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Heikot talousolosuhteet ja
hallitusohjelman tavoitteet

Tiivistelma

Istuvan hallituksen keskeiset taloustavoitteet patevat
ohjelman mukaan vain normaalin kansainvalisen ta-

louskehityksen oloissa. Normaalia heikommalle kehi-
tykselle ei kuitenkaan ole annettu maaritelmaa.
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Abstract

Weak Economic Conditions and the Objective of
the Government Programme

The key economic objectives of the current Finnish gov-
ernment are valid only in normal international econom-
ic conditions. However, weaker than normal conditions
have not been defined.

We propose to base such a definition on the expected
negative deviation from the euro-area gdp path pro-
jected by a statistical model. This implies that the prob-
ability of weak economic conditions would be about 20
per cent.

Our simulations suggest that a negative deviation of in-
ternational economic conditions from the normal condi-
tions as defined by us would weaken GDP, employment
and public finances in Finland significantly. The employ-
ment rate could end up even 2 percentage points small-
er than in the baseline.
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Talouden kehitykseen vaikuttaa moni asia. Kotimaan ta-
louspolitiikka on ndistd vain yksi tekijd. Hallitusten on-
nistumista politiikassa arvioidaan kuitenkin yleensd to-
teutuneen kehityksen perusteella. Timi johtaa siihen,
ettd jos ulkoiset olosuhteet muodostuvat hallituskaudel-
la hyviksi, huonokin politiikka voi néyttdd onnistuneelta
ja jos olosuhteet muodostuvat huonoiksi, hyvékin poli-
tiikka voi nédyttdd huonolta.

Tdmi on ongelmallista yhtdiltd hallitusten saavutusten
poliittisen arvioimisen kannalta hallituskauden jélkeen
(tai sen alkaessa pddttyd). Toisaalta se on ongelmallista
my0s hallituskauden kuluessa, koska toteutuvaa kehitys-
td ei vdlttdmattd voi pitdd luotettavana arviona politiik-
katoimien tehokkuudesta ja edelleen politiikan korjaa-
mistarpeesta.

Néistd syistd olisi hyvd pyrkid erottamaan politiikan ja
muiden tekijoiden vaikutus toisistaan. Asiaa voidaan ld-
hestyi joko politiikkatoimien vaikutuksen suorasta arvi-
oinnista piin tai arvioimalla keskeisten muiden tekijoi-
den vaikutuksia.

Politiikkatoimien vaikutusten suora arviointi on periaat-
teessa parempi vaihtoehto sen vuoksi, ettd muiden mer-
kityksellisten seikkojen joukko on laaja ja epdmédrdinen.
Tillaiseen politiikkatoimien suoraan vaikutusarviointiin
liittyy kuitenkin monia vaikeuksia. Tdméin vuoksi myos
ulkoisten olosuhteiden vaikutuksen arviointi on hy6dyl-
linen tdydentévd menettely politiikkatoimien merkityk-
sen hahmottamiseksi. Tdssd muistiossa pyrimme arvioi-
maan talouden kannalta relevantin ulkoisen ympériston
merkitystd Rinteen/Marinin hallituksen tavoitteiden to-
teutumisen kannalta.

Rinteen/Marinin hallituksen ohjelmassa (Valtioneuvos-
to, 2019) on selvisti tunnustettu se, ettd ulkoiset teki-
jat vaikuttavat hallituksen keskeisiin talouspolitiikkata-
voitteisiin eli ty6llisyysteen nostamiseen 75 prosenttiin
ja julkisen talouden saattamiseen tasapainoon vuonna
2023. Kumpikin tavoite on ehdollistettu kansainvilisen
talouden kehitykselle siten, ettd tavoite pitee “normaa-
lin kansainvilisen talouskehityksen oloissa”.
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Tyollisyys- ja tasapainotavoitteiden ehdollistaminen nos-
taa esille kysymyksen, miten “normaali” kehitys olisi ma&-
riteltdvd, ja myds sen, kuinka paljon siitd poikkeaminen
vaikuttaa Suomen ty6llisyyteen ja julkisen talouden tasa-
painoon. Ohjelmassa ei ole mifritelm&d normaalioloille.

Tavoitteiden ehdollistamisen lisdksi kehyssddntoon on
otettu poikkeus, jonka mukaan poikkeuksellisen huonon
kansainvilisen talouden tilanteessa (ja myds muun hal-
lituksesta riippumattoman vakavan suhdannetaantuman
tilanteessa) menoja voidaan lisitd yhteensd enintéin 1
miljardilla eurolla yli menokehyksen.

Poikkeusolojen syntyminen perustuu kokonaisarvioon ta-
louden tilasta. Arviossa kiinnitetdén erityistd huomiota
bruttokansantuotteen ja tySttdmyysasteen kehitykseen

Euroalueen vakavaan hiiridtilaan viittaa hallitusohjel-
man liitteen mukaan esimerkiksi se, ettd euroalueen brut-
tokansantuote on supistumassa vihintddn 0,5 prosent-
tia kahtena vuosineljinneksend perdkkiin ja euroalueen
kausipuhdistettu tyottdmyysaste on nousemassa kolmen
kuukauden aikana kumulatiivisesti vdhintdin 0,5 pro-
senttiyksikkod.

Suomen talouden vakavaan hiiriGtilaan viittaa vastaa-
vasti esimerkiksi se, ettd Suomen bruttokansantuote on
supistumassa véhintddn 1,0 prosenttia kahtena perdkkai-
send vuosineljainneksend, ja tyottomyysasteen trendi on
nousemassa kolmen kuukauden aikana kumulatiivisesti
vdhintddn 0,5 prosenttiyksikkod.

Téssd muistiossa esitimme (1) yhden mielestdmme jar-
kevén tavan médrittdd normaali ja sen vastakohtana heik-
ko kansainvilinen taloudellinen tilanne ja (2) arvioita
siitd, miten paljon kansainvilisen talouden poikkeami-
nen ”normaalista” vaikuttaa Suomen tyollisyyskehityk-
seen jajulkisen talouden tasapainoon. Lisdksi arvioimme,
kuinka poikkeuksellisena kehyssddnnon poikkeussddn-
non laukaisevia esimerkkejd voidaan pitdd. Tarkastelta-
va aikajdnne on kuluva vaalikausi tai paremminkin sen
jdljelld oleva aika.
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Normaalin taloudellisen kehityksen tdsméllinen m#-
rittely ei ole aivan yksinkertaista. Normaalin kehityksen
vastakohta on luonnollisesti jossain mielessd poikkeuk-
sellinen kehitys. Taloustieteessd taloudellisen kehityksen
poikkeamaa keskim#driiseltd uralta hahmotetaan usein
tuotantokuilun, eli toteutuneen ja potentiaalisen tuo-
tannon erotuksen, avulla. Potentiaalinen tuotanto viit-
taa talouden pitkén aikavélin kasvu-uraan, jolla ollaan,
kun talouden kulloinenkin kapasiteetti on tdysimédrai-
sessd kiytossd, ks. esim. Kotilainen (2019). Normaalik-
si tuotantotilanteeksi médritellddn siis 1dhelld potentiaa-
liaan oleva tuotanto.

Titd ajatusta sovelletaan mm. Euroopan unionin vaka-
us- ja kasvusopimuksessa (VKS). Sopimuksen ns. ennal-
ta ehkiisevd osa edellyttdd julkisen talouden alijadmin
korjausta vauhdilla, joka riippuu siitd, kuinka paljon ta-
louden tuotanto poikkeaa potentiaalistaan. Perussdinnos
koskee “normaalia” suhdannetilannetta. Sellaiseksi m&a-
ritellddn vuotuisen bkt:n poikkeaminen komission mas-
rittelemdstd potentiaalisen tuotannon tasosta enintdin
1,5 %. Huonoksi tilannetta kutsutaan, kun tuotanto alit-
taa potentiaalin 1,5-3 prosentilla, erittdin huonoksi, kun
alitus on 3-4 %, ja poikkeuksellisen huonoksi, kun alitus
onyli 4 % (European Commission, 2019).

Tuotantokuilu on periaatteellisesta houkuttelevuudes-
taan huolimatta kuitenkin hankala normaalin tilanteen
médritelmi. Potentiaalinen tuotanto on havaitsematon
suure, jota tdytyy arvioida. Se ei my0dskédn ole talouden
kohtaamista sokeista riippumaton. Esimerkiksi globaali
finanssikriisi johti potentiaalisen tuotannon arvion mer-
kittdvddn korjaamiseen alaspdin niin euroalueella kuin
Suomessakin. Niin ollen se toteutunut talouskehitys,
jota kriisin alkuvaiheen potentiaalista tuotantoa koske-
van arvion perusteella olisi pidetty hyvin poikkeukselli-
sena suhdannetaantumana, néyttédytyi paljon normaa-
limpana jélkikédteen.

Toinen luonteva ldhtokohta normaalin bkt-uran médritte-
lemiseksi on ennustettu talouskasvu. Téllin normaalina
pidetddn bkt-ennusteen perusuraa, joka perustuu oletuk-
seen talouden rakenteiden ja talouspolitiikan muuttu-
mattomuudesta sekd muutenkin ylldtyksettomastd ke-

hityksestd. Tillaisella ennustetun bkt-uran pitdmiselld
normaalina on se erityinen etu, ettd se tarjoaa luontevan
mahdollisuuden arvioida erilaisten poikkeamien todenné-
koisyyttd, jos ennusteet on laadittu tilastollisella mallilla.

Tdssd ajattelussa normaalina pidetty kasvu-ura voi aina-
kin jonkin aikaa poiketa kulloinkin arvioidulta potenti-
aaliltaan. Toisaalta makroennusteet konvergoituvat tyy-
pillisesti muutamassa vuodessa arvioidulle pitkédn ajan
potentiaalilleen. EU-komission ennusteissa esimerkik-
si tuotantokuilu sulkeutuu neljdn vuoden kuluessa. Tis-
td seuraa, ettd jos ldhtotilanteessa tuotantokuilua ei ar-
vioida suureksi, ennustettu ura on viistamattd ldhelld
potentiaalisen tuotannon uraa. Tillin ero edelld todet-
tuun tuotantokuiluun perustuvaan normaalin arvioin-
tiin j44 pieneksi.

Tdssd muistiossa médrittelemme normaalin talouskehi-
tyksen juuri ennustettuna kasvu-urana. Ennuste liittyy
aina johonkin ajanhetkeen. Niinpé hallitusohjelmassa
mainittu normaali talouskehitys tulkitaan talouskehityk-
seksi, joka on riittdvin ldhelld hypoteettista, hallitusoh-
jelman kirjoittamisen aikaan laadittua, piste-ennustetta.

Tdmin hypoteettisen ennusteen laatimiseen kdytdmme
yksinkertaista bayesildistd autoregressiomallia, joka kdyt-
tdd ennusteen laatimiseen ainoastaan mielenkiinnon koh-
teena olevan muuttujan (bkt) aikaisempia arvoja. Jotta
kidyttdmédmme ennusteet kuitenkin vastaisivat mahdolli-
simman hyvin oikeaa odotettua normaalia, ehdollistamme
piste-ennusteet my6s Euroopan komission tai Etlan vas-
taavaan ajankohtaan julkaistuilla virallisilla ennusteilla,
niiden vuosien osalta kuin ennusteita on saatavilla. Eh-
dollistamisella tarkoitetaan tissd yhteydessi sitd, ettd
mallin tuottamat piste-ennusteet pakotetaan vastaamaan
virallisia ennusteita, mutta ennustejakauma piste-ennus-
teiden ympdrilld estimoidaan vapaasti.!

Koska olemme kiinnostuneita nimenomaan Suomen kan-
nalta relevantista kansainvilisestd talouskehityksesti, tu-
lee meiddn méddritelld Suomen kannalta kansainvilistd ta-
loussuhdannetta parhaiten kuvaava indikaattori. Tahdn
tehtdvddn olemme valinneet euroalueen bruttokansantuot-
teen. Toinen potentiaalinen vaihtoehto olisi esimerkiksi ol-
lut Suomen vientipainoilla painotettu vientimaiden brut-
tokansantuote. Kyseiset sarjat ovat kuitenkin keskendin
hyvin samankaltaisia, ja pdddyimme suoraviivaisuuden
nimissd euroalueen bruttokansantuotteeseen. Normaali



kansainvilinen talouskehitys on siis médritelty euroalu-
een bruttokansantuotteen piste-ennusteena (kuvio 1).

Tdmin jilkeen tdytyy madrittdd, kuinka suuri poikkeama
nidin médritetystd normaalista lasketaan heikoksi talous-
kehitykseksi. Koska olemme kiinnostuneita yksittdisen
ajanhetken sijaan neljidn vuoden ajanjaksosta (hallitus-
kauden pituus) ldhestymme kysymystd kumulatiivisen
bruttokansantuotteen kautta. Voimme johtaa ennustees-
tamme ennustejakauman euroalueen neljdn vuoden ku-
mulatiiviselle bruttokansantuotteelle ja kdyttad téiti ja-
kaumaa heikon talouskehityksen madrittelyyn.

Heikon kehityksen vaatiman poikkeaman médrittelyyn ei
tietenkdin ole objektiivisessa mielessd yhti ja oikeaa ta-
paa. Yksi luonteva tapa madrittdd heikko talouskehitys voi-
si kuitenkin olla tilanne, jossa kumulatiivisen bruttokan-
santuotteen negatiivinen poikkeama on enemmén kuin
ennustejakauman negatiivisen poikkeaman odotusarvo*
(selvennykseksi, ks. kuvio 2). Tdmé tarkoittaa siis keski-
madrdistd kumulatiivisen tuotannon vajausta, kun tarkas-
tellaan vain odotettua tuotantoa pienempid vaihtoehtoja.

Tillainen médritelma sallii kohtuullisen todennékoisten-
kin skenaarioiden luokittelun heikoiksi, jos vertailukoh-
tana kiytetddn tilastollisessa péittelyssd yleensd kiytet-
tyja merkitsevyystasoja (5 % ja 1 %). Méa#ritelmdmme
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mukaanhan noin 20 prosenttia tai joka viidettd tulevai-
suuden skenaariota voidaan kutsua heikoksi.

Midritelmd on viljd my0s siind mielessd, ettd sekd globaa-
liin finanssikriisiin ettd eurokriisiin liittyneet euroalueen
bkt-menetykset suhteessa kriisid edeltdneelld aineistolla
laadittuihin ennusteisiin jadvit paljon midritelmén vaa-
timaa harvinaisemmiksi®. Kuvion 2 katkoviivat kuvaavat
poikkeamaa euroalueen neljdn vuoden kumulatiivises-
sa bruttokansantuotteessa eurokriisin ja sitd edeltdneen
finanssikriisin jilkeen (nim# poikkeamat eivét toki ole
toisistaan riippumattomia) . Kuten kuviosta nikyy, maé-
ritelmdmme mukaan paljon finanssi- ja eurokriisidkin lie-
vempien poikkeamien voidaan katsoa johtavan heikoksi
luokiteltavaan talouskehitykseen.

Toinen tapa hahmottaa méiritelmén laveutta on kuvitel-
la poikkeuksellisen heikoksi talouskehitykseksi niin heik-
ko neljdn vuoden ajanjakso, ettd se esiintyy keskimdérin
kerran kahdessa vuosikymmenessd. Poliittisen pa&dtok-
senteon ndkdkulmasta titd voinee pitdi jo verraten poik-
keuksellisena. Tarkoittaahan se, ettd neljd viidestd halli-
tuksesta selvidd pienemmalld ulkoisella sokilla.

Voimme my0s yrittdd verrata ennustepoikkeamaan poh-
jautuvaa heikon taloustilanteen méiritelm&d komission
tuotantokuilun suuruuteen perustuvaan médritelmidn.

Euroalueen bruttokansantuote (ind. 2019/Q1=100) ja hallitusohjelman julkaisun aikaan
laadittu hypoteettinen ennuste seka ennusteen 90 % luottamusvali
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Maéiritelmdmme mukainen tavanomaista heikompi eu-
roalueen kasvu tarkoittaa alueen bkt:n jadmistd neljan
vuoden aikana vuoden 2019 puolivélistd alkaen noin 2,5
prosenttia pienemmaéksi kuin perusennusteessa. EU-ko-
mission viimeisimmit (talven 2020 ennusteen) arviot
tuotantokuilusta kattavat vuodet 2019-2021 ja ovat 0,5
%, 0,4 % ja 0,3 %. Olettaen, ettd vuoden 2022 kuilu olisi
0,2%, keskimiddrdiseksi kuiluksi tulisi neljin vuoden pe-
riodille +0,35%. Tdma tarkoittaa, ettd matkaa komission
ennustamasta bkt-urasta normaalin ja heikon tilanteen
rajalle olisi keskimidrin 1,5+0,35 = 1,85 %. Méiritelmdm-
me néyttiisi siis tdssd tilanteessa vaativan jonkin verran
suurempaa tuotannon heikkoutta kuin komission méai-
ritelmd heikon taloustilanteen syntymiseksi. Tédllainen
vertailu on kuitenkin hieman hankalaa, koska poikkea-
man vertailukohdat ovat eriluonteisia.

Laskelmassamme on kirjallisuudessa yleensd noudatetun
kédytdnnon mukaan oletettu sokkien jakautuvan normaa-
lijakauman mukaan. Tdma ei ole realistista, ja esittdmis-
tdmme todenndkoisyysarviot ovat todennékdisesti jossain
médrin harhaisia. T4lld ei ole kuitenkaan laadullista vai-
kutusta tuloksiimme, silld rajanveto heikon ja normaalin
vililld on tehty joka tapauksessa enemmén tai vihemmén

mielivaltaisesti eikd kumulatiivisen ennustejakauman
héntien paksuus vaikuta merkittdvisti laveaan midritel-
médmme heikosta talouskehityksesta.

Erilaisia heikon kansainvilisen kehityksen madritelméam-
me tdyttdvid kehityskulkuja on d4retén méiri. Ne voivat
my0s olla toinen toisestaan hyvin erilaisia. TAll6in niiden
potentiaaliset vaikutukset Suomenkin talous- ja ty6lli-
syyskehitykseen voivat olla hyvin erilaisia. Kun my6hem-
min arvioimme euroalueen heikon kehityksen vaikutuksia
Suomeen, tarkastelemme tillaisten mahdollisten kehi-
tyskulkujen ddripdivi.

Kehyssaannon poikkeuksen
poikkeuksellisuus

Kehyssddnnostd poikkeamisen mahdollisuus vakavassa
hiirictilanteessa perustuu kokonaisarviointiin. Poikkea-
mismahdollisuudelle on kuitenkin médritelty indikatiivi-
sia rajoja, joista yhdet liittyvit sekd euroalueen ettd Suo-
men osalta bkt:n neljgnnesvuosimuutoksiin.

Kuvio 2  Neljén vuoden kumulatiivisen bruttokansantuotteen jakauma
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Piste-ennustetta vastaava kumulatiivinen bruttokansantuote saa arvon 100 (ks. kuvio 1). Bruttokansantuotteen kehitysta voidaan kutsua heikoksi,
jos kumulatiivinen bruttokansantuote saa arvon harmaalta alueelta. Katkoviivat kuvaavat eurokriisia ja sita edeltanytta finanssikriisia seurannutta
poikkeamaa euroalueen neljan seuraavan vuoden kumulatiivisessa bruttokansantuotteessa.



Euroalueen vakavaan hiirittilaan viittaa esimerkiksi se,
ettd euroalueen bruttokansantuote supistuu vdhintdin
0,5 prosenttia kahtena vuosineljinneksend perdkkdin ja
Suomen talouden vakavaan hdiritilaan viittaa esimerkik-
si se, ettd Suomen bruttokansantuote supistuu vahintdin
1,0 prosenttia kahtena perdkkdisend vuosineljannekseni.

Niitd rajat ylittdvid episodeja on viimeisten 30 vuoden
aikana toteutunut hyvin harvoin. Euroalueen osalta ndin
on tapahtunut vain finanssikriisin aikaan 2008-2009*.
Suomessa kriteerin ylittdvd tuotannon supistuminen on
havaittu finanssikriisin 2008-2009 lisdksi 90-luvun alun
lamassa’.

Euroalueen osalta voimme arvioida bkt-muutosehtoa es-
timoimamme ennustemallin perusteella. Kdyttien es-
timointiaineistoa vuoden 2019 ensimmadiseen neljan-
nekseen saakka, ennustemalli antaa euroalueen vakavan
hiiridtilan (euroalueen bruttokansantuote supistuu vi-
hintddn 0,5 prosenttia kahtena vuosineljdnneksend pe-
rikkiin) todennikdisyydeksi seuraavan neljin vuoden
aikana vain noin 3 prosenttia. Etenkin kun kyseessd on
ndin harvinainen tapahtuma, tekee normaalijakaumaole-
tus tdstd estimaatista kuitenkin huomattavasti alaspdin
harhaisen. Todenn&kdisyys lienee siis jossain mddrin td-
td arviota suurempi. Joka tapauksessa tdssd muistiossa
kiyttdmdmme heikon tilanteen méaéritelmi (20 %) on
selvésti kehyssddnnon vakavan hiiridtilan médritelmdd
laveampi, ts. toteutuu useammin.

Seuraavassa arvioidaan normaalia heikomman talous-
kehityksen vaikutuksia Suomen talouteen ja hallituksen
tavoitteisiin Etlan makromallin avulla (makromallin ku-
vaus, ks. Lehmus, 2018). Heikko talouskehitys mééritel-
lddn kuten yll4, eli sellaiseksi voidaan ajatella niin heik-
ko neljan vuoden ajanjakso, ettd se esiintyy keskimé@irin
kerran kahdessa vuosikymmenessé. Tdma tarkoittaa kiy-
tdnnossd euroalueen bkt:n jadmistd noin 2,5 prosenttia
ennustettua pienemmaéksi neljin vuoden aikana. Toisin
sanoen verrattuna lihtotilanteen (2019Q1) bkt-tasoon,
bkt:n keskiméddrdinen vuotuinen kasvuvauhti jdisi noin
0,2 prosenttiin, ennusteen keskiméirdisen kasvuvauh-

Heikot talousolosuhteet ja hallitusohjelman tavoitteet

din ollessa noin 1,4 prosenttia. Arvioimme téllaisen ke-
hityksen vaikutusta Suomen bruttokakansantuotteeseen,
tyollisyysasteeseen ja julkisen talouden alijigmé&in kulu-
van hallituskauden aikana.

Oletetaan, ettd kuvion 2 mukainen euroalueen bruttokan-
santuotteen negatiivinen poikkeama voi toteutua kahdel-
la eri tavalla, jotka kumpikin toteuttavat saman suuruisen
kumulatiivisen poikkeaman euroalueen bkt:ssa verrat-
tuna niin sanottuun normaaliin talouskehitykseen. Toi-
sin sanoen yht#iltd mustan viivan ja harmaan viivan se-
k& toisaalta mustan viivan ja sinisen viivan viliset alueet
ovat saman suuruiset.

Ensimmaisessi skenaariossa oletetaan, ettd euroaluetta
kohtaava sokki on syvd mutta lyhytkestoinen, ja jonka jil-
keen euroalueen talouskehitys palautuu normaalille kas-
vu-uralle. Toisessa skenaariossa negatiivinen poikkeama
normaalista kehityksestd oletetaan toteutuvaksi niin, ettd
euroalueen kasvu on seuraavina vuosina koko ajan selvis-
ti perusennustetta hitaampaa.® Poikkeaman normaalista
kehityksestd oletetaan alkavan vuoden 2020 ensimmii-
selld neljannekselld. Skenaariot sekd euroalueen ns. nor-
maali talouskehitys on kuvattu kuviossa 3.

Koska tdssd muistiossa tarkastellaan poikkeavaa talouske-
hitystd nimenomaan euroalueen kannalta, kiytetddn seu-

Euroalueen bkt:n kehitys, normaali
ja poikkeuksellisen kehityksen
skenaariot, ind 2019/Q1
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raavissa simuloinneissa makromallissa viennin yht&lo4,
jossa Suomen vientikysyntd riippuu euroalueen bkt:sta
laajemman maajoukon sijaan. Estimoitu viennin yht4lo
osoittaa, ettd Suomen vienti on varsin herkki euroalu-
een kysynnén muutoksille (vientikysynnin joustoksi eu-
roalueen bkt:n suhteen saadaan 2,3).

Laskelmat tehdddn kahdella erilaisella tydn kysynnin
joustolla. Jousto 1 viittaa makrodatasta estimoituihin
tyon kysynnén joustoihin: tydn kysynnén hintajousto on
tissi tapauksessa -0,33 ja tuotantojousto (skaalajousto)
0,6. Jousto 2 viittaa vaihtoehtoiseen laskelmaan, jossa tyo-
voiman kysynnén hintajoustoksi kiinnitetdfn VM:n (Val-
tiovarainministerio, 2016) kéyttdmi 0,7. Samalla tyon ky-
synnin tuotantojoustoksi (skaalajousto) oletetaan 1,0.

Kuviosta 4 nihd#in, ettd ensimméiisen euroalueen heik-
koa kehitystéd kuvaavan skenaarion seurauksena (ske-
naario 1 kuviossa 3) Suomen bkt:n supistuisi jyrkésti ja
nopeasti. Yhteensd Suomen bkt olisi mallilaskelman pe-
rusteella reilut 2 prosenttia matalammalla tasolla vuo-
teen 2023 tultaessa, eli vain hieman vihemmin kuin eu-
roalueen bkt supistuu samanaikaisesti tdsséd skenaariossa.
Kasvun hidastuminen toteutuisi kuitenkin melkein koko-
naan kahden ensimmadisen vuoden aikana, ja sen jilkeen
padstdisiin Suomessakin takaisin aiemmalle kasvu-ural-

Kuvio 4  Skenaario 1:n vaikutus Suomen bkt:n
tasoon, suhteessa perusuraan, %
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le. Skenaarion vaikutukset Suomen bkt:n kasvuun on ha-
vainnollistettu taulukossa 1.

Tillaisen skenaarion toteutumisella olisi myds merkittivid
vaikutuksia Suomen tydllisyysasteeseen. Mallilaskelman
perusteella se heikkenisi yhteensd 0,6-1,1 prosenttiyk-
sikkdd riippuen kéytetyistd tydn kysynnén joustoista vuo-
den 2023 alkuun mennessd, kun kehitystd verrattaan ns.
normaaliuraan, joka vastaa Etlan perusennustetta (mus-
taviiva kuviossa 5). Skenaarion toteutuessa hallitus jéisi-
kin selvisti 75 prosentin tyollisyysasteen tavoitteestaan.

Vaikutus julkistalouteen on samankaltainen kuin bkt:hen
ja tyollisyysasteeseen siind mielessd, ettd suurin osa ko-
konaisvaikutuksesta tulee vilittomasti. Yhteensd julkisen
talouden alijidmad suhteessa bkt:hen kasvaa 0,6-0,7 pro-
senttiyksikkod riippuen kéytetyistd tyon kysynnén jous-

Taulukko 1 Suomen bkt:n kasvu, normaaliura

ja heikon kehityksen skenaario 1

2020 2021 2022 2023/Q1

Etlan perusennuste 0,9 1,1 1,2 1,2

Skenaario 1 (jousto 1)  -0,4 0,4 1,1 1,2

Skenaario 1 (jousto 2) -0,4 0,4 1.1 1,2
Kuvio5 Suomen tyéllisyysaste, normaaliura

ja poikkeuksellisen kehityksen
skenaario 1, %

73,2 -

Etlan perusennuste
73,0 A

72,8
72,6 A
72,4
72,2 A
Skenaario 1 (jousto 1)
72,0 4
71,8 A

Skenaario 1 (jousto 2)

71,6 T T T T 1
2019 2020 2021 2022 2023




Heikot talousolosuhteet ja hallitusohjelman tavoitteet

toista vuoteen 2023 mennessi, kun verrataan kehitysti
talouden normaaliuraan.

Toinen skenaario, jossa negatiivisen poikkeaman nor-
maalista oletetaan toteutuvan euroalueen yhtgjaksoisena,
perusennustetta matalampana kasvuna, saa my6s Suomen
bkt:n supistumaan asteittain vuoteen 2023 mennessd nor-
maaliuraan verrattuna (kuvio 7). Skenaarion vaikutus Suo-
men bkt:hen muistuttaakin euroalueen bkt-uraa kuviossa
3. Tdmin toisen heikon kehityksen skenaarion vaikutuksia
Suomen bkt:n kasvuun on havainnollistettu taulukossa 2.

Mallilaskelman perusteella myds ty6llisyysaste heikkeni-
si tdssd skenaariossa selvisti, yhteensd 1,2-2,0 prosent-
tiyksikkod riippuen kéytetyistd tydn kysynnén joustoista
vuoden 2023 alkuun mennessd, kun kehitysté verrataan
Etlan perusennusteeseen (musta viiva kuviossa 8). Téllai-

Taulukko 2  Suomen bkt:n kasvu, normaaliura

ja heikon kehityksen skenaario 2

2020 2021 2022 2023/Q1

Etlan perusennuste 0,9 1,1 1,2 1,2

Skenaario 2 (jousto 1) 05 -03 -0,2 -0,1

Skenaario 2 (jousto 2) 05 -03 -0,2 -0,1
Kuvio 6  Skenaario 1:n vaikutus Suomen

julkistalouden alijaamaan, suhteessa
perusuraan, %-yksikkéa
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nen poikkeama euroalueen normaalista kehityksesti ajai-
sikin Suomen vield kauemmaksi hallituksen 75 prosen-
tin ty6llisyysasteen tavoitteesta vuoteen 2023 mennessi
kuin ensimmadisessid poikkeavan kehityksen skenaariossa.

Suomen julkistalouden alijigméin téllaisella poikkeamal-
la euroalueen normaalista kehityksestd olisi merkittévid
vaikutuksia. Kokonaisvaikutus alijidmain tulee simulaa-
tiossa hitaasti, mutta vuoteen 2023 tultaessa julkistalou-
den alijddmi suhteessa bkt:hen olisi jo 1,1-1,3 prosent-
tiyksikkod suurempi kuin tilanteessa, jossa euroalueen
kehitys olisi jatkunut ns. normaaliuralla.

Makromallin keskeiset relaatiot ovat siind méérin lineaa-
risia, ettd tarkastelua pienempien ja isompien poikkea-
mien vaikutuksia voi arvioida yksinkertaisesti kertomalla
esitetyt vaikutukset tarkasteltavan ja edellisissd laskel-
missa oletetun sokin suhteella. Jos esimerkiksi luottaa
komission potentiaalisen tuotannon ennusteeseen ja pi-
td4 VKS:n -1,5 prosentin tuotantokuilua hyvénd huonon
tilan rajana, voisi timén rajan toteutumisen vaikutukset
Suomen talouteen arvioida noin neljinneksen pienem-
miksi kuin edelld on tehty (1,85/2,5 = 0,74). Lineaari-
suuden nojalla tuloksia voi soveltaa my&s ennakoitua
positiivisemman euroalueen talouskehityksen vaikutus-
ten arviointiin.

Kuvio7  Skenaario 2:n vaikutus Suomen bkt:n
tasoon, suhteessa perusuraan, %
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Suomen tyéllisyysaste, normaaliura
ja heikon kehityksen skenaario 2, %
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Rinteen ja Marinin hallitusten ty6llisyyttd ja julkisen ta-
louden tasapainoa koskevat tavoitteet patevit ohjelman
mukaan normaalin kansainvélisen talouskehityksen olois-
sa. Tdtd heikomman kehityksen oloissa tavoitteista voi-
daan poiketa. Normaalia heikommalle kansainviliselle
talouskehitykselle ei kuitenkaan ole annettu mééritel-
méd tai edes kuvausta.

Mitddn objektiivista médritelmdd normaalia heikommal-
le kehitykselle ei olekaan esitettédvissi. Jokin késitys olisi
kuitenkin hyvi olla. Ehdotamme ldht6kohdaksi normaa-
lin tilanteen méidrittelylle hallituksen muodostamishet-
kelld muodostettua tilastollista ennustetta euroalueen
bkt-uraksi vuoteen 2023 asti. Toiseksi ehdotamme, etti
kansainvilisen talouden kehitys méiriteltdisiin normaa-
lia heikommaksi, jos bkt:n kumulatiivinen poikkeaminen
neljin vuoden kuluessa olisi suurempi kuin tilastollisen
ennusteen negatiivisen poikkeaman odotusarvo. Tdma
tarkoittaa kdytdnndssd sitd, ettd heikon taloustilanteen
syntymisen todenndkdisyys olisi noin 20 prosenttia.

Tillainen kriteeri luokittelee heikoksi taloustilanteeksi

huomattavasti lievempid kehityskulkuja kuin globaalin fi-
nanssikriisin tai eurokriisin aiheuttamat euroalueen tuo-

10
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tannonmenetykset. Toisaalta karkea laskelma viittaa sii-
hen, ettd kriteerimme voisi olla jonkin verran ankarampi
kuin EU-komission vakaus- ja kasvusopimuksen sovelta-
miseen liittyvd normaalin ja huonon taloustilanteen raja,
-1,5 prosentin tuotantokuilu, vaikka vertailu onkin hie-
man ongelmallista.

Etlan makromallilla tehdyt simuloinnit osoittavat, ettd
jos midrittelemdmme kaltainen poikkeama normaaleis-
ta kansainvilisen talouden oloista toteutuu kuluvan vuo-
den alkupuolelta alkaen, tuotanto, ty6llisyys ja julkisen
talouden tasapaino kehittyvit Suomessa merkittdvisti
ennustettua huonommin. Lyhytaikaisen jyrkén poikkea-
man tapauksessa Suomen tydllisyysaste esimerkiksi jdisi
0,6-1,1 prosenttiyksikkdd alemmaksi vuonna 2023 kuin
perusuralla ja pitkdaikaisen loivemman poikkeaman ta-
pauksessa 1,2-2,0 prosenttiyksikkod pienemmaéksi. Vaka-
us- ja kasvusopimuksen soveltamiseen liittyvin komis-
sion huonon taloustilanteen rajalla poikkeamat olisivat
noin % ndistd poikkeamista.

Hallitusohjelman kehyssddnndstd poikkeamiselle on oh-
jelmassa indikatiivisia kriteerejd. Euroalueen bkt:ta kos-
kevan kriteerin osalta voimme mallimme avulla laskea
kriteerin tdyttymisen todenndkdisyyden. Se on selvésti
pienempi kuin edelld todettu normaalia heikomman kan-



sainvilisen kehityksen todennékoisyys. Kehyssddnnostd
poikkeamiselle syntyy hallitusohjelman sallima peruste
vain erittdin poikkeuksellisissa oloissa.

Seuraukset normaalista poikkeavaksi madrittelemdstdm-
me euroalueen talouskehityksestd ovat sen verran suuria
niin ty6llisyyden kuin julkisen talouden tasapainonkin
osalta, ettd ndiden vaikutusten kompensointi kotimai-
sen talouspolitiikan toimin olisi jokseenkin epédrealis-
tista. Tdssd mielessd hallituksen talouspolitiikkatavoit-
teiden ehdollistaminen kansainvélisen talouskehityksen
suhteen vaikuttaa hyvin perustellulta. Toisaalta médritel-
méamme mukaisissa rajoissakin tapahtuva kansainvélisen
talouden heikentyminen voi vaikeuttaa merkittévasti 75
prosentin ty6llisyysasteen ja julkisen talouden tasapai-
non saavuttamista vuoteen 2023 mennessi, vaikka ndma
numeroarvot ovatkin relevantteja mittareita hallituksen
onnistumiselle ndissd lievemmin heikentyneissi oloissa.
Simulointimme antavat jotain osviittaa siitd, millaiseksi
téllaiset vaikutukset voisi arvioida eri tilanteissa.
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Yksityiskohdiltaan kidyttimdmme ennustemalli vastaa yhden muut-
tujan versiota Anttosen (2019) BVARX-mallista silli erotuksella,
ettd viipeiden lukumaidrid kohdellaan kuten muita hyperparamet-
reja.

Symmetrisen jakauman tapauksessa ennustejakauman negatiivi-
sen poikkeaman odotusarvo vastaisi keskipoikkeamaa (eng. mean
absolute deviation), i.e. % " lx; — x| > E[|]x — E[x]|] .Emme
kuitenkaan vaadi ennustejakauman symmetrisyyttd, joten nega-
tiivisen poikkeaman odotusarvo on E[|x_ — E[x]|] , jossa
x_={x; €x|x; < E[x]}.

®  Finanssikriisin katsotaan alkaneen vuoden 2008 toisella neljannek-
selld, jolloin kriisid edeltidnyt aineisto ulottuu vuoden 2008 ensim-
miiseen neljinnekseen. Eurokriisin taas katsotaan alkaneen vuo-
den 2011 toisella neljannekselld, jolloin kriisid edeltdnyt aineisto
ulottuu vuoden 2011 ensimmdiseen neljinnekseen.

Euroalueen bruttokansantuote supistui yli puoli prosenttia perat-
tdisind neljanneksind 2008/Q3-2009/Q1.

Suomen bruttokansantuote supistui yli prosentin peréttéisind
neljanneksind 1990/Q2-1990/Q3, 1991/Q1-1991/Q4 ja 2008/Q4-
2009/Q1.

6 Skenaariot ovat luonteeltaan varsin erilaisia politiikan kannalta sii-
néd mielessd, ettd jatkuvasti hitaampi kasvu edellyttdd selvemmin
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symys on simuloinneissa siitd, kuinka isoja vaikutuksia euroalueen
normaalia heikommaksi katsotulla kasvulla on havaittuihin ty6lli-
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