanta on siksi suurempi
kuin mika sen tulisi olla uudella tasapainouralla DE. Nyt kuvion 2 mukaan investoin-
neissa toteutuu lisdsopeutuminen siten, ettd ne putoavat uutta tasapainouraa alemmiksi
uralle HKL, mika saa aikaan sen, etti hetkelld L pddomakanta on uudella tasapainoural-
la pisteessé E, jolloin myds investoinnit palautuvat uudelle tasapainouralleen.

Kuvio 2. Negatiivinen rakennesiirtyméa potentiaalisessa tuotannossa ja sopeutumi-
nen siihen investoinneissa

A

Log K,
Log |
Pagomakanta K B c

Investoinnit |

2008 2010+



Taantuma ja rakennekriisi yhdessd aiheuttavat seuraavan kaltaisen sopeutumisen
BKT:ssd, ks. kuvio 3. Vienti taittuu myos, erityisesti investointitavaroiden vienti, jos
investoinnit maailmantaloudessa noudattavat samanlaista uraa kuin investoinnit Suo-
messa.

Tavanomaisesti talouden potentiaalisen tuotannon uraa arvioitaessa ei tehdd eroa sen
kasvunopeuden ja tasosiirtymén suhteen. Kuviossa 2 yhdistetddn silloin pisteet B ja E,
ei D ja E. Tilanteessa, jossa tehtaita suljetaan ja tyovoima joutuu hakeutumaan mata-
lamman tuottavuuden aloille, misté tulee alla puhe tarkemmin kohdassa 3, on analyytti-
sesti selkedmpii erotella molemmat, sekéd tasosiirtymai ettd kasvunopeuden muutos. Li-
sdksi on otettava huomioon se, ettd tuottavuuskehitys on suuresti divergoinut viime
vuosikymmenind kuten kéy ilmi kohdan 3 toimialatarkasteluista. [lman tdmin kehityk-
sen jatkoa koskevaa oletusta emme péityisi sithen, ettd kyseessd on myos tasosiirtymi
alaspiin potentiaalisessa tuotannossa Q™°'. On tietysti selvid, etti tasosiirtymi potenti-
aalisessa tuotannossa ei tapahdu yhdessa hetkessd, vaan se toteutuu pitemméin ajan ku-
luessa.

Kuvio 3. Taantuman ja rakennekriisin yhteisvaikutus BKT:hen

Log BKT

Nyt kuviossa 3 vaiheessa B talouden kasvu ei ole vilttiméttd nopeampaa kuin vaiheessa
A ennen taantumashokkia erotuksena kuvioon 1.

Miké on optimaalista talouspolitiitkkaa taantumassa yhdistyneend rakennekriisiin? Talo-
uspolitiikan analyysissaan Kirsanova, Leith ja Wren-Lewis (2009) pohtivat finanssipoli-
titkan ja rahapolitiikan yhteiskdytt6d talouden ohjaamisessa. Vallitsevan doktriinin mu-
kaan rahapolitiikka pitéisi suunnata suhdannekehityksen stabilisointiin ja finanssipolitiik-
ka hoitamaan julkisen talouden tasapainoa. Kysyntidshokin tapauksessa on optimaalista
eliminoida sen vaikutus kokonaan BKT:hen. Tamaé edellyttdd kuitenkin sité, ettd rahapoli-
titkka voi toimia esteittd tissd tehtdvéssd, miké ei ole nyt vallitseva tilanne, kun korkojen
litkkkumavaraa rajoittaa nollakoron asettama lattia tai jos kyseessid on asymmetrinen shok-
ki rahaliiton oloissa. Tdmé vastaa Suomen tilannetta kuten ylla totesimme.



Kuvio 4. Talouspolitiikan tavoiteura BKT:lle

Log BKT

Tasoitettu sopeutuminen

v

Kuvio 5. Lamaa tasoittava talouspolitiikka taantumassa ja rakennesopeutumisessa
(G = julkisten menojen volyymi)

A

Log G

Yksi nédkdkulma liittyy sithen, miké on elvytyksen mitoitus ja sen yhteys rakennekriisin
hoitoon. Talloin 1dhtokohtana on se, ettd lyhyelld ajalla talouspolitiikalla voidaan elvyt-
tdd taloutta ja tasoittaa suhdannekuoppaa. Yksinkertaisesti se merkitsee sitd, ettd inves-
tointien “alilyonti” kuviossa 2 uuden tasapainouran alapuolelle ja timédn aiheuttama va-
jaus kokonaiskysynnisséd eliminoidaan siten, ettd sopeutuminen BKT:sséd kohti potenti-
aalista tuotantoa on jossain mairin kuvion 4 kaltainen. Toisaalta pitkéllinen elvytys ei
ole mahdollinen, eli kansantalous joutuu palaamaan potentiaalisen kasvun uralle en-
nemmin tai myohemmin. Sama koskee julkista taloutta. Jos elvytystd yritettdisiin tata
enemman, seurauksena olisi inflaation kiihtyminen ja julkinen ylivelkaantuminen. Vii-



meksi mainittu onkin toinen ndkokulma elvytykseen. Voi olla, ettéd julkisen velan kasvu
asettaa rajat sille, kuinka ekspansiiviseksi talouspolitiikka voidaan mitoittaa.

Pisteen C sijainti kuviossa 4 uudella potentiaalisen tuotannon uralla voi sen sijaan vaih-
della. Mitd kauempana ajassa se sijaitsee, sitd suurempi on julkinen velkaantuminen l&-
hivuosina. Néin ollen talouspolitiikan valinta riippuu osaltaan julkisen velkaantumisen
sietokyvystd, ja sitd on siksi pyrittdvd valottamaan numeerisella analyysilla, miké teh-
ddén kohdassa 5.

Taantuman “kuoppaa” tasoittava talouspolitiikka julkisten menojen osalta olisi laadulli-
sesti jotenkin seuraavankaltaista, ks. kuvio 5. Onko tdma politiikka realistista vai ei, siti
pohditaan my6hemmin kohdassa 5.2.

3 Toimialojen kehitys ja talouden tasapaino

Kuten edelld oli esilld, rakenneongelmia on ilmennyt viime aikoina talouden keskeisilla
toimialoilla, erityisesti viennissd. Tarkastellaan ensiksi, millaista kehitys on ollut erdilld
toimialoilla tuotannon, pddomakannan, tuottavuuden ja palkkatason suhteen. Vertailuun
olemme ottaneet mukaan teollisuuden kérkialat, elektroniikka- ja metséteollisuuden ja
niiden vertailukohteeksi suljetulta palvelusektorilta kaupan (ks. myods Alho 2004). En-
nusteet vuosille 2009 ja 2010 on saatu ETLAn ennusteryhmélti syksylld 2009.

Kuvioista 6a-d ndhdédn, ettd pddomakanta on supistunut jo pitempédn teollisuuden paa-
toimialoilla, samoin on kdynyt ty0panoksen. Palkkakehitys on heijastellut eriytyvaa
tuottavuuskehitystd, mutta se on varsin hitaasti reagoinut suuriin eroihin tuottavuuskehi-
tyksessd. Kaiken kaikkiaan kansantalouden nopea tuottavuuskehitys on ollut pitkalti te-
ollisuuden muutaman kérkitoimialan varassa.

Pohdimme niiden kuvioiden pohjalta sitd, minkidlainen sektoreittainen sopeutuminen
voisi olla jatkossa. Tétd voi ylld mainitulla tavalla leimata se, ettd vientisektori taantuu
ainakin alkuvaiheessa ja resurssit hakeutuvat kohti suljettua sektoria aikaa mydten. Ku-
viot osoittavat, ettd sopeutuminen tilanteeseen, jossa vientisektori supistuu ja kotimai-
nen suljettu sektori kasvaa, voi merkitd huomattavia muutoksia talouden kokonaisuu-
dessa.

Lisdksi pitdisi ottaa huomioon se, ettd palkkaero sektoreiden vililld on huomattava. Esi-
merkiksi teknologiateollisuudessa on kaksinkertainen palkkataso verrattuna kauppaan,
kuvio 6d.” Tama merkitsee sitd, ettd edellisestd tydttomaksi jadvan tydvoiman reservaa-
tiopalkka on samalla tasolla kuin vaihtoehtoinen palkkataso, jos korvausaste on 50 %.
Siksi tdimén tydvoiman voi odottaa hakeutuvan diritilanteessa tydvoiman ulkopuolelle
kokonaisuudessaan ja tyon tarjonta ja tydllisyysaste laskevat. Sinénsd tyon tarjonnan
muutos ei vaikuta tasapainotyottomyyteen pitkéllé ajalla, ks. alla.

> Kauppa ei toisaalta ole ollut suinkaan hitaiten tuottavuudeltaan kasvavia toimialoja, vaan keskimazréi-
nen, ks. VM (2010).



Kuvio 6a. Tuotannon maara erailla toimialoilla, v. 1975 = 100”
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Kuvio 6b. Padomakannan volyymi erdailla toimialoilla, ”v. 1975 = 100”
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Kuvio 6¢. Tyon tuottavuus, euroa/tunti vuoden 2000 hinnoin
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Kuvio 6d. Suhteelliset tydvoimakustannukset/tyotunti (tehdasteollisuus = 1)

16 | | | | | | | 16
. =mmm Pgperiteollisuus: ! ! ‘ !

. === Sahkotekninen teollisuus | | |
14 ‘ s s s | | 1.4

Néiden tyévoiman liikkeiden vuoksi tapahtuu talouden tuottavuudessa taipuminen alas-
pdin. Tétd vaikutusta on hyvi ldhestyd toimialapohjalta. Kuten kuvio 6c osoittaa, tyon
tuottavuus on paljon matalampi palvelualoilla. Talldin kasvun painottuessa enemmaén palve-
lualoille joudutaan tinkiméédn kahdessa suhteessa: tuottavuuden taso on matalampi ja toi-
saalta tuottavuuden kasvuvauhti jai hitaammaksi kuin aiemmin (ks. ylld kaavat (1) ja (2)).
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On huomattava, ettd uuden ulkomaankauppateorian mukaan vélituotteiden tuotannon
kansainvilinen ulkoistaminen (ns. offshoring) voi toisaalta johtaa tuottavuuden nousuun
kotimaassa, ks. Grossman ja Rossi-Hansberg (2008) ja numeerista arviota tistd Alho,
Kaitila ja Widgrén (2008). Mutta kuten Alho ja Kiander (2009) pohtivat, téllainen hyoty
ei toteudu valttdmaittd, jos ulkoistaminen kohdistuu kansantalouden kirkisektoreihin
tuottavuudella mitattuna, kuten nyt oletetaan kdyvén.°

Kansantalouden tuottavuuskehitys riippuu toimialojen tuottavuuden kasvusta ja talou-
den rakennemuutoksen vaikutuksesta siithen. Talouden rakennemuutos on jo hidastanut
tuottavuuskehitysti, ks. Pohjola (2007). Arvioidaan nyt, ettd toimialoittainen sopeutu-
minen merkitsee sitd, ettd kokonaisuudessaan on reallokoitava 10 % koko tydvoimasta
teollisuudesta suljetulle sektorille, jossa tuottavuus on 50 % matalampi kuin teollisuu-
dessa. Koko kansantaloudessa tima merkitsisi potentiaalisessa tuotannossa 5 prosentin
menetystd, tasosiirtyméd alaspdin, ks. kuvio 3. Tdmaé olisi tietysti todella huomattava
rakenteellinen muutos taloudessa.

Samalla kansantalouden potentiaalinen kasvu hidastuu, koska kasvu painottuu jatkossa
enemmaén toimialoihin, joiden tuottavuuden kasvu on hitaampaa kuin mitd tdhdn men-
nessd on ollut.

Mutta kuten ylld mainittiin voi olla, ettd lamasta toipuminen synnyttdd positiivisen kier-
teen talouden sopeutumisessa, jolloin elpyminen voi olla nopeaa. Siksi jatkossa laa-
dimme kaksi skenaariota, joissa ensimmadisessd tuottavuuden kasvu on matala. Toinen
vaihtoehto on sellainen, jossa tuottavuuden kasvu on vauhdikkaampi. Néiden lisdksi va-
rioimme julkisten menojen kallistumista, eli niiden hintaindeksin BKT:n hintaa nope-
ampaa nousua.

4 Numeerisen mallianalyysin rakentaminen

Numeerinen kokonaistaloudellinen malli rakennetaan seuraavaksi. Perustana on Alhon
(2002) talouden ja tyomarkkinoiden tarjontajohteinen aggregatiivinen malli, jossa
BKT:n miirdytyminen on avoin ja se voidaan kiinnittdd joko talouden kysyntidpuolen
vilitykselld tehokkaan kysynnédn kautta tai tarjontayhtédlolld ty6panoksen muutoksen
kautta. Seuraavassa olemme erikseen mallintaneet talouden kysyntidpuolen ja siirrdmme
sen ratkaisun sitten tydmarkkinamalliin. Tdmi muotoilu on tehty seuraavasti. Oletetaan
CES-tuotantofunktio,

Q™" = F(KFT, L") = (a(K™T)" +(1—a)(AN(1-U,))*)", jossa 4)

Q on BKT, K pddomakanta, N tyovoima, Ar on kuten ylld tydvoiman tuottavuutta nos-
tava tekninen kehitys, U, on tasapainossa vallitseva ty6ttomyysaste, o on ns. distribuu-
tioparametri, 0 < o < 1, ja (1-6) ' on panosten vilinen substituutiojousto tuotannossa.
Kun r + 6 on pddomakustannus pddomayksikoltd, jossa r on reaalinen korkotaso ja 6 on

poistokerroin, saadaan optimaaliseksi pazomakannaksi K**

6 Ks. keskustelua tistd professorien Matti Pohjolan ja Jaakko Kianderin haastattelussa Helsingin Sano-
missa 9.12.2009.
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KPOT :al/(l—U)QPOT [(1+mu)(r+5)] -1/(1-o0) , (5)

jossa mu on mark up -kerroin, joka mittaa sitd, kuinka paljon tuotteiden hinnat hinnoi-
tellaan yli rajakustannuksen. (5):n mukaan pdiomakustannusten nousu alentaa péa-
omaintensiteettid ja tuottavuutta. Potentiaalinen kasvu riippuu potentiaalisen tuotannon
tason edelld késitellystd alkusiirtymésti tuottavuudessa (shift-termi) ja autonomisesta
kasvusta g*,

A=A /A _ —1=g,=g"+shift, (6)

jossa hattu mittaa ao. muuttujan suhteellista muutosta edellisestd periodista ja alaindeksi
(—) viittaa muuttujan viipeeseen, arvoon edellisend vuotena, ja vastaavasti (+) viittaa
edisteeseen eli arvoon seuraavana vuonna. Téstd edelleen ottamalla (5) huomioon saa-
daan likiméddrin BKT:n potentiaaliselle kasvulle,

g™ =g, -e@Q"™",r+8)Alog(r+5)+n, (7)

jossa n on tydikdisen vdeston kasvu ja € mittaa suluissa olevien muuttujien vilistd jous-
toa ja A on differenssi taaksepdin. Jos myos korkotaso on vakaa, pddomakerroin on op-
timissa vakio. Talouden potentiaalinen kasvu, jos tydvoima pysyy ennallaan, on yhti

kuin tyén tuottavuuden kasvu g™’ = A .

Oletamme investoinneissa yksinkertaisuuden vuoksi asteittaisen sopeutumisen kohti
optimia padomakannassa,’

log(K) = Alog(K°") +(1- A)log(K_)+(1-4)g™",0< A <1,

(8)
I :§K_1+(K—K_l), KPOT — K_PIOT(1+gPOT),

jossa I on investointien volyymi. BKT Q maédrdytyy lyhyelld tdhtdykselld huolto-
taseidentiteetisti:

C+l+G+X=Q+M, 9)

jossa C on kulutus, G julkiset menot, X vienti ja M on tuonti. Vienti médrdytyy seuraa-
van mukaisesti:

X=X, (1+6,9" +0,5-6,(p, - P¥), (10)
jossa 0; on viennin potentiaalista kasvua mittaava kerroin verrattuna koko kansantalou-

den potentiaaliseen kasvuun, s on negatiivinen talouskriisishokki (ajoittuu vuoteen
2009), 6, on sen kerrannaisvaikutuksen suuruus viennissd, px on vientihinta, p* kan-

7 Alho (2004) estimoi niti sopeutumisnopeuksia toimialoittain. Pizomakannan sopeutumisen yhtiloon
(8) on lisdtty viimeinen termi tavanomaisesta asteittaisen sopeutumisen muotoilusta poiketen siksi, ettd
saavutettaisiin sopeutumiselle kaksi dériehtoa eli, ettd pddomakanta sopeutuu kohti potentiaalista ja ettd
sen kasvunopeus yhtyy tdimén kasvuun asymptoottisesti. Tavallisesti pddomakannan sopeutuminen johde-
taan eteenpdin katsovista sopeutumiskustannuksista. Kokeilimme myds titd muotoilua, mutta investoin-
tien ja pddomakannan sopeutumisen ura on siind hyvin samanlainen kuin ylld olevassa muotoilussa, jos
kéaytetddn samanlaista sopeutumisnopeutta koskevaa oletusta.
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sainvilisen hintataso ja 03 on viennin hintajousto. Vientihinta méérdytyy kotimaisten
kustannusten ja valuuttakurssien mukaan,

P, =X (W—A)-€,0<x <1, (11)

jossa w on tyovoimakustannus, ja e efektiivinen valuuttakurssi (valuutan ulkoinen ar-
vo). Yksi avotaloutta heiluttava tekijd onkin valuuttakurssi ja sen reaalinen efektiivinen
arvo. Suomi on reaalisesti devalvoitunut, eli hintakilpailukyky on parantunut pitkalla
tahtdimelld 1990-luvun alusta ldhtien. Mutta nyt euro on vahvistunut Suomen kannalta
tarkasteltuna noin 9 % ennen talouskriisid vallinneelta tasolta. Tietyilld sektoreilla voi
olla kysymys my®ds kilpailutilanteesta, jota ei mittaa suoraan efektiivinen kurssi, vaan
esimerkiksi bilateraalinen euro/USD-kurssi, joka on tuntuvasti vahvistunut viime vuosi-
na, paitsi aivan viimeksi heikentynyt.

Kulutusfunktio on yksinkertaisuudessaan sellainen, ettd se ottaa huomioon kéytettidvissa
olevat ja odotettavissa olevat kokonaistulot, netto (poistot vihentden), ja vihentden ve-
rot, lisdten tulonsiirrot sekd varallisuuden kuluttamisen, s.o.

C=glc@Q+Tr-T)+(1-)Q, +Tr, ~T,)-0K J+8(K,+D,),  (12)

jossa T on kokonaisverokertymd, Tr tulonsiirrot, D on julkinen velka ja & mittaa likvidi-
teettirajoitteisten kuluttajien osuutta taloudessa (0 < § < 1),¢ on rajakulutusalttius. Si-

vuutamme reaaliomaisuuden jilkimarkkinat seuraavassa yksinkertaisuuden vuoksi.

Tuontifunktion spesifiointi on tirkeédd siksi, ettd asetamme vaatimuksen, jonka mukaan
aktuaalinen tuotanto Q konvergoituu kohti potentiaalista Q"°" (vrt. vastaavaa médritte-
lyd tasapainotydttomyyden méédrdytymisen yhteydessd alla). Tdmé vaatimus marittaa
silloin seuraavan tuontiyhtilon:

Py
M=xC+1+X +G)(P_M) ! _/JzQPOT + M == 1), 1, = (1= 143), (13)
Q

O<py <1,0<, <1.

Tuonti riippuu positiivisesti kokonaiskysynnistd rajatuontialttiuden p; ilmoittamalla
tavalla, ja se riippuu negatiivisesti tuonnin suhteellisesta hinnasta Py; suhteessa BKT:n
hintaan P sekd negatiivisesti potentiaalisesta tuotannosta, koska tdmén korkeampi taso
merkitsee sitd, ettd tuonnin tarve on vdhdisempi. Yhtdlo (13) parametrirajoituksineen
yhdessé huoltotaseen (9) kanssa merkitsee sitd, ettd aktuaalinen BKT konvergoituu (ta-
kaisin) kohti potentiaalista tuotantoa kokonaiskysynnéssi tapahtuneen pysyvén impuls-
sin jilkeen, kun tuonnin hinta konvergoituu kohti BKT:n hintaa ja molemmat kohti kan-
sainvélisti hintatasoa.

Reaalinen julkinen velka D kumuloituu identiteetin

D:(1+r)D1+(%G+Tr—T), (14)
Q

mukaan, jossa r on reaalikorko ja Pg on julkisten kulutus- ja investointimenojen hinta.
Julkinen velkaantuminen vaikuttaa kansantalouden maksamiin korkoihin seuraavasti:
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D D
- = (2. B>0, 15
r ro+ﬂ(Q (Q)o) B> (15)

jossa alaindeksi O viittaa ldhtotilanteeseen. Télloin julkinen velkaantuminen syrjayttaa
yksityisen sektorin investointeja, koska r:n nousu vdhentdd potentiaalista kasvua, ks.
yhtdlot (5) ja (7) ylld. Verot médrdytyvat yksinkertaisesti keskimédardisen veroasteen t
mukaan,

T=1Q. (16)

Julkiset kulutus- ja investointimenot ovat kiinteédt ja kasvavat eksogeenisesti, ks. tar-

kemmin alla, vauhdilla, joka on kiinnitetty potentiaaliseen kasvuun. Tulonsiirrot kehit-
tyvét seuraavan yhtdlon mukaan (mm. ty6ttomyysmenojen vuoksi),

Tr=Tr ,(1+6,9por +5,U-U_)), 5 >0,6,>0, (17)

jossa U on tyottdmyysaste. Taméd perustuu sithen, ettd tulonsiirrot kasvavat tren-
dinomaisesti kiinnittyneind kansantalouden kokonaistuloihin ja lisdksi reagoivat positii-
visesti tyottomyyden muutokseen.

Loppuosa mallista méédrdytyy Alhon (2002) rakentaman ja estimoiman tydmarkkinoiden

varantojen sopeutumisen mallin mukaan. Tydvoimakustannus w méardytyy tyomarkki-
noiden neuvottelumallista seuraavasti

W—-p=w,+wU +w,g +w,b+wWS_, +wdtind ,w, <0, w, >0,w, >0,w, <0,w; >0,(18)
jossa p on BKT:n hintaindeksi, g on BKT:n kasvu, b tyottdomyyskorvausaste, WS on
tyotulojen osuus BKT:std ja dtind on vilillisten tydvoimakustannusten kohtaannon
muutos. Toinen tyomarkkinamallin kéyttdytymisyhtdlo on tyon kysynnin (hinnan ase-
tannan) yhtild, joka méritelldén suoraan tyottdmyysasteen muutokselle®:

U-U, =u,+uWs+u,g,u, >0, u, <0. (19)
Oletetaan, ettd inflaatio (BKT:n hinta) mairdytyy seuraavasti,

ﬁQ:pl(W_AL)+p2ﬁ*+p3ﬁQ,—l’pl+p2+p3:1' (20)

TyOmarkkinamalli péddtetdén identiteetilld, joka kuvaa tydtulojen BKT-osuuden muo-
dostumisen,

WS =WS_ (1+W-A —p). 21)

¥ Kuten Alho (2002) esittis ja testaa, timd muotoilu merkitsee sitd, etté ns. hysteresis-ilmié ei esiinny

tyottomyydessa, eli ettd kielteinen shokki ei johda aiempaa korkeampaan tyottomyyteen, vaan palautumi-
seen kohti aiempaa tasapainotilaa. Mallin mukaan pitkalld ajalla yritykset péattavat tulonjaon, WS:n ja
tyontekijdpuoli paattdd tyollisyyden. Veromuuttujat eivét saaneet selitysvoimaa palkkayhtéldssd sotumak-
sukohtaannon ohella, vrt. Alho (2009) keskustelua tdlta osin.
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Tyomarkkinamalli suljettiin mallin estimoinnissa asettamalla sithen rajoitus niin, ettd
kokonaiskysyntdimpulssien ajama BKT:n kasvu g ei vaikuta pitkdn ajan tasapainotyot-

tomyyteen, joka ratkaistaan yhtéloista (18) ja (19).

Talouspolitiikka ohjaa taloutta julkisten menojen ja veroasteen kautta. Oletetaan, etti
kotitalouksien hyvinvointifunktio V on periodeittain seuraava.

1

— o

V(C,G,L)ZLCI_W-I-T Gl’”—ZlL7,0<r<l, (22)
l-@ 1 ¥

jossa 1/ @ on intertemporaalinen substituutiojousto. Tdmén perusteella kotitalous mak-
simoimalla hyOtydan paittda tyon tarjonnan ja pitdd julkisia menoja ja veroja annettuina,

27 :c:“a—t)WF . (23)

Malli on nyt valmis. Siirrymme sitten vaihtoehtoisten skenaarioiden simulointiin mallin
avulla.

5 Numeeriset simuloinnit
51 Perusskenaariot

Malli on yhdistelmé ekonometrista estimointia ja numeerista kiinnittimisti. Se kalibroi-
tiin likiméérin vuoden 2008 tilanteeseen Suomen taloudessa pitéen sitd ldhtotilanteena
olevana tasapainona. Tdmai on tietysti karkea ratkaisu, jolla on oma merkityksensé tu-
losten kannalta. Empiirisessd analyysissa olemme kéyttineet seuraavia parametriarvoja,
jotka on osittain haettu siltd pohjalta, ettd mallin ratkaisu vuodelle 2009 noudattaa suu-
rin piirtein toteutunutta. Pddomakannan sopeutumisnopeus A on télti perustalta asetettu
melko hitaaksi, A = 0.1, mikd noudattaa suurin piirtein Alhon (2004) estimointitulosta.
Tama tuottaa sellaisen investointien supistumisen kuin nyt on nékopiirissd alkuvuosina.
Oletamme, ettd eteenpdin katsovia kuluttajia on 60 % (yhtélo (12)). Kulutusalttiuspara-
metri kalibroitiin sitten alkutilanteen eli vuosien 2008 ja 2009 kehityksen mukaan. Pa-
rametrin [ yhtdlossd (15) kiinnitimme kirjallisuuden perusteella, ks. Laubach (2009),
arvoon 0.0005, eli yhden prosenttiyksikon lisdys suhteessa julkinen velka/BKT nostaa
korkoa 5 peruspistetti.” Tulonsiirroissa (16) oletamme, etti parametri ¢ saa arvon 1, ja

&, saa arvon 0.5. Tuontiyhtdlossd (13) kiinnitdmme parametrit y; ja p, arvoon 0.5, joka
merkitsee sitd, ettd kokonaiskysynnin autonomisen pysyvédn impulssin BKT:ti kasvat-
tava vaikutus hdipyy vajaassa 10 vuodessa, ja BKT palautuu takaisin potentiaalisen tuo-
tannon tasolle.

Tyomarkkinayhtdloiden estimaatit vastaavat Alhon (2002) tuloksia, mutta yhtdléiden
(18) ja (19) vakiot ratkaistiin kalibroinnissa niin, etti yhtidlosysteemin alkutilanne vastaa

?  Tarkastelemme téssd yhteydessd vain julkisen sektorin bruttovelkaa, emme nettouta sitd saamisten

kanssa. Samoin emme erottele valtiota ja muuta julkista sektoria, vaikka télld on tarked merkitys julkisen
talouden arvioinnissa. Mm. EMUn vakaustarkastelut koskevat koko julkista sektoria, johon kunnat ja
sosiaaliturvarahastot kuuluvat.
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tasapainona vuoden 2008 toteutuneita arvoja. Julkisten menojen suhteellinen kallistu-
minen oletettiin sellaiseksi, ettd julkisten kulutus- ja investointimenojen hinta kohoaa
prosenttiyksikon vuodessa nopeammin kuin BKT:n hinta. 2000-luvun toteutuneen kehi-
tyksen perusteella timé on varsin kunnianhimoinen tavoite, silld julkisten kulutusmeno-
jen hinta on noussut 4 % p.a., kun taas BKT:n hinta vain 1.5 % p.a. Tdman vuoksi tatd
strategista oletusta varioitiin, ks. alla. Kansainvélinen hintataso nousee aluksi vuoteen
2011 asti 1 % p.a. ja nousee sitten pysyvésti tasolle 2 % p.a. Intertemporaalinen substi-
tuutiojousto @ kiinnitettiin tavanomaiseen arvoon 0.5. Julkiselle kulutukselle asetettiin
(22):ssd paino T = 0.5. Ty0n tarjonnan substituutiojousto 1/(y—1) yhtédlossa (23) kiinni-
tettiin arvoon 0.1. Tydikdisen vdeston supistuminen kiinnitettiin Tilastokeskuksen vées-
toennusteen mukaiseksi. Potentiaalisen tuotannon jousto pddomakustannuksen suhteen
yhtdlosséd (7) kiinnitettiin silld oletuksella, ettd investoinnit I reagoivat yksikén suurui-
sella puolijoustolla pddomakustannuksen nousuun. Témé kiinnittdd yhtdlon (7) jouston

£(QF°T,r+5)arvoon 0.006, mikd on kylldkin selviisti pienempi kuin Euroframe

(2009):ss4 esitetty arvio (ks. ylld). Viennin hintajousto kiinnitettiin arvoon 2 ja tuonnin
puolikkaaksi. Vientiyhtdloon sijoitettiin taantumashokki vuodelle 2009, samoin tuon-
tiyhtdloon, jotta mallin alkuratkaisu noudattaa suurin piirtein vuoden 2009 toteutunutta
kehitystd. Viennin potentiaalinen kasvu kiinnitettiin samaksi kuin talouden potentiaali-
nen kasvu, joten parametri 0; yhtdlossd (10) sai arvon yksi. Palkkayhtdl6on sijoitimme
vuosille 2009 ja 2010 positiivisen shokin, joka on suuruudeltaan 1 %-yksikko, koska
palkat kohosivat tuolloin selvisti nopeammin kuin mitd malli esittia."”

Ratkaisemme mallin vuosille 2009-30. Talouteen vuosina 2009 ja 2010 syd&tettidvét sho-
kit muotoiltiin niin, ettd mallin lyhyen ajan ratkaisu vuosina 2009—10 vastaa suurin piir-
tein ETLAn syksyn 2009 ennustetta. Liséksi simuloinnin alkuvuosina olemme pyrkineet
kiinnittdimiin osittain mm. julkisen talouden uran ETLAn syksyn 2009 ennustetun mu-
kaiseksi vuosille 2009—13. Sen jidlkeen olemme olettaneet, ettd julkiset kulutus- ja in-
vestointimenot kasvavat talouden potentiaalisen kasvun vauhdilla, mutta tatd jonkin ver-
ran nopeammin ikdéntymismenojen vuoksi (Lassila ja Valkonen 2008, VM 2010)."
Kokonaisveroaste reagoi siten, ettd se alenee v. 2008 43 prosentista vuosiksi 200911
elvytyspolitiikan seurauksena 41.6 prosenttiin ja nousee sitten takaisin 43 prosenttiin.

Jatkon kannalta on edelld luonnostellulla tavalla keskeisessd asemassa se, milld nopeu-
della talouden potentiaalinen kasvu tapahtuu ja mikd on oletettu menetys potentiaalisen
BKT:n alkutasossa. Pohdimme titd efektid ylla kohdassa 3. Tasapainoisessa tyottomyy-
dessi vallitseva tuottavuuden taso voi jddda jalkeen viime vuosien tilanteesta, jos ja kun
vientisektori taantuu ja on aiempaa pienempi koko taloudessa. Samalla kuten kuvio 6
osoitti, tuottavuuden kohoaminen jii tissa tilanteessa aiempaa hitaammaksi. Oletamme
edelld kasitellyn toimiala-analyysin ja muun tiedon perusteella, ettd perusvaihtoehdossa
tapahtuu nyt potentiaalisessa tuotannossa siirtyma alaspdin ja BKT:n potentiaalinen kas-
vunopeus hidastuu myds. Potentiaalisen tuotannon siirtymé on yhteydessd vientimark-
kinoiden hiipumiseen ja Suomen aseman heikentymiseen tuotannon sijaintimaana kan-
sainvilisessd tyonjaossa ja jo tapahtuneeseen toimialakehitykseen. Potentiaalisen tuo-
tannon tasoa kohtaa siirtymé laman alkaessa, joka on médritelty —5 prosentiksi ja joka
ajoittuu vuosiin 2009 ja 2010 (-3 % v. 2009 ja -2 % v. 2010). Oletamme, ettd euro de-

' Olemme siis menettineet aikaa lamasopeutumisen kaynnistamiselle, miki nikyy suurempana tyotto-
myytend 2010-luvulla.

" Ik#éntymismenojen vuoksi oletamme, etti julkisten kulutus- ja investointimenojen jousto BKT:n kas-
vun suhteen on 1.3.
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valvoituu vuosina 2010 ja 2011 yhteensé sen verran kuin se revalvoitui v. 2009, eli noin
10 % Suomen ndkdkulmasta katsoen.

OECD (2009) arvioi, ettd alentuneen padomaintensiteetin (eli joka heijastuu tuottavuu-
teen) ja kohonneen rakenteellisen tyottdomyyden vuoksi potentiaalinen tuotanto laskee
3.5 % keskimadrin OECD-alueella. Niinikddn potentiaalinen kasvu laskee ldhinné vies-
ton ikddntymisen seurauksena Y4 — 4 prosenttiyksikkod vuodessa keskipitkéllad aikavélil-
1. Myds VM (2010, 33-34) pohtii raportissaan potentiaalisen tuotannon tason laskua,
samoin kuin sen pysyvén kasvunopeuden alenemista.

Toisaalta voi olla, ettd tdllainen kielteinen kehitys on liian pessimistinen ja vientisekto-
rin kehitys voi olla vauhdikkaampaa, jos pitemmalld tdhtdykselld viennin kilpailukyvyn
edellytykset onnistutaan kohentamaan. Siksi olemme kiinnittdneet kaksi vaihtoehtoa,
hitaan ja nopeamman potentiaalisen kasvun ja niihin liittyvat hitaan ja nopean viennin
elpymisen vaihtoehdot. ”Nopea” vaihtoehto ei ole kuitenkaan historialliseen tilantee-
seen verrattuna nopea, vaan melko vaatimaton tuottavuuden kasvunopeus. Tarkemmin
simulointien ldhtooletukset on kuvattu taltd osin taulukossa 1.

Taulukko 1. Skenaarioiden kiinnitys

Muuttuja Hidas Nopea

Potentiaalisen tuotannon Menetys 5 % vv. 2009-10

tasosiirtyma

Menetys 5 % vv. 2009-10

Tuottavuuden autonominen
kasvu

1% p.a. 1.5 % p.a.

Julkiset kulutus- ja inves- Vv. 2009-2013 ETLAn Vv. 2009-2013 ETLAn

tointimenot

ennusteen mukaan, sen jilkeen
kasvu 1.3 % p.a., suhteellisen
hinnan kallistuminen 1 %-yks.

ennusteen mukaan, sen jilkeen
kasvu 1.9 % p.a., suhteellisen
hinnan kallistuminen 1 %-yks.

p.a. p-a.

Lihdemme liséksi siitd, ettd viennin volyymi taantui 25 % vuonna 2009 kayttdmailld pa-
rametria 0, yhtdlossd (10). Tuontiyhtdloon tehtiin myos siirto alkuvuonna. Kokonaistuo-
tannon supistuminen on hitaassa vaihtoehdossa noin 8 % vuonna 2009. Investoinnit su-
pistuvat noin 13 % vuonna 2009 ja elpyvit sitten hyvin hitaasti, vrt. kuvio 2 yll4.

Potentiaalinen tuottavuus kasvaa 1 tai 1.5 prosentin vauhtia autonomisesti vuodessa
(muuttuja g; kaavassa (6)). Tamén liséksi oletamme, ettd alkutilanteessa toteutuu tuot-
tavuuden prosenttiyksikon suuruinen lisékithtyminen vuosina 2010 ja 2011, joka saa-
daan aikaan tydvoimaa saneeraamalla. Ndin on tyypillisesti kdynyt ennenkin lamasta
toivuttaessa, ks. Alho ja Kiander (2010).

Meitd kiinnostaa tuloksissa erityisesti talouden kokonaiskehitys ja julkinen velkaantu-
minen sekd tyomarkkinatasapaino. On heti todettava, ettd mallin tulokset ovat pitkilld
ajalla herkkid monille tekijoille, mm. sille, mité potentiaalisen tuotannon kasvun ja jul-
kisten palvelujen kallistumisen suhteen oletetaan. Siirrytdén sitten simulointien tulok-
siin.
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Kuvio 7. Aktuaalinen ja potentiaalinen tuotanto (BKT) nopeassa vaihtoehdossa,
7y, 2008 = 1"*

1.4

—— Aktuaalinen ---- Potentiaalinen

* Vaihtoehdoista ks. taulukkoa 1 ja tekstia.

Kuvio 8a. Julkinen velkasuhde (velka/BKT), %, kun potentiaalinen tuotanto kas-

vaa nopeasti tai hitaasti
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Kuvio 8b. Velkasuhde (%) nopeassa vaihtoehdossa, kun julkisen sektorin tuotta-
vuuskehitys on sama kuin yksityisella sektorilla, eli julkisten kulutus- ja investoin-
timenojen hintaindeksi kehittyy samalla tavalla kuin BKT:n hinta

45

40

35

30

25 -

20

15 4

10

08 10 12 14 16 18 20 22 24 26 28 30

Kuvio 9. Nimellinen palkkakehitys, %, eri skenaarioissa

| —— Hidas ---- Nopea |

Kuvioista 8a ja 8b ndhdiin, kuinka strateginen merkitys julkisen sektorin hintakehityk-
selld on velkakehityksen hallinnan kannalta. Talouden nopeampi kasvu hillitsee, mutta
el riitd taittamaan velkaantumista. Sen sijaan julkisen sektorin tuottavuuden merkittdva
nopeutuminen riittdd taittamaan velan kumulaation.

Kuvion 9 mukaan arvioituna eri skenaarioiden vélinen ero ei olisi olennaisella tavalla
suuri tydmarkkinaongelma, vaikka loppupisteessi ero palkkatasoissa olisi 15 %. Tami
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edellyttdad kuitenkin sité, ettd tydomarkkinat sopeutuvat joustavasti reagoiden seké alkuti-
lanteessa koettuun kielteiseen shokkiin reagoiden ettd pysyviasti matalammin nimellis-
korotuksin kuin mihin on totuttu viime vuosina. Jos ndin ei kdy, seurauksena on tyotto-
myyden paheneminen.

Ty6ttomyysasteessa kehitys on seuraava, kuvio 10. Vaihtoehtojen ero heijastaa sité, etti
tuottavuuden kasvun (odottamaton) laantuminen nostaa tasapainossa olevaa tyottd-
myysastetta, kuten Layard, Nickell ja Jackman (2005) esittdvét, ks. numeerista arviota
tastd myos Alho, Kaitila ja Kotilainen (2006), luku 5.

Kuvio 10. Ty6ttdmyysaste eri skenaarioissa, %

11

10 4

‘ —— Hidas ---- Nopea

5.2 Rakennekriisi ja elvytyspolitiikka

Lahdetdén sitten analysoimaan lamakuoppaa tasoittavaa politiikkaa, jota luonnosteltiin
ylla kohdassa 2. Otamme ldhtokohdaksi edelld tarkastellun tuottavuuden nopean kasvun
vaihtoehdon ja liitdimme sithen oletuksen, ettd julkisten menojen hinta kohoaa samaa
vauhtia kuin BKT:n hinta.

Tutkimme kuvioissa 4 ja 5 esilld olleella tavalla sitd, miten taantumaa vuosina 2009-
2015 tasoittava politiikka voi toimia. Ensimmaéinen vaihtoehto on se, ettéd talouspolitiik-
ka pyrkii ehkdisemdén kokonaan sopeutumisen uudelle potentiaaliselle uralle ilman
taantumaa. Talloin koko lamakuoppa kuviossa 4 "tiytetddn” julkisia menoja lisddmalla.
Tami polititkka johtaa kuitenkin alkuvaiheissa erittdin suureen lisdvelkaantumiseen,
joka stabiloituisi vasta 300 prosentin tasolle velkasuhteessa kuluvan vuosikymmenen
loppupuolella, joten timé vaihtoehto on tiysin epérealistinen.

Tédmin jalkeen analysoimme vaihtoehtoa, jossa taloutta ohjattaisiin koko ajan pysymééan
uudella potentiaalisen tuotannon uralla. Tdma vaihtoehto johtaa siihen, ettd velkasuhde
stabiloituu noin 150 prosentin tasolle, joten myds tdiméd skenaario on epérealistinen.
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Tamain jilkeen tarkastelimme tilannetta, jossa BKT:n ura noudattaa puoliksi toteutunut-
ta BKT:n ja potentiaalisen tuotannon uraa sellaisina kuin ne esiintyivit vaihtoehdossa
“nopea” ja siind tapauksessa, jossa julkiset menot eivit kallistu suhteessa muuhun talou-
teen. Télloin riskinotto talouspolitiikassa voi kannattaa, ainakin paremmin, ks. kuvio 11.
Kvalitatiivisesti tillainen kehitys toteutui 1990-luvun lamassa ja pienemmaéssid mitassa
nykyisessd. Nopeaa vaihtoehtoa kutsumme nyt kuvioissa 12—14 sopeutumiseksi ja sen
yo. vaihtoehtoa elvytykseksi. Nyt julkinen velkasuhde edelleen kohoaa jyrkésti alku-
vuosina ldhelle 100 prosenttia, mutta tasoittuu sitten télle tasolle, kuvio 12. Ehki tita
voitaisiin jotenkin pitdd maksimaalisena riskinottona julkisen talouspolitiikan osalta.
Tadmikin vaihtoehto on sinénsd epdrealistinen, mutta néin on tehty téssi havainnollisuu-
den vuoksi.'* Niami tulokset korostavat sitd, etti talouspolitiikan tehtivi hallita yhtd ai-
kaa kokonaistaloudellista kehitysté elvytykselld ja hillitd julkista velkaantumista on var-
sin vaikea. Tuloksen mukaan, ks. kuvio 12, julkinen velkaantuminen olisi erittdin voi-
makasta myos alkuvaiheessa. Julkinen budjettialijidméd nousisi yli 10 prosenttiin
BKT:stid, miké sisdltda suuren riskin velan hallittavuudesta.

Kun vertaamme tyottOmyysastetta tissi elvytysvaihtoehdossa ja nopeassa sopeutumis-
vaihtoehdossa kuviossa 13, voimme todeta, ettd tdimédn mallianalyysin perusteella ky-
syntdd elvyttava politiikka ei juuri kannata, silld se kykenee 1dhinna hillitseméén lievasti
tyottdomyyden nousua alkuvaiheessa, ei sen enempéé. Tyollisyydessd ero vaihtoehtojen
valilld on 0.9 % v. 2009 ja 0.7 % v. 2010.

Kuvio 11. Julkiset kulutus- ja investointimenojen volyymi suhteessa BKT:hen ku-
vitteellisessa elvytyksessa, % *
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* Selityksestd ks. tekstid ohessa

12 Ks. Tervala (2009) pohdintaa politiikan mitoituksesta.
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Kuvio 12. Julkinen velkaantuminen eri vaihtoehdoissa, velka/BKT, %, kun julkis-
ten menojen hinta kehittyy samalla tavalla kuin BKT:n hinta*

100

08 10 12 14 16 18 20 22 24 26 28 30

‘ —— Sopeutuminen ---- Elwytys |

* selityksistd ks. tekstid.

Kuvio 13. Tyottomyysaste perus- ja elvytysvaihtoehdossa, %

| —— Sopeutuminen ---- Elwtys |

Elvytys ei tuota pitkdaikaista tulosta tydllisyyden kannalta katsottuna, ks. kuvio 13. Péin-
vastoin ndyttaa siltd, ettd heilahdukset tyollisyydessi ovat siind suuremmat, vaikka alun pe-
rin ldht6kohtana oli se, ettd pyrittdisiin tasaamaan laman kuoppaa. Tdma asiantila tietysti
toteutuukin alkuvuosina, mutta aiheuttaa myShemmin suuremman sopeutumispaineen
tyomarkkinoilla, ks. kuvio 14. Téllainen politiikka ei voi muuttaa rakenteellista tasapaino-



23

tyottomyyttd. Tdhén voi vaikuttaa vain muuttamalla tydvoimakustannusten madrdytymis-
kédyrén, eli palkanasetantakdyrdn asentoa maltillisempaan suuntaan tai hyodykemarkkinoi-
den kilpailullisuutta lisadmall, ks. Alho (2002) sekd Alho ja Kiander (2010) arviota ndista.

Kuvio 14. Palkkojen nousu perus- ja elvytysvaihtoehdossa, %

08 10 12 14 16 18 20 22 24 26 28 30

| —— Sopeutuminen ---- Elwtys

Kuvio 15. Viennin volyymin suhde BKT:hen, %
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52

48

44

40 -

36

| —— Sopeutuminen ---- Elwtys |

Néma tulokset johtuvat mallin tarjontajohteisuudesta. Toisaalta ne riippuvat siité, ettd
lamaa tasoittava politilkka merkitsee epitasapainon syntymistd tyomarkkinoilla siind
suhteessa, ettd kustannussopeutuminen on aluksi vdhdisempidi. Elvytys lykkéisi sopeu-
tumisen alkamista.
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Molemmissa vaihtoehdoissa vienti alkaa elpyd ja sen suhde BKT:hen palautuu aikaa
mydten ennen talouskriisid vallinneelle tasolle. Koska elvytyksessd kustannusten nousu
on aluksi jonkin verran nopeampaa kuin sopeutumisen vaihtoehdossa, alkuvaiheessa
vienti elpyy hitaammin kotimaista kysyntéa elvytettiessd, ks. kuvio 15. Téssi suhteessa
vaihtoehdot ovat tavallaan optimistia, ja voidaan perustellusti kuvitella synkempidkin
kehityskulkuja tdssd suhteessa.

6 Lopuksi

Olemme ylla hahmotelleet sopeutumista potentiaalisessa tuotannossa, investoinneissa ja
tyomarkkinoiden tasapainossa, tyottomyydessi ja palkannousussa.

Y114 saavutettujen tulosten valossa néyttda silt, ettd elvytyksen reunaehto, julkinen vel-
kaantuminen reagoi pitkdlld ajalla tuotannon potentiaalisen kasvun voimakkuuteen ja
erittdin herkisti julkisten menojen suhteelliseen hintakehitykseen. Tdma myds vaikeut-
taa talouspolitiikan tehtdvid stabiloida taloutta talouskriisin oloissa. Kéytdnndssa tuot-
tavuuden nousuvauhti on hidastunut erityisesti 2000-luvulla, ja sen tuleva kehitys on
epdvarmaa. Ndin ollen talouspolitiikka joutuu kohtaamaan uskottavuusongelman elvy-
tyksessd, koska velkakehityksen skenaariot nidyttavdt melko uhkaavilta. Néin ollen
myos riskinotto elvytyksessd on varsin suuri ldhivuosina.

Tyomarkkinat ovat keskeisessd asemassa talouden elpyessd laman pohjilta. Jos téllaista
sopeutumiskykyd ei ole, taloudellinen tilanne on paljon pahempi.

On huomattava, ettd laatimamme malli on varsin tarjontajohteinen, jossa on pienet elvy-
tysvaikutukset ja suuret velkavaikutukset finanssipolitiikan aktiivisuudesta. Mallinnuk-
sen tavoite oli selkedsti kuvata kysynnin ja tarjonnan sopeutuminen pitkélld ajalla hyo-
dyke- ja tyomarkkinoilla. Malli on spesifioitu melko tiukkaan muottiin tdyttiméén so-
peutumisen ja pitkdn ajan tasapainoehdot tyomarkkinoilla ja hyodykemarkkinoilla. Mi-
ka politiikka sitten tehoaisi enemmain kuin finanssipolitiikka? Se on esimerkiksi talou-
den kilpailukykyd ja tarjontapuolta vahvistava maltillinen palkkapolitiikka, ks. Alho
(2009) seka Alho ja Kiander (2010).
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