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THVISTELMA: Suomen talous on joutunut jyrkkdin taantumaan, joka uhkaa muodostua
syviksi lamaksi. Koska tilanteen taustalla ovat kysynnidn hiipuminen kansainvélisessé talou-
dessa ja kotimaassa ja koska epdvarmuuden lisdéntyessé likviditeettirajoitusten merkitys kas-
vaa, voidaan taantumaa lievittdvaa talouspolitiikkaa arvioida perinteisilld keynesildisilld vali-
neilld. Poikkeuksena kysyntdjohteiselle analyysille yhdistimme seuraavassa kuitenkin myds
tarjonnan, kannattavuuden, kautta tulevat reaktiot tehokkaaseen kysyntéédn viennissé ja inves-
toinneissa, jotka ovat olennaisia pienessd avotaloudessa. Lisdksi otamme huomioon tydvoi-
makustannusten vaikutuksen tyon kysyntddn. Arvioimme talouspolitiikkaa tyollisyyden kan-
nalta julkisessa meno- ja tulotaloudessa, sosiaaliturvajirjestelméssi ja tyomarkkinapolitiikas-
sa, jossa palkkamaltti nivotaan verotuksen keventdmiseen. Jaottelemme analyysin kahteen
vaiheeseen: ensinndkin tarkastelemme polititkkaa, kun huomiota ei kiinnitetd julkisen talou-
den tasapainoon, ja toisena tapauksena sitd, kun julkista taloutta sitoo tasapainorajoitus. Ar-
vioimme teoreettisessa osassa johdetut politiikkatulokset myds empiirisesti Suomen osalta
sekd arvioihin liittyvdn epdvarmuuden. Empiiristen tulosten mukaan kilpailukyvyn merkitys
korostuu elvytyspolitiikassa sitd enemman, mitd pitemmalld aikajinteelld operoidaan. Tehok-
kainta elvytyspolitiikkaa tarkastelluista on palkkamalttiin kytkeytyva tuloveron alennus. Ku-
van tdydentdmiseksi késittelemme lopuksi lyhyesti taantumasopeutumista ja tyomarkkinapoli-
tiikkaa koskevia aiempia tuloksia mm. EMU-puskureista.

Asiasanat: Talouspolitiikka, tydomarkkinat, kerroinvaikutus

JEL-koodit: E24, E62, J30



1 Lahtdkohta ja tavoitteet

Tyomarkkinat ovat keskeisessd osassa talouden toimintaa. Syvenevé talouskriisi nostaa tyo-
markkinoiden sopeutumisen etualalle, vaikka tydmarkkinat eivdt ole milldén tavalla synty-
neen tilanteen taustalla. Tdémé tapahtuu kahdella tasolla: ensinndkin tydmarkkinoihin vaikut-
tavassa makrokehityksessd ja sopimuspolitiitkassa sekd toiseksi mikrojoustavuudessa, sopeu-
tumisessa ja sopeutumista edistdvissi keinoissa tyOpaikkatasolla.

Edellistd ongelmaa tyomarkkinoiden kokonaistasapainon kannalta tarkasteltiin tdmén tutki-
musprojektin aiemmassa raportissa Alho ja Kiander (2009). Seuraavassa tarkastellaan l&-
hemmin erditd keskeisié talous- ja tydmarkkinapolitiikan vélineitd, joiden suhteen myds tyd-
markkinaosapuolilla on viélillisti tai vélitontd vaikutusta.

Tyomarkkinoiden toiminnassa on eroteltava kaksi dimensiota: pitddkd sopeutumisen antaa
tapahtua itsekseen vai onko tdmai riittiméatonta ja pitadko sitd edesauttaa talous- ja tyomarkki-
napolitiikalla? Ja toisaalta, merkitseeko jalkimmaiinen puuttuminen sitd, ettd tydmarkkinat ei-
vit sopeudu tehokkaasti ja osapuolet voivat jittdd omaehtoisen sopeutumisen sikseen?

Nykyisessd talouskriisissd on selvéd, ettd tarvitaan aktiivista puuttumista, jotta tilanne ei kér-
jisty hallitsemattomalla tavalla joukkotyottomyydeksi. Talloin sellaiset 4sken mainitut, julki-
sen sektorin harjoittamasta talouspolitiikasta aiheutuvat mahdolliset pitemmalld ajalla esille
tulevat vinoutumat on syyti jittda ja joudutaan jattdméadn sivuun. Kysymys ei koske siten sitd,
puututaanko talouspolitiikalla ollenkaan tilanteeseen, vaan sitd, minkélaisella talouspolitiikal-
la ty6llisyyttd voidaan parhaiten ylldpitda.

Rahoitusmarkkinoilta alkanut kriisi on levinnyt kaikkialle maailmantalouteen. Téhdn on pyrit-
ty hakemaan lievitysta elvyttdvalld talouspolitiikalla. Markkinatalouden ohjaaminen talouspo-
lititkalla perustuu moneen keskeiseen pilariin. Ensinnékin siithen, ettd markkinatalouden insti-
tuutiot ovat toimintakykyisid yllépitimaan taloudellista aktiviteettia. Nykyisessd tilanteessa
tdma tarkoittaa rahoitusjarjestelmin vakautta. On selvidd, ettd tdhidn kohdistuvat uhat on ensin
torjuttava, ennen kuin voidaan harjoittaa tehokasta elvyttidvid politiikkaa nédiden instituutioi-
den puitteissa. Tavanomaisesti makrotaloudellisessa kirjallisuudessa ja talouspolitiikan ana-
lyyseissa tdmé kohta sivuutetaan itsestddn selvdnd ldhtokohtana, ja niin on oletettu voitavan
tehdd my0s seuraavassa. Oletamme siis, ettd rahoitusjédrjestelmin vakaus ei ole talouspolitiik-
kaa rajaava tekijd lamassa. Jos se on uhanalainen, on julkisen sektorin huomion tietysti ensi
sijassa kiinnityttava rahoitusmarkkinoiden toimintakyvyn turvaamiseen, koska muu elvytys ei
voi toimia silloin tyydyttévilld tavalla tai lainkaan.

Toinen keskeinen erottelu finanssipolitiikassa koskee ns. automatiikkaa ja paitosperdistd el-
vytystd. Edellinen tarkoittaa sit, ettd verotulot vihenevit ja julkiset menot kasvavat entisilla
vero- ja menoperusteilla taantumassa, miké lisdd yksityisen sektorin kdytettidvissi olevia tulo-
ja ja elvyttad taloutta.' Seuraavassa sivuutetaan automatiikka kokonaan ja keskitytdén yksin-
omaan paitosperdiseen finanssipoliittiseen elvytykseen. Yleensd kuitenkin kiytdnndssd auto-
matiikka merkitsee suurempaa osaa julkisen sektorin alijadméin muodostumisesta lamassa.
Tdhén erotteluun liittyy myds kdytdnnon ongelmia, koska se edellyttdd, ettd kansantalouden

! Ks. tuoretta arviota automatiikasta Darby ja Melitz (2008) ja siihen liittyvia keskustelua Economic Policyssi

No. 56, lokakuu 2008. Samaten OECD (2009) ja ETLA (2009) erittelevdt automatiikan ja paatdsperdisen elvy-
tyksen nykyisessé talouskriisissa.



potentiaalinen tuotanto on luotettavasti méariteltdvissd, mikéd ei ole helppo tehda kiytdnnossa,
ks. Hetemiki (2009a) keskustelua ja arviointia automatiikasta ja paéatdsperdisestd elvytykses-
td. Joidenkin tutkijoiden mielestd pelkéstddn automatiikka riittdd hoitamaan suhdannetasauk-
sen, ks. esimerkiksi Taylor (2009). Kolmas talouspolitiikkaa rajaava ehto on se, etté talouspo-
litiikan on onnistuttava ajoitukseltaan eikd toimittava suhdanteita kérjistdvasti. Suomen fi-
nanssipolitiikka on viime vuosikymmenind ollut suhdanteita tasaava, ks. Gali ja Perotti
(2003). Seuraavassa tamikin sudenkuoppa oletetaan voitavan sivuuttaa.

Neljas ehto koskee talouden suhdanteen ja rakenteen vilistd yhteyttd. Onko suhdannetaantu-
ma tai lama yhteydessé talouden samanaikaisen rakenteellisen ongelman syntymisen kanssa
vai siitd irrallaan? Eli tapahtuuko talouden potentiaalisessa tuotannossa samalla kertaa taan-
tuma tasossa ja tulevassa kasvunopeudessa vai ei? Seuraavassa sivuutamme tdmén tirkedn
problematiikan ja oletamme, ettd kyseessd on vain suhdannelama. Tarkoitus on palata myo-
hemmin tdhdn ongelmaan. Tarkastelemme viidenneksi my0s elvytystd yksinomaan yhden
maan puitteissa, vaikka esim. euroalueella ja EU:n piirissd onkin harjoitettu elvytyspolitiikan
koordinaatiota, joka on tehokkaampaa kullekin maalle kuin yhden maan muista irrallaan har-
joittama politiikka. Késittelemme tdtd nédkokulmaa Euroframe (2008):n pohjalta lyhyesti lo-
pussa.

Talouspolitiikan harjoittamisen kenttd on luonnollisesti niin laaja, ettd seuraavassa huomio
voidaan kohdentaa vain sen tiettyihin, rajattuihin nakokulmiin makrotasolla. Seuraavassa ovat
sivussa myds monet muut ns. rakenteelliset uudistukset, koska niiden merkitys ei ole piiasi-
assa lyhyelld aikavililld. Niinpd emme kaisittele eldkepolitiikkaa ja sen eri elementtejd, koska
tyon tarjontapddtokset ovat seuraavassa sivussa muuten paitsi palkanasetannan kautta.

Laadimme kohdassa 2 lamaolosuhteita kuvaavan talouden lyhyen ajan mallin ja erottelemme
siind talouspolitiikan vilineet julkisen menotalouden ja tuloverotuksen osalta, sosiaaliturva-
jarjestelmdssd etuuksien ja maksujen osalta ja tyomarkkinoiden sopimuspolitiikassa, jossa
palkkamaltti yhdistyy tuloverotuksen keventdmiseen. Teoreettisesti johdettujen elvytystulos-
ten jdlkeen pyrimme arvioimaan ne ja niiden epdvarmuuden empiirisesti Suomen osalta koh-
dassa 3. Tulosten mukaan tehokasta elvytyspolitilkkaa voidaan harjoittaa monella tavalla,
mutta palkkamaltin ja kilpailukyvyn merkitys korostuvat tuloksissa. Tarkastelun tdydentdmi-
seksi kdiymme lopuksi kohdassa 4 ldpi erditd aiempia, tdhidn ongelmakenttdén pureutuneita
tutkimuksia, erityisesti EMU-valmistelun osalta.

2 Talous- ja tydmarkkinapolitiikka taantumassa 2

2.1  Mallikehikko

Suomen talous on ajautunut taantumaan, jonka on aiheuttanut voimakas kysyntidshokki kan-
sainvilisessd taloudessa, kuten Alho ja Kiander (2009) arvioivat. Makrotaloustieteen valtavir-
taus on viime vuosikymmenind siirtynyt yhd enemmén painottamaan tarjontaléhtoistd ja dy-
naamista ajattelutapaa, jossa korostetaan tarjontashokkeja, markkinoiden epatdydellisyyttd ja
sitd, ettd taloudenpitédjdt ovat jopa koko ajan tai ainakin relevantilla tarkasteluhorisontilla ha-
luamillaan tarjontapéétoksilld nimenomaan tyon tarjonnan suhteen. Politiikka-analyysi koros-

* Lukija voi halutessaan sivuuttaa timén teknisemmin kohdan ja siirtyé tuloksiin seuraavassa kohdassa 3.



taa rahapolitiikkaa talouden vakauttajana; mm. sen on osoitettu optimivirityksessdin eli-
minoivan kysyntéshokkien vaikutukset talouteen kokonaan. Lyhyelld ajalla kuitenkin kysyn-
tdvajaus nykyisen kaltaisessa syvissd taantumassa ohjaa taloutta, eikd rahapolitiikka riitd ti-
lanteen hallintaan.

Finanssipolititkan merkitys onkin noussut etualalle kriisin aikana. Seuraavassa teemme tilta
osin analyysin, mutta korostamme samalla sité, ettd pieni avotalous on lyhyelldkin ajalla tar-
jontaldhtdinen siind mielessd, ettd investoinnit ja vienti riippuvat kannattavuudesta ja vienti
hintakilpailukyvystd (ks. keskustelua tdstd mm. Alho 1991). Keskittyminen vain kulutuksen ja
tulonmuodostuksen viliseen yhteyteen ei ole riittivéd.” Tarjontapuolen reaktioita ei kuiten-
kaan ole helppo nivoa mukaan analyysiin, koska ne poikkeavat olennaisesti toisistaan lyhyelld
ja pitkélla tahtiyksella.

Talouskriisissd rahapolitiikka on jddnyt finanssipolititkkaan nidhden jossain méérin sivuroo-
liin, vaikka tietenkin korkojen alennuksella on huomattava vaikutus kehitykseen. EMU-
ympéristdssd Suomella on osarooli korkoja koskevien pdédtdsten muotoilussa. Rahapolitiikka
pyrkii estimdin talouden taantumaa koko euroalueen tilanteessa, ei ainoastaan Suomen. Siksi
se on seuraavassa Suomen kannalta katsottuna kiinnitetty. Finanssipolitiikalla euroalueella on
my0s vaikutusta euron ulkoiseen arvoon, mutta koska Suomi on niin pieni osa euroalueen ko-
ko taloutta, tdmikin vaikutus voidaan seuraavassa sivuuttaa ja olettaa, ettd valuuttakurssi on
meille annettu. Finanssipolitiikalla voi olla vilillisid vaikutuksia myds rahoitusmarkkinoiden
toimintaan ja varallisuuden arvostuksiin sielld. Namé linkit jitetdén seuraavassa yksinkertai-
suuden vuoksi sivuun. Taloutta tarkastellaankin tilanteessa, jossa korkotaso on Suomelle an-
nettu ja tehokas kokonaiskysyntéd ohjaa taloutta lyhyen ajan tasapainossa. My0s odotettu hin-
takehitys pidetdén seuraavassa kiintednd. Keynesildisen mallin kdytto on siksi perusteltua, ettd
taantuma on voimakkaan kysyntdvajauksen aiheuttama, jolloin tuotannontekijit ovat irtautu-
neet tarjontarajoitteesta ja niiden kysyntdd voidaan elvyttdd finanssipolitiikalla. Professori
Paul Krugman kiyttda tillaista vilineist6d nykyisen kriisin ja talouspolitiikan analyysissa, ks.
esim. Krugman (2009). On kuitenkin muistettava, ettd arviot talouspolitiikan vaikutuksista
riippuvat kéytetystd mallista, ks. tuoretta pohdintaa tistd Cogan ym. (2009), Barro (2009) se-
ki Cwik ja Wieland (2009).

Keskitymme seuraavassa lyhyeen téhtdykseen, mutta emme katkaise kokonaan siltoja pitem-
méin ajan tasapainoon. Edellisestd voi aiheutua vinoutuma monellakin tavalla. Ensinndkin ku-
luttajien ndkemykset tulevaisuudesta voivat muuttua harjoitetun politiikan seurauksena. Tama
koskee kulutuskysyntdd, jossa ns. rikardolaisella ekvivalenssilla voi olla vaikutusta ja se voi
karsia kulutusta tdndén. Néin siksi, ettd kotitaloudet eivét ota veronalennusten tuomaa tulon-
lisdystd pysyvdistulon lisdyksend, vaan sitd pienempédnd — ddrimmillddn tatd tulonnousua ei
tapahdu lainkaan — , kun veroja kevennetddn. Samaten menoelvytys johtaa odotuksiin nouse-
vasta verotuksesta. Toisaalta taas laman lievittiminen voi johtaa yrityksid nikemé&én sen, ettd
niiden tuotteiden kysynti kehittyy vakaasti, miki alentaa investointien riskia.*

> Myos keskustelu sovellettavasta makroteorian mallikehikosta on jo virinnyt ja jatkuu. Viimeaikaiset koke-

mukset haastavat laajan hyviksynnén saaneen uuden neoklassisen synteesin makroteoriassa, ks. esim. Colander
ym. (2008) ja de Grauwe (2008).

Ks. dynaamista analyysia finanssipolitiikasta Alho (2002a), jossa my0s intertemporaaliset padtokset oli kuvat-
tu. Tuore katsaus finanssipolititkan vaikutuksiin on Beetsma (2008) ja OECD (2009), ja Suomea koskeva ana-
lyysi on Lehmus (2009). Dynaamisista veropolitiikan vaikutuksista téysty6llisyystasapainon vallitessa Suomessa
ks. Kilponen ja Vilmunen (2007). Finanssipolitiikan viimeaikaisesta teoreettisesta analyysista ks. Tervala (2008).



On selvii, ettd menossa on monia dynaamisia prosesseja, jotka kytkevét tulot, menot ja vel-
kaantumisen sopeuttamisen toisiinsa osittain irrallaan siitd, mitd talouspolitiikka tekee. Talou-
denpitdjat pyrkivdt maailmanlaajuisesti irti liiallisista veloistaan, mikd vaikuttaa tulojen ja
menojen keskindiseen suhteeseen. Seuraavassa emme tdhtda tillaiseen kattavaan dynaamiseen
analyysiin, vaan keskitymme tiettyyn lyhyen ajan tasapainoon taloudessa ja siithen, kuinka sita
voidaan muuttaa talouspolitiikalla.

Téssé raportissa arvioidaan kansantalouden suppean keynesildisen kokonaismallin avulla, mil-
laista elvyttidvaa talous- ja tydmarkkinapolitiikkaa kannattaa harjoittaa taantumassa. Talouspo-
lititkkka ei voi kuitenkaan kiinnittyd vain lyhyen ajan elvytykseen, vaan on myds pidettidva
silméllé pitkdn ajan taloudenpidon nékymii. Edellinen tarkoittaa tydllisyyden ylldpitoa lyhy-
elld ajalla kiinnittimattd huomiota pitkdn ajan julkisen velkarasituksen kasvuun, jalkimmai-
nen taas sité, etti julkisen velan kasvattamisesta aiheutuu pitkdn ajan rasite, ks. erittelya tasta
Korkman (2009).

Néiden kahden nékdkulman yhteen painotus ei ole helppo tehdd kaytdnnossd. Pyrimme siksi
seuraavassa jaottelemaan talouspolitiikan harjoittamisen kahteen osaan. Ensimmaiisessi tapa-
uksessa talouspolitiikalla ei ole mitdédn budjettirajoitusta, eli kyseessd on puhdas elvytys.
Mydskddn yksityinen sektori ei ota huomioon julkisen sektorin budjettirajoitusta, eli kyseessa
on perinteinen keynesildinen tilanne tdssd suhteessa. Toisessa taas julkisen velan kustannuk-
sen karttaminen johtaa siihen, ettd elvytysta harjoitetaan tasapainoisen budjetin tilanteessa.

Lyhyen ajan tapauksessa yksityinen sektori ei mydskdin ota huomioon julkisen velan kustan-
nusta aikaa myo6ten. Oletetaan, ettd julkisella velkaantumisella ei ole vaikutusta julkisen velan
ja kansantalouden korkotasoon, ks. kuitenkin OECD (2009):n ja Laubachin (2009) arviota
tastd. Toisessa tapauksessa timd ndkokulma ei ole taas relevantti, koska julkista velkaantu-
mista ei tapahdu.

Tarkastelemme talous- ja tyomarkkinapolitiikkaa, kun on tarjolla joukko vilineitd, ja talous-
politiikkan paittdjit ja tydomarkkinaosapuolet joutuvat valitsemaan ja padttdmadn, mitd niistd
on tehokkainta kayttia. Julkisen sektorin budjettirajoitus on seuraava,

G+WLJ+bWU =(t+mW(L, +L,)+tbWU +t,Q+0 +5,, (1)

jossa G on muut julkiset menot kuin palkkamenot ja tybttomyysturvakorvaukset, W palkkata-
so, Ly yksityisen sektorin ty6llisyys, Ly julkisen sektorin tydllisyys, b tyottdmyyskorvausaste,
U tyottomien maird, t keskimiidrdinen tuloveroaste, m tyonantajan sosiaaliturvamaksujen
kohtaanto (= sotumaksuprosentti/100)), tq on vilillisten verojen kohtaanto, Q BKT ja O muut
tulot ja tulonsiirrrot kuten eldkkeet, netto (sisdltden muut verotulot, kuten omaisuustulot ja
julkisen velan korot, netto) sekd S; on julkisen sektorin alijagama. Julkisilla menoilla on monia
kohteita, jotka voivat erota toisistaan vaikutusten kannalta, mutta seuraavassa joudumme kui-
tenkin kisittelemddn niitd yhtend menoerdni, ks. kuitenkin kohta 5 alla. Oletamme (1):ss4,
ettd tyottdmyysturvaetuudet ovat veronalaisia kuten ne ovat nykyisin Suomessa. Yksinkertai-
suuden vuoksi emme erottele palkkatuloihin ja sosiaalietuuksiin kohdistuvaa keskiméardistd
veroastetta, mika olisi kylldkin hyvin mahdollista tehdd alla. Budjettirajoitteen (1) vasemmal-
la puolella yhdistetdéin seuraavassa julkisen sektorin palkkamenot ja muut menot yhdeksi jul-

kisten menojen kisitteeksi, jota merkitiin G:114,G =G +WL, , koska emme pééosin erottele

tyollisyyden médrdytymistd julkisella ja yksityiselld sektorilla, vaan tarkastelemme kansanta-
louden kokonaistydllisyyttd, ks. kuitenkin alla, jossa tietyissd kohdin tdmé erottelu tehdéan.



Oletamme lisdksi, ettd tydttomyysturvaetuudet ovat kiintedssd suhteessa kdypéddn palkka-
tasoon, eli korvausaste b on vakio (paitsi tietysti silloin, kun sitd tietoisesti muutetaan). Edel-
leen oletamme — jo varsin laajan erittelyn pitdmiseksi hallittavissa rajoissa —, etti tuloveroaste
t ei reagoi palkan muutokseen. Télldin keskimiirdinen tuloveroaste ei reagoi tulonmuutok-
siin, eli keskiméérdinen tuloveroaste on yhti kuin marginaalinen. Namai ovat tietysti yksinker-
taistuksia, mutta ne pelkistdvét tuloksia, jotka ovat jo muutenkin melko raskaita, ks. alla.

Huoltotaseidentiteetti on seuraava,

Q=C+l+ G+ X-M, (2)
jossa Q on BKT, C yksityiset kulutusmenot, I yksityiset investoinnit, G julkiset menot, X
vienti ja M tuonti. Oletetaan yksinkertaisesti vakioinen rajatuontialttius h, eli on

M =hQ. 3)
Yksityisen sektorin budjettirajoitus on seuraava,

C+1+S, =(1-tWL+(1—t)bWU +11, 4)

jossa L on kokonaisty6llisyys, L =L, +L;, IT on yritysten voitot ja muut pddomatulot (ml.

poistot) ja Sy on yksityisen sektorin rahoitusylijadma (nettosiéstd). Se sisdltdd yksityisen sek-
torin nettosddstot eldkejdrjestelmdin, joita pidetdén kiinteind seuraavassa. Seuraavassa sivuu-
tetaan myos paddomaverot, vaikka ne voitaisiin eritelld analyysissa.

Kulutuskysyntd C tai laajemmin ottaen kotimainen yksityinen kysyntd D = C+I mairaytyy
seuraavasti:

C=c_(1-t)WL+c, (1-)bWU +¢,IT , (5)

jossa ci:t ovat rajameno(kulutus)alttiuksia (positiivisia). Kulutus riippuu modernissa makro-
teoriassa varallisuudesta ja reaalikorosta. Varallisuus késittdd inhimillisen varallisuuden, eli
odotettavissa olevat nettotydtulot ja eldke-etuudet, ja finanssi- ja muun varallisuuden markki-
na-arvon. Sivuutamme jilkimmaiisen seuraavassa, koska lamassa likviditeettirajoitteet (juok-
sevan tulon merkitys) korostuvat ja oletamme varallisuuden olevan kiinted. Kuten edelld oli
puhetta, pidimme reaalikorkoa Suomen kannalta annettuna.” Haluamme erotella (5):ssi sen,
ettd eri tulokomponenteilla on erilainen rajamenoalttius, ja seuraamme téssd ns. Cambridgen
koulukunnan keynesildistd muotoilua, jossa eritelldin myos pddomatulojen yhteys kysyntdin
hyodykemarkkinoilla. Kannattavuudella on merkitystd kysynnén kannalta myds investointien
kautta.

Kokonaistuotanto BKT jakautuu palkkoihin ja muihin tydtuloihin sekd padomatuloihin, ml.
yritysten voittoihin seka vilillisiin veroihin,

PQ = (1+m)WL + IT +1t,PQ, (6)

*  Kulutus ei riipu korosta silloin, kun ns. intertemporaalinen substituutiojousto on ykkonen.



jossa P on hintataso ja tq on vilillisten verojen kohtaanto ((tuotannon ja tuonnin verot — tuki-
palkkiot) /BKT). Hintataso normeerataan ykkoseksi ldhtotilanteessa. Tyovoima N oletetaan
kiinteiiksi, ja tydvoimatase on®

L+U=N. (7

Vienti X riippuu positiivisesti kiintedksi oletetun ulkomaisen kysynnin liséksi hintakilpailu-
kyvystd, eli kddnteisesti palkkakustannuksista seuraavalla tavalla,

dX /L

——=—0p<0. 8

dwa+my ®)
Myos tyon kysyntdyhtdld on seuraavassa keskeisessd asemassa, ja se madritellddn logaritmi-
sella tavalla,

log(L) =log(Q)—ologW (1+m)/P), 9)

jossa ¢ on tydn ja pidoman vilinen ns. substituutiojousto (sen itseisarvo, eli positiivinen).’
Oletamme tdssd yksinkertaisuuden vuoksi, ettd tima tyon kysyntdyhtdlo pitee koko talouden
aggregaattitasolla tyon kysynnélle, joten emme tee eroa sen suhteen, miten yksityisen ja julki-
sen sektorin tyon kysynti eroavat mahdollisesti toisistaan.® Tydllisyys madrdytyy tydn kysyn-
nén kautta BKT:n méiérdstd ja tyon hinnasta. BKT:n mééra riippuu taas tehokkaasta kokonais-
kysynnistd hyodykemarkkinoilla (2):n mukaan.

Tyon tarjonnan reaktiot sivuutetaan seuraavassa toissijaisina taantumassa, jossa tyottomyys
nousee tasapainotasoaan ylemméas. Mydskddn emme yksinkertaisuuden vuoksi erittele tyolli-
syyden muutoksen indusoimaa liséreaktiota palkassa, vaan tdmi sivuutetaan myds. Niinikddn
pddomakannan kumulaatio yli ajan sivuutetaan myo0s téssd lyhyen ajan tarkastelussa, samoin
eksplisiittisesti intertemporaaliset ndakokulmat kulutuskdyttiytymisesséd, ks. ylld. Inflaatio-
problematiikka — samoin kuin deflaation esiintyminen — jitetdén sivuun seuraavassa, ks. kui-
tenkin alla. Inflaatio-odotukset pidetddn kiinteind, joten odotettua reaalikorkoa pidetddn annet-
tuna Suomen kannalta.

Kuten sanottu, talouspolitiikan tarkastelu jaetaan kahteen osaan:

A) Ensinnékin tarkastellaan toimenpiteitd kullakin talouspolitiitkan lohkolla irrallaan
toisistaan ja julkisen sektorin budjettirajoitteesta ja

B) Toiseksi tarkastellaan toimenpiteiden tehokkuutta, kun kullakin lohkolla noudate-
taan tasapainoisen budjetin politiikkaa.

Tapauksissa, joissa julkisen sektorin budjetti tasapainotetaan, saadaan esiin eri politiikkaloh-
kojen hyddyt ja kustannukset ja voimme verrata niitd. Tuloksena on tdlloin pelkistetysti se,
kummalla puolella tasetta, eli menojen lisdyksen, vaiko tulojen vihennyksen puolelle kannat-
taa tietty talouspolitiikan toimenpide kanavoida.

® Tami on yksinkertaistus, silld tyypillisesti tyévoiman ja ty6llisyyden muutokset ovat positiivisessa riippuvuu-
dessa toisiinsa. Kuitenkin taantumissa tima reaktio on varsin pieni verrattuna nousukausiin, ks. Alho (2007) ja
keskustelua tdstd Korkman (2009).

7 Tami tyon kysyntiyhtilo voidaan johtaa ns. CES-tuotantofunktiosta.

¥ Julkisen sektorin ty6llisyys voi méirdytyi julkisen sektorin budjettirajoitteesta, mutta tdmi ei ole lamassa
sitova, vaan kuvaa tilannetta pitk&lld ajalla.



Tarkastelemme seuraavia perustapauksia talouspolitiikan valinnoista:

1) Julkisten menojen ja tuloverotuksen suhteen tehtdvdt ekspansiiviset
toimet, eli edellisen lisdys ja jalkimmaéisen alennus,

2) Sosiaaliturvamaksujen ja sosiaalietuuksien suhteen tehtdvét toimet ku-
ten etuuksien lisdys ja maksujen vihennys,

3) Palkkapolitiikka: pitddko taantumassa harjoittaa palkkamoderaatiota
vai ylldpitdd kulutusta ostovoimaa kasvattavilla palkankorotuksilla?
Pitddko palkkamoderaatioon liittdd tuloveron kevennys, jotta osto-
voima sdilyy ennallaan?

Lisdksi voitaisiin tarkastella ndiden perustapausten eri kombinaatioita budjettirajoituksen (1)
ympériltd, kuten julkisten menojen lisdystd, joka rahoitetaan sosiaaliturvaetuuksia alentamal-
la, jne. Seuraavassa keskitymme kuitenkin ainoastaan vaihtoehtoihin 1, 2 ja 3 alakohtineen,
koska ne ovat selvipiirteisid perustapauksia ja kdytdnnon kannalta relevanteimpia. Myds va-
lillisen verotuksen muutokset jatetddn sivuun seuraavassa.

On huomattava kussakin kohdassa, etté tietystd talouspolitilkan panostuksesta aiheutuu vain
tietyn aikaa kestivé tyollisyyden elpyminen. Jos toimenpiteestd luovutaan sen jélkeen, myos
tyollisyys hakeutuu kohti aiempaa alempaa tasoa. Siksi ei voida kdyttdd sanontaa, ettd elvy-
tyksestd syntyy niin ja niin monta tuhatta tyopaikkaa, vaan tietyn suuruinen henkil6tyovuosil-
la mitattu tyollisyyden paraneminen.

On selvéd, ettd olennaista vaikutusten arvioinnin osalta on myos aikahorisontti. Mitd lyhyem-
pi se on, sitd vihemmain esimerkiksi palkat ehtivdt reagoida, ks. alla. Teemme alla erittelyjd
tdmén suhteen kohdassa 3. Liséksi yksityisten menojen syrjdyttiminen eli ns. crowding out —
ilmid voimistuu ajan myota.

Tarvitsemme nyt tdrkedn oletuksen siitd, mikd on eri politiikkatoimenpiteiden yhteys tyo-
markkinoihin siind suhteessa, kuinka palkat reagoivat toimenpiteisiin. Tyomarkkinatutkimuk-
sessa on késitelty paljon esimerkiksi kysymysté, heijastuuko tydnantajan sosiaalikustannusten
alennus tai nousu palkkoihin vastakkaisena liitkkeend, jolloin palkat reagoisivat yritysten pal-
kanmaksuvaran muutokseen. Tasapainomallissa tédllainen heijastuma néyttiisi toteutuvan sel-
kedsti, ks. Alho (2006).

My0s sosiaalietuudet heijastuvat palkkaan, mikd on paljon tutkittu alue. Sen muuttamisen on
todettu olevan tehokasta polititkkaa tasapainomallianalyysissa, ks. mm. Alho (2006), mutta
Alhon (2002b) tulosten mukaan sen vaikutukset toteutuvat suurimmillaan keskipitkéll4 ajalla.

Yksi keskeinen kayttdytymisreaktio koskee seuraavassa sitd, kuinka palkat reagoivat tulovero-
muutoksiin, mikd on myos paljon pohdittu ja tutkittu aihe. Téltd osin on saatu my6s vaihtelevia
tuloksia Suomenkin osalta. Lihtokohta on nyt, ettd keskimdardisen tuloveron alennukset heijas-
tuvat samansuuntaisina palkkavaatimuksiin. Kyseessd on ikdin kuin palkkaneuvottelujen tilan-
ne, jossa valtiovalta on mukana pyrkimisséd palkkamoderaatioon asettamalla vastapainoksi télle
tuloveron alennuksen.” Niin ollen kiinnitimme aluksi yleisesti kaiken kaikkiaan, ettd

?  Tyémarkkinakirjallisuudessa erotellaan keskimérdisen ja marginaaliveron muutoksen vaikutukset palkkavaatei-
siin. Jalkimmaisen korotuksella on neuvottelumallissa palkkavaateita laskeva vaikutus. Kun yll& on marginaalivero
oletettu samaksi kuin keskiméérédinen vero, timé vaikutus voidaan ajatella my®s siséltyvén parametriin 6, ks. alla.



dw /W dw /W dw dw /W
——=A<0,——=pu>0, =0, =0>0. (10)
dm db dG dt

Eli timédn mukaan sosiaaliturvamaksujen m nosto nostaa palkkavaateita, samoin sosiaalitur-
vaetuuksien b nosto ja tuloveron t korotus. Palaamme néiden reaktioiden suuruuteen tarkem-
min alla empiirisessé osassa 3.

Oletamme seuraavassa yksinkertaisuuden vuoksi, ettd hintataso P reagoi kustannuspaineen
kautta joustolla €, joka on alle ykkonen (ja positiivinen), palkkakustannusten nousuun. Avota-
louden ja globalisaation oloissa tdtd on kylld pohdittu ja esitetty, ettd hintataso on pienelle
avotaloudelle annettu niin, ettei kustannuspaineita voi purkaa hintoihin. Otettaessa kustannus-
paine huomioon kaikki alla olevat kaavat, joissa palkkareaktioparametrit 6, A, L ja 0 esiintyvét
tyon kysynnén yhteydessé, pysyvit formaalisesti ennallaan, mutta niiden tulkinta pitdd muun-
taa muotoon, jossa kyseessd on jousto reaalisten tydvoimakustannusten suhteen, eli esimer-
kiksi suure(1-¢)o .

Differentioidaan kulutus(meno)yhtélo (5) ja kansantuloidentiteetti (6) palkan W ja tyollisyy-
den L seki kulloinkin tarkastelun kohteena olevan politiikkatoimen suhteen ja sijoitetaan ni-
ma huoltotaseidentiteetin (2) differentiaaliin. Téstd ratkaistaan BKT:n muutos tyollisyyden
muutoksen ja toimenpiteiden avulla. Ottamalla vield niissé differentiaaleissa huomioon palk-
kareaktiot (9) ja (10) ja sijoittamalla ndma sitten tyon kysyntiyhtdloon (9) saadaan lopulta
tyollisyyden suhteellinen muutos kunkin tarkasteltavan politiikkatoimen funktiona. Seuraa-
vassa talouspolitiikkaa arvioidaan siis vain siltd kannalta, mitd vaikutusta silld on tydllisyy-
teen. Muut nikokulmat sivuutetaan. '

2.2 Julkiset menot ja tuloverot

Tarkastellaan ensiksi julkisia menoja ja tuloveroja koskevaa politiitkkaa. Nyt sosiaaliturvasek-
torin maksu- ja etuusparametrit m ja b ovat kiinteitd. Ensiksi toimenpiteitd G:n ja t:n suhteen
tarkastellaan toisistaan irrallaan, sitten niitd muutetaan siten, ettd budjettiyhtdlo (1) pysyy voi-
massa, dS; = 0.

Asken mainittujen vilivaiheiden jilkeen saamme seuraavan tuloksen tydllisyyden suhteelli-
selle muutokselle ja vastaavalle politiikkakertoimelle, kun julkisia menoja G lisatdén,

oL _ 1 ds
L

= (11)
1+h{vg'(1—t)(cL —¢yb)+(1-t, —Vg'(l+m))cn} Q

Nimittdjdssa hakasuluissa oleva lauseke kuvaa sitd tyollisyyden lisdystd, joka indusoituu tydl-
lisyyden kasvuimpulssista kulutuksen ja investointien kautta edelleen BKT:hen ja sitd kautta
takaisin tyollisyyden lisdykseksi. Nyt tdimd on monimuotoisempi kuin pelkistetyssd key-
nesildisessd avotalouden mallissa (jossa se on yhtd kuin 1+h—c, ¢ = rajakulutusalttius). Téssa
kerrointa pienentdd ty6llisyyden nousun indusoima pédomatulojen lasku, joka heijastuu ky-
synnédn vihenemisend.

' Tavanomaisesti elvytyspohdinnoissa on esilld kerroinvaikutus BK T:n muutoksen suhteen, miké voidaan kyl-
14 laskea ulos kaavoista erikseen.



Veropolititkan suhteen saamme seuraavan tuloksen,

‘“(’;m—(l—t)e)(q Fe,b ) (MO + o))+

dL_ of(+h—(1-t,)c,) " 12)

L 1+h—[VéL(1—t)(cL —c,b)+(1-t, —Vél‘(1+m))cn}

jossa u on tyottomyysaste, eli U/N. Taméa veroasteen muutokseen dt liittyva kerroin (12) on
varmasti negatiivinen (koska 6 < 1), eli tuloveron korotus johtaa useampaa viylda pitkin tyol-
lisyyden heikkenemiseen. Vienti- ja kannattavuusvéylit yhdistyneend tyon kysyntdén voimis-
tavat verotuksen kielteistd vaikutusta, koska palkkavaatimukset nousevat veroja kiristettiessa.
Tietysti my0s perinteinen kulutusvayld niyttelee roolia kielteisen vaikutuksen syntymisessa,
eli veroasteen nosto alentaa kéytettdvissd olevia tuloja ja titd kautta kulutusta. Herdd kysy-
mys, onko BKT:hen suhteutettuna samansuuruinen tuloverokevennys ekspansiivisempi vai ei
kuin julkisten menojen lisdys. Tétéd paittelyé ei voida tehda suoraan ndiden tulosten perusteel-
la, vaan se riippuu siitd, onko empiriassa kaavan (12) osoittaja yli ykkosen vai ei, ks. kohta 3
alla.

Yhdistetddn sitten ndmé polititkkatoimet ylld sivulla 7 mainitulla tavalla julkisen sektorin
budjettirajoitteeseen (1), joka nyt differentioidaan G:n ja t:n sekd W:n ja L:n suhteen ja liite-
tddn yo. laskelmiin. Kun tehddin tdmi, saadaan seuraava tulos talouspolitiikan vaikutuksesta,

dL A
— =——dt, jossa 13
=gt (13)

A=‘%{(l—(l—t)0)<q+cubﬁ>+<l+m)9<°n+¢>—(l+(t+m)9+(l‘9)bﬁ)} (14)
+o0(1+h—-(1-t,)c; —ty)

ja

B=1+h-(1-ty)c, —t, —V%[(l—t)(cL —(1-cy)b)+t+m—(1+m)c,)] (15)

Tastd voidaan paitelld, ettd osoittaja A (14):ssd on pienempi kuin kaavassa (12), eli tasapai-
noisen veropolitiikan kerroin on timén vuoksi pienempi kuin tuloksessa (12), mikd on luonte-
vaa, koska t:n alentaminen johtaa my0s G:n alentamiseen. Toisaalta taas verotulojen lisdys,
jonka tydllisyyden indusoitu lisdiminen tuo ja joka sitten kanavoidaan julkisiin menoihin
budjettirajoitteen mukaisesti, merkitsee sité, ettd kerroin tulee puolestaan suuremmaksi. Néin
kiy, jos nimittdjd B kaavassa (15) tulee pienemmaéksi kuin mitd nimittéjd on kaavoissa (11) ja
(12), mikd on todennikoisti.'" Erikoistapauksessa, jossa palkkareaktiota ei esiinny tulovero-
tuksen suhteen, eli parametri 0 = 0, osoittaja (14) saa arvon,

WL

16
) (16)

u
AO=0)= {¢, ~(1-G,)b-—~1j

""" Niin kiy varmasti, jos b=m + t, miké pitid yo. mallinnoksessa melko tarkkaan paikkansa.
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Tama on varmasti negatiivinen, jos rajakulutusalttiudet c; ja cy ovat ykkostd pienempid. Tal-
16in (13) on positiivinen ja kannattaa nostaa veroja ja rahoittaa niilld julkisia menoja. Lisdksi
voidaan paitelld, ettd suureen A derivaatta palkkareaktioparametrin 6 suhteen on:

9A (b m—(1+(—t)e, )h——(1—
3g = M=+ (1=t)g, b= (I=t)e, +(Cy +@)(1+m)}

o(1+h—(1-t)c, —t,)

WL
—+
Q . (17)

Tadmén etumerkki on a priori epéselvd ja jdd empiirisen analyysin varaan, mutta todenndkdi-
sesti se on positiivinen. Tama merkitsisi sité, ettd politiikkavaikutuksen (13) merkki vaihtuu
tietystd arvosta 0 > 0 eteenpdin positiivisesta negatiiviseksi, eli veroja kannattaa tdmén tilan-
teen vallitessa laskea ja rahoittaa timé julkisten menojen supistamisella. Tdmén tulkinta on se,
ettd tietystd pisteestd eteenpdin veron korotuksen haitallisuus palkanmuodostuksen osalta al-
kaa haitata yhd enemmaén. Jatkamme veropolitiikan analyysia kohdassa 2.4.

2.3 Sosiaaliturvamaksuja ja sosiaaliturvaetuuksia koskeva politiikka

Tarkastellaan seuraavaksi politiikkkaa, jossa tehddén muutoksia sosiaaliturvajérjestelmédn.
Talloin muutetaan maksu- ja etuusparametreja m ja b ja pidetdin vuorostaan julkiset menot G
ja veroaste t kiinteind. Kun mallisysteemi differentioidaan yll4 mainitulla tavalla L:n, Q:n ja
b:n suhteen saadaan tulos,

WL u
6[{(% +Cubm)(l_t)_(cn +@)(1+m)ju

dL_ +6,(1-tu/(-w]-ou(l+h-(1-t,)c,) b (s

L 1+h—{vél‘(l—t)(cL -cgb)+(1-t, —Vg_(l+m))cn}

Kun palkkareaktiota ei esiinny eli p = 0, osoittaja (18):ssa saa arvon ¢, (1-t)u/(1-u)>0, eli

etuuksien lisddminen elvyttdéd taloutta, mutta efekti on todenndkoisesti pieni. Kun yleisem-
misséd tapauksessa on p > 0, eli b:n nosto lisdd palkkavaateita, jaa tilanne merkin suhteen
avoimeksi riippuen eri parametrien suuruudesta.

Sosiaaliturvamaksujen korotuksen suhteen saadaan puolestaan seuraava tulos,

VéL[{(cL +Gb - )(1=0) =y + )1+ m)} A~ —p]

1
—o(l+h—(1-t,)¢, )(A+——)
a_ i 1+m dam . (19)

L 1+h{\’l/2"(1—t)(cL —c,b)+(1-t, —VéL(Hm))cn}

Tédmai on varmasti negatiivinen, eli sosiaaliturvamaksujen alentaminen on elvyttdvai politiik-
kaa, jos palkkareaktiota ei ole, eli jos parametri A = 0. Siihen sisdltyy kuitenkin myds positii-
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vinen vaikutus osoittajan ensimmaisessa termissd, jos kaarisuluissa oleva toinen termi on suu-
rempi kuin ensimmaéinen termi. Tamé heijastaa sitd, ettd sotu-maksujen korotukseen liittyva
palkkavaateiden lasku (huom. A < 0) siirtdd kansantuloa pddomatulojen eduksi, milla voi olla
ekspansiivinen vaikutus tyollisyyteen. Tdma riippuu kuitenkin parametrien suuruudesta ja jaa
empiirisen analyysin varaan.

Otetaan sitten huomioon sosiaaliturvajirjestelmin budjettitasapaino, ja tarkastellaan yksinker-
taisempaa tilannetta, jossa palkkareaktioita ei ole, parametrit A = £ =0 ja vililliset verot toQ

pidetdin ennallaan. Yleisessd tilanteessa kaavat paisuvat niin hankaliksi, ettd niiden esittdmi-
nen ei ole perusteltua tissd yhteydessd. Télloin saadaan tulos, jonka mukaan sosiaaliturva-
etuuksia pitdd lisdtd taantumassa korottamalla sosiaaliturvamaksuja, jos seuraava tulos on voi-
massa (vrt. Alho 2004),

GG WL 1 .y (20)
I+h-(1-ty)c; Q I+m

Jos timéa on negatiivinen, sosiaaliturvamaksuja tulee laskea ja rahoittaa sosiaaliturvajirjestel-
mén vaje karsimalla sosiaaliturvaetuuksia. Tuloksen tulkinta on seuraava. Sosiaalimenojen eli
tdssd tyottdmyysturvamenojen lisdidminen elvyttdd kulutusta, mutta se tapahtuu sotumaksujen
korotuksen aiheuttaman yritysten investointimenojen vdhenemisen ja viennin kilpailukyvyn
heikennyksen kustannuksella. Tdma menoalttiuksien erotus on kerrottava pidomatulojen suh-
teen lasketulla keynesildiselld kertoimella ja painotettava tyStulojen BKT-osuudella. Tétd on
sitten kaiken kaikkiaan verrattava yritysten tydvoiman kysynnin laskua vastaan, joka seuraa
sotu-maksujen korotuksen kielteisestd suorasta vaikutuksesta yritysten tydvoiman kysyntdén.

Jos palataan yleisempéén tilanteeseen, jonka mukaan palkkareaktioita esiintyy, voidaan tode-
ta, ettd kaavojen (18) ja (19) osoittajat riippuvat samalla tavalla parametreista pu ja A. Tdmén
mukaan niiden erotus pysyy vakiona, jos palkkareaktion voimakkuus sosiaaliturvaetuuksien ja
sosiaaliturvamaksujen suhteen lisdéintyy samaa vauhtia, eli on,

dF = aK , 1)
du dA

jossa F on p:n kerroin kaavan (18) osoittajassa ja K on A:n kerroin kaavan (19) osoittajassa.
Talloin, jos palkkariippuvuus lisddntyy samalla tavalla (huom. p > 0, A < 0), niin kerroinvai-
kutusten (18) ja (19) itseisarvojen erotus pysyy vakiona.

2.4  Palkkapolitiikka

Tarkastellaan sitten palkkapolitiikkaa, jossa ensimmaisessd tapauksessa kyseessd on puhdas
sopimuspoliittinen ratkaisu ja toisessa tulopolitiikan hengessd yhdistetdin palkkamalttiin tu-
loveron kevennys, jollaista hallitus puolivdlin muistiossaan havittelee ensi kierroksella.

Seuraavassa oletetaan, ettd palkkoja W muutetaan maardlla dW < 0. On syytd huomauttaa,
ettd tima ei tarkoita sitd, ettd palkkoja kdytdnnossd absoluuttisesti lasketaan vaan, etti kysees-
sd on niiden nousuvauhdin loiventaminen, eli poikkeaminen trendinousulta alaspdin.
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Nyt saadaan ensimmaéisessd tapauksessa seuraava tulos,

WL -t b )=+ m)e, + )]- o +h—(1—t)c,)
da_Q 1-u (1—g)dWW.(22)
1+h{vg'(1—t)(cL —cb)+(1-t, —Vg'(ljtm))cn}

Osoittajan ensimmdinen termi on positiivinen, muut negatiivisia.'> Tulos heijastaa sitd, miki
on julkisuudessakin esilld, ettd palkankorotuksilla halutaan turvata kuluttajien ostovoima,
mutta toisaalta niiden korostetaan vaikeuttavan yritysten mahdollisuuksia tyollistdd. Tamén
kertoimen etumerkki jdd siten empiirisen analyysin varaan.

Yhdistetddn sitten palkkamaltti veropolititkkaan, jolloin 1dhtokohta on se, ettd tuloveroja ke-
ventdmilld pidetddn nettopalkka W(1-t) tai reaalinen nettopalkka (W/P)(1-t) ennallaan. Ndma
antavat veron muutokselle vuorotellen seuraavat esitykset,

dt:(l—t)dWWja dt:(l—t)(l—g)dWW . (23)

Eli veroja alennetaan, jos palkkojen nousuvauhti laantuu. Seuraavassa tarkastelemme vain
jalkimmdistd tapausta, koska se on kdytdnnon kannalta ehkd relevantimpi, ks. Hetemaki
(2009b,c). Tasséd yhteydessd sivautamme ylla (10):ssd késitellyn tapauksen, eli veronmuutos-
ten indusoimat palkkareaktiot, koska ne on jo otettu huomioon (23):n mukaan ldhtGkohtana
olevassa palkkamoderaatiossa. Nyt saadaan tulos,

WL
6(1+m)(cn+(p)+a(1+h—(l—tQ)cH) W

=— (1—5)W. (24)
1+h{vg'(1—t)(cL —cb)+(1-t, —V\(/DL(Hm))cH}

dL
L

T4m3 on negatiivinen (varmasti, jos ja kun cyy < 1)." Eli siis palkkamaltti yhdistyneeni vero-
politiikkaan on tehokasta politiikkaa ja tehokkaampaa kuin palkkamaltti yksinéén.

Huomattakoon, etté tdssé tilanteessa ei kiinnitetd erikseen huomiota julkisen sektorin budjetti-
rajoitteeseen. Budjetin alijidméin muutos suhteessa BKT:hen seuraa tuloksista (23) ja (24) yh-
distettynd budjettirajoitteeseen (1) ja on vilivaiheiden jilkeen seuraava,

ds,

Q wL. o U R o B I ) SN
dﬂ_ 9 {I I+(1 t)g(1+bl—u)+[l t—(1-t)b tQWL}dW/W} tQO'(l g), (25
W

jossa lon julkisen sektorin tyollisyyden osuus koko kansantaloudesta ja differentiaalitermi
oikealla puolella viittaa kaavan (24) maaritteleméén tyollisyyskertoimeen.

2 Tissi poikkeuksena sille, mit esitettiin yll4 sivulla 8, parametrilla 6 on alkuperiinen tulkintansa, ei siis muo-
toa (1-€)o, koska koko lauseke (22) kerrotaan termilld (1—).
"> Tahin kaavaan (24) sisiltyy sama huomautus kuin tehtiin yll4 tuloksen (22) yhteydessi alaviitteessi 12.



13

Talouspolititkan vaikutusten teoreettinen johto on nyt valmis. Ennen siirtymistd tulosten em-
piiriseen arviointiin on syyti tehdd muutama lisithuomautus.

Kerroinanalyysin yhteydessd on mééritelty kisite “bang for buck”, eli paukkua taalaa kohti.
Krugman (2009) méirittelee tdmén siten, ettd julkisten menojen lisdyksen kerroinvaikutuksen
rinnalla lasketaan sitd, mika on lisdys BKT:ssd suhteessa sithen, miké on julkisen velan lisdys.

Julkisen velan muutos dD on yhtd kuin dG—dT, jossa T on verokertymd. Taméi on taas yhté
kuintQ, jossat on kokonaisveroaste (verot/BKT). Kun julkisten menojen tapauksessa voi-
daan jattda sivuun palkkareaktiot, ks. yll4, niin BKT:n ja tydllisyyden suhteellinen muutos on
sama ylld olevassa kehikossa. Merkitdén gq:114 ylla kaavassa (11) johdettua julkisten menojen
kerrointa. Nyt saadaan esitys,

L D
d_ = g_G_d_ . (26)
L 1- th Q
Tédmai kerroin on luonnollisesti suurempi kuin yll4 (11):ssé oleva, koska nimittdjd on ykkosté
pienempi.

Usein julkisessa keskustelussa puhutaan elvytyksen yhteydessd myos siitd, mikd on julkisten
menojen lisdykselld tai verojen vihennykselld luotavissa olevan tydpaikan, tai tarkemmin ot-
taen lisdtydllisyyden hinta julkiselle sektorille.

Verojen yhteydessd tdlld voidaan tarkoittaa suuretta —dT/dL ja julkisten menojen osalta
dG/dL, mutta relevantimpaa on dsken mainitussa mielessé tarkoittaa suuretta dD/dL, eli pal-
jonko julkista velkaa joudutaan ottamaan tydpaikkaa kohti. Julkisten menojen G osalta tdma
saadaan kirjoittamalla tulos (26) toiseen muotoon,

o, 1 _Q
i _(gG D 27)

Téstd voimme pitelld, etti jos kertoimen gg arvo kaavassa (11) on suurempi (1+1)7", elvy-

tys kannattaa, muussa tapauksessa ei. Jos tdmé ehto ei ole nimittdin voimassa, menoelvytyk-
selld aikaansaatu lisdtyopaikka maksaa enemmén kuin on kansantalouden keskiméérdinen
tyon tuottavuus. Talloin yksinkertaistettuna julkisen sektorin kannattaa maksaa tyottomalle
kansantalouden keskimaaréistd palkkaa tyollistimalld hénet suoraan julkisessa sektorissa tai
vastaavansuuruisella palkkasubventiolla yksityiselld sektorilla.

Veronalennusten (dT) osalta tdmé esitystapa saa monimutkaisemman muodon. Se voidaan
yksinkertaistaa seuraavaan muotoon, jos jatetdin tyottomyyskorvausten endogeeninen reaktio
sivuun,

1+bL

db, LUt a-ow (28)
dL 9

jossa gr on nyt kaavan (12) mukainen veropolitiikan kerroin, joka on tyypillisesti negatiivinen
(eli veronalennus lisdd tyollisyyttd) ja | on julkisen sektorin ty6llisyyden osuus koko kansan-
talouden kokonaisty6llisyydestd. Jos tuloveroaste ja julkisen sektorin ty6llisyys ovat suurin



14

piirtein yhté suuria, pdédstddn vastaavalla tavalla kuin dsken tulokseen, ettd elvytys on tehokas-
ta, jos kerroin —g; >(1+(1-t)b)™", joka on alle ykkdsen. Jos myds palkkareaktio otetaan
huomioon, tdma alaraja vield jonkin verran pienenee, ks. alla empiiristd arviota kohdassa 3.

Alho (2002a) johti intertemporaalisessa katsannossa tuloksen, jossa vain tilanne, kun talous-
politiikkaan liittyvd, BKT:n suhteen lausuttu kerroin on ykkdstd suurempi, tuottaa yhteiskun-
nallista lisdarvoa. Jos kerroin on ykkostd pienempi, elvytyspolitiikka ei kannata, koska tilloin
el kannata ottaa ulkomaista velkaa, jonka takaisinmaksu rasittaa kulutusta. Tédsséd paittelyssa
oli esilla kuitenkin yo. tarkasteluja rajoitetumpi tilanne, jossa ei eritelty endogeenista verotu-
lojen lisdystd, joka on yllé lisdtty mukaan tarkasteluun. Barro (2009) tulkitsee kertoimeen pe-
rustuvan politiikan kriittisesséd arviossaan tdmén tilanteen niin, ettd kertoimen ollessa ykkdnen
julkisen kysynnén lisdys yksikolla lisdd samalla méardlld kokonaistuotantoa ja -tuloja, jolloin
lisétyt julkiset menot olisivat yhteiskunnalle ikddn kuin ilmaisia (ks. tulkinnasta myds Nyberg
2009).

3 Empiirinen analyysi kerroinvaikutuksista

Pyritddn selvittdméén eri politiikkojen tehokkuutta kuvaavien ylla johdettujen kertoimien etu-
merkki ja suuruus empiirisen analyysin avulla. Tavoitteena on selvittdd kertoimien arvo lyhy-
elld tdhtaykselld, 1-2 vuoden aikajénteelld. Tdma rajaaminen ei ole kdytdnndsséd helppoa, kos-
ka estimaatit eivét usein suoraan ole kiinnitetty tdhin aikadimensioon. Lisdksi on olennaista
huomata, ettd tarjontapuolen joustot suurenevat tyypillisesti ajan myoti, joten keskittyminen
vain lyhyeen téhtdykseen voi johtaa harhaan.

Olisi itsessddn jo erittdin vaativa tutkimuskohde, jos kaikki yo. kéyttdytymisreaktiot pyrittdi-
siin estimoimaan itsendisesti datasta. Siksi seuraavassa on nojauduttu erdisiin omiin arvioihin
ja sen ohella kirjallisuudesta saatuihin estimaatteihin.

Usein julkisessa keskustelussa viitataan sithen, ettd kdyttdytymisrelaatiot eivit pysy stabiilei-
na lamassa verrattuna normaaliaikoihin. Esimerkiksi sadstdmisalttiuden ajatellaan tyypillisesti
nousevan lamassa, ks. OECD:n (2009) pohdintaa téstd. Toinen kysymys koskee sitd, ovatko
vaikutukset samanlaisia esimerkiksi veroja nostettaessa ja laskettaessa, mikd ero on myds
mahdollista. On my06s mahdollista, ettd kustannusten lasku ei heijastu vientihintaan, vaan jaa
yritysten kannattavuuden paranemiseen. Joudumme tédssd yhteydessd ainoastaan toteamaan
ndma mahdolliset laajennukset ja varaumat, mutta jitimme ne seuraavassa sivuun. Lisdksi
erilaiset substituutiovaikutukset tyollisyyteen palkkojen muutoksen kautta toteutuvat ajan
kanssa, paitsi tilanteessa, jossa ne auttavat yrityksid vélttimaan konkurssin.

Alho (2004) tutkiessaan sosiaaliturvasektorin osalta, onko ehto (20) positiivinen tai negatiivi-
nen, estimoi seuraavantyyppisen mallin, joka koostuu yhtéldistd (3), (5) ja (9) kdyttden vuosi-
aineistoa periodilta 1960-99. Mallia on tdssd yhteydessd muunnettu vastaamaan tarkemmin
ylld esitettyjd kéyttdytymisreaktioita ja estimoitu uudella datalla vuosilta 1975-2007. Yhta-
16isséd (29) A on taaksepdin laskeva differenssi (Ax = x — x_j, alaindeksi —1 viittaa viivistet-
tyyn arvoon). Estimoinnissa voittomuuttuja on vuodella viivistetty ja aikatrendi (time) on li-
séitty tyon kysyntdyhtdloon (9) edustamaan tuottavuuden trendimiistd kasvua. Tulokset on
koottu taulukkoon 1. Yhtdlossd (29) d on koko kotimainen yksityinen kysyntd tai kulutus-
kysynti.
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AM _, pAQ
Q. Q,
%=CO+CL(I—t)%+CU(l—t)b\gU +Cng—_l‘+c1(0£—_‘1 (29)

logL =b, +0.5lo0gQ+0.5logQ_, —olog(W /P)—bitime+b, logL ,

Systeemin vapaa estimointi ei tuottanut tyydyttivad tulosta, silld rajakulutusalttiudet tulivat
negatiivisiksi, kun selitettdvand oli koko yksityinen kotimainen kysyntd. Tdmin vuoksi ra-
jasimme tdssd estimoinnissa kulutusalttiuden tyottomyysetuuksista ykkoseksi, jolloin malli
toimi paremmin.

Taulukko 1. Estimointitulos avainparametrien osalta (suluissa estimaattien
hajonnat), estimointimenetelma OLS

Parametri Kulutus selitettdvana Kotimainen yksityinen

muuttujana (29):ssa kysynta selitettavana
muuttujana (29):ssa*

cL 0.430 (0.086) 0.375 (0.305)

cu 0.759 (0.212) 1.0 (0 **)

cn 0.113 (0.082) 0.433 (0.216)

h 0.487 (0.075)

c 0.339 (0.054)

* Yksityisen kulutuksen ja investointien, ml. varastojen muutos, summa.
** Kerroin on rajattu ykkoseksi estimoinnissa

Parametrien estimointi ei siten onnistunut tyydyttdvalld tavalla kauttaaltaan, mutta tuonnin ja
tyon kysyntd tulevat tarkasti estimoiduiksi. Seuraavassa joudutaan siksi kiinnittdméén kayt-
tdytymisparametrien arvoja osittain harkinnan avulla. Estimointitulos riippui myos kaytetysta
estimointimenetelméstid. Kun estimoimme systeemin FIML-menetelmailld, tdmé vaikutti eri-
tyisesti rajatuontialttiuden arvoon sitd laskien, ldhelle arvoa 0.3. Tadmén liséksi tarkastelimme
vield, ovatko tarkastellut keskeiset joustot muuttuneet yli ajan. Tdm4 tehtiin silld tavalla, ettd
a0. joustot estimoitiin siten, ettd niiden kerroin on yhtd kuin vakio lisdttynd lineaarisella tren-
dilld. Néiden tulosten mukaan rajatuontialttius on suurentunut ajassa, samoin tyon kysynnin
jousto, mutta vain lievésti.

Entd minkélaiset ovat palkkareaktiot, jotka méadriteltiin yhtdlossd (10) ylla? Tdméa on vaikea
alue, jolta on saatu toisistaan poikkeavia tuloksia. Nojaamme tidssd kansainvéliseen ns. meta-
tutkimukseen, jossa palkkojen reaktiota eri veromuutoksiin on arvioinut Kees Folmer CPB-
tutkimuslaitoksessa Hollannissa, ks. Folmer (2009) ja selostusta tdstd myds Royal Economic
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Societyn jasenkirjeessd No. 143, lokakuu 2008, s. 13.'* Kiytimme seuraavassa Folmerin ar-
vioimia lyhyen ajan palkkareaktioita. Niiden mukaan Pohjoismaissa palkkajoustot ovat seu-
raavan suuruisia, kun tulosten muuntamisessa ylla kaavassa (10) méériteltyyn muotoon kdyte-
tddn seuraavia parametrikiinnityksid, m = 0.24, b=0.5,t= 0.3,

AW IW )0 MWW _ g OW/W
dm db dt

=6=0.13. (30)

Hankalin niistd reaktioista on arvioida viimeksi mainittu. Siind olemme ottaneet huomioon
sekd keskimédrdisen veroasteen laskun aiheuttaman palkkamoderaation ettd marginaaliveroas-
teen laskun (joka on tdssd kehikossa sama kuin keskimdirdisen veroasteen muutos) aiheutta-
man palkkavaatimuksen nousun neuvottelumallin mukaan. Alhon (2002b) estimoinnin mu-
kaan parametri | sai arvoja estimoinnista riippuen vélilld 0.15-0.3, joten kdytimme télle seu-
raavassa arvoa 0.25. Y14 mainitulla tavalla kustannuspaineen kautta édskeisistd palkkareakti-
oista johdetaan reaalisten palkkojen muutos silloin, kun se esiintyy kaavoissa.

Vield tarvitaan viennin reaktio kustannuskilpailukykyyn, eli parametri ¢ yhtédlossad (8). Sen
arviointi tapahtuu viennin hintajouston avulla, jonka olemme kiinnittdneet arvoon 2 ja ole-
tamme, ettd vientihinta reagoi kertoimella 0.5 palkkakustannuksiin, jolloin parametri ¢ saa
arvon 1. On kyllda mahdollista pddtyd suurempiinkin viennin hintajoustoihin, mutta vientiyhté-
16t yleensd antavat tdmén suuruisia tuloksia. Tama viittaa pitkén ajan joustoon. Lyhyelld ajalla
jousto on tyypillisesti puolet tistd, ja tdhdn arvioon timé parametri kiinnitetdén. Samaten pa-
rametri € kiinnitetddn arvoon 0.5.

Kiinnitetddn nyt edelld olevan perusteella keskeiset kdyttdytymisparametrit taulukon 2 sarak-
keessa ’keskiarvo’ nikyviin arvoihin ja tyottdmyysaste u arvoon 8 % ja tg arvoon 12 %. Néi-
den kiinnitysten perusteella saadaan seuraavat tulokset kaavoissa (11)—(24) johdetuille poli-
titkkakerroinvaikutuksille ty6llisyyden suhteen. Julkisten menojen kerroin on

7898 (31)

L Q

Tadméan mukaan 1 %:n elvytyspanos suhteessa BKT:hen yhtend vuonna (periodina) nostaa
tyollisyyttd 0.8 % vuodessa (ao. periodina). Kerroinlaskelmien merkitys tyodllisyydelle saa-
daan selville seuraavasti. Kun L = 2 500 000, merkitsee suhteessa BKT:hen laskettuun toi-
menpiteeseen liittyva kerroin 0.5 sitd, ettd tyo6llisyys paranee 12 500 henkilStydvuotta, jos ta-
louspolitiikan panostus on 1 % suhteessa BKT:hen.

Tuloveropolitiitkan suhteen saamme edelleen seuraavat tulokset. Kun tdmi halutaan muuntaa
(31):td muistuttavaan muotoon, eli ettd se lausutaan suhteessa BKT:hen lasketun tietyn suu-
ruisen veronalennuksen vaikutuksena, on kerroin (12) kerrottava suureella BKT/veropohja,
joka on suuruudeltaan noin 2.5. Nyt saadaan tulokset,

a _ o17dt=—0389T (32)
L Q

jossa T = tuloverokertymi. Vertaamalla tuloksia (31) ja (32) toisiinsa ndemme, ettd veropoli-
tiikka olisi lyhyelld tdhtdykselld vihemmén tehokasta elvytyksesséd kuin julkiset menot, mika
vastaa yleistd késitystd, ks. OECD (2009) ja Korkman (2009). Tdma tulos riippuu palkkareak-

"% Sotu-maksujen muutoksen vaikutuksista palkanmiiriytymiseen, ks. Halko (2003). Ks. katsausta verotuksen

ja tyollisyyden suhteista Koskela, Pirttild ja Uusitalo (2004).
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tioiden voimakkuudesta, joita ei oletettu esiintyvén tuloksen (31) yhteydessa. Jos téti ei esiin-
ny my0skain veropolititkan yhteydessi, saadaan arvio,

—(9 0) = -0. 32%T (33)

Tasapainoisen budjetin tilanteessa saamme vuorostaan tuloksen,

d—:‘(dG =dT)=0.09dt =0. 20%T (34)

Tamén tuloksen tulkinta on se, ettd kannattaisi nostaa veroja ja lisatd niilld julkisia menoja,
mutta kerroin on pieni, ldhelld nollaa, ks. alla. Sosiaaliturvan osalta saamme tulokset

a =-0.03db
L

(35)
9L _ 6 34dm = —0.g5 AMWL

Sosiaaliturvamaksujen alennuksella on siten varsin tuntuva elvytysvaikutus. Ilman palkkare-
aktioita ndma vaikutukset ovat,

dTL(/J =0) =0.02db
i (36)
- (4=0)=-040dm

Naiden tulosten mukaan palkkareaktiot merkitsevit sotu-maksujen m osalta jilleen suhteelli-
sen paljon tydllisyysvaikutusten kannalta, mikd nidkyy vertaamalla tuloksia (35) ja (36). Nyt
tuloksen (36) itseisarvo on suurempi kuin tuloksessa (35), koska palkkareaktio toimii elvytys-
td vastaan (A <0).

Tilanteessa, jossa sosiaaliturvajirjestelmin tasapainoa ylldpidetdin, saamme tuloksen, ettd
ehto (20) saa arvon,
C,—C,—¢ WL 1

—-o——=-0.10 (37)
1+h—(1-ty)c, Q I+m

Eli timdn mukaan kannattaa laskea sosiaaliturvamaksuja ja vastapainona alentaa sosiaalitur-
vaetuuksia.

Palkkapolitiikan osalta paittelemme vuorostaan, etta,

OI—"=—o.27 aw _ ~0.68——— (dW)L
L w

(38)
dTL(d(W /P)(1-t)=0)=-0.32 ‘3/\\//\/ =-0.80—— (@WjL _ —2.78d—T
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Viimeksi tdssd esiintyva verojen kerroinvaikutus poikkeaa huomattavasti muista kerroinvai-
kutuksista suuren numeerisen arvonsa perusteella. Tdma ei tarkoita irrallisen veropolitiikan
vaikutusta, vaan sitd tilannetta, jossa palkkamaltti laitettaisiin kokonaisuudessaan veropolitii-
kan ansioksi, miki ei ole tietenkddn oikein kdytdnnon kannalta. Kyseessé on siis kahden poli-
tiikan yhteisvaikutus, joka téssa on laitettu kokonaan toisen politiikan ansioksi."

Tahéan viimeksi mainittuun politiikkaan yhdistyva budjettitasapainon muutos on, kun (1):ssd
oletamme, ettd julkisella sektorilla tydskentelee neljannes tydvoimasta, ks. yhtélo (25) ylla,

as,/Q

~0.09 . (39)
dwW /W

Tdmédn mukaan laskien 1 prosenttiyksikon tinkiminen palkankorotuksissa ja timédn kompen-
soiminen noin 0.3 prosenttiyksikon laskulla tuloveroasteessa aiheuttaa sen, etté julkisen sekto-
rin alijddmi kasvaa noin 160 milj. eurolla vuositasolla, siis suhteellisen vidhidn (Q (=BKT) on
186 mrd. euroa vuodessa) verrattuna nykytilanteessa toteutuvaan alijadmiin. Tamén tuloksen
mukaan toimenpiteen dynaamiset vaikutukset olisivat selvit, koska laskennallisesti staattises-
sa tilanteessa timén suuruinen tuloveroalennus maksaa n. 250 milj. euroa.'®

On syyti vield tehdad tirked lisdys aikadimensiosta ja hintatason kisittelystd. Edelld tehdyissa
laskelmissa on oletettu, ettd palkkareaktiot tarkoittavat reaalisen palkan muutosta, jolloin ni-
mellisen palkan muutos heijastuu vain puolella méardstdan reaalisen palkan muutokseen (ks.
s. 8). Jos tdmi kustannuspainereaktio ei voi toteutua laman olosuhteissa ja kansainvilisen kil-
pailun paineessa, ylld saadut kaikki vero-, maksu- ja palkkapolititkan kertoimet kasvavat (it-
seisarvoltaan) dsken esitetyistd. Samanlainen huomautus koskee tietysti myos aikadimensiota.
Edelld se pidettiin tarkoituksellisesti lyhyend. Kun sitd pidennetdén, kaikki tarjontapuolen
joustot kasvavat, ja silloin tarjontapuolen politiikkka néyttiytyy selvésti edelld kuvattua tehok-
kaampana. Ndiden tekijoiden huomioonottamiseksi kehikkoa tulisi laajentaa dynaamisen mal-
lin suuntaan. Lisétddn siksi kokonaiskuvan tdydentdmiseksi edelld oleviin tuloksiin muunnetut
tulokset veropolitiikan osalta, kun hintataso on kiinted (dP = 0). Saamme,

d—t(dP =0)=-0.21dt = —0.49%T . (40)

Myos palkkapolitiikan vaikutukset kasvavat, mikd on luonnollista,

&L ap=0)=-054 W __ 36 WL
L w

(41)

Taman ohella on kiinnitettdvd huomiota siihen, ettd viennin hintajousto on pitkalla ajalla ehka
kaksinkertainen sithen néhden, mitd se on lyhyelld. Tilloin kilpailukyvyn ja kustannushallin-
nan merkitys korostuu talouspolitiikan vaikutuksissa entisestéén.

Pyrimme sitten vield testaamaan ylld kohdassa 2.2 johdettuja vertailuja kerroinvaikutusten
suuruuden ja etumerkin osalta sekd sen suhteen, poikkeavatko esiin nostetut erot eri politiik-
kojen kerroinvaikutusten osalta tilastollisesti merkitsevésti nollasta. Y1ld olevat numeeriset

15 Ks. Hetemiki (2009b,c) pohdintaa palkkamaltin ja verotuksen kytkennésta.

' Ks. Ganelli ja Tervala (2009) yleisti pohdintaa veropolitiikan tehokkuuden mittaamisesta. Heidin tuloksensa
tuloveropolitiikan kalleudesta poikkeavat selvésti yo. arviosta ja viittaavat huomattavasti pienempéén tehoon ja
suurempaan kalleuteen.
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arviot ovat siind mielessd puutteellisia, ettd ne eivdt kuvasta kerroinestimaatteihin liittyvaa
epdvarmuutta. Ne perustuvat arvioihin parametreista, jotka on saatu ekonometrisen evidenssin
avulla, jolloin estimaatteihin sisdltyy epdvarmuutta. Taulukossa 2 on esitetty epdvarmuusarvi-
oinnissa kdytettyjen parametrien kiinnitys. Ndmi perustuvat osittain yll4 taulukon 1 yhteydes-
sd saatujen estimointitulosten epdvarmuuteen ja palkkareaktioparametrien suhteen Folmerin
(2009) arvioihin niiden epdvarmuudesta. Vallitsevia vero- ja sosiaaliturvaparametreja t, m ja b
ja parametria € pidetién kiinteind (ks. ylld). Stokastisessa arviossa poimittiin 5000 realisaatio-
ta normaalisista jakaumista.

Taulukko 2. Kerroinlaskelmien lahtokohdat*

Parametri Keskiarvo Hajonta
cL 0.4 0.2
Cu 1.0 0.5
cr 0.4 0.4

h 0.4 0.1

0 0.13 0.3

u 0.25 0.3

A -0.29 0.3

[0) 1 0.5

c 0.35 0.05

* Kerroinestimaattien vililld ei ole oletettu olevan korrelaatiota.

Soveltamalla nditd saadaan seuraavat tulokset kerroinvaikutusten epdvarmuuden osalta.

Taulukko 3. Kerroinvaikutukset ja niiden epavarmuus*

Kerroinvaikutus Keskiarvo Hajonta
Julkiset menot G, yhtdlo (11) 0.80 0.12
Tuloveroaste t, yhtilo (12) —0.17 0.12
Tulove;rogste L - 0.15 0.26
tasapainoinen budjetti, yhtilo
(13)
Sos. etuudet b, yhtilo (18) _0.03 0.07
Sosiaaliturvamaksut m, yhtilo 032 0.16
(19) ] '
Tasapainotettu sosiaalibudjetti, .
Jhtil6 (20) 0.09 0.43
Palkkapolitiikka, yhtdlo (22) 023 0.15
Palkkamaltti ja tuloveroalennus

’ -0.2 1
yhtdlo (24) 029 015
Palkkamaltti ja tuloveroalennus, _0.09 0.03
vaikutus budjettialijad- ' '
main/BKT, yhtalo (25)

* Huomattakoon, ettd nimé kerroinvaikutukset eivit ole suuruudeltaan toisiinsa vertailukelpoisia silla
tavalla kuin ylla késiteltiin, so. niitd ei ole normeerattu BKT:hen suhteutettuina yhtéd suuriksi, ja toi-
menpiteiden mitoitus on siten erilainen, ks. edella.
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Tuloksista ndhddin, ettd epdvarmuus tiettyjen politiikkatoimien vaikutusten suhteen on varsin
huomattava. Jos arvioimme tavanomaiseen tilastolliseen tapaan, poikkeaako kerroinvaikutus
nollasta méarilla, joka on suurempi kuin kaksi kertaa sen hajonnan arvio, paittelemme, etté jul-
kiset menot, sotu-maksut seké verotukseen kytkeytyvd sopimuspolitiikka tiyttdvit timédn ehdon
lyhyelld tahtdykselld. Sen sijaan kaikkien muiden politiikkatoimien suhteen ehto ei téyty.

Politiikkatoimet voidaan nyt asettaa tehokkuusjérjestykseen siind mielessd, mikd on niiden te-
hokkuus ns. paukkua euroa kohti eli ”bang for buck™ -mielessd. Tadma tarkoittaa sité, ettd anne-
tun suuruisen (BKT:td kohti laskettuna) politiikkapanostuksen kerroinvaikutus on suurin. Te-
hokkainta polititkkaa ylla kasitellyistd tapauksista ndyttdisi olevan palkkamaltti, joka yhdistyy
veropolititkan keventdmiseen. Télloin politiikan kilpailukykyd voimistavat vaikutukset tulevat
selvasti esiin samalla, kun veropolitiikalla neutraloidaan politiikan kielteinen vaikutus tulon-
muodostukseen ja sitd kautta kulutukseen. Myds palkkapolitiikka itsessdén on tehokas viline.

Y14 tarkastelimme kohdan 2.4 lopussa politiikkakriteerié siltd kannalta, kannattaako politiik-
kaa ollenkaan harjoittaa, jos lisdhenkilotyovuoden hinta nousee kovin korkeaksi sitd harjoitet-
taessa. Nyt voimme johtaa kriteerin (27) alaraja-arvon julkisten menojen kertoimelle. Se on
yhtd kuin 0.7, jos kokonaisveroaste on 43 %. Veropolitiikan kriteeri (28) laajennettuna ylei-
sempdin muotoonsa (kun myds 0 > 0) saa (yld)raja-arvon —0.74."” Naiden tulosten mukaan
edellinen politiikka tiyttdd kaytdnnossd kriteerin, vaikkakaan ei selvésti, jilkimmdiinen ei.
Luonnollisesti palkkamalttiin liittyva tuloverokevennys tayttdd tehokkuuskriteerin. Kriteerin
soveltamisessa ei tietysti tule olla ortodoksinen, jos tilanne todellisuudessa muuten muodos-
tuu vaikeaksi ja talouspolitiikalla voidaan korjata tai estdi sellaisia pitkén ajan vahinkoja, joi-
den mahdollisuutta ei otettu huomioon yll4 tehdyssé tarkastelussa. On my0s muistettava, ettd
kriteerin rikkoutuessa ylld esitettiin vaihtoehtona julkisen sektorin suoraa tyollistdmistd tai
vastaavaa palkkasubventiota yksityiselle sektorille.

Y114 olemme tarkastelleet talouspolitiikan kerroinvaikutuksia vain siltd kannalta, ettd talous-
politiikkaa harjoitetaan yhden maan tilanteessa. EU-tasolla on saavutettu myos koordinaatiota
ja kaikki maat elvyttdvét, eri suuruisessa médrin tosin. Euroframe-verkosto, jossa ETLA on
mukana, tarkasteli marraskuussa 2008 tehdyssd ennusteessa ja talouspolitiikka-analyysissa
sitd, kuinka finanssipolititkan tehokkuus kasvaa, jos koko euroalue tai myds USA ja EU:n
muut jasenmaat kuin euroryhma elvyttavét yhtiaikaisesti. Tulosten mukaan Suomen kannalta
finanssipolitiikan kerroinvaikutukset ovat ensimmadisenéd vuotena noin kaksinkertaiset, toisena
selvisti vihdisemmat, jos euroalue elvyttdd yhdessd koordinoidusti. Ndiden arvioiden pohjana
on maailmantalouden NiGEM-malli, jossa kuluttajat toimivat eteenpéin katsovasti, ja timéin
mukaisesti kertoimien arviot ovat yleensd huomattavan pienid ja painottuvat julkisten kulu-
tusmenojen osalle. Tosin kyseessd oli vain yhden vuoden mittainen tilapdinen elvytys. Vero-
kertoimet ovat pienempid kuin yll4, mutta ne eivit ota huomioon palkkakytkentdja, joita ylla
tarkasteltiin.

Esimerkiksi vélittdmien verojen kerroin vastaavalla tavalla méiriteltynd kuin ylld kaavassa
(32), mutta BKT:n suhteen laskettuna on Suomella itsendiselld finanssipolitiikalla 0.25 en-
simmadisend vuonna. EU-tasolla koordinoidun politiikan tapauksessa, jolloin kaikki EU-maat
elvyttdvit samalla tavalla ja médrallé, kerroin on 0.47. Vastaavasti julkisten menojen kerroin
on 0.62 yksin elvytettdessd, kun taas se on EU-tasolla elvytettiessd se saa arvon 1.21. Ero on
siis merkittava.

""" Empiirisisti arvioista tydpaikan hinnan osalta ks. Korkman (2009).
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4  Eraitd aiempia tarkasteluja taantumasta ja tyomarkkina-
politiikasta

Tdydennetddn ylld tehtyd analyysia erdilld aiemmilla tutkimuksilla taantumasta ja tyomarkki-
napolitiikasta. Tutkimus tyottomyydestd ja tyomarkkinoista erityisesti Euroopan osalta on ol-
lut erittdin laajaa viime vuosikymmenind, joten tdssd yhteydessd voidaan nostaa esiin ainoas-
taan muutama nakokulma. Tyollisyyspolitiikkaa yleisesti makrotalouden nikokulmasta arvioi
Alho (2007) ja Asplund (2009) laajasti timén ohella my&s mikrotalouden kannalta.

Kun Suomessa valmistettiin EMU-jdsenyyttd 1990-luvun jélkipuoliskolla, keskeiseksi ongel-
makohdaksi koettiin pdédttyneen laman luomaa taustaa vasten se, ettd Suomen taloutta kohtaa
samankaltainen taantumashokki kuin 1990-luvun alussa, johon ei voida sopeutua aiemmin
kaytossi olleiden talouspolitiikan keinojen avulla eli omaehtoisella valuuttakurssipolitiikalla.
Suomalaista tydmarkkinoiden sopimustoimintaa luodanneessa tutkimuksessa Alho ym. (2003)
tehtiin siksi my0s titi kohtaa koskeva kysely. Taustalla tissd olivat kansainviliset kyselytut-
kimukset, joissa oli selvitetty sopeutumista taantumaan.

Kysymyksen taustalle oli luotu hypoteettinen tilanne, jossa talous joutuu taantumaan ja yri-
tyksen tuotteiden tai palveluiden kysynti laskee. Vastaajille asetettiin neljd vaihtoehtoa, joilla
tilanteeseen voidaan sopeutua:

1) Koko henkilokunnan palkkoja alennetaan 10 %, jolloin kaikkien tyopaikat séilyvit,

2) Palkkoja ei alenneta, mutta tydvoiman méédrdd vahennetddn irtisanomisin ja lomau-
tuksin 10 prosentilla,

3) Jokin muu kombinaatio ndistd siten, ettd yrityksen tydvoimakustannukset alenevat
10 prosentilla, tai

4) Yritys voi yllapitdd tyollisyyttd entisin palkoin kdyttdmalld taseeseen kerdttyjéd re-
serveja.

Kysyjid pyydettiin asettamaan ndmi vaihtoehdot paremmuusjirjestykseen siten, ettd 1 =
paras,..., 4 = huonoin vaihtoehto. Toisena rinnakkaiskysymyksend kysyttiin sitd, minka
vaihtoehdon vastaaja uskoo toteutuvan kaytanngossa.

Esikuvina olivat Campbellin ja Kamlanin (1997) analyysi USAsta sekd Agellin ja Lund-
borgin (1995) Ruotsista koskien palkkasopeutumista taantumassa. Edellisessd tutkimuk-
sessa kysyttiin yritysvastaajilta, mitd he olettavat siité, valitsisivatko heidén tyontekijansa
taantumassa joko palkkasopeutumis- vai irtisanomisvaihtoehdon (eli kumman ylla olevista
vaihtoehdoista 1 ja 2).'"® Vastaajajoukko jakautui tdssd suhteessa selvisti kahtia siten, ettd
kumpikin vaihtoehdoista sai melko tasaisesti kannatusta. Palkkojen jousto alaspdin sai
jonkin verran enemmin kannatusta kuin irtisanomisuhka, erityisesti toimihenkildiden
kohdalla ja pienemmissd yrityksissd, kun taas vdhemmén koulutettujen kohdalla ja pie-
nemmissé yrityksissd yritysjohtajien arvioima tilanne oli melko selvisti pdinvastainen (ks.
selostusta Alho 1998, 23). Alho ym. (2003):ssa laadittu kysymys noudatti siis yleisesti
titd esikuvaa, mutta siind oli esitetty lisdksi kaksi muuta sopeutumisvaihtoehtoa. Lisdksi

'8 Tarkemmin irtisanomisvaihtoehto oli muotoiltu siten, etti koko henkildstélld on 10 prosentin todennikoisyys
tulla irtisanotuksi.
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verrattuna ndihin tutkimuksiin tdtd kysyttiin paitsi tyOnantajien myos tyontekijoiden, toi-
mihenkildiden ja ylempien toimihenkildiden edustajilta itseltddn.

Tulosten mukaan tydntekijdpuolella toivottiin yleisesti vaihtoehtoa 4), kun taas tyonantaja-
puolella painotettiin vaihtoehtoa 2). Toisaalta tdydellinen palkkasopeutuminen ei saanut ko-
vinkaan paljon kannatusta, mutta jonkinasteinen palkkasopeutuminen kylldkin.

Johtopddtds tdstd analyysista oli se, ettd taantumasopeutumisen odotetaan realistisesti ta-
pahtuvan etupddssd irtisanomisin. Mutta toisaalta tarve synnyttdd mekanismeja, joilla voi-
taisiin tyovoimakustannusten joustoin osittain sopeutua taantumiin, on ilmeinen EMU-
oloissa. Tdma vaihtoehto saavutti enemmén kannatusta kuin jyrkka irtisanomisvaihtoehto
tai toisaalta tdydellinen palkkajousto.

EMU-puskureiden kdyttd taantumassa on ollut viime aikoina esilld. Analyysin niiden kyvysti
teki Alho (2004). Suomen EMU-puskurit koostuvat tyoeldkejirjestelmiin ja tyottomyysva-
kuutusjirjestelmién kootuista puskureista.

Perusajatus oli tehdéd sosiaaliturvajédrjestelmddn elementtejd, jotka ovat osittain rahastoivia,
jotta sellaisia ongelmia, joihin jérjestelma ajautui 1990-luvun alun lamassa, ei jouduttaisi ko-
kemaan uudestaan. Talloinhdn ty6ttomyysvakuutusmaksuja korotettiin, kun ty&ttomyystur-
vamenot moninkertaistuivat, mikd osaltaan vaikeutti yritysten mahdollisuutta tyollistdd. Tél-
16in muutettiin ty6ttomyysturvajirjestelmé ja TEL-jirjestelma siten, ettd nithin muodostettiin
osittain rahastoivia elementteja.

Niiden pédasiallinen tarkoitus on pitdd sosiaaliturvamaksut mahdollisimman vakaina taantu-
massa ja estdd ylld olevan kaltaiset suhdannetasauksen kannalta hyvin epétoivottavien ilmidi-
den toistuminen. 1990-luvun taantumassahan tyottomyysturvajirjestelmian maksut kohosivat
kymmenkertaisiksi.

Yksi mahdollisuus on se, ettd jirjestelmad kaytetddn aktiivisesti stabiloimaan taloutta ja esté-
miin tyottomyyttd nousemasta taantumassa alentamalla maksuja tuolloin. Tami aktivistinen
mahdollisuus ei ndytd olleen péddllimmaiisend tyomarkkinajédrjestdjen aikanaan saavuttamassa
yhteisymmaérryksesséd puskureista, mutta se ei ole siitd poissuljettukaan. Tallaisia vastasyklisid
toimenpiteitd onkin tehty TEL-jdrjestelméssd 1970-luvun laman yhteydessd, kun TEL-
maksuja alennettiin 2 prosenttiyksikolld vuonna 1978 ja jilleen 1.5 prosenttiyksik6lld vuonna
1992. Maksu palautettiin ennen kriisid vallinneelle tasolle vuonna 1996.

Tyottomyysturvajirjestelméssd kerdttiin tyottdmyysvakuutusrahasto, jonka koko oli vuoden
2003 lopussa 0.6 mrd. euroa, 1.5 % yksityisen sektorin vuotuisesta palkkasummasta. TAdmén
arvioitiin riittivdn “normaaleissa laskusuhdanteissa”. Rahasto voi my0s lainata vastatakseen
vastuistaan. TEL-jarjestelméén koottiin tasoitusvaraus, jonka suuruus oli 2.3 % palkkasum-
masta, 0.9 mrd. euroa.”’ Jirjestelmissd tehtiin aktiivisia suhdannetasauksen toimenpiteiti
2000-luvun alun ns. IT-taantumassa, jolloin tyonantajien ja tyontekijoiden maksuja alennettiin

! TEL-jarjestelmi on perinteisesti ollut osittain rahastoiva, joten muutos koski vain yhti sen osaa, tasoitusra-

hastoa.

2 Eduskunnan v. 1998 sditamassi laissa méadritelladn tyottdmyysvakuutusrahaston yliraja, joka vastaa 3.6 prosen-
tin suuruisen ty6ttomyyden aiheuttamia tyottomyysturvakuluja ja alaraja, joka on tdima vastakkaismerkkisend, jotka
vastaavat tydmarkkinaosapuolien saavuttamaa ratkaisua puskureista. Kun rahaston pddoma on nididen rajojen sisa-
puolella, ty6ttdmyysturvamaksua ei kohoteta taantumassa, vaan kdytetddn rahaston pddomaa, muussa tapauksessa
maksuja on kohotettava. Néin ollen voidaan todeta, ettd kyseessé on kooltaan rajoitettu suhdannepuskuri.
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molempia 0.2 prosenttiyksikkéd vuonna 2003, ja tyottomyysvakuusrahasto oli alijagdmiinen
0.2 mrd. euroa.

Sen jélkeisestd kehityksestd Holm (2008) raportoi, ettd ty6ttomyysvakuutusjdrjestelmén suh-
dannepuskuria on kasvatettu siten, ettd se oli v. 2007 lopussa 750 milj. euroa, kun tyotto-
myysvakuutusmaksua on korotettu noususuhdanteessa. Vuoden 2008 lopussa puskurin koko
oli noin 1000 milj. euroa.

EMU-puskureiden tavoite on vakauttaa tyoOllisyyskehitystd verrattuna jakojéirjestelmiin.
Alho (2004) analysoi ensin puskureiden merkitystd tyollisyyden vakauttajana kuvitelluissa
taantumissa. Tulos oli se, ettd puskureiden merkitys on suhteellisen véhdinen tissd suh-
teessa, mutta kuitenkin sitd merkittivimpi, mitd pahempi taantuma on. Alho (2004) péaét-
teli, ettd suhdannepuskuri voisi alentaa tyottomyysastetta korkeimmillaan n. 0.1 % -
yksikkod verrattuna tilanteeseen, jossa puskuria ei ole ja se toimii taantumassa maksimira-
jansa mukaisesti.

Tyottomyysturvarahaston taholta tehdyn ehdotuksen mukaan ty6ttomyysvakuutusmaksuja
on alennettu lievisti v. 2009. Ennusteiden mukaan rahaston alijaidméa on 200 milj. euroa v.
2009. Holm (2008) suosittelee titd selvdsti suurempaa elvytystd. Tadma tietysti toteutuu
rajusti muuttuvassa tilanteessa, silld jos ty0llisyys olisi 50 000 henked pienempi kuin
vuonna 2008, ja tyottomyys vastaavalla maarilld suurempi kuin vuonna 2008, tdstd aiheu-
tuu teknisesti jo 750 milj. euron alijidma tySttomyysturvajirjestelméssd.”’ Tyottdmyysva-
kuutusmaksuja kaavaillaankin nostettavasti tuntuvasti v. 2010 seké tyontekijoiden ettd yri-
tysten osalta, edellisten osalta 0.7 ja jalkimmdisten 0.25 — 0.95 %-yksikkod (Helsingin
Sanomat 2009).

Yksi tyomarkkinasopeutumisen viyld koskee tyottomyysturvamaksuja vihén toisesta na-
kokulmasta. Amerikkalaisessa ns. experience rating -systeemissd irtisanovat tydnantajat
joutuvat maksamaan korkeampia maksuja, minkd pitdisi vdhentdd irtisanomisia taantu-
massa. Alho, Kaitila ja Kotilainen (2006) esittivét sen sijaan mahdollisuutta, ettd vaikeuk-
sissa olevien yritysten rankaisemisen sijasta tyOllisyyttd lisddvid yrityksid palkittaisiin
alentamalla tyOnantajamaksuja. Tatd politiikkaa verrattiin tyollistimiseen sotumaksujen
yleiselld alennuksella. Edelliselld todettiin olevan julkisen talouden kannalta merkittdvia
sddst0jd yleiseen kaikkia yrityksid koskevaan alennukseen verrattuna. Toisaalta sen vasta-
painona jirjestelméén sisdltyy tehottomuutta, koska marginaaliset tydvoimakustannukset
poikkeavat toisistaan yritysten vélilli. Numeerisesti arvioiden tdmin haitan merkitys
osoittautui kuitenkin suhteellisen pieneksi.

I Oletetaan, etti tyGttomyyskorvausaste on 50 %, keskipalkka on 2700 e/kk ja etti keskimadriinen tyottomyys-
vakuutusmaksuprosentti (tyontekija ja tyonantaja yhteensd) on 3.5 %.
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5 Lopuksi

Ylla tehty tarkastelu on luonnollisesti monin tavoin vajavainen ja vaatii tdydennyksid empiiri-
sen analyysin osalta. Edelld on keskitytty lyhyen ajan reaktioihin. Sitten, jos talouden pitkdn
ajan trendi, potentiaalinen tuotanto taittuu samanaikaisesti, tilanne muuttuu monimuotoisem-
maksi ja hankalammaksi. Elvytyspolitiikalle on silloin vihemmain tilaa. Emme myodskain
pyrkineet vastaamaan sithen kysymykseen, kuinka paljon tulee elvyttdd, vaan ainoastaan sii-
hen, miten tulee elvyttdd. Emme tarkastelleet sopeutumista yli ajan esimerkiksi tyon kysyn-
néssd, vaan tasapainoratkaisua lyhyelld tdhtdykselld. Sindnséd arvioimamme finanssipolitiikan
kerroin julkisten menojen osalta vastaa sitd, minké estimointituloksen Beetsma (2008) rapor-
toi avoimien EU-15 -maiden osalta lyhyellé tahtayksella (0.83).

On muitakin tapoja elvyttdd kuin ylld késitellyt, kuten investointien pddomakustannusten ale-
neminen, jota Alho (2002a) mm. tutki ja suositti. Emme mydskédédn erotelleet julkisia inves-
tointeja, kulutusta ja muita tulonsiirtoja kuin tyottdmyysturvaetuuksia. Myds veropolitiikassa
on tietysti muitakin instrumentteja koko joukko. Y1ld olevassa kehikossahan esiintyi myds
vilillinen verotus, jonka muuttamista ei tarkasteltu. Tulosten tulkinnassa on huomattava, etté
ne viittaavat tyollisyyden suhteen laskettuihin kertoimiin, joista tavanomaiset BKT:n suhteen
lasketut kertoimet poikkeavat, jos palkat muuttuvat ao. toimenpiteen seurauksena.

Noudatettu komparatiivis-staattinen ldhestymistapa tuotti selkeitd analyyttisia tuloksia talous-
polititkan kerroinvaikutuksista, mikd on hyvidksi keskusteltaecssa edelleen arvioiden empiiri-
sestd suuruudesta. Analyyttinen tarkastelu on tietysti hallittavuutensa takia rajoittava ja siind
joudutaan tekemddn monia yksinkertaistuksia. Toisaalta taas noudatettu menetelmi ei tuota
arviota siitd, miten vaikutukset syntyvét ja voimistuvat tai laantuvat ajassa talouden sopeutu-
essa. Esimerkiksi julkisten menojen ekspansiosta aiheutuu aikaa myodten myos ns. syrjiyty-
misvaikutus, jota edelld ei eritelty. Toisaalta joustot palkanméadrdytymisessd ja tyon kysynnés-
sd ja viennissd ovat tyypillisesti suuremmat aikaa myd&ten kuin nyt késitellylla lyhyelld tdhta-
ykselld ja tarjontapuolen merkitys kasvaa. Tulokset tietysti riippuvat herkésti parametriarvois-
ta, mitd pyrittiin edelld tarkastelemaan vaikutuskertoimien stokastisella simuloinnilla.
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