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Tiivistelma

Rakenteellisen jaaman laskennan tarkastus

Suomessa on asetettu koko julkiselle sektorille rahoitusjdédmétavoite, joka
tulisi saavuttaa keskipitkdlld aikavililld. Tavoitetta kutsutaan keskipitkén
aikavélin tavoitteeksi, ja se on télld hetkelld -0,5 prosenttia BKT:std. Ta-
voitteen lakisdéteinen asettaminen liittyy uudistettuun EU:n monen kes-
keiseen valvontaan ja finanssipolitiikan koordinaatioon. Suomessa juridi-
set puitteet tavoitteen asettamiseen annetaan vuoden 2013 alussa voimaan
astuneessa laissa talous- ja rahaliiton vakaudesta, yhteen sovittamisesta
sekd ohjauksesta ja hallinnasta tehdyn sopimuksen lainsédddédnnon alaan
kuuluvien méérdysten voimaan saattamisesta ja sopimuksen soveltamises-
ta sekd julkisen talouden monivuotisia kehyksid koskevista vaatimuksista
eli ns. fipo-laissa (869/2012). Normaalioloissa huomattava poikkeaminen
tavoitteesta mahdollisesti johtaa korjausmekanismin kidynnistymiseen, jol-
loin tulee asettaa korjaavia toimia siten, ettd julkinen sektori saavuttaa
keskipitkdn aikavélin tavoitteensa. Keskipitkdn aikavélin tavoite asetetaan
rakenteellisen jddmén avulla, jolloin rakenteellinen jaamia vaikuttaa fi-
nanssipolitiikkaan keskipitkdn aikavilin tavoitteen ja korjausmekanismin
kautta. Rakenteellisen jddmén laskenta on teknistd, eiké laskenta ole kovin
lapindkyvéa, jolloin laskennan varmentaminen on perusteltua.

Valtiontalouden tarkastusviraston kohdistama tarkastus valtiovarainmi-
nisterion rakenteellisen jddmin laskentaan pyrkii saavuttamaan kaksi ta-
voitetta. Ensinndkin varmennetaan, ettd valtiovarainministeri® on suoritta-
nut laskennan laskennallisesti oikein. Toiseksi tarkastuksella pyritdén li-
saamaddn rakenteellisen jadmén laskennan lapindkyvyytta.

Valtiontalouden tarkastusvirasto toisti valtiovarainministerion kevéin
2013 rakenteellisen jadmédn laskennan itsendisesti, jolloin valtiovarainmi-
nisterion laskelma oletuksineen on kéyty yksityiskohtaisesti 14pi. Jotta
valtiovarainministerion laskelmasta voidaan arvioida muitakin kuin puh-
taasti laskennallisia ndkokulmia, on laskelmaa verrattu Euroopan komissi-
on vertailukelpoiseen laskelmaan rakenteellisesta jadmaésta.

Valtiontalouden tarkastusviraston suorittamassa laskennassa ei 18ytynyt
merkittdvid puutteita valtiovarainministerion kevéddn 2013 laskelmasta ra-
kenteellisesta jadmésti. Tarkastuksen perusteella virasto toteaa valtiova-
rainministeridon suorittaneen kevdédn 2013 laskelman pédsdéntoisesti oi-
kein. Valtiontalouden tarkastusvirasto kiinnittdd huomiota siihen, etti val-
tiovarainministerion kevddn 2013 ennuste potentiaalisen tuotannon kehi-
tyksesti, joka vastaa ministerion sen hetkistd BKT:n keskipitkén aikavélin
ennustetta, on komission ennustetta korkeampi. Osaltaan ennuste perustuu



seikoille, joiden toteutuminen ei vaikuta kovin todennékdiseltd. Erityisesti
pddoman nopeampi kumuloituminen valtiovarainministerion ennusteessa
suhteessa komission ennusteeseen perustuu oletukselle, jolle on vaikea
16ytad taloudellisia perusteluita. Valtiontalouden tarkastusvirasto ei pidd
valtiovarainministerion ennusteen toteutumista mahdottomana, mutta toi-
voo ennusteelta parempia laskennallisia perusteita. Ylipddtadn potentiaali-
sen tuotannon arvion taustalla olevia oletuksia tulisi perustella seikkape-
rdisemmin valtiovarainministerion raportoinnissa.

Lopuksi valtiontalouden tarkastusvirasto tuo esiin huolen Suomen ko-
konaistuottavuuden kehityksestd, koska kokonaistuottavuuden kasvu on
lahes pysdhtynyt finanssikriisin jdlkeen. Kokonaistuottavuuden kehitys
keskeisesti médrdd potentiaalisen tuotannon ja BKT:n kehityksen pidem-
mailld aikavalilld. Voidaan my0s sanoa, ettd kokonaistuottavuuden kehitys
madrdd kansantalouden elintason kehityksen pitkdlld aikavalilld. Koko-
naistuottavuuden trendin kehityksen mittaamiseen liittyy ongelmia, jolloin
sen kehitys todennékdisesti parantuu jonkin verran finanssi- ja velkakrii-
sin poistuessa, mutta koska kokonaistuottavuudella on keskeinen asema
taloudellisen hyvinvoinnin mééradjand, kokonaistuottavuuden muutoksia
tulee seurata erityisen tarkasti.



Resumé

Granskning av berakningen av det strukturella
underskottet i de offentliga finanserna

I Finland har for hela den offentliga sektorn uppstillts en méalséttning for
det finansiella underskottet, som borde uppnas pad medellang sikt. Mal-
sattningen kallas for malet pd medellang sikt, och &r for nérvarande -0,5
procent av BNP. Det lagstadgade maluppstillandet &r knutet till den for-
nyade multilaterala 6vervakningen och koordineringen av finanspolitiken
inom EU. I Finland ges de juridiska ramarna fér méluppstéllandet i den
fran borjan av ar 2013 géllande lagen om sédttande i kraft av de bestdm-
melser som hor till omradet for lagstiftningen i fordraget om stabilitet,
samordning och styrning inom Ekonomiska och monetéra unionen och om
tillimpning av fordraget samt om kraven pa de flerariga ramarna for de
offentliga finanserna, dvs. den sa kallade fipo-lagen (869/2012). Under
normala forhallanden leder en betydande avvikelse fran malet eventuellt
till att en korrigerande mekanism pébdrjas, varvid bor vidtas korrigerande
atgarder sa, att den offentliga sektorn uppnar sitt mal pa medellang sikt.
Mialet pa medellang sikt uppstills med hjélp av det strukturella underskot-
tet i de offentliga finanserna, varvid det strukturella underskottet i de of-
fentliga finanserna paverkar finanspolitiken genom malet pd medellang
sikt och korrigeringsmekanismen. Berdkningen av det strukturella under-
skottet 1 de offentliga finanserna ar av teknisk natur, och berdkningen ar
inte sérdeles transparent, varfor det ar motiverat att verifiera berdkningen.

Den av statens revisionsverk gjorda granskningen av finansministeriets
berdkning av det strukturella underskottet i de offentliga finanserna avser
att uppna tva syften. For det forsta sdkerstills att finansministeriet har ut-
fort berdkningen kalkylmaissigt rétt. For det andra avser granskningen att
utdka transparensen i berdkningen av det strukturella underskottet i de of-
fentliga finanserna.

Statens revisionsverk upprepade finansministeriets berdkning av det
strukturella underskottet i de offentliga finanserna pa varen 2013 sjélv-
standigt, varvid finansministeriets kalkyl jimte antaganden gicks igenom i
detalj. For att man av finansministeriets berdkning ska kunna utvérdera
ocksa andra én rent kalkylmaéssiga aspekter, har berdkningen jamforts med
Europeiska kommissionens jimforbara berdkning av det strukturella un-
derskottet i de offentliga finanserna.

Vid den berdkning som gjordes av statens revisionsverk pétraffades inte
betydande brister i finansministeriets berdkning av det strukturella under-



skottet 1 de offentliga finanserna pa varen 2013. Pa basis av granskningen
konstaterar revisionsverket att finansministeriet som regel har utfort be-
rakningen pa véren 2013 ritt. Statens revisionsverk faster uppmarksamhet
vid att finansministeriets prognos fran varen 2013 for den potentiella pro-
duktionens utveckling, som svarar mot ministeriets prognos vid denna tid-
punkt for BNP pa medellang sikt, 4r hogre &n kommissionens prognos.
For sin del baserar sig prognosen pd omstindigheter, vilkas uppfyllelse
inte forefaller séarskilt sannolik. Sérskilt den snabbare ackumuleringen av
kapital i FiM:s prognos jamfort med kommissionens prognos baserar sig
pa ett antagande for vilket det dr svart att finna ekonomiska grunder. SRV
anser inte det vara omdjligt att FiM:s prognos gér i uppfyllelse, men 6ns-
kar bittre berikningsmissiga grunder for prognosen. Overhuvudtaget
borde de antaganden som ligger bakom bedémningen av den potentiella
produktionen motiveras mer ingdende i FiM:s rapportering.

Slutligen framfor statens revisionsverk sin oro for utvecklingen av den
totala produktiviteten i Finland, emedan 6kningen av den totala produkti-
viteten har sd gott som avstannat efter finanskrisen. Utvecklingen av den
totala produktiviteten avgor centralt utvecklingen av den potentiella pro-
duktionen och BNP pa langre sikt. Man kan ocksa sdga, att utvecklingen
av den totala produktiviteten avgor hur folkhushallets levnadsstandard ut-
vecklas 1 ett langt perspektiv. Métandet av den trendmaéssiga utvecklingen
av den totala produktiviteten ar férenat med problem, varvid dess utveckl-
ing sannolikt stdrks i ndgon mén nér finans- och skuldkrisen ar dverstan-
den, men eftersom den totala produktiviteten &r en avgdrande faktor for
den ekonomiska vélfiarden, borde fordndringarna av den totala produktivi-
teten foljas med sérskilt noggrant.



1 Johdanto

Vuoden 2013 alussa voimaan astuneen lain talous- ja rahaliiton vakaudes-
ta, yhteensovittamisesta sekd ohjauksesta ja hallinnasta tehdyn sopimuk-
sen lainsddddnnodn alaan kuuluvien midrdysten voimaansaattamisesta ja
sopimuksen soveltamisesta sekd julkisen talouden monivuotisia kehyksid
koskevista vaatimuksista eli ns. fipo-lain (869/2012) nojalla Suomessa on
sitouduttu tavoittelemaan koko julkisen sektorin tasolla asetettua rahoitus-
jddmadtavoitetta, jota kutsutaan keskipitkdn aikavélin tavoitteeksi. Keski-
pitkdn aikavilin tavoite on ollut osa vakausohjelmaa tihinkin saakka,
mutta fipo-lain nojalla sen asettamisesta on tullut lakisdéteisté seka tavoit-
teelle on laissa asetettu tietyt viitearvot. Tavoite on asetettu rakenteellisen
(rahoitus)jddmén avulla, jolloin rakenteellisesta jidmaésta on tullut keskei-
nen suure, joka vaikuttaa finanssipolitiilkkaan. Rakenteellisen jidmén las-
kenta on teknistd, eikéd laskenta ole kovin ldpindkyvéd, jolloin laskennan
varmentaminen on perusteltua. Téssd tarkastuksessa pyritddn varmenta-
maan, ettd rakenteellisen jadmén laskenta on tehty laskennallisesti oikein
ja samalla lisidméadn rakenteellisen jaidmén laskennan lapindkyvyytta.

Rakenteellinen jadma mittaa julkisen talouden tulojen ja menojen ero-
tusta, kun tuloista ja menoista on poistettu suhdannevaihteluiden ja kerta-
luonteisten sekd tilapéisten toimien vaikutukset. Rakenteellisen jadméan
avulla voidaan tarkastella julkisen talouden asemaa tilanteessa, jossa talo-
us on ns. pitkdn aikavélin kasvu-uralla, jolloin talous ei ole nousu- tai las-
kusuhdanteessa. Télloin saadaan jdédma tilanteessa, joka ei riipu sen hetki-
sestd taloudellisesta suhdanteesta, vaan talouden pitkdn aikavilin kehityk-
sestd. Periaatteessa rakenteellisen jddmain tarkastelu mahdollistaa julkisen
sektorin rahoitusaseman ja siind tapahtuneiden muutosten vertailukelpoi-
sen tarkastelun eri aikoina.

Rakenteellinen jaamid on keskeisessd osassa EU:n finanssipolitiikan
monen keskeisessd valvonnassa ja talouspolitiikan koordinaatiossa, koska
rakenteellisen jadmén avulla mééaritellddn julkisen sektorin keskipitkén ai-
kavilin tavoite (KAT).! EU-maiden tulee asettaa KAT siten, etti julkisen
sektorin rahoitusjaama — eli tulojen ja menojen erotus — ei normaalioloissa
alita -3 prosenttia suhteessa BKT:hen. Suomessa KAT on -0,5 prosenttia
BKT:std (Valtiovarainministerid 2013b), joka on Suomen kaltaiselle ta-

! Monissa yhteyksissd keskipitkin aikavdlin tavoitteesta kéiytetdin sen englannin-
kielistd termid MTO, Medium Term Objective.



loudelle alin mahdollinen tavoite.> Normaalioloissa huomattava poikkea-
minen KAT:sta johtaa mahdollisesti ns. korjausmekanismin kéynnistymi-
seen, jolloin finanssipolitiikka tdytyy asettaa siten, ettd KAT sekd jaadma-
ja velkatavoitteet saavutetaan korjausmekanismissa méairitellyn aikataulun
mukaisesti.” KAT ja samalla my6s rakenteellinen jaama rajoittavat tai ai-
nakin vaikuttavat finanssipolitiikkaan. Lisdksi huomioitavaa on, etti ra-
joitteet ja sddnnot ovat sitovia, koska ne on asetettu fipo-lain avulla.
Rakenteellisen jadmén kéayttdminen finanssipolitiikkaan vaikuttavan
suureen — eli KAT:n — méérittelyssd on perusteltua kahdesta syystd. En-
sinnékin, rakenteellisen jadmén avulla méadritelty finanssipoliittinen sdantd
ei estd ns. automaattisten vakauttajien toimintaa. Automaattisilla vakautta-
jilla tarkoitetaan julkiseen talouteen liittyvid lakiperusteisia menojen ja tu-
lojen muutoksia, jotka johtuvat suhdannevaihteluista. Padtdsperdisen vas-
tasyklisen finanssipolititkan hyodyistd on monia eri ndkemyksid, mutta
lahes kaikki ndkemykset tukevat automaattisten vakauttajien vapaata toi-
mintaa.* Toiseksi, havaitut rahoitusjidmét muuttuvat huomattavan paljon
etenkin maissa, joissa julkisen sektorin koko on suuri. Néissd maissa ali-
jddmén vihentdminen voi edellyttdd huomattavia sopeutustoimia. Erityi-

2 EU:n vakaussopimuksen mukaisesti alin mahdollinen alaraja KAT:lle on -1
prosenttia BKT:std. Tamd on mahdollista, jos julkisen sektorin velka on selvdsti
alle 60 prosenttia BKT:std ja julkisen talouden pitkdn aikavilin kestdvyyteen
kohdistuu vihdinen riski. Ndiden rajoitteiden lisiksi KAT:n keskeisend tavoittee-
na on antaa ura julkiselle taloudelle, jolla julkinen talous tdyttid ainakin pitkdlld
aikavdlilld vakaus- ja kasvusopimuksen tavoitteet: rahoitusjdidmd korkeintaan -3
ja julkinen velka korkeintaan 60 prosenttia BKT:std. Kolmantena KAT:n asetta-
miseen vaikuttavana seikkana on varautua riittdvdsti niihin julkisen sektorin me-
noihin, jotka johtuvat ikédntymisestd. Edellisten kohtien lisdksi KAT:n asettami-
sessa pitdd huomioida julkiset investointitarpeet.

? Korjausmekanismin toiminta on kolmivaiheinen: i) jos valtioneuvosto arvioi, et-
td KAT:sta on tapahtumassa merkittivd poikkeama, ryhtyy se tarpeelliseksi kat-
somiinsa toimiin KAT:n saavuttamiseksi, ii) Euroopan komissio voi antaa Suo-
melle varoituksen poikkeamisesta KAT:sta, jolloin Suomen pitdid esittdd toimet
tavoitteen saavuttamiseksi 5 kuukauden sisdlld; iii) jos valtioneuvosto ei 5 kuu-
kauden sisdlld ole toteuttanut toimia KAT:n saavuttamiseksi, tulee valtioneuvos-
ton antaa selonteko eduskunnalle korjaavista toimenpiteistd. Euroopan komissio
voi myos ehdottaa korottoman talletuksen tai uhkasakon mddrddmistd Suomelle,
jos sen suosituksia ei noudateta.

! Auerbach (2003) ja Blinder (2006) tarjoavat esimerkin eri nikemyksistd liittyen
vastasykliseen pddtdsperdiseen finanssipolititkkaan, mutta molemmat kuitenkin
ovat yhtd mieltd automaattisten vakauttajien hyodyistd. Lisdksi esimerkiksi IMF
(katso, esim. Baunsgaad ja Symansky, 2009 sekd Blanchard, ym., 2010) pitdd au-
tomaattisten vakauttajien roolin lisddmistd yhtend keskeisend vilineend, jolla ta-
louspolitiikan toimivuutta voidaan parantaa.



sesti tulopuoleen kohdistuvien sopeutustoimien katsotaan aiheuttavan ta-
loudelle kustannuksia, koska yritykset ja kotitaloudet joutuvat sopeutu-
maan veromuutoksiin.’

Rakenteellisen jadman kiyttdimiseen KAT:n méérittelyssd liittyy myds
huomattavia ongelmia. Ongelmat johtuvat siitd, ettd rakenteellinen jadma
on suure, jota ei voida suoraan havaita, vaan se tdytyy laskea (estimoida).
Laskemiseen ei kuitenkaan ole yhtd oikeaa tapaa, vaan se voidaan tehdi
monella eri menetelmailld. Liséksi laskenta on teknillisesti vaativaa, joten
rakenteellisen jadmin muodostuminen ei ole kovin ldpindkyvii ja sithen
liittyy epavarmuutta. Vaikka eri laskentatapoihin liittyvd epdvarmuus
poistettaisiin, jolloin kédytettdisiin vain yhtd menetelmid, liittyy tdmén
tyyppisten suureiden laskemiseen aina epdvarmuus, joka johtuu siitd, ettd
havaintoja (dataa) saadaan lisdd ajan kuluessa. Uudet havainnot vaikutta-
vat edellisten havaintojen tulkintaan, jolloin arvio rakenteellisesta jadmas-
td muuttuu, kun sitd lasketaan eri ajankohtina.® Laskentamenetelmén va-
linnalla ja ongelmien tiedostamisella voidaan ongelmia kuitenkin pienen-
tad.

Fipo-laissa (869/2012) ja wvaltiontalouden tarkastusvirastosta annetun
lain (676/2000) 1 § uudessa 4 momentissa maaritellddn, ettd valtiontalou-
den tarkastusvirasto (VTV) valvoo fipo-lain nojalla asetettujen tavoittei-
den ja sdantdjen noudattamista. Rakenteellisen jadmén ollessa keskeinen
suure, jota laissa kdytetddn finanssipolititkan ohjaamiseksi, on sen tarkas-
taminen edellytys tehtdvin hoitamiselle, vaikka laissa sitd ei suoraan vaa-
ditakaan. Téssé yhteydessd on huomattava myos, ettd eduskunnan valtio-
varainvaliokunta on fipo-lakia koskevasta hallituksen esityksestd ja va-
kaussopimuksen hyvéksymisestd antamassaan mietinndssé VaVM
38/2012 vp todennut, ettdi VTV:n on tarpeen varmentaa rakenteellisen

’ Barro (1979) osoittaa, etti taloudellinen hyvinvointi kasvaa, kun veroasteet pi-
detiidin vakiona yli suhdannesyklin ja asetetaan siten, ettd ne kattavat julkisen
sektorin menot pitkdilld aikavdlilld.

S Erityisesti rakenteellisen jidmdn laskemisessa kiytettivin tuotantokuilun suu-
ruuden arviointi on vaikeaa ja tuotantokuilun etumerkki voi vaihtua, kun laskel-
mia pdivitetddn uudella aineistolla. Tuotantokuilu mddrittdd lasku- tai noususuh-
danteen suuruuden ja on keskeinen elementti rakenteellista jddmdd laskettaessa.
Rakenteelliseen jddmddn ndkokulmasta tuotantokuilun uudelleenarviointiin liitty-
vistd ongelmista keskustelevat Larch ja Turrini (2009). Orphanides (2001),
Orphanides ja van Norden (2002) sekd Marcellino ja Musso (2010) tarkastelevat
ongelmaa rahapolitiikan ndkékulmasta. Orphanides (2001) néyttdd, ettd vuoden
1974 reaaliaikaisen tuotantokuilun oli arvioitu olevan -15 prosenttia, kun timdn-
hetkinen arvio senhetkisestd tuotantokuilusta on -4 prosenttia. Orphanides vdit-
tddkin, ettd kyseenalaiset ratkaisut rahapolitiikassa johtuivat suureksi osaksi vdd-
rdstd informaatiosta tuotantokuilun suhteen.



jéddmaén laskennan oikeellisuus. Lisdksi, KAT, ja siten my0s rakenteellinen
jaama, vaikuttaa eduskunnan finanssivaltaan. VTV palvelee perustuslaissa
sdddetyn eduskunnan finanssivallan turvaamista ja tehokasta kayttoda seka
perustuslain 90 §:ssé sdddettyd eduskunnan valtaa valvoa valtion talou-
denhoitoa. Talloin myds finanssivallan turvaamisen ndkokulmasta raken-
teelliseen jaamadn on syytd kohdistaa tarkastusta. VTV pyrkii takaamaan,
ettd finanssipoliittiset padtokset tehddén oikeaan ja riittdvain tietoon pe-
rustuen. Tétd tehtdvdd VTV pyrkii toteuttamaan rakenteellisen jddmén
kohdalla tarkastamalla valtiovarainministerién laskennan.

Valtiovarainministerion (VM) suorittaman rakenteellisen jddméan las-
kennan tarkastus toteutetaan toistamalla VM:n tekemai laskelma itsenéi-
sesti VTV:ssa, jolloin mahdolliset epétdydellisyydet on mahdollista huo-
mata. Toinen ulottuvuus téssé tarkastuksessa on vertailla VM:n laskelmaa
vasten Euroopan komission (komissio) tekemid laskelmaa. Komission
laskelmaa kuitenkin muunnetaan siten, ettd se on vertailukelpoinen suh-
teessa VM:n laskelmaan. Laskelmien vertailu mahdollistaa niissid olevien
eroavuuksien tarkastelun, jolloin laskelmien taustalla tehtyjd oletuksia
voidaan paremmin tuoda esiin. Tdssd kokonaisuudessa ei puututa valitun
lahestymistavan mahdollisiin puutteisiin, vaan ldhtokohtana téssi tarkas-
tuksessa on, ettd rakenteellisen jddmén laskentatapa tulee annettuna. TAma
mahdollistaa keskittymisen itse laskentaan ja mahdollisesti eroaviin arvi-
oihin rakenteellisesta jadméastd VM:n ja komission vélilld. Tulevaisuudes-
sa tdmai tarkastus tullaan raportoimaan keviin erilliskertomuksen yhtey-
desséd huomattavasti lyhyemmin kuin tdssd. Rakenteellista jadmadé tarkas-
tetaan nyt ensimmadisté kertaa, jolloin on tarvetta kdyda hieman laajemmin
lapi rakenteelliseen jadméédn liittyvid kysymyksid. Tdstd syystd johtuen
tarkastus raportoidaan nyt omana tarkastuskertomuksena.

Tarkastuksen tirkeimpiné tavoitteena on vastata kysymykseen: Onko
valtiovarainministerio laskenut rakenteellisen jddmdn laskennallisesti oi-
kein? Tarkastuksen toisena tavoitteena on lisitd rakenteellisen jaddman las-
kennan ldpindkyvyytta.

Luvussa 2 tarkastuskohteen kuvauksen yhteydessé pyritdén yksityiskoh-
taisesti kuvaamaan rakenteellisen jadméan muodostumista ja laskentaa. Li-
sdksi luvussa rajataan tarkastuskysymystid sekd esitetddn tarkastuksessa
kaytettdviat menetelmait ja aineistot. Luvussa 3 raportoidaan tarkastuksen
tulokset, eli raportoidaan VTV:n havainnot VM:n kevéédn 2013 rakenteel-
lisen jadmain laskennasta ja vertaillaan VM:n laskelmaa vasten komission
laskelmaa. Tarkastuksen perusteella voidaan todeta, ettd VM:n suorittama
rakenteellisen jadmén laskenta on olennaisilta osin oikein. Tarkastuksessa
todettiin lisdksi, ettdi VM:n ennuste potentiaalisen tuotannon kehityksestd
on komission ennustetta positiivisempi. On luonnollista, ettd ennusteet
eroavat toisistaan, mutta VM:n ennuste tukeutuu pddoman kumuloinnissa



oletukseen, jolle on vaikea 10ytdad taloudellisia perusteluita. VTV huo-
mauttaa, ettd ylipdédtddn potentiaalisen tuotannon ennusteen taustalla teh-
tyja oletuksia tulisi perustella selkeimmin VM:n raportoinnissa. Luvussa
liséksi tuodaan esiin tarkastuksessa havaittu mahdollinen muutos potenti-
aalisen tuotannon kasvuasteessa vuoden 2008 - 2009 finanssikriisin jil-
keen. Mahdollinen muutos johtuu suurelta osin kokonaistuottavuuden ke-
hityksen muuttumisesta. Kokonaistuottavuuden trendin kehityksen mit-
taamiseen liittyy ongelmia, jolloin sen kehitys todennékdisesti parantuu
jonkin verran finanssi- ja velkakriisin poistuessa, mutta johtuen kokonais-
tuottavuuden keskeisestd asemasta taloudellisen hyvinvoinnin mééraéjana,
siind tapahtuvia muutoksia tulee seurata erityisen tarkasti. Lopuksi luku 5
tarjoaa yhteenvedon tarkastuksesta ja kokoaa tarkastuksen perusteella an-
nettavat VTV:n kannanotot.



2 Tarkastusasetelma

2.1 Tarkastuskohteen kuvaus:
Rakenteellinen jaama

Julkisen sektorin tulot ja menot muuttuvat suhdannevaihteluiden mukana.’
Esimerkiksi arvonlisédveron tuotto riippuu kulutuksesta ja investoinneista,
tuloveron tuotto kotitalouksien tuloista ja yhteiséveron tuotto taas yritys-
ten voitoista. Kulutuksen, tulojen ja yritysten voittojen muutokset ovat
vahvasti liitoksissa suhdannevaihteluihin. Menoja laskusuhdanteessa paa-
asiallisesti lisdd kasvava tyottomyys, ja noususuhdanteessa tydttomyyden
lasku puolestaan vihentdd menoja.

Monet julkisen sektorin tulo- ja menoerdt muuttuvat suhdanteiden mu-
kana ilman erillisid paitdksid. Tdméntyyppisid menojen ja tulojen muu-
toksia kutsutaan automaattiseksi vakauttajaksi. Automaattisten vakauttaji-
en takia havaittu jadma ei kerro paitdsperdisen finanssipolitiikan tilasta.
Mikaéli havaitut alijadmait johtuvat ohimenevéstd laskusuhdanteesta, julki-
sen talouden kestidvyydesti ei tarvitse huolestua. Havaittu jidma ei lasku-
tai noususuhdanteessa anna oikeaa kuvaa péditosperdisestd finanssipolitii-
kasta tai julkisen sektorin rahoitusasemasta.®

Jos julkisen sektorin rahoitusasemasta yli suhdanteiden tai paitosperdi-
sen finanssipolitiikan virityksesti halutaan kuva,” suhdannevaihteluiden
vaikutus tulee poistaa havaitusta rahoitus- tai perusjadmastd. Tastd jaa-
mistd kdytetddn nimitystd suhdannekorjattu jadma. Rakenteellinen jadma
saadaan, kun suhdannekorjauksen lisdksi jidméstd poistetaan kertaluon-
toiset seka tilapiiset tulot ja menot.

7 Témdn vuoksi rahoitusjidmd on korreloitunut suhdannevaihtelujen kanssa. Ra-
hoitusjddmdn ja tuotantokuilun, jota voidaan pitdd suhdannevaihtelujen mittana,
vilinen korrelaatio on 0,83 eli erittdin korkea. Korrelaatiokerroin on ko. muuttu-
jille laskettu EMU-ajan eli vuosien 1998—2012 aineistolla. Pidemmdn aikavdlin
aineistolla (1975-2012) korrelaatio on 0,60.

¥ Pédtosperdisen finanssipolitiikan vaikutusta arvioitaessa tulee tarkastella ra-
kenteellista perusjddmdd. Rahoitusasemasta keskusteltaessa taas rahoitusjdd-
madstd laskettu rakenteellinen jddmd on se suure, jota tulisi tarkastella.

? Pdctosperdisen finanssipolitiikan viritykselld tarkoitetaan sitd, onko pddtdspe-
rdinen finanssipolitiikka elvyttivid vai kiristdvdd.
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Rakenteellinen jddmé saadaan laskettua seuraavan yhtélon avulla:
SB =BB - C(CC,

jossa SB on rakenteellinen jaidma, joka saadaan, kun aktuaalisesta jadmas-
td, BB, vihennetddn suhdannevaihteluiden ja kertaluontoisten seki tila-
pdisten toimien vaikutus, CC. CC voidaan taas laskea seuraavasti

CC=¢-GAP +X.

Termi € - GAP kuvaa suhdannevaihtelujen vaikutusta jaddméaan: € on puoli-
jousto jidmin ja tuotantokuilun vililli ja GAP on tuotantokuilu.'” X on
kertaluontoisten ja tilapdisten tulojen ja menojen nettovaikutus.

Rakenteellisen jidmén laskeminen voidaan jaotella edellé olleiden yhta-
l6iden avulla kolmeen eri osaan ja tétéd jaottelua seurataan myos jatkossa
tdssé luvussa:

1. Rahoitusjddmdn mddrittely: Rahoitusjidmén, BB, méérittelyssi tulee
huomioida, mitki tulot ja menot luetaan mukaan jaidmédn, sekd pois-
taa kertaluonteisten ja tilapdisten tulojen ja menojen nettovaikutus, X.

2. Tuotantokuilun tai potentiaalisen tuotannon laskeminen.: Tuotantokui-
lu, GAP, kertoo havaitun BKT:n ja potentiaalisen tuotannon vélisen
eron. Potentiaalisen tuotannon taso on sellainen tuotannon taso, joka
vallitsisi, jos talous ei kyseisend hetkend olisi nousu- tai laskusuhdan-
teessa. Potentiaalisen tuotannon tasoa ei pystytd havaitsemaan, joten
se tiytyy laskea. Laskentaan liittyy huomattavia epavarmuuksia. Tasta
syystd tuotantokuilun koon arviointi aiheuttaa suurimman epévar-
muuden rakenteellisen jaédmén laskennassa.

3. Puolijouston laskeminen rahoitusjddimdn ja tuotantokuilun vilille:
Puolijousto tuotantokuilun ja rahoitusjddmin valilld, &, méérittelee
sen, kuinka suuri osa rahoitusjddmén BKT-suhteesta voidaan selittdd
suhdannevaihtelusta johtuvana, kun tuotantokuilun koko on kiinnitet-
ty. Esimerkiksi €=0,5 kertoo, ettd -1 prosentin tuotantokuilulla raken-
teellinen jaami on 0,5 prosenttiyksikkdd korkeampi kuin havaittu
jaama silloin, kun kertaluonteisia ja tilapéisid toimia ei ole.

9 Tyotantokuilu, GAP, on mddritelty BKT:n, Y:n ja potentiaalisen tuotannon, Y,
vdlisend erotuksena ja se ilmoitetaan suhteessa potentiaaliseen tuotantoon eli
GAP = (Y -Y)/Y.
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211 Jaaman maarittely

Rakenteellisen jadmin laskemisessa pitdd médritelld jadma, josta vdhen-
tdmailld suhdannevaihteluiden ja kertaluonteisten seké tilapdisten toimien
vaikutukset saadaan rakenteellinen jaddma.

Rahoitus- ja perusjddmd

Julkisen sektorin rahoitusaseman tarkastelua voidaan ldhestyd budjettira-
joitteen avulla. Budjettirajoite voidaan kirjoittaa seuraavasti:

G—T+iD_, =AD,

jossa G on kokonaismenot, T on kokonaistulot ja iD_; on julkisen sektorin
velalle maksettavat korkomenot. Korkomenot mééraytyvét velalle makset-
tavan koron, i, ja edelliselld periodilla vallinneen velkatason, D_, tulona.
Yhtdlon vasen puoli muodostaa muutoksen julkisen sektorin velassa, AD,
tai sen voidaan katsoa muodostavan rahoitusjddméan. Rahoitusjddma osoit-
taa nettorahoitustarpeen, joka nikyy muutoksena velan tasossa.

Menojen ja tulojen erotusta ilman korkomenoja, G — T, kutsutaan perus-
jaamaksi. Perusjddmin voidaan katsoa paremmin kuvaavan tarkasteluhet-
ken péétdsperdistd finanssipolitiikkaa, koska korkomenot, joita ei lueta
mukaan perusjadmédn, johtuvat historiassa harjoitetusta finanssipolitiikas-
ta ja korkotasosta, joihin tdménhetkiselld finanssipolitiikalla on yleensd
vihiinen vaikutus.

KAT:n yhteydessé rakenteellinen jaamai lasketaan kéyttden ldhtokohta-
jddmina rahoitusjadmiid. Rakenteelliseen jaddmddn luetaan mukaan siis
my0s korkomenot. Korkomenoille ei kuitenkaan tehda suhdannekorjausta,
vaan ne luetaan mukaan sellaisenaan.'' Kansantalouden tilinpidossa rapor-

" Téti voidaan pitid ongelmallisena, koska Euroopan velkakriisin seurauksena
mm. Suomen valtion velalle mddrdytyvd korko on laskenut huomattavasti. Laskua
el kuitenkaan voi pitdd pysyvind, jolloin rakenteellista jddmdd laskettaessa olisi
Jjohdonmukaisuuden vuoksi kdytettivd sellaista korkotasoa, joka vallitsisi pitkdlld
aikavdlilld. Rakenteellinen jddmd pyrkii antamaan kuvan julkisen sektorin rahoi-
tusasemasta pitkdn aikavdlin ndkokulmasta, jolloin myos korkomenojen kohdalla
tamd olisi huomioitava. OECD uudistaa rakenteellisen jddmdn puolijouston las-
kentamenettelyd, jolloin korkomenoille tullaan mahdollisesti tekemddn myés suh-
dannekorjaus. Lisdksi on huomioitava, ettd korkotason nousun seuraukset julki-
sen sektorin korkomenoihin riippuvat velan duraatiosta eli siitd, miten nopeasti
vanhaa matalan koron velkaa uusitaan uuteen korkeamman koron velkaan. Kor-
kotason nousua vastaan on myds mahdollista suojautua. Ndin Suomessa onkin

tehty.
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toidaan edelld mainitut suureet, mutta rakenteellista jaddmaid laskettaessa
kaytetddn kasitettd EDP-jddmaé, joka eroaa kansantalouden tilinpidossa ra-
portoitavasta rahoitusjadmasta.

EDP-jiidmd ja julkisen talouden sektorit

EU:n vakaus- ja kasvusopimuksen madrittelyissd kdytetddan EDP-jadmaa
ja -velkaa (liiallisen alijidmén menettely eli Excessive Deficit Procedure,
EDP), joten myos rakenteellinen jddmi perustuu EDP-jddmdn maéritel-
maéédn. EDP-jadma eroaa kansantalouden tilinpidossa raportoitavasta rahoi-
tusjadmastd. EDP-jadmé vastaa kansantalouden tilinpidossa laskettua jul-
kisen sektorin nettoluotonantoa tai rahoitusjadmaa lukuun ottamatta swap-
ja korkotermiinisopimuksiin liittyvid korkovirtoja. EDP-jadmén rapor-
toinnissa ndmé korkovirrat kirjataan osaksi korkoja mutta kansantalouden
tilinpidossa johdannaisvelan muutoksiksi. Toisin sanoen kansantalouden
tilinpidon mukaisesta jadmaistd vihennetddn swap- ja korkotermiinisopi-
muksiin liittyvdt korkovirrat. Vuonna 2012 swap- ja korkotermiinisopi-
muksiin liittyvét korkovirrat olivat 0,4 prosenttia BKT:std, joten ne olivat
huomattavat. Tamén erdn suuruus on kasvanut, jolloin on tullut selva ero
kansantalouden tilinpidon antamien lukujen ja EDP-lukujen vilille.'

Rakenteellinen jaami ja KAT perustuvat koko julkiselle sektorille las-
kettuun jadmaan. Téméa jadma koostuu valtionhallinnon, paikallishallinnon
ja sosiaaliturvarahastojen yhteenlasketusta jadmastd. Ndiden eri sektorien
jaédmien kehitys on ollut hyvin erilaista (kuvio 1).

12 Kansantalouden tilinpidossa EDP-jidmdidn liittyvit nettokorkomaksut on pois-
tettu tilinpidon mukaisista valtion koroista tilastovuodesta 2003 alkaen. Titd en-
nen raportoitu kansantalouden tilinpidon jddmd vastaa suoraan EDP-jddmdd.
Tulevaisuudessa on huomioitava, ettd vuoden 2014 tilinpitouudistuksessa EDP-
Jjddmdn kdsite poistuu.
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KUVIO 1. EDP-jaama ja sen osat suhteessa BKT:hen 1975-2012. Lahde: Tilastokes-
kus.

Kuviosta 1 ndhdéén, ettd sosiaaliturvarahastot ovat olleet ylijddmaéisiad ko-
ko tarkasteluperiodin 1975—2012 ajan, miké johtuu tydelédkerahastojen yli-
jadmadisyydestd. Paikallishallinto on taas ollut l1&helld rahoitustasapainoa,
mutta vuonna 2012 alijidma on tarkasteluperiodin korkein. Valtionhallin-
non jadmén heilahtelut ovat huomattavasti suurempia verrattuna kahteen
edelliseen. Voidaan todeta, ettd EDP-jadméan muutokset johtuvat muutok-
sista valtionhallinnon jddméssd, mutta jaAdmén tasoon on vaikuttanut sosi-
aaliturvarahastojen ylijadmaisyys.

Julkisen talouden sektorien erilainen kehitys tulee huomioida EDP-
jaamaa tulkittaessa. EDP-jddma antaa liian positiivisen kuvan paikallis- ja
valtionhallinnon rahoitusasemasta, koska sosiaaliturvarahastojen varoja ei
ole tarkoituksenmukaista kdyttdd edelld mainittujen sektorien rahoituk-
seen. Valtion ja kuntien jirjestdmien palvelujen seké toimintojen rahoitus-
asemaa ei tulisi tarkastella EDP-jddmin kautta, vaan tarkasteluun tulisi
kayttdd ndiden kahden sektorin rahoitusjddamia. EDP-jaadma voi kuitenkin
olla hyva ldahtokohta laskea rakenteellinen jadmai, jota kdytetddn KAT:n
madrittelyssd. KAT:n tavoitteena on varmistaa koko julkisen sektorin kes-
tavyys. EDP-jdamaa kaytettdessd tulee myoOs huomioitua sosiaaliturvara-
hastojen (erityisesti eldkejarjestelméin) rahoitusasema, joka ikddntyvissd
kansantalouksissa keskeisesti vaikuttaa julkisen talouden rahoitusase-
maan. Koko julkiselle sektorille laskettua jddméa voi siis pitdd hyvind
mittarina julkisen talouden kestavyydelle, mutta tdma ei ole riittdva suure,
kun tarkastellaan valtion ja kuntien rahoituksen kestidvyytta.
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Kertaluonteiset ja tilapdiset toimet

Kertaluontoisilla ja tilapiisilld toimilla tarkoitetaan muutoksia niissé tu-
loissa tai menoissa, joilla on rahoitusjidméadn vain kertaluonteinen ja véli-
aikainen vaikutus. Ndma toimet eivdt niiden mééritelmén mukaan vaikuta
pitkén aikavélin rahoitusasemaan, joten ne on luonnollista poistaa raken-
teellisesta jadmastd. Kertaluonteiset ja tilapdiset toimet on kuitenkin kdy-
tdnndssd hankala mééritella.

Komissio on mééritellyt kertaluonteiset ja tilapdiset toimet seuraavasti:
“kertaluonteisilla ja tilapdisilld toimilla on vdiliaikainen vaikutus, joka ei
muuta pysyvdsti intertemporaalista (yliajan ulottuvaa) budjettirajoitetta”
(Talous- ja rahoituskomitean paitelmit, 7619/1/05 REV 1). Kaytdnnossa
madritelmin perusteella on vaikea pééttdd, mikéd toimi on kertaluonteinen
tai tilapdinen. Selvid kertaluonteisia tai tilapéisid toimia ovat esimerkiksi
UMTS-lisenssien myynnisti saatavat tulot tai luonnonkatastrofeista johtu-
vat menot. Monet EU:n jasenmaat pyrkivit kuitenkin kasvattamaan kerta-
luonteisten ja tilapdisten menojen osuutta, koska edelld ollut méaaritelma ei
ole yksiselitteinen (Larch ja Turrini, 2009, s. 27 ja Koen ja van den
Noord, 2005). Komissio onkin pééttdnyt kertaluonteisia ja tilapdisid toi-
mia tarkentavista ohjeista (Euroopan komissio, 2006):

— Kertaluonteisen tai tilapdisen toimen vaikutus rahoitusjddméén koskee
vain yhté vuotta tai hyvin rajoitettua méérai vuosia.

— Kertaluonteiset tai tilapdiset toimet eivét voi koskea sellaisia pa&tok-
sid, joita tehdddn vuosittain. Esimerkiksi investointipddtokset ovat
padtoksind kertaluonteisia, mutta niitd tulee tarkastella jatkumona yli
vuosien.

— Alijjdaméaa kasvattavia toimia ei tule pitdd kertaluonteisina tai tilapéi-
sind, koska menojen kertaluonteisuutta tai tilapdisyyttd on vaikea etu-
kdteen varmentaa. Monesti kertaluonteisesta tai tilapdisesti menosta
tulee pysyva.

VM:n ja komission raportoinnin mukaan Suomella on ollut kertaluonteisia
tai tilapdisid toimia hyvin vdhdn viime vuosien aikana ja niiden merkitys
on ollut vihdinen." Téstd syystd viime vuosien aikana rakenteellinen jéé-
mi ja suhdannekorjattu jadma ovat Suomessa olleet lihes samoja. Koen ja
van den Noord (2005) kuitenkin osoittavat myds Suomelle suhteellisen

3 Vuosina 2008-2012 kertaluonteisia toimia valtionvarainministeric on kirjannut
ainoastaan vuonna 2010, jolloin niiden koko oli 0,2 prosenttiyksikkéd rakenteel-
lista jadmdd parantava. Komissio on kirjannut kertaluonteisia toimia vuodesta
2003 alkaen vuosille 2009—2011, mutta niiden koko on ollut pienempi kuin 0,1
prosenttia BKT:std.
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suuria kertaluonteisia ja tilapdisid toimia ja kirjauksia mm. 1990-luvun
alussa.

2.1.2 Tuotantokuilu

Rahoitusjdédmaéstd poistetaan kertaluonteisten ja tilapdisten toimien pois-
tamisen jilkeen vield suhdannevaihteluiden vaikutus. Tdhén tarvitaan tuo-
tantokuilu seki puolijousto rahoitusjaddamin BKT-suhteen ja tuotantokuilun
vilille.

Tuotantokuilu médritellddn havaitun BKT:n ja potentiaalisen tuotannon
(tai potentiaalisen BKT:n) vilisend erotuksena, joka useasti ilmaistaan
vield suhteessa potentiaaliseen tuotantoon. Potentiaalinen tuotanto on suu-
re, jota ei voida suoraan havaita, vaan se tiytyy laskea (estimoida). On eri
tapoja laskea potentiaalinen tuotanto, ja tyypillisesti eri tavat laskea poten-
tiaalinen tuotanto johtavat myos tuotantokuilun osalta eri tulkintoihin."
Eri laskutavoilla méadritellyt tuotantokuilut voidaan jakaa kahteen eri ryh-
miin, joita yhdistdi tuotantokuilun tulkinta.

Ensimméisessd ryhmésséd potentiaalinen tuotanto kuvaa BKT:n trendié
tai talouden pitkén aikavilin kasvu-uraa eli sellaista uraa, jossa talous ei
ole nousu- eikd laskusuhdanteessa. Taémdn uran ajatellaan muuttuvan,
koska kokonaistuottavuudessa, pddoman kumuloitumisessa tai tydvoima-
panoksen suuruudessa tapahtuu pysyvid muutoksia."”> Tuotantokuilu ku-
vastaa tilloin pitkdn aikavélin kasvu-uran ja BKT:n vilistd erotusta.

Toisessa ryhmaéssd tuotantokuilun tulkinta liittyy suoraan talouspolitiik-
kaan. Téssd tavassa potentiaaliseen tuotantoon vaikuttavat myos véliaikai-
set muutokset mm. tuottavuudessa ja kotitalouksien mieltymyksissé. Po-

! potentiaalisen tuotannon laskutavat voidaan jakaa viiteen eri menetelmddin: i)
deterministinen trendi; ii) tilastolliset suotimet (filtterit); iii) tuotantofunktiome-
netelmd, iv) DSGE-mallit ja v) muut tilastolliset menetelmdit, kuten VAR-mallien
Ja pddkomponenttianalyysin kdytté. Jako laskutapojen vdlilld on hieman keinote-
koinen, koska monet menetelmistd voidaan ndhdd liukuvina keskiarvoina (katso,
Andrle, 2013). Tdmdn vuoksi eri tavat laskea potentiaalinen tuotanto eivdt vilt-
tamdttd johda eri tulkintoihin, mutta tyypillisesti ndin kuitenkin on. Tuotantokui-
lun tulkinta lopulta riippuu siitd, miten laskutapaa on sovellettu itse laskennassa.
D Titd laskentatapaa edustavat edellisessé alaviitteessi kohdat i) — iii). Deter-
minististd trendid kdytettiessd oletetaan useasti talouden pitkdin aikavdilin kasvu-
uran olevan kasvuasteeltaan vakio, jolloin talous palaa takaisin samalle uralle.
Muut tavat olettavat trendin olevan stokastinen, jolloin siind tapahtuu satunnai-
sia muutoksia. Suurin osa taloustieteellisistd malleista ldhtee siitd olettamasta,
ettd talouden pitkdn aikavilin kehitystd kuvaa stokastinen eikdi deterministinen
trendi, mutta trendin kdyttdytymistd on vaikea tdysin varmentaa, kuten Christiano
ja Eichenbaum (1990) osoittavat.
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tentiaalisen tuotannon muutokset ovat kuitenkin sellaisia, joihin ei talous-
politiikan pitiisi suoraan reagoida.'® Erityisesti rahapolitiikassa tuotanto-
kuilulla on tillainen tulkinta, jolloin tuotantokuilu johtuu taloudessa val-
litsevista jaykkyyksistd ja epitdydellisyyksistd. Potentiaalinen tuotanto
mittaa tilloin tietylld hetkelld suurinta mahdollista tuotannontasoa, jolla
inflaatio ei kiihdy."’

Edelld mainittujen ryhmien eroavat tavat laskea potentiaalinen tuotanto
ja tuotantokuilu johtavat my0s eroihin tulkinnoissa. Ensinndkin BKT:n
trendin tapauksessa potentiaalisen tuotannon tasoa muuttavat vain pysyvit
muutokset (shokit) taloudessa. Naitd muutoksia voidaan myds ajatella ns.
rakenteellisina muutoksina. Jalkimmaisessd ryhméssid potentiaalinen tuo-
tanto taas muuttuu myds viliaikaisten muutoksien vaikutuksesta. Tastd
seuraa, ettd jalkimmaisen ryhmén tavoilla laskettu potentiaalinen tuotanto
heilahtelee enemmain verrattaessa BKT:n trendiin, jolloin myds tuotanto-
kuilu on pienempi. Toiseksi potentiaalisella tuotannolla ei ole uskottavaa
tulkintaa suhdannepolitiikan kannalta, jos potentiaalinen tuotanto kuvastaa
BKT:n trendid, vaan tdimén tulkinnan saamiseksi pitdd kaytta jaljempana
mainittuja laskutapoja laskea potentiaalinen tuotanto. Toisin sanoen
BKT:n trendin ja BKT:n eroaminen toisistaan ei vield tarkoita sité, etti ta-
louspolitiikalla voisi vaikuttaa hyvinvointiin. Molemmat tavat laskea po-
tentiaalinen tuotanto ja tuotantokuilu ovat tarpeellisia, mutta niiden tul-
kinnat eivit ole yhtéldiset.

Komissio ja VM kéyttivit potentiaalisen tuotannon laskemiseen ns. tuo-
tantofunktiomenetelméd. Témé menetelmé kuuluu edelld ensinnd mainit-
tuun ryhméén, eli silld pyritddn méérittelemidédn BKT:n trendi. Tdma ta-
pahtuu jakamalla trendin méardytyminen kolmeen komponenttiin: koko-
naistuottavuuteen, pddomaan ja tyovoimapanokseen. Tuotantofunktiome-
netelméé pidetdédn yleisesti parempana menetelméni maaritda BKT:n tren-
di kuin tilastollisia suotimia, jotka ovat toinen yleisesti kdytetty menetel-

15 Nyt tuotantokuilu kuvaa suoraan talouspolitiikan mahdollisuutta parantaa ta-
loudellista hyvinvointia. Kun talouspolitiikan avulla suljetaan tuotantokuilu, ei
hyvinvointia voida talouspoliittisesti endd parantaa suhdannevaihteluja tasaa-
malla. Tdlléin osa suhdannevaihteluista on sellaisia, joita ei talouspolitiikalla tu-
lisi edes yrittdd tasoittaa. Tamdntyyppinen tuotantokuilu voidaan laskea kdyttd-
mdlld DSGE- tai VAR-malleja (kohdat iv) ja v)). Huomioitavaa on, etti VAR-
malleilla voidaan myds mallintaa BKT:n trendin kdyttaytymistd.

"7 Laajan katsauksen potentiaalisen tuotannon tulkintoihin ja sen mittaamiseen
liittyviin kysymyksiin tarjoaa Federal Reserve Bank of St. Louis Review, 2009,
91(4): “Projecting Potential Growth: Issues and Measurements”. Haavio (2009)
vertailee eri ldhestymistavoilla saatuja tuotantokuiluja Suomessa sekd esittelee
nithin liittyvid tulkintoja.
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md maaratd BKT:n trendi. Tuotantofunktiomenetelmédn liittyvén jaotte-
lun ansiosta saadaan enemmaén taloudellista tulkintaa potentiaalisen tuo-
tannon ja tuotantokuilun miadrdytymiselle kuin pelkéstién tilastolliseen
menetelmiin tukeutumalla.

Tuotantofunktiomenetelmé potentiaalisen tuotannon laskennassa perus-
tuu tuotantofunktion valintaan ja siind esiintyvien muuttujien trendin las-
kemiseen. Seuraavaksi tarkastellaan komission ja VM:n tekemid oletuksia
liittyen edelld mainittuihin tekijoihin, jotka tarkemmin esittelee D’ Auria,
ym. (2010). Lopuksi tarkastellaan tuotantokuilun méardytymistd Suomes-
sa.

Tuotantofunktio

Potentiaalisen tuotannon laskeminen tuotantofunktiomenetelmélld vaatii
aluksi tuotantofunktion méérittimisen. Tuotantofunktio kertoo, miten pal-
jon tuotannossa kidytettdvilld panoksilla saadaan aikaiseksi tuotantoa ja
miten kukin panos vaikuttaa tuotannon mééraytymiseen. Tuotantofunktio-
ta kéytettdessd on médrittdva tuotannossa kdytettdvit panokset ja itse tuo-
tantofunktion muoto.

Tuotannossa kaytettdvit panokset ovat pddoma ja tyovoima, ja nditd
voidaan pitis minké tahansa yrityksen tuotannontekijoini.'® Naiden pa-
nosten tuottavuus maéiritellddn kokonaistuottavuuden avulla. Tuottavuu-
den nousu tarkoittaa, ettd samalla maaralld tydvoimaa ja pddomaa saadaan
enemman tuotantoa aikaiseksi ja tuottavuuden laskiessa tapahtuu péinvas-
toin. Tuotantofunktion muodoksi oletetaan Cobb-Douglas —tuotanto-
funktio, joka on hyvin yleisesti kiytetty."

Edelld ollut kuvaus voidaan tiivistdd matemaattisesti seuraavasti:

Y = AK*L1™%

jossa tuotanto Y, jota mitataan BKT:114, médrdytyy kokonaistuottavuuden,
A, pddoman, K, ja tydvoimapanoksen, L, avulla. Pddomaa mittaa kansan-
talouden tilinpidosta saatava padomakantasarja, ja tydvoimapanos saadaan
kertomalla tyollisten méédrd keskiméérdisilla tyotunneilla. Liséksi 1 — a

18 Joissain yhteyksissd listaan lisdtddn vield luonnonvarat.

" Cobb-Douglas-tuotantofunktio on makrotaloustieteessi useimmiten kéytetty
tuotantofunktion muoto. Funktiomuodolla on monia ominaisuuksia, joita empiiri-
nen ndytto tukee. Kriittisin huomio Cobb-Douglas-tuotantofunktiossa on se, ettd
panosten hintajousto oletetaan arvoon 1. Tdmd rajoitus voitaisiin poistaa oletta-
malla ns. CES-tuotantofunktio.
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madratddn vastaamaan keskimédrdistd tyon tulo-osuutta eli palkkojen,
palkkioiden ja tyOnantajien sosiaaliturvamaksujen osuutta kokonaistuo-
tannon arvosta. Komissio on asettanut &« = 0,35, joka saadaan kayttimalla
EU-15-aineistoa, ja samaa arvoa kéytetddn myos Suomen kohdalla.

Madrittelemattd on endd kokonaistuottavuus, A. Kun muut tekijét tunne-
taan, voidaan A helposti laskea. Kokonaistuottavuus méaardytyy jién-
noserdnd: se osa tuotannon kasvusta, jota ei voida selittdd pddoman tai
tydvoimapanoksen kasvulla, médrdytyy kokonaistuottavuuden kasvuksi.
Néin maardytyvad kokonaistuottavuutta kutsutaan Solow’n residuaaliksi.
Koska Solow’n residuaali nimensd mukaan mairdytyy jddnnoserdnd, sen
muutoksiin vaikuttavat monet muutkin asiat kuin pelkéistdin teknologian
kehittyminen. Néitd ovat mm. tuotannon uudelleenorganisointi ja tuotan-
topanosten allokointi yritysten vélilla.

Voidaan ajatella, ettd tuotanto taloudessa méadrdytyy tuotantofunktion
avulla joka hetki, eli havaittu BKT muodostuu edelld annetun tuotanto-
funktion avulla. Potentiaalinen tuotanto taas saadaan, kun tuotannonteki-
joille — eli kokonaistuottavuudelle, pddomalle ja tyovoimapanokselle —
madrdtddn niiden pitkdn aikavélin tasapainoarvot tai trendit. Toisin sano-
en, jokainen tuotannon tekiji pyritdén jakamaan sykliseen osaan ja tren-
diin. Syklinen osa muuttujasta saadaan, kun muuttujasta vihennetédn sen
trendi.

Kokonaistuottavuus

Kokonaistuottavuuden trendin laskemiseen kdytetddn suhteellisen teknisté
laskentatapaa, joten laskennan tarkka kuvaus ei téssé tyOssé ole tarkoituk-
senmukaista.”’ Seuraavassa pyritddn kuitenkin antamaan padperiaatteet
kokonaistuottavuuden trendin laskemiseksi.

Kokonaistuottavuus jaetaan molempien panosten suhteen niiden tuotta-
vuuteen (tai tehokkuuteen) ja hyddyntdmisasteeseen. Tuottavuuden katso-
taan kuvaavan kokonaistuottavuuden trendid, ja hyddyntdmisaste kuvaa
taas kokonaistuottavuuden syklistd osaa. Trendi-osaa muuttujista ei havai-
ta, mutta syklisen osan laskemisessa voidaan hyddyntdé sitd mittaavia in-
dikaattoreita.”’

2 Tarkempi kuvaus Ioytyy D’auria, ym (2010, liite 1) seki Planas ja Rossi
(2010).

2! Panosten hydyntimisasteen indikaattorina kiytetdidin kapasiteetin kiyttéastet-
ta, joka mittaa vain pddoman kdyttoastetta. Kapasiteetin kdyttoastemuuttujan ole-
tetaan kuitenkin myés indikoivan tydvoiman kdyttéastetta, koska tyovoiman kéyt-
toasteelle ei ole mitattu omaa indikaattoria.
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Kokonaistuottavuuden trendi saadaan laskettua hyddyntden bayesildistd
estimointimenetelméad, jolloin laskennassa kiytettiville eri parametreille
annetaan ns. priorijakauma. Priorijakauman avulla voidaan ilmaista esti-
moitaviin parametreihin liittyvdd epdvarmuutta ja ennakolta todennékdi-
simpind pidettyjd arvoja. Naméa todenndkdisyydet ovat subjektiivisia, jo-
ten ne voivat vaihdella eri instituutioiden tai henkildiden vélilld. Priorija-
kauman avulla laskentaan voidaan tuoda informaatiota, jota siithen ei muu-
ten voida sisdllyttdd. Tamén toivotaan véhentdvidn kokonaistuottavuuden
trendissd tapahtuvia muutoksia eri laskentakertojen vélilld, mikd muissa
kokonaistuottavuuden trendin laskemiseen kéytetyissd menetelmissd on
koettu ongelmaksi.

Pddoma

Pddoman médrittely on laaja: pddomaan luetaan yksityisen ja julkisen sek-
torin menot rakennuksiin ja koneisiin. Pddomakanta kertyy kumuloiduista
investoinneista, mutta kantaa vihentdd padoman kuluminen.

Padoman kéyttdaste huomioidaan kokonaistuottavuudessa, jolloin sille
ei ole syytd laskea erikseen trendid, vaan pddomakantaa kiytetddn sellai-
senaan potentiaalisen tuotannon laskennassa. Vaikka investoinnit heilahte-
levat huomattavasti yli suhdannesyklin, pddomakanta pysyy vakaana,
koska investoinnit muuttavat sitd vain hieman eli investoinnit suhteessa
kantaan ovat pienet. Jos pddomakannalle laskettaisiin trendi, seuraisi se it-
se kantaa ldheisesti, jolloin erillisen trendin laskenta ei ole tarpeellista.

Tyovoimapanos

Tyovoimapanoksen mitta ovat tehdyt tyotunnit taloudessa, jolloin tydvoi-
mapanoksen trendi on kokonaisty6tuntien trenditaso. Tdmén trendin muo-
dostaminen koostuu neljésti osasta: tydikéisen vieston kehityksesti, osal-
listumisasteen ja keskimédrdisten tyOtuntien trendistd sekd tyottomyyden
NAWRU-tasosta.

Ty6voimapanoksen trendin maéérittely voidaan aloittaa osallistumisas-
teen madrittelyll4, ja se saadaan jakamalla tyvoima tyoikéiselld vaestoll.
Komissio kéyttdd molemmissa midrittelyissd ikédluokkia 15-74. Osallis-
tumisasteen trendi saadaan, kun havaitusta osallistumisasteesta lasketaan
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tilastollisin menetelmin trendi.”> Kun kerrotaan osallistumisasteen trendi
tyoikéiselld véestolld, saadaan potentiaalinen tyovoima.

Seuraavaksi tdytyy laskea, mikd on talouden pitkdn aikavilin kasvu-
uralla vallitseva tyottdmyyden taso, eli tima ty6ttdmyyden taso kuvaa pit-
kén aikavilin tasapainoa tyomarkkinoilla. Yksi tapa mééritelld timé taso
on ajatella sitd tyottomyyden tasona, jolla palkkoihin ei kohdistu tuotta-
vuuden kasvua korkeampaa nousupainetta. Tdma ty6ttomyyden taso tun-
netaan tyottdmyyden NAWRU-tasona (non-accelerating wage rate of
unemployment). NAWRU voidaan johtaa kayttdmalla Phillips-kdyraa, jo-
ka kertoo, miten palkkataso muuttuu suhteessa talouden muutoksiin (katso
tarkemmin, D’auria, ym, 2010, liite 2).

Viimeisend elementtind tyovoimapanoksen trendin méérittimisessd on
laskea trendi pitkdn aikavélin keskimédiriisille tehdyille ty6tunneille per
tyoOllinen. Keskiméadrdiset tyotunnit tyollistd kohti saadaan kansantalouden
tilinpidosta, jolloin trendi siitd saadaan samalla tilastollisella menetelmél-
14, jota kéytettiin my0s osallistumisasteen madrittelyssa.

Matemaattisesti maédriteltynd tyGvoimapanoksen potentiaalinen taso
saadaan seuraavasti:

PART - POP(1 — NAWRU)HOUR,

jossa osallistumisasteen trendi (PART) kerrotaan tyoikdiselld véestolld
(POP), jolloin saadaan potentiaalinen tyovoima. Potentiaalisesta tyovoi-
masta saadaan pitkdn aikavilin tyollisten méédrd kertomalla se termilléd
1 — NAWRU, jossa NAWRU kuvaa tasapainotyottomyyttd. Lopuksi tydl-
listen mddrd kerrotaan edustavan tyontekijan keskiméérdisten tyGtuntien
trendillda (HOUR). Talloin tyovoimapanoksen trendi kuvaa koko talouden
tasolla tehtyjen tyotuntien trendid. Laskentatapansa ansiosta ty&voima-
panoksen trendi reagoi pitkén aikavélin kehityskulun muutoksiin edelld
mainituissa tekijoissd. Nama pitdvat sisdlladn demografiset muutokset ja
muutokset tydmarkkinoiden kehityksessa.

Tuotantokuilu

Tuotantokuilu mééritelldén havaitun BKT:n ja potentiaalisen tuotannon
(eli potentiaalisen BKT:n) vilisend erotuksena ja ilmoitetaan useasti suh-
teessa potentiaaliseen tuotantoon. Tuotantofunktiomenetelmailld lasketta-

2 Trendi saadaan kiyttimdllid Hodrick-Prescott-suodinta (HP-suodin, Hodrick ja
Prescott (1997)), joka on yleisesti kiytetty menetelmd trendin erottamiseen havai-
tusta sarjasta.
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essa tuotantokuilun madrdytymistd voidaan hahmottaa seuraavan yhtdlon
avulla:

y—y=a—-a+1—-a)(-1).

Kirjaimet viittaavat samoihin muuttujiin kuin edellékin, mutta pienilla kir-
jaimilla merkitddn ko. muuttujan luonnollista logaritmia. Viiva muuttujan
pailld indikoi kyseisen muuttujan trendid. Vasen puoli yhtilostd voidaan
tulkita suhteelliseksi tuotantokuiluksi eli BKT:n ja potentiaalisen tuotan-
non suhteelliseksi erotukseksi. Oikea puoli yhtdldstd puolestaan osoittaa
sen, misté erotus koostuu: kokonaistuottavuuden poikkeamana sen trendi-
tasosta (a — @) ja tyStuntien poikkeamana niiden trenditasosta (I — [), jota
painotetaan tyon tulo-osuudella, joka on vakio (1 — a = 0,65). Pddoma ei
vaikuta tuotantokuiluun, koska se on mééritelty samoin sekd havaitun
BKT:n ettd potentiaalisen tuotannon maéérittelyissd. Kuviossa 2 on kuvattu
tuotantofunktiomenetelmallé laskettu tuotantokuilu ja sen madrdytyminen
kokonaistuottavuuden ja tydpanoksen poikkeamina niiden trenditasoista,
joita kutsutaan tuottavuus- ja tydllisyyskuiluiksi. Tosin sanoen, kuvio 2
kuvaa edelld annettua tuotantokuilun mairdytymistd eri tekijoiden suh-
teen.
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KUVIO 2. Tuotantokuilu ja sen maaraytyminen Suomessa. Lihde: VTV:n laskelmat.

Kuviosta 2 ndhdaén, ettd tuotantokuilu osoittaa hyvin lasku- ja noususuh-
danteet Suomessa: 1970-luvun 6ljykriisi ndkyy suurena negatiivisena tuo-
tantokuiluna, ja 1980-luvun lopun nousukausi ja sitd seurannut 1990-
luvun lama nédkyvét puolestaan suurina erimerkkisind tuotantokuiluina.
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2000-luvulla yllattavaa on, ettd ennen finanssikriisid ndyttéisi vallinneen
lahes yhti suuri positiivinen tuotantokuilu kuin 1980-luvun lopussa. Tama
johtuu siitd, ettd potentiaalisen tuotannon kasvu oli pienentynyt, eiké niin-
kéaan siitd, ettd BKT olisi kasvanut poikkeuksellisen nopeasti (katso tar-
kemmin Pohjola, 2011). Vuonna 2008 alkanut finanssikriisi nékyy suure-
na negatiivisena tuotantokuiluna, eiké tuotantokuilu ole vieldkdin sulkeu-
tunut.

Tuotantokuilun médrdytymistd nédyttdd selittivin suurimmalta osaltaan
kokonaistuottavuuden poikkeamat sen trenditasolta. Toisin sanoen muu-
tokset tyottomyydessd, joka on selvisti heilahtelevin osa kokonaistydtun-
tien madrdytymisessd, selittyvit rakenteellisen tyottdmyyden muutoksina,
jolloin tyo6llisyyskuilu on pysynyt pienend. Edelliseen huomioon poik-
keaman tekevit 1980-luvun lopun nousukausi ja 1990-luvun lama. Mo-
lemmissa tapauksissa tyollisyyskuilu néyttda selittivin suuremman osan
positiivisesta ja negatiivisesta tuotantokuilusta. Erityisesti merkille panta-
vaa on tyOovoimapanoksen hidas palautuminen pitkén aikavélin tasapai-
noarvoonsa 1990-laman jilkeen.

2.1.3 Puolijousto

Suhdannevaihtelujen merkitys jddmaén riippuu tuotantokuilun koosta seka
tuotantokuilun ja jadmén vélisestd puolijoustosta. Puolijousto kertoo, mi-
ten paljon tuotantokuilu vaikuttaa jadmaan. Merkitddn puolijoustoa para-
metrilla &, jolloin € = 0,5 ilmaisee, ettd -1 prosentin tuotantokuilulla ra-
kenteellinen jaama on 0,5 prosenttiyksikkdd korkeampi kuin jadmén ha-
vaittu BKT-suhde.

Puolijouston laskenta perustuu kahteen osaan. Ensimmdiisessd vaiheessa
lasketaan eri verotulo- ja menoerien jousto suhteessa tuotantokuiluun
kayttdmalla ns. OECD:n menetelmdi. Toisessa vaiheessa muutetaan nima
joustot puolijoustoksi painottamalla laskettuja joustoja verotulo- ja me-
noerien BKT-osuuksilla.

OECD:n kaksivaiheinen menetelmd

Komissio on puolijouston méérittdmisessd tukeutunut OECD:n kehitté-
méin menetelmiin ja laskelmiin.>® Puolijoustoa mirittéessa tiytyy aluk-

% OECD:n kaksivaiheinen menetelmi on yleisesti kéytetty menetelmd laskea
joustot, joita tarvitaan rakenteellista jdadmdd laskettaessa. Muita menetelmid ovat
mm. vain aggregaattidataan perustuva menetelmd ja BKT:n heilahtelujen koos-
tumuksen huomioiva menetelmd (Bouthevillain, ym. ,2001), jonka avulla voidaan
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si laskea joustot eri verotulo- ja menoerille ns. OECD:n kaksivaiheisella
menetelmilld (Girouard ja André, 2005). Menetelmédssd neljdlle eri ve-
roerille ja yhdelle menoerille lasketaan jousto suhteessa tuotantokuiluun.
Joustot lasketaan kaksivaiheisesti: aluksi lasketaan verotulojen jousto suh-
teessa veropohjaan, ja sen jilkeen lasketaan veropohjan jousto suhteessa
tuotantokuiluun. Nédiden kahden jouston tulo muodostaa lopullisen jous-
ton. Jousto kertoo, kuinka monta prosenttia mielenkiinnon kohteena oleva
muuttuja muuttuu, kun jonkin toisen muuttujan muutos on 1 prosenttia.

OECD:n kaksivaiheisessa menetelmissd maaritellddn nelja eri verotu-
loeréa, joille jousto lasketaan. Namé erdt ovat ansiotuloverot, sosiaalitur-
vamaksut, yhteisoverot ja vililliset verot. Menopuolella oletetaan, etté ai-
noastaan tydttdomyyteen liittyvét menot riippuvat suhdanteesta, joten aino-
astaan télle erélle lasketaan jousto.

Jouston laskenta koostuu siis kahdesta osasta. Ensimmaéisessi vaiheessa
lasketaan verotulojen jousto suhteessa veropohjaan, jolloin tarkoituksena
on huomioida verojérjestelmédn ominaisuudet:

— progressiivisilla veroilla jousto on suurempi kuin 1
— suhteellisilla veroilla yhtd suuri kuin 1
— regressiivisilld veroilla pienempi kuin 1.

Jousto voidaan laskea ekonometrisilla menetelmillé tai kayttdmaélld vero-
jérjestelmin ominaisuuksia hyvéksi. Ekonometrisiin menetelmiin liittyy
huomattavia ongelmia, joten luotettavampi tapa laskea jousto on kayttda
verojarjestelmén ominaisuuksia. Tétd 1dhestymistapaa kayttavat myos Gi-
rouard ja André (2005). Talloin tarvitaan mikroaineistoa tuloista ja niihin
liittyvistd veroista. Vuoden 2003 aineistolla Girouard ja André (2005)
saavat ansiotuloverojen joustoksi Suomessa 1,5. Lopuille joustoille olete-
taan arvoksi 1. Joustojen voidaan katsoa vastaavan yleistd késitystd vero-
jen ja maksujen seki tyottdmyysmenojen luonteesta.

Seuraavassa vaiheessa lasketaan jousto veropohjan ja tuotantokuilun va-
lille. Tdm4 jousto voidaan laskea ekonometrisin menetelmin. Télloin kui-
tenkin vaaditaan, ettd jokaiselle verolle tiytyy méérittdd veropohja, joka
voidaan havaita. Kiytdnndssé tdma tarkoittaa sité, ettd aitojen veropohjien
sijaan kdytetddn niitd hyvin kuvaavia muuttujia kansantalouden tilinpidos-
ta.”* Tdmin jouston laskennassa huomioitavaa on se, ettd Girouard ja

suoraan laskea rakenteellinen jddmd. Yhteenvedon eri tavoista laskea joustot ja
menetelmien ominaisuuksista tarjoaa Bornhorst, ym. (2011).

' Ansiotulojen ja sosiaaliturvamaksujen veropohjana kdéytetidin tyon tulo-
osuutta. Yhteiséveron jousto saadaan edelld ollutta joustoa ja kansantalouden tu-
lonjaon identiteettid kdyttien. Vilillisten verojen pohjana toimii yksityinen koko-
naiskulutus, ja tyottomyysmenoilla pohjana on tyottémien lukumddrd. Kulutuksen
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André (2005) eivit kdytd maakohtaisia joustoja vaan lopulliset joustot es-
timoidaan maaryhmittiin.

Edelld saadun kahden jouston tulo muodostaa lopullisen jouston. Jous-
ton kaksi eri osaa huomioivat toisaalta verojarjestelmin ominaisuudet ja
toisaalta veropohjan suhdannecherkkyyden. Ansiotuloverojen jousto on
0,91, ja tdma alhainen arvo johtuu siitd, ettd ansiotulot heilahtelevat vi-
hemmin kuin BKT. Vastaavasti taas yritysten voitot heilahtelevat enem-
mén kuin BKT, jolloin kokonaisjoustoksi muodostui 1,6. Sosiaaliturva-
maksujen joustoksi madrdytyi 0,62, ja tdméd on alhainen samasta syysté
kuin ansiotuloverojenkin jousto. Edelld olleiden oletusten perusteella ku-
lutuksen joustoksi oletettiin 1. Tyottomyydelle saadaan jousto arvoltaan
-5,8 suhteessa tuotantokuiluun.

Saatujen joustojen ja tuotantokuilun avulla pystytddn jo laskemaan ra-
kenteellinen jadma. Useasti jadméan suhdannekorjaus halutaan kuitenkin
laskea vihentdmaélld jdédman BKT-suhteesta sen suhdanteista riippuva osa.
Tété varten tdytyy edelld saaduista joustoista muodostaa vield puolijousto.

Puolijousto

Jadmén BKT-suhteen riippuvuutta suhdannevaihteluista voidaan mitata
puolijoustolla. Puolijousto mittaa, kuinka paljon havaitusta jidmastd on
selitettdvissd suhdannevaihteluilla, kun suhdannevaihtelun (tai tuotanto-
kuilun) koko on kiinnitetty. Puolijousto (¢) muodostetaan edelld laskettu-
jen verotulojoustojen (77; g) ja menojouston (7;) avulla. Aluksi jokainen
jousto painotetaan sen osuudella kokonaisverotuloista tai -menoista
(R;/R tai Gy /G). Verotulojen kokonaisjousto saadaan summaamalla pai-
notetut joustot yhteen. Verotulojen ja menojen kokonaisjoustoista vahen-
netddn 1 ja erotukset painotetaan vield kokonaistulojen ja -menojen BKT-
suhteella (R/Y ja G/Y). Ndiden termien vdhennyslaskuna saadaan puoli-
jousto.”

kohdalla ekonometriset ongelmat pakottivat olettamaan jouston 1. Tyéttomyyteen
liittyvien menojen kohdalla jousto lasketaan tuotantokuilun ja havaitun tyotto-
myyden ja tasapainotyéttomyyden erotuksen vilille. (André ja Girouard, 2005)

¥ Tarkemmin sanottuna tdssd esitettivi puolijousto on aidon puolijouston line-
aarinen approksimaatio. Approksimaatiovirheet ovat yleisesti pienid mutta kas-
vavat tuotantokuilun kasvaessa.
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Matemaattisesti ilmaistuna puolijousto on
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Mourre, ym. (2013) tekevit kaksi tirkedd piivitystd komission joustoes-
timaatteihin. Ensinndkin tulojen ja menojen BKT-suhteet perustuivat 10
vuotta vanhaan aineistoon. Mourre, ym. (2013) laskivat uudet painot jo-
kaiselle maalle. Painojen paivittiminen muutti puolijoustoja huomattavas-
ti joissakin maissa. Toiseksi komissio siirtyi herkkyysparametrin kaytosta
kayttdimadn edelld méadriteltyd puolijoustoa. Télloin rakenteellinen jadma
tulee ilmaistuna suhteessa potentiaaliseen tuotantoon, kuten se maéaritel-
méan mukaisesti pitddkin. T4td ennen rakenteellinen jaddma ilmoitettiin suh-
teessa BKT:hen, koska kiytettiin ns. herkkyysparametria.”® Rakenteelli-
nen jadma téytyy kuitenkin ilmoittaa suhteessa potentiaaliseen tuotantoon,
koska télloin se ilmaisee rahoitusjddmén suhteessa BKT:hen tilanteessa,
jossa talous olisi sen potentiaalisen tuotannon tasolla, joka vastaa raken-
teellisen jaidmdn madritelmad. Herkkyysparametrin kaytostd aiheutuva
virhe on kuitenkin kéytinndssd tasoltaan suhteellisen pieni, koska se
muodostuu tuotantokuilun ja rahoitusjddman tulona, mutta virheen merki-
tys korostui finanssikriisin aikana.

Sekd komissio ettd VM kéyttivit Suomelle samaa puolijoustoa, jonka
Mourre, ym. (2013, taulukko 4.1) laskevat. Puolijouston arvo on 0,53, ja
ennen pdivitystd se oli 0,5 (katso Mourre, ym. 2013, taulukko 4.1). Kun
tuotantokuilu on -1 prosenttia, on rakenteellinen jaama 0,53 prosenttiyk-
sikkod korkeampi kuin havaittu rahoitusjidméan BKT-suhde. Suomen puo-
lijouston arvo on hieman alempi kuin Ruotsissa (0,59) tai Tanskassa
(0,61), ja se on sama kuin EU:n keskiarvo.

214 Rakenteellinen jaama

Rakenteellisen jadmin laskenta koostuu kolmesta eri osasta: alkuperdisen
jddmén maédrittelystd sekd tuotantokuilun ja puolijouston laskemisesta.
Néamaé kaikki osat méériteltiin edelld. Kuvio 3 esittdd julkisen sektorin ra-
hoitusjddman, joka on maééritelty EDP:n mukaisesti, ja siitd lasketun ra-

% Herkkyysparametri saadaan laskettua edelli olleita merkintdji kéyttien seu-
raavasti: Ng RJ/Y —nsG/Y.
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kenteellisen jddmén. Rakenteellisen jddmén laskennassa on ainoastaan
vuosille 2008-2012 huomioitu kertaluonteisten ja tilapdisten menojen ja
tulojen vaikutukset, jotka vastaavat VM:n ilmoittamia toimia. Tatd lukuun
ottamatta rahoitusjdéiméén on tehty vain suhdannekorjaus.

10%
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/ Ve
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-4%
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-10%

1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010

==g== Rahoitusjgama (EDP) Rakenteellinen jagama

KUVIO 3. Julkisen sektorin EDP-jaama suhteessa BKT:hen ja rakenteellinen jaama
1975-2012. Ainoastaan vuosille 2008—-2012 on tehty kertaluonteisten ja tilapdisten me-
nojen ja tulojen korjaus kayttamalla VM:n ilmoittamia toimia. Tatd lukuun ottamatta
rahoitusjadmaan on tehty vain suhdannekorjaus. Lahde: VTV:n laskelmat.

Rahoitusjdédmén (tai EDP-jadmén) ja rakenteellisen jaédmén erotus kuvaa
rahoitusjddmén suhdanteista riippuvaa osaa ja kertaluonteisten seké tila-
pdisten erien vaikutusta, mutta niiden merkitys on kuitenkin vdhéinen.
Kun rahoitusjadmé on pienempi kuin rakenteellinen jaédma, talous on las-
kusuhdanteessa ja rahoitusjadméa paranee automaattisesti suhdanteen mu-
kana. Tilanteen ollessa pdinvastainen talous on noususuhdanteessa, jolloin
osa rahoitusjidmastd poistuu suhdanteen normalisoituessa. Silloin, kun
rahoitusjadma ja rakenteellinen ja&mé ovat samansuuruisia, on tuotanto-
kuilu kiinni eikd suhdanteista riippuvaa osaa rahoitusjaamassa ole.
Viimeisen noin 25 vuoden aikana julkisen sektorin rahoitusjidméa on ol-
lut ainoastaan kaksi kertaa negatiivinen: 1990-luvun lamassa ja 2000-
luvun lopun finanssikriisissd. Molemmissa tapauksissa myds rakenteelli-
nen jadméa ndyttdd pysyvén negatiivisena suhteellisen pitkdén. Liséksi ra-
hoitusjddman ja rakenteellisen jadmén erotus on suuri mm. 1980-luvun lo-
pussa, 1990-luvun alussa ja 2000-luvun lopussa. Tdmé on seurausta siité,
ettd Suomessa julkisen sektorin koko on huomattava, jolloin myds auto-
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maattisten vakauttajien rooli finanssipolitiikassa on merkittiva nousu- ja
laskusuhdanteissa.

Kokonaisvaltaisesti tarkasteltuna rakenteellinen jiima seuraa kuitenkin
EDP-jaamai ldheisesti, eli suurinta osaa rahoitusjidméin muutoksista ei
voida selittdd suhdannevaihteluista johtuvaksi, vaan ne ovat ainakin tastd
laskentakehikosta saatavan tulkinnan mukaan rakenteellisia tai johtuvat
paitosperdisestd finanssipolitiikasta. Tuotantokuilut eivit ole olleet riitt4-
vén suuria, niin ettd ne olisivat selittdneet suurimman osan rahoitusjddmén
vaihtelusta. Yksi selitys télle on se, ettd suhdannevaihteluihin liittyy sel-
laisia elementtejd, jotka ndyttavit vaikuttavan myos potentiaalisen tuotan-
non magrdytymiseen.”’

Lopuksi on syytd muistaa, ettd EDP-jaama lasketaan koko julkiselle sek-
torille, joten valtion tai kuntien rahoitusasemasta ei tule tehdé suoria péa-
telmid kuvion 3 perusteella. Jidman ylijidméaisyys johtuu sosiaaliturvara-
hastojen ylijadmaisyydestd (kuvio 1). Valtio ja kunnat ovat siis velkaantu-
neet, vaikka koko julkisen sektorin rahoitusjddmé on ollut huomattavan
positiivinen. Lisdksi puolijousto on vakio koko jakson ajan, mitd voidaan
pitdd kriittisend oletuksena.

2.1.5 Rakenteellisen jaaman laskenta
valtiovarainministeridssa

Rakenteellisen jadman laskenta VM:ssd perustuu luvuissa 2.1 ja 2.2 esitet-
tyihin menetelmiin. Laskennan syotteend on valtiovarainministerion kan-
santalousosaston lyhyen aikavélin ennuste kuluvalle ja seuraavalle kahdel-
le vuodelle. Potentiaalisen tuotannon laskelman perusteella tehddén mak-
rotaloudellinen peruslaskelma lopuille vuosille (t+3 ja t+4) siten, ettd tuo-
tantokuilu yleensd umpeutuu ennusteperiodin lopussa (vuonna t+4). Néille
vuosille laaditaan my0s arvio huoltotaseen keskeisistd muuttujista seké
erdistd muista muuttujista, jotka vaikuttavat julkisen talouden rahoitus-
asemaan. Téllaisia muuttujia ovat esim. palkkasumma, tyollisyys, tyotto-
myys, ansiotaso, hinnat ja toimintaylijaama.

Potentiaalisen tuotannon ja keskipitkédn aikavilin laskelman oletukset ja
tulokset esitetdén ja niistd keskustellaan ennustekokouksessa, johon osal-
listuu ministerion ekonomisteja myds muista yksikoistd kuin vakausyksi-
kostd. Suhdanne-ennusteen, keskipitkdn aikavilin laskelman ja muun kay-
tettdvissd olevan tiedon pohjalta kansantalousosaston vakausyksikossd

27 Muita maita tarkasteltaessa voidaan todeta, ettd varsinkin isoihin negatiivisiin
shokkeihin ndyttdisi liittyvdn sellaisia elementtejd, jotka muuttavat myés potenti-
aalisen tuotannon kasvua tai tasoa, katso Cerra ja Saxena (2008).
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laaditaan julkisen talouden ennuste yhteisty0ssd valtiovarainministerion
vero- ja budjettiosaston kanssa. Ennuste laaditaan erikseen valtiolle, pai-
kallishallinnolle, tydelikelaitoksille ja muille sosiaaliturvarahastoille. Lo-
puksi rakenteellinen jadméa lasketaan erillisessd Excel-tyokirjassa, johon
syOtetddn tiedot julkisyhteisdjen rahoitusasemasta, tuotantokuilusta, kerta-
luonteisista ja tilapéisistd toimista sekd suhdannejoustosta. Rakenteellisen
jddmain laskelma tehdidédn VM:n kansantalousosaston vakausyksikdssa.

Rakenteellisen jadmaén laskennalle on monta kiyttotarkoitusta. Ensinna-
kin EU on edellyttdnyt jo pitkddn rakenteellisen jadméin raportointia va-
kausohjelmassa. Toiseksi keskipitkdn aikavélin tavoite asetetaan raken-
teellisen jaidmédn avulla. Kolmanneksi rakenteellisen perusjidmén avulla
voidaan tarkastella finanssipolitiikan viritystd, miké on sindlldén arvokasta
tietoa finanssipolitiikan suunnittelussa.

2.2 Tarkastuskysymykset ja -kriteerit

2.2.1 Tarkastuskysymys

Tarkastuskysymys on seuraava: Onko valtiovarainministerio laskenut ra-
kenteellisen jéddmdn laskennallisesti oikein? Koska laskenta on teknisesti
vaativaa, tarkastuksessa kiinnitetddn erityistd huomiota valtiovarainminis-
terion laskennan toteutukseen annetun menetelmén puitteissa.” Tamén li-
sdksi tarkastuksessa verrataan VM:n laskelmaa komission tekeméén vas-
taavaan laskelmaan. Komission tekemi laskelma muunnetaan kuitenkin
sellaiseen muotoon, jossa sitd on mielekdsti verrata VM:n laskelmaan.

2.2.2 Tarkastuksen rajaukset

Rakenteellisen jdémén laskentaan liittyy monia eri tekijditd, kuten luvun
2.1 kuvauksessa todettiin. Yhdessé tarkastuksessa ei voida tarkastaa kaik-
kia tekijoitéd, ja ndin ollen tarkastusta on rajattava huomattavasti.

% Laskelmiin liittyy aina virheen mahdollisuus. Finanssipolitiikkaan liittyvissi
tutkimuksissa voidaan tdssd yhteydessd nostaa esiin Reinhart ja Rogoff (2010),
Jjoka sisdltdd hyvin tunnetun virheen, jonka toivat esiin Herndon ym. (2013). Li-
sdksi Christiano ym. (2011) toteavat, ettd julkista kulutusta tulisi nostaa noin 25
prosenttia normaalitasosta, kun keskuspankin asettama ohjauskorko on nollassa,
mutta laskentavirheen korjauksen jélkeen noston suuruus on 4 prosenttia. Tdamdn
tutkimuksen korjatut tulokset lGytyvit osoitteesta:
http://faculty.weas.northwestern.edu/~Ichrist/research/cer_gov/erratum.pdf.
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Ensimmdinen rajaus on se, ettd VM:n kéyttiméin komission laskentatavan
mahdollisiin puutteisiin ei tdssd tydssd puututa, vaan laskentamenettelya
pidetdédn annettuna.

Toinen tarkastuksen rajaus liittyy kertaluonteisten ja tilapdisten toimien
kirjauksien tarkastamatta jattimiseen. Tadma johtuu siitd, ettd tarkastukses-
sa keskitytddn ennen kaikkea itse laskentaprosessiin, eikd merkkejd vaa-
ristd kertaluonteisten tai tilapéisten toimien kirjauksista ole: VM:n tai ko-
mission laskelmat rakenteellisesta jidmaésté eivét sisdlld merkittédvia kerta-
luonteisia tai tilapaisid erid.” Kertaluonteisten ja tilapdisten toimien kirja-
ukseen voidaan tarkastuksissa palata, jos sithen nédhdéén aihetta.

Kolmantena rajauksena on se, ettd rakenteellisen jddmain vertailu keski-
tetddn viime vuosiin ja ennusteisiin kahdesta syystd. Ensinnédkin lasken-
tamenetelmén ja aineistojen samanlaisuuden vuoksi mahdolliset erot
VM:n ja komission laskelmissa todenndkdisimmin esiintyvét viimeisten
vuosien havainnoissa ja ennusteessa. Toiseksi juuri nykyhetken havainnot
ja ennusteet ovat suurimman mielenkiinnon kohteena, koska huomattava
poikkeaminen KAT:sta nykyhetkend tai tulevaisuudessa vaikuttaa talous-
politiikkaan.

2.2.3 Tarkastuskriteerit

Hyvién hallintoon ja taloudenhoitoon kuuluu, ettd paétdksenteon tietope-
rusta on objektiivinen ja ldpindkyvéa seka ettd se antaa riittdvit tiedot paa-
toksenteolle. Pdédtdksenteon tietoperustan ldpindkyvyys lisdd finanssipoli-
titkkan uskottavuutta. Nidin ollen tarkastuskriteereind ovat rakenteellisen
jéddmén laskennan ja siihen liittyvén raportoinnin avoimuus ja ldpinédky-
VYYS.

Rakenteellisen jidmén laskemiseen ei ole olemassa yhté oikeaa laskuta-
paa, ja ndin ollen tarkastuskriteerini on edelld mainittujen lisdksi komissi-
on laskelma rakenteellisesta jadméstd. Komission laskelmaa rakenteelli-
sesta jadmasta pidetddn tarkastuskriteerind kolmesta eri syysta:

1. VM kéyttdd komission tapaa laskea rakenteellinen jaama.

2. Komission tapaa laskea rakenteellinen jddma voidaan pitdd myos ylei-
sesti hyviksyttynd tapana — joskaan ei ainoana sellaisena — laskea ra-
kenteellinen jAdma.

% Téimdi ei kuitenkaan tarkoita, ettd kertaluonteiset ja tilapdiset toimet olisi vilt-
tamdttd kirjattu rakenteellisen jddmdn mddritelmdn mukaisesti. Rakenteellista
Jjadmdd voi parantaa lukemalla kertaluonteisia tai tilapdisid tuloja mukaan sii-
hen, vaikka ne pitdisi poistaa rakenteellisesta jadmdstd.
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3. Fipo-lain keskeisimmait maéritelmét ovat 14htdisin komissiolta, jolloin
muita laskelmia on luonnollista verrata komission laskelmiin.

2.3 Tarkastusaineistot ja -menetelmat

VTV tarkasti VM:n kevadlld 2013 tekemin laskelman rakenteellisesta
jaamasta toistamalla laskelman itsendisesti. VM toimitti kevddn 2013 ra-
kenteellisen jidmén laskennassa kdytetyn aineiston VTV:n kéyttoon. Ko-
mission kdyttima aineisto sekd molempien instituutioiden kéyttimét las-
kentaohjelmat ovat saatavilla komission verkkosivuilta.*

VM:n laskelmaa rakenteellisesta jadmastd verrataan laskelmaan, joka
voidaan maarittdd kayttdmalld komission laskemaa tuotantokuilua, mutta
muuten laskelmassa kdytetddn samoja arvoja kuin VM:n laskelmassa.
Tédma laskelma rakenteellisesta jddmésté raportoidaan téssé tarkastuksessa
komission laskelmana rakenteellisesta jidmastd. Muutokset komission al-
kuperdiseen laskelmaan on tehty kahdesta syystd. Ensinndkin komissio
tarjoaa AMECO-tietokannassa rakenteellisen jddmén ennusteen vain vuo-
teen 2014 saakka, mutta valtiovarainministerion kevidan 2013 ennuste ra-
kenteellisesta jadmistd (Valtiovarainministerid, 2013b) ulottuu vuoteen
2017 saakka, jolloin viimeisille vuosille ei komissiolta ole saatavissa en-
nustetta vertailuun. Toiseksi nyt vertailussa pystytddn selvittimdin las-
kelmien erot, koska erot johtuvat vain eroista tuotantokuiluissa.

VM:n ja komission alkuperdisten laskelmien erot ovat véhdiset, koska
rahoitusjidma on tarkasti mairitelty eikd merkittdvia kertaluonteisia toi-
mia finanssipolitiikassa ole kirjattu viime vuosina. Puolijousto komission
ja VM:n laskelmissa on sama 0,53, jolloin kdytdnndsséd ainoaksi eroavai-
suuden ldhteeksi jaavit erilaiset arviot tuotantokuilusta. Nama erot tulevat
my0s téssd tarkastuksessa kdytettdvissd laskelmissa esiin. Aineistojen ja
laskentatapojen samankaltaisuus johtaa kuitenkin siihen, ettid tuotantokui-
lut muodostuvat VM:n ja komission laskelmissa hyvin samansuuruisiksi.

On muistettava, ettd tdssd esitettdvdd komission laskelmaa rakenteelli-
sesta jddmastd ei voi suoraan verrata komission omissa julkaisuissaan an-
tamiin lukuihin. Téssd tarkastuksessa raportoitavassa komission laskel-
massa kdytetddn rahoitusjddmén ennusteena VM:n tekemédid ennustetta
(Valtiovarainministerio 2013b, taulukko 5) ja kertaluontoiset toimet olete-
taan samoiksi VM:n laskelman kanssa. Ndmé kaksi oletusta muuttavat

" Ohjelmat ja komission kiyttimdt aineistot ovat saatavilla osoitteesta:
https://circabc.europa.eu/faces/jsp/extension/wai/navigation/container.Js.
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tdssd raportoitavan ja alkuperdisen komission laskelman arvot erisuurui-

siksi.”

Tuotantokuilu perustuu VM:n omaan kevddn 2013 laskelmaan, jonka
VTV on toistanut, ja VM:n BKT-ennusteeseen (Valtiovarainministerio
2013b, taulukko 1a).** Komission laskema tuotantokuilu saadaan komissi-
on kayttdmilla laskentaohjelmilla. Laskelma tuotantokuilusta perustuu tal-
ven 2013 laskelmassa kiytettyyn aineistoon, ja uudemmat kevédn 2013
laskelman arviot ovat lihes samoja.*®> Komission tuotantokuilun médritte-
lyssd on kaytetty kevddn 2013 aineistoon liittyvdd Suomen BKT-
ennustetta, koska tissd BKT-ennusteessa tuotantokuilu sulkeutuu vuonna
2017. Tama oletus vastaa VM:n BKT-ennusteessa kéytettdvaa oletusta.

Potentiaalisen tuotannon ennusteita vertailtaessa on huomattava, ettd
ennusteet perustuvat lyhyen aikavilin ennusteisiin, ja ne taas vaikuttavat
itse potentiaalisen tuotannon ennusteeseen. Komissio kéyttaad lyhyen aika-
vilin ennustetta vuosille 2013 ja 2014 syoétteend potentiaalisen tuotannon
ennusteessa ja VM kéyttdd omaa lyhyen aikavilin ennustetta vuosille
2013-2015. Itse potentiaalisen tuotannon tekijoiden ennustamisessa mo-
lemmat instituutiot kiyttdvit samoja menetelmia.

— Kokonaistuottavuuden ennuste pystytdin laskemaan trendin lasken-
taan kaytettdvin menetelmén avulla.

— Tyoikdisen vdeston ennuste perustuu ulkopuolisen tahon tarjoamaan
ennusteeseen. VM kayttdd tilastokeskuksen ennustetta, ja komissio
kayttda Eurostatin ennustetta.

— Osallistumisasteen, keskiméérdisten tydtuntien sekd investointien ja
potentiaalisen tuotannon suhteen ennusteessa kaytetddn yksinkertaisia
aikasarjamalleja (ARIMA-malleja).

— NAWRU:n ennuste perustuu yksinkertaiseen liukuvaan keskiarvoon.

— Péadomakannan ennuste voidaan ratkaista numeerisesti pddoman ku-
muloitumisyhtédlostd, kun kaytetddn edelld olleita ennusteita ja paa-
oman kulumisaste oletetaan vakioksi.

! Vuosina 2003-2014 suurin ero komission alkuperdisen rakenteellisen jéidmdin
Ja tdssd esitettdvin komission rakenteellisen jddmdn vdlilld on 0,2 prosenttiyksik-
kéd. Ero esiintyy vuonna 2014, jolloin komission arvio Suomen rakenteellisesta
Jjddmdstd on -0,5 prosenttia suhteessa potentiaaliseen tuotantoon, kun tdssd las-
kelmassa vastaava luku on -0,3.

2 VTV:n saama aineisto poikkeaa hieman siitd, mitd VM kdytti omissa laskelmis-
saan, jolloin tuotantokuilun koko ei tdysin vastaa VM:n laskelmaa, mutta ero po-
tentiaalisen tuotannon arvoissa on korkeintaan 0,04 prosenttiyksikkéd, jolloin ra-
kenteellisen jddmdn arvioissa ero on pienempi kuin 0,02 prosenttiyksikkdd.

* Komission laskelmat VIV pystyi toistamaan ilman epétarkkuuksia.
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3 Tarkastushavainnot

Tarkastushavainnoissa on kolme erillistd ulottuvuutta. Ensinndkin tarkas-
tuksessa pyritddn varmistamaan, ettdi VM:n laskelma rakenteellisesta jaa-
masti on tehty laskennallisesti oikein. Toiseksi VM:n laskelmaa verrataan
vertailukelpoiseen komission laskelmaan, jotta VM:n laskelmasta voidaan
arvioida muitakin ndkokulmia kuin vain laskelman teknistd suorittamista.
Kolmanneksi tarkastuksessa havaittiin muutos potentiaalisen tuotannon
kehityksessa finanssikriisin alkamisen jilkeen. Tastd keskustellaan lopuk-
si.

3.1 Rakenteellinen jaama

3.1.1 VM:n laskennan tarkastus

VTV toisti itsendisesti VM:n kevédn 2013 laskelman rakenteellisesta jaa-
maéstd. Laskennan toistamisessa VTV ei 16ytidnyt merkittdvid laskentatek-
nisid virheitd VM:n laskennasta, joten voidaan todeta, ettd laskenta on teh-
ty olennaisilta osin oikein. Tarkastuksessa havaittiin, ettd kevddn 2013
laskelmassa viimeiset havainnot NAWRU:n laskentakehikkoon on sydtet-
ty vadrin. Tdma ei kuitenkaan muuta NAWRU:n arvoa kuin maksimissaan
0,1 prosenttiyksikkdd, joten kysymys ei ole kvantitatiivisesti katsottuna
vakavasta virheestd. Lisdksi VM:n rakenteellisen jadmén raportoinnissa
(Valtiovarainministerié 2013b, taulukko 5) tulisi tuoda esille, ettd raken-
teellinen jadméa on prosenttia potentiaalisesta tuotannosta eikd BKT:std,
kuten taulukossa todetaan. Valtiovarainministeriéo on luvannut korjannut
ndma puutteet syksylla 2013.

3.1.2 Laskelmien vertailu

Tassd esitettdvissd laskelmissa erot muodostuvat ainoastaan eroista tuo-
tantokuiluissa, koska muut mahdolliset eroavaisuudet on poistettu laskel-
mista, kuten luvussa 2.3 tuotiin esiin. Kuvio 4 ndyttdd VM:n ja komission
arviot rakenteellisesta jaidmastd Suomessa 2010-luvulla. Laskelmat ennen
vuotta 2010 ovat tdysin samoja kahden instituution vélill4, ja ne on jitetty
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raportoimatta.’* Vuodesta 2012 eteenpiin kyse on ennusteista, ja lasken-
nassa kdytettdvien muuttujien ennusteet vaikuttavat myos myohédisempiin
rakenteellisen jddmén arvoihin laskentamenettelyn vuoksi.
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KUVIO 4. VM:n ja komission laskemat arviot rakenteellisesta jaamasta. Vuodesta 2012
eteenpdin kyse on ennusteista. Lahde: VTV:n laskelmat ja VM.

Keskeisin ero laskelmissa on se, ettdi VM ennustaa suurempaa rakenteel-
lista alijaidméad kuin komissio vuodesta 2013 eteenpdin. Suurin ero laskel-
missa ajoittuu vuoteen 2015, ja se on 0,2 prosenttiyksikkod, mutta eroa
voidaan kuitenkin pitdd suhteellisen pienend, koska kyse on ennusteista,
joissa ennustevirheet ovat joskus suhteellisen suuriakin. Loppuosan en-
nusteiden ldhes tdydellinen samanlaisuus johtuu siitd, ettd molemmissa
laskelmissa oletetaan tuotantokuilun sulkeutuvan ennusteperiodin loppuun
mennesséd. Oletus tuotantokuilun sulkeutumisesta johtaa siihen, ettd vuo-
den 2017 arviot rakenteellisesta jaddmastd vastaavat VM:n ennustamaa ra-
hoitusjaamaa.

Kuviossa 4 olleet erot rakenteellisen jddmén koosta ovat pienet ja johtu-
vat eroista tuotantokuilussa. BKT:n on luonnollista seurata ennusteissa
potentiaalisen tuotannon kehitystd, koska muutoin pyrittdisiin ennusta-
maan tulevaisuuden suhdannekéénteitd, mutta tdtd on vaikea tehda uskot-

 Luvussa 2.1.4 esitetty kuvio 3 néyttic rakenteellisen jicmdn pidemmiltd ajalta
Suomessa.
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tavasti. Télloin erot laskelmissa johtuvat siitd, kuinka potentiaalisen tuo-
tannon uskotaan kehittyvan. Vaikka erot ovat pienet, on silti tarkedd tie-
tdd, mistd erot johtuvat, koska tilldin voidaan hahmottaa eri nikemyksia
tulevaisuuden talouskehityksestd. Lisdksi on huomioitava, ettd ennusteissa
oleva yhteys BKT:n ja potentiaalisen tuotannon vélilld mahdollistaa sen,
ettd ennusteet potentiaalisesta tuotannosta voivat poiketa toisistaan, vaikka
erot tuotantokuilussa olisivat véhiiset.

3.2 Potentiaalinen tuotanto

Arviot potentiaalisen tuotannon tasosta ovat epavarmoja, ja aineiston ker-
tyessd voidaan arvioita potentiaalisesta tuotannosta muuttaa paljonkin.
Todennikoisemmin erot VM:n ja komission laskelmissa johtuvat eroavai-
suuksista potentiaalisen tuotannon kehityksessd. Laskentakehikoiden ol-
lessa samat on kuitenkin mielenkiintoista ndhdd, misti erot johtuvat. Té-
ma auttaa hahmottamaan mahdollisia erilaisia kehityskulkuja ja niiden ta-
kana olevia syitd. Kuviossa 5 on VM:n ja komission laskemat arviot po-
tentiaalisen tuotannon kehityksestd 2010-luvulta.
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KUVIO 5. VM:n ja komission arviot potentiaalisen tuotannon kehityksesta 2010-luvulla
(miljardia euroa vuoden 2005 hinnoin). Lahde: VM ja VTV:n laskelmat.

Kuviosta 5 ndhdéén, ettd ennusteet potentiaalisen tuotannon kehittymises-
td ovat erilaiset VM:n ja komission vililld. VM ennustaa nopeampaa po-
tentiaalisen tuotannon kasvua kuin komissio. Vuonna 2017 ero on jo
huomattava: VM:n arviossa potentiaalinen tuotanto on 1,6 prosenttia kor-
keampi kuin komissiolla. Potentiaalinen tuotanto on laskettu molemmissa
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tapauksissa tuotantofunktiomenetelmalld, jolloin erot arvioissa voidaan
jakaa tuotantofunktion muuttujien mukaan eli eroihin kokonaistuottavuu-
dessa, tydvoimapanoksessa ja pddomassa.

3.2.1 Kokonaistuottavuus

Kokonaistuottavuuden trendi saadaan laskettua, kun Solow’n residuaalista
erotetaan trendi- ja syklinen osa (katso luku 2). Kokonaistuottavuuden
trendin kehitys on VM:n ja komission laskelmissa ldhes identtistd: mak-
simaalinen ero on 0,2 prosenttia kuitenkin siten, ettd VM:n arvio on kor-
keampi kuin komission. Kéytinnossd tdmi ei kuitenkaan selitd eroja po-
tentiaalisen tuotannon kehityksessé, jolloin erot johtuvat pddomakannan ja
tyovoimapanoksen kehityksien erilaisuudesta.

3.2.2 Tydvoimapanos

Tyovoimapanoksen kehittyminen médirdytyy tydikdisen véeston, osallis-
tumisasteen trendin, rakenteellisen tyottomyyden ja keskimiérédisten tyo-
tuntien trendin yhdistelminé. Tehtyind tyOtunteina mitattavan tyGvoima-
panoksen kehitys on erilainen VM:n ja komission ennusteissa. Kuvio 5
kuvastaa tdtd eroa, jossa tyOpanossarjat ovat indeksoitu vuoteen 2010.
Talloin ero tydtunneissa kahden eri sarjan vililld on 0,16 prosenttia eli lu-
vut ovat lihes samoja.

100,5

;;,/-’"—'\._—-/'\'—'

100,0
99,5
99,0
98,5

98,0

97’5 I L L L 1 I I
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

i \/M Komissio

KUVIO 6. Tyotuntien kehitys VM:n ja komission laskelmissa. Lahde: VTV:n laskelmat.
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Kuviosta 6 ndhdéén, ettd VM olettaa tehtyjen tyotuntien pysyvén karkeasti
ottaen samoina, kun taas komissio olettaa niithin noin 1,5 prosentin laskua
verrattuna vuoteen 2010. VM olettaa siis noin 1,5 prosenttia korkeampaa
tyopanosta vuonna 2017 kuin komissio.

Erot tyGtunneissa johtuvat monesta eri tekijastd. Suurin eroja selittdva
tekijd on erisuuruinen tyoikdinen véestd. VM:n ennuste perustuu tilasto-
keskuksen vuonna 2012 tekemiin ennusteeseen, jossa tyOikdinen véestd
kasvaa edellisid ennusteita — kuten my0s komission kéyttimiéd ennustetta
— nopeammin: maahanmuuton uskotaan nopeutuvan, ja se kasvattaa tyo-
ikdistd vdestdd. Samansuuruisen osan eroista selittdd VM:n laskelmassaan
kayttdmait korkeammat keskiméérdiset tyotunnit ja osallistumisaste. VM:n
ennuste olettaa keskiméérdisten tydtuntien laskevan trendin katkeavan ja
tyOtuntien jadvan vuoden 2012 tasolle. Erot tydtuntien trendin kayttayty-
misessé johtuvat eroista lyhyen aikavilin ennusteessa. VM:n lyhyen aika-
vilin ennusteessa keskimdiréiset tyotunnit kasvavat vuosina 2013—2015,
kun komissiolla ne laskevat.*> Tdmi ero johtaa siihen, etti komissio olet-
taa keskiméddrdisten tyotuntien trendin laskun jatkuvan, kun taas VM:1lad
tyOtuntien trendin laskuun tulee katkos. Osallistumisasteeseen trendin VM
olettaa loivempaa laskua kuin komissio. NAWRU:n VM:n olettaa hieman
alhaisemmaksi kuin komissio, mutta ero on pienempi kuin 0,1 prosent-
tiyksikkod. Kuviot 7 ja 8 havainnollistavat sarjojen kehitystd eri ennus-
teissa.

B Valtiovarainministerio (2013a, s. 53) perustelee keskimddriisten tyotuntien
kasvua silld, ettd talous Idhtee kasvuun ja yrityksen ensisijaisesti teettdvdt lisdityo-
tunteja olemassa olevalla tyévoimalla. Toisena perusteluna voitaisiin ndhdd, ettd
varautumissddstimismotiivi kasvattaa tehtyjid tydtunteja (katso, Pijoan-Mas,
2006).
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KUVIO 7. Tyodikdisen vaeston kehitys (1 000 henkil6). Lahde VTV:n laskelmat.
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KUVIO 8. Keskiméaaraisten tyotuntien (vuositermein) ja osallistumisasteen trendien

erot VM:n ja komission vililla. Lihde: VTV:n laskelmat.
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3.2.3 Paaoma

Paddoma kumuloituu seuraavan yhtédlén mukaan
K = I + K—l - 8K_1.

Pddomakanta médrdytyy edellisen periodin kannan mukaan (K_,), johon
lisatddn tehdyt investoinnit (I). Kun téstd vihennetddn pddoman kulumi-
nen tai poistot (§K_4), saadaan pddomakannan taso (K). Poistojen suuruu-
den mérdd padoman kulumisaste, jota edelld merkittiin §:11a.*® Investoin-
tien kasvu kasvattaa padomakantaa, kun taas kulumisasteen kasvu vihen-
tdd sitd. Kun investoinnit ovat yhtd suuria poistojen kanssa, pddomakan-
nan arvo pysyy muuttumattomana. Kun muut elementit yhtilosti tiede-
tddn, voidaan kulumisaste laskea yhtdlostd. Toisaalta, jos investoinnit tie-
detédén ja oletetaan kulumisaste, voidaan yhtdlon avulla ratkaista pddoma-
kannan arvot tulevaisuudessa.”” Kuviossa 9 on pisomakannan arvo VM:n
ja komission laskelmissa.
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KUVIO 9. VM:n ja komission arviot pddomakannan arvosta (miljardia euroa vuoden
2005 hinnoin). Lahde: VTV:n laskelmat.

T ym kéyttdd pddomasta tehtdvistd poistoista termid pddoman rapautuminen.

7 Komissio ennustaa investoinnit per potentiaalinen tuotanto sarjaa eteenpdin ja
olettaa ennusteessa kulumisasteen yhtd suureksi kuin vuoden 2012 arvo. Koska
potentiaalisen tuotannon mddrdytymisestd tunnetaan jo muut elementit, voidaan
pddomakanta ratkaista numeerisesti kdyttamdlld pddoman kumuloitumisyhtdléd,
Jjoka on skaalattu potentiaalisella tuotannolla. VM kéyttdd titid menetelmdd vuo-
sille 2016 sekd 2017 ja sitd ennen omaa ennustettaan.
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VM olettaa pddomakannan kasvavan tulevaisuudessa nopeammin kuin
komissio. Vuonna 2017 VM:n arvio pddomakannan koosta on 1,3 prosent-
tia korkeampi kuin komission arvio. YII4 esitetty pddoman kumuloitu-
misyhtdld osoittaa, ettd erot pddomakannan tasoissa voivat johtua joko
eroista investoinneissa tai pddoman kulumisasteessa. Komissio ennustaa
investointien tason korkeammaksi kuin VM vuosina 2014 ja 2015, mutta
vuosien 2016 ja 2017 investointien tason VM ennustaa korkeammaksi
kuin komissio. Molempien instituutioiden kumuloidut investoinnit ennus-
teperiodille ovat ldhes yhtd suuret, jolloin ero pddomakannan tasossa selit-
tyy eroilla pddoman kulumisasteista. Kuvio 10 esittdd sekd VM:n ettd ko-
mission laskelmissaan olettamat pddoman kulumisasteet.
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KUVIO 10. VM:n ja komission olettamat padoman kulumisasteet. Lahde: VTV:n las-
kelmat.

Jotta pddomakanta voidaan laskea pddoman kumuloitumisyhtédlon avulla,
tdytyy padoman kulumisaste olettaa ennusteissa. VM ja komissio olettavat
sen olevan sama koko ennusteperiodilla, kuin se oli vuonna 2012. Kuvio
10 osoittaa pddomakannoissa olevan eron VM:n ja komission laskelmissa
johtuvan oletuksesta, ettd vuonna 2012 padoman kulumisaste pienenee 0,3
prosenttiyksikkdd tai noin 5 prosenttia VM:n laskelmassa suhteessa ko-
mission laskelmaan. Jos VM:n laskelmassa oletetaan pddoman kulumisas-
te samaksi kuin komission laskelmassa, alenee VM:n potentiaalisen tuo-
tannon taso vuonna 2017 0,5 prosenttia verrattuna nykyiseen arvioon.
Néin ollen voidaan todeta, ettd oletus pddoman kulumisasteesta ei ole
merkitykseton.
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Pddoman kulumisasteen laskua perustellaan niukasti Valtiovarainministe-
rion raportoinnissa (2013b). Pddoman kulumisasteen laskusta todetaan
vain, ettd “taantuman aiheuttama pdfoman nopea rapautuminen ndyttiisi
hieman hidastuvan” (Valtiovarainministerio, 2013b, s. 21). Tekstissa ei
kuitenkaan selvitetd, mikd mekanismi aiheuttaa rapautumisen laskun tai
miksi laskusuhdanne sitd olisi nostanut. Lisdksi aineisto (katso kuvio 10)
el ndytd viitettd kovinkaan hyvin tukevan. VM:n olettama 6 prosentin
pddoman kulumisaste vallitsi Suomessa viimeksi vuonna 1999, joten niin
suurta laskua ei voi selittdd ainoastaan finanssikriisilla.

3.24 Onko potentiaalisen tuotannon kehityksella
merkitysta rakenteellisen jadman kannalta?

Rakenteellista jaaméa laskettaessa on huomioitava, ettd potentiaalinen
tuotanto ei suoraan madritd rakenteellista jadmaa vaan sithen vaikuttava
suure on tuotantokuilu. Télldin ero potentiaalisen tuotannon kehityksessa
(kuvio 5) ei vilttimattd ndy erona rakenteellisessa jidmassd (kuvio 4).
Tédma johtuu siitd, ettd tuotantokuilut komission ja VM:n laskelmissa oli-
vat samankokoisia huolimatta eroista potentiaalisessa tuotannossa. BKT:n
ennusteen on luonnollista seurata potentiaalisen tuotannon ennustetta ai-
nakin hieman pitemmalla aikavililld, jolloin tuotantokuilu pysyy samana,
vaikka potentiaalisen tuotannon kehityksessé olisi eroja. VM oletti siis
my6s BKT:n kasvavan nopeammin kuin komissio, jolloin tuotantokuilun
koko pysyi pienena.

Potentiaalisen tuotannon ennusteet ennustavat BKT:n tasoa tilanteessa,
jossa talous ei ole nousu- eikd laskusuhdanteessa. Makrotaloustieteessa
yleisend késityksend on, ettd suhdannevaihtelut johtuvat muutoksista
(shokeista) taloudellisissa muuttujissa tai kayttdytymisessi, joita ei pystyti
ennustamaan. Télloin on luonnollista antaa BKT-ennusteen seurata pi-
demmalli aikavililld potentiaalisen tuotannon ennustetta, koska nousu- tai
laskusuhdanteen alkamista on vaikea (tai mahdotonta) ennustaa.®

Potentiaalisen tuotannon méadrdytymiselld on merkitystd rakenteellisen
jddman kannalta, koska BKT-ennuste seuraa potentiaalisen tuotannon en-
nustetta pitkélla aikavalilld. Liian optimistinen BKT-ennuste (tai potenti-
aalisen tuotannon ennuste) mahdollistaa julkisten menojen suunnittelun
liian korkeaksi tai menoleikkaukset ja veron korotukset liian pieniksi aja-
tellen finanssipoliittisia sdantdjd. Talloin ennustettua alhaisempaa potenti-

% BKT:n ennuste voi poiketa potentiaalisen tuotannon ennusteesta Iyhyelld aika-
vililld, koska silloin talouteen vaikuttaa vield lihivuosina realisoituneiden talou-
dellisten muutosten (shokkien) aiheuttama dynamiikka.
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aalisen tuotannon tasoa voidaan kayttda selityksend siihen, miksi finanssi-
poliittisista sdédnnoistd poiketaan: on koettu yllattava tai poikkeuksellinen
alhainen BKT:n kasvu. Todellisuudessa BKT:n kasvu ei ole ollut yllatta-
véd, vaan ennuste BKT:n kasvusta on ollut vain liian positiivinen. Liian
positiiviset BKT-ennusteet nahtiin ongelmaksi Euroopassa 2000-luvun
alun laskusuhdanteessa, jolloin julkisen sektorin rahoitusjaamat kasvoivat
(Larch ja Turrini, 2009, s. 20-21).

Toisin sanoen BKT:n kasvaessa nopeasti myds verotulot kasvavat nope-
asti. Lisdksi rahoitusjadma suhteessa BKT:hen pysyy helpommin rajattu-
na, koska rahoitusjadmin BKT-suhteessa nimittdja kasvaa. Nama tekijit
mahdollistavat alhaisemman kasvun skenaariota korkeamman julkisen ku-
lutuksen tai pienempien leikkauksien ja veron korotuksien suunnittelun
ilman, ettd finanssipoliittisia sddntdjd rikotaan ennusteissa. Jos alhaisempi
kasvu kuitenkin toteutuu ja talouspolitiikka pysyy muuttumattomana, kas-
vaa myos rakenteellinen jddma, vaikka tuotantokuilun koko pysyisi sama-
na molemmissa skenaarioissa. Rahoitusjddmén BKT-suhde on alhaisen
kasvun tapauksessa suurempi, mikd ndkyy myo6s huonompana rakenteelli-
sena jaamaina. Potentiaalisen tuotannon kehitykselld on siis myds merki-
tysté rakenteellisen jidmén kannalta.

VM:n ja komission potentiaalisen tuotannon arvioita tarkasteltaessa on
mielenkiintoista keskittyd niissd ilmeneviin eroihin. VTV ei pyri arvioi-
maan kumpi ennusteista on parempi, mutta vertailemalla voidaan nidhda,
millaiset taloudelliset muutokset vaaditaan eri kehityskulkujen toteutumi-
seen. Samalla voidaan arvioida eri skenaarioiden todenndkoisyyttd toteu-
tua suhteessa toisiinsa.

Edelld tehdyn vertailun perusteella voidaan sanoa, ettd VM:n korkeampi
potentiaalisen tuotannon arvio suhteessa komissioon toteutuu, jos tyovoi-
mapanos ja padoma kehittyvit suotuisammin kuin komissio olettaa. Tdma
taas vaatii tyovoimapanokselta mm. sen, ettd tydikdinen véestd kasvaa
edellisid ennusteita nopeammin ja keskimddrdisten tyotuntien trendissi
vallitseva lasku loppuu. Pddomakannan tason korkeampi arvio perustuu
kulumisasteen laskuun. Laskelman perustana olevalle kulumisasteen las-
kulle on vaikea 10ytdd taloudellisia perusteluita. Lisdksi keskiméaréisten
tyotuntien trendin laskun loppuminen nojaa pitkélti lyhyen aikavilin en-
nusteeseen, mika olisi hyvé tuoda esiin my0s potentiaalisen tuotannon en-
nusteessa.

VTV katsoo, ettd VM:n (Valtiovarainministerio, 2013b) arvio potentiaa-
lisen tuotannon kehityksestd on positiivinen. Pelkdstddn jo se, ettd paa-
oman kulumisaste pysyy nykyiselld tasolla ennusteperiodin (2013-2017)
aikana, johtaa kumulatiivisesti n. 3,9 mrd. euroa pienempédin BKT-
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kertymiin.* Alhaisempi BKT:n taso johtaa siihen, etti verotulot pienevit,
jolloin joudutaan tekemdidn menoleikkauksia tai veron korotuksia, jotta
rakenteellisen jddmin tavoite saavutettaisiin. VTV:n kritiikki kohdistuu
sithen, ettdi VM:n potentiaalisen tuotannon ennuste pdéoman kumuloitu-
misesta perustuu sellaisille seikoille, joiden toteutumista ei voida pitdd to-
denndkdisend. On korostettava, ettd VTV ei pidd komission tekeméi en-
nustetta mitenkdén poikkeuksellisen hyvin tehtyné tai “oikeana”, jolloin
VM:n ennuste voi hyvin olla erilainen kuin komission ennuste. Tastd
syystd VTV ei piddi VM:n ennusteen toteutumista mahdottomana mutta
perddnkuuluttaa parempia perusteluita ennusteelle.

Valtiovarainministerion julkaisussa (Valtiovarainministerio, 2013a ja
2013b) potentiaalisen tuotannon ennustetta kéytetddn osana keskipitkén
aikavilin ennustetta. Ennusteen arvioiminen on hankalaa, koska raportoin-
ti ennusteessa kaytettdvistd oletuksista ja taloudellisista mekanismeista on
niukkaa: molemmissa julkaisuissa vain noin yksi sivu. Télloin ennusteen
uskottavuutta on vaikea arvioida, koska ennusteen takana olevat nike-
mykset talouden kdyttdytymisestd jadvat puuttumaan. Toisin sanoen olisi
toivottavaa, ettd ennusteessa kéytettdvid oletuksia perusteltaisiin ennus-
teen raportoinnissa. Talla hetkelld raportoinnissa tyydytddn 1dhinnd luette-
lemaan ennusteessa kéytettdvid oletuksia. VTV ndkemyksen mukaan
laskelman taustalla olevia oletuksia olisi hyvé perustella selkedsti VM:n
raportoinnissa. Hyvin esimerkin taloudellisten mekanismien esiin tuomi-
sesta ennusteen yhteydessé tarjoaa Valtiovarainministerio katsaus (2013a,
s. 21-23), jossa esitelldin VM:n KOOMA-mallilla tehtyd ennustetta.

On luonnollista, ettd ennusteet talouden kehittymisestd eroavat toisis-
taan, mutta erilaiset subjektiiviset ndkemykset talouden kehityksesté tulisi
ennusteen yhteydessé tuoda ldpinédkyvasti esiin. Ennusteen laatimisessa on
hyvé kayttdd mahdollisimman pitkélle taloudellisia malleja, mutta koska
mallit ovat epétdydellisid kuvauksia todellisuudesta, tarvitaan ennusteessa
yleensd myds ennustajan ndkemystd talouden kehityksestd. On kuitenkin
tirkedd selkedsti erottaa instituution tai ennustajan nikemykset talouden
kehityksesti ja toisaalta puhtaasti tilastolliseen aineistoon ja malleihin pe-
rustuvat tulokset.

Yksi tapa tuoda potentiaalisen tuotannon ennusteeseen erityyppisia na-
kemyksid on muuttaa priorijakaumia kokonaistuottavuuden laskemisessa.
Priorijakauman avulla voidaan tuoda esiin erilaisia uskomuksia tietyistd
parametrien arvoista. Potentiaalisen tuotannon ennustetta voidaan muut-
taa, kun kokonaistuottavuuden kehitykseen vaikuttavien parametrien prio-

¥ Laskelma menetyksestd on tehty siten, ettd nominaalisen BKT:n on oletettu pie-
nenevin samassa suhteessa kuin reaalisen BKT:n.
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rijakaumia muutetaan. Talla tavalla eri ndkemysten esiin tuominen talou-
dellisesta kehityksestd on suotavaa kahdesta eri syysta.

Ensinndkin muuttamalla priorijakaumaa lidpindkyvésti kerrotaan, miké
on ennustajan ndkemys tietyn parametrin arvosta. Tdma tietenkin vaatii
sen, ettd priorijakaumat kerrotaan avoimesti. Liséksi tulee selkedsti kertoa
tulkinnat parametreistd ja parametrien arvojen muutosten vaikutukset po-
tentiaalisen tuotannon madrdytymisessd. Tdmé on haastavaa ja vaatii pa-
nostusta laskelmien kommunikointiin. Toiseksi bayesildinen menetelmi
tarjoaa tavan tarkastella, kuinka paljon ennustajan ndkemys ja toisaalta ai-
neiston vélittdimé ndkemys eroavat toisistaan. Vertaamalla priorijakaumaa,
joka kuvaa ennustajan nikemystd parametrin arvosta, ja posteorija-
kaumaa, jossa priorijakaumaa on péivitetty aineistolla, toisiinsa voidaan
ndhda, miten aineisto tukee ennustajan kasitystd. Talloin voidaan arvioida
ennustajan nikemyksen uskottavuutta.

Taménhetkinen tapa laskea potentiaalinen tuotanto ja sen ennuste tarjo-
aa mahdollisuuden avoimesti tuoda esiin instituutioiden erilaisia késityk-
sid eri parametrien arvoista, jotka vaikuttavat lopulta potentiaalisen tuo-
tannon arvoon. Vaikka potentiaalisen tuotannon laskeminen on teknisté,
menetelma tarjoaa mahdollisuuden ldpindkyvésti tehdd ennuste potentiaa-
lisen tuotannon kehityksestd. Keskustelu priojakaumien muutoksista on
teknistd ja avautuu usein vain mallien kanssa tydkseen toimiville, jolloin
lapindkyvyyden takaamiseksi on tulosten ja niiden takana olevien tausta-
oletusten hyvd kommunikointi erittdin tirkedd. Verrattuna nykyiseen tilan-
teeseen, jossa on vaikea erottaa ennustajan ndkemysta aineiston antamasta
evidenssistd, voidaan priorijakaumien aktiivisempaa kayttod pitdd la-
pindkyvyyttd lisddvina tekijana.

3.3 Rakenteellinen jaama, potentiaalinen
tuotanto ja finanssikriisi

Vuonna 2008 alkoi USA:ssa niin sanottu finanssikriisi, joka johti USA:n
sen historian toiseksi syvempéén laskusuhdanteeseen. Finanssikriisi ja sen
jatkoksi syntynyt Euroopan velkakriisi ajoi USA:n lisdksi my0s suuren
osan kehittyneista talouksista laskusuhdanteeseen. Suomessa vuonna 2009
koettiin yksi historiamme suurimmista laskuista BKT:ssd: -8,5 prosenttia
mitattuna vuosittaisissa kasvuasteissa. Huomattava BKT:n lasku johti
my0s julkisen sektorin verotulojen laskuun. Samalla julkisen sektorin ra-
kenteellinen jaamd muuttui negatiiviseksi, mitd ei ole tapahtunut 1990-
luvun laman jilkeen. Kevailld 2013 oltiin jo tilanteessa, jossa aineistoja
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finanssikriisin jélkeen on kertynyt ja finanssikriisin vaikutuksien arviointi
on mahdollista.

Rakenteellisen jadmdn muuttuminen negatiiviseksi finanssikriisin seu-
rauksena ei ole itsestddn selvdd. Jos potentiaalisen tuotannon kasvu olisi
pysynyt muuttumattomana, olisi rakenteellisen jadmin lasku ollut pie-
nempéd kuin nyt. Tuotantokuilu taas olisi ollut huomattavan negatiivinen,
jolloin rahoitusjddméin suhdannekomponentti olisi ollut suuri. Rakenteelli-
sen jaamén kayttdytymiseen vaikuttaakin keskeisesti tuotantokuilun — ja
siten myds potentiaalisen tuotannon — midrdytyminen.

Seuraavissa alaluvuissa keskitytddn potentiaalisen tuotannon kehityksen
tarkasteluun finanssikriisin jdlkeen. Aluksi tehddin katsaus erilaisiin ske-
naarioihin potentiaalisen tuotannon kehityksesti finanssikriisin jdlkeen ja
verrataan niitd toteutuneeseen kehitykseen. Téamén jilkeen pyritddn 16y-
tdmadn syyt havaittuun kehitykseen Suomessa ja analysoimaan tdmén ke-
hityksen merkitystd Suomen talouden kannalta.

3.3.1 Potentiaalinen tuotanto ja finanssikriisi

Finanssikriisi aiheutti historiallisen suuren laskun BKT:n tasoon. On kui-
tenkin epdselvdd, kuinka potentiaalisen tuotannon kéyttdytyminen on
mahdollisesti muuttunut kriisin vuoksi. Heti finanssikriisin jidlkeen oli
luonnollista pitdd kriisid tyypillisend laskusuhdanteena, jolloin potentiaali-
sen tuotannon kasvu pysyy muuttumattomana ja finanssikriisin mennessé
ohi BKT:n taso saavuttaa potentiaalisen tuotannon tason. Talouden elpy-
minen eli tavallista korkeammat BKT:n kasvuasteet, joilla BKT tavoittaisi
potentiaalisen BKT:n tason, jdivéit kuitenkin puuttumaan. Tilldin voidaan
ajatella, ettd finanssikriisilld tai suurilla laskusuhdanteilla on myds pysy-

vid vaikutuksia BKT:n kiyttdytymiseen (Cerra ja Saxena, 2008). BKT on

potentiaalisen tuotannon tasolla pitkdlld aikavililld, jolloin jalkimmaéisen

skenaarion toteutuminen vaikuttaisi myds potentiaaliseen tuotantoon.
Euroopan komissio (2009) esitteli nelja eri mahdollisuutta sithen, miten
finanssikriisi vaikuttaa potentiaalisen tuotantoon:

1. Potentiaalinen tuotanto jatkaa vanhalla trendilldén, ja BKT saavuttaa
sen tulevaisuudessa. Tdma skenaario edustaa mm. Reinhartin ja Ro-
goffin (2009) ajatusta finanssikriisin aiheuttamasta pitkittyneesti las-
kusuhdanteesta.

2. Potentiaalisen tuotannon taso laskee mutta palaa vanhalle trendille.
Téssd tapauksessa finanssikriisi aiheuttaa viliaikaisen laskun potenti-
aalisen tuotannon kasvussa, mutta potentiaalisen tuotannon kasvu no-
peutuu tulevaisuudessa, jolloin sen taso palautuu ennalleen. Erona
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edelliseen on, ettd tuotantokuilu aukeaa edellistd skenaariota vihem-
man.

3. Potentiaalisessa tuotannossa tapahtuu tasosiirtymi. Talloin potentiaa-
lisen tuotannon kasvuaste pysyy tulevaisuudessa muuttumattomana,
mutta finanssikriisi aiheutti sithen pysyvén tasosiirtyméan. Potentiaali-
sen tuotannon kasvu jatkuu kuten ennenkin, mutta ldhtdtaso laski fi-
nanssikriisin vuoksi.

4. Potentiaalisen tuotannon kasvuaste muuttuu pysyvasti. Tdssd skenaa-
riossa potentiaalisen tuotannon kasvuaste muuttuisi pysyvésti alem-
maksi finanssikriisin jalkeen. Tdméntyyppinen kehitys tapahtui Japa-
nissa 1990-luvulla.

Vaihtoehdot on lueteltu potentiaalisen tuotannon kehittymisen kannalta
parhaimmasta huonoimpaan. Parhaassa tapauksessa potentiaalisen tuotan-
non kehitys ei muutu, vaan finanssikriisi aiheutti pidentyneen laskusuh-
danteen. Viimeisimmaéssd — ja huonoimmassa — vaihtoehdossa potentiaali-
sen ja aktuaalisen BKT:n kasvuaste muuttuu pysyvisti alemmaksi. Jos
tdmé skenaario toteutuu Suomessa ja muiden maiden kasvu jatkuu entisel-
laén, elintaso- tai tuloero kasvaa Suomen ja muiden maiden vélilld. Téhdn
mennessd Suomi on kasvanut muita maita nopeammin tai yhtd nopeasti, ja
sen seurauksena Suomesta on tullut yksi kehittyneimmista ja rikkaimmista
maista mitattuna BKT per asukas. Viimeisend mainitun huonoimman ske-
naarion toteutuminen toisi muutoksen tdhdn kehitykseen, eli Suomi ei
endd kuuluisi kehittyneimpien talouksien joukkoon. Taloudellisen kehi-
tyksen kannalta olisi keskeisté tietdd, miké skenaarioista toteutuu.

Eri skenaarioita voidaan hahmottaa kayttimalla CBO:n (Congressional
Budget Office) USA:lle laskemaa tuotantokuilua esimerkkind. CBO uskoo
potentiaalisen tuotannon kehityksen seuraavan kulkua, jossa sen kasvuaste
ei paljoakaan ole muuttunut ja finanssikriisin jélkeen tuotantokuilu on
huomattavan negatiivinen. Kuviossa 11 on BKT ja CBO:n arvio potenti-
aalisen tuotannon kehityksestd USA:ssa, jolloin BKT:n ja potentiaalisen
tuotannon vélinen erotus kuvastaa tuotantokuilua. Ennusteessaan CBO
(CBO, 2013) uskoo, ettd kuilu umpeutuu vuonna 2017 BKT:n kasvu no-
peutuessa eli paras skenaario toteutuu.
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KUVIO 11. BKT:n ja potentiaalisen tuotannon (CBO) kehitys USA:ssa (mrd. 2005 dolla-
ria). Lahde: FRED database.

Toisaalta muutkin nikemykset potentiaalisen tuotannon kehityksesti saa-
vat tukea. Euroopan komissio (2009) sekd Furceri ja Mourougane (2009)
toteavat, ettd todenndkdisin skenaario kehittyneille talouksille on potenti-
aalisen tuotannon tasosiirtyma. Télldin potentiaalinen tuotanto laskee ker-
taluonteisesti mutta jatkaa kasvuaan sen jidlkeen samalla kasvuasteella
kuin ennenkin. Tdmintyyppistd kehitystd voidaan havainnollistaa BKT:n
avulla kuviossa 11. Finanssikriisin seurauksena BKT:ssd tapahtui tasosiir-
tymé eli BKT laski finanssikriisin seurauksena, mutta BKT:n kasvuaste
palautui finanssikriisid edelténeelle tasolle. Jos potentiaalisessa tuotannos-
sa uskotaan myo6s olevan tasosiirtymén, olisi kuviossa 11 tuotantokuilu
kiinni. Potentiaalisen tuotannon kehityksestd on edelleen eri nikemyksié.
Se, mikd skenaarioista toteutuu, on keskeistd talouden pitkén téhtdimen
kehityksen kannalta, kuten edelld jo todettiin.
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Suomen potentiaalisen tuotannon ja BKT:n kehitystd hahmottaa kuvio 12.
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KUVIO 12. BKT:n ja potentiaalisen tuotannon vuosittaiset kasvuasteet. Potentiaalisen
tuotannon ennuste vuodesta 2012 eteenpdin perustuu komission talven 2012 ennus-
teeseen. Lahde: VTV:n laskelmat.

Potentiaalisen tuotannon kasvuaste heilahtelee vihemmén kuin BKT:n
kasvuaste, koska potentiaalinen tuotanto kuvastaa BKT:n trendid eli
BKT:n pitkén aikavélin kehitystd. Huomioitavaa kuitenkin on, ettd my0s
potentiaalisen tuotannon kasvuaste vaihtelee yli ajan ja ndiméd muutokset
voidaan tulkita Suomen talouden rakenteen muutoksiksi.*’ Toinen huomi-
on arvoinen asia on finanssikriisin vaikutus potentiaalisen tuotannon kas-
vuasteeseen. Jos kuviossa 12 oleva ennuste toteutuu, finanssikriisi ndyttda
vaikuttaneen pysyvasti tai ainakin hyvin pitkdaikaisesti Suomen potentiaa-
lisen tuotannon kasvuasteeseen. Télloin edelld esitetysti listasta viimeinen
ja huonoin vaihtoehto toteutuisi.

0 1980-luvun lopun potentiaalisen tuotannon kasvun laskun voidaan ajatella joh-
tuvan Neuvostoliittoon tehdyn kaupan vihentymisestd, finanssikriisistd ja inves-
tointeja tukevan talouspolitiikan loppumisesta. 1990-luvun laman jilkeen poten-
tiaalinen tuotanto kasvoi taas ICT-sektorin nousun myotd ja saman sektorin tuot-
tavuuden kasvun laskun myétd myds potentiaalisen tuotannon kasvuaste laski.

48



3.3.2 Muutokset potentiaalisen tuotannon kehityksessa

Potentiaalisen tuotannon laskemiseen kéytetty tuotantofunktiomenetelma
mahdollistaa potentiaalisen tuotannon kehityksen tarkemman analysoinnin
tuotantofunktion eri elementtien kautta. Potentiaalisen tuotannon kasvu
johtuu joko kokonaistuottavuuden, tyovoimapanoksen tai pddoman kas-
vusta. Tydvoimapanoksen ja pddoman kasvuasteet on painotettava tyon ja
pddoman tulo-osuuksilla, kun niiden vaikutus potentiaalisen tuotannon
kasvuun huomioidaan. Kokonaistuottavuuden kasvu taas vaikuttaa poten-
tiaalisen tuotannon kasvuun sellaisenaan. Kuviossa 13 potentiaalisen tuo-
tannon kasvun kehitysté tarkastellaan tuotantofunktion elementtien kautta.
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KUVIO 13. Potentiaalisen tuotannon kasvu ja sen osatekijat. Vuodesta 2012 eteenpain
kdytetadn komission talven 2012 ennustetta. Lahde: VTV:n laskelmat.

Kuviosta 13 néhdédn, ettd kokonaistuottavuuden kehitys on méérdnnyt
hyvin pitkélti my0s potentiaalisen tuotannon kehitysti, mutta ennen 1990-
lukua my0s paddomakannan kasvu selittdd noin kolmasosan potentiaalisen
tuotannon kasvusta. Selkednd poikkeuksena on 1990-luvun lama, jossa
tydvoimapanoksen kasvuasteen lasku vaikutti vahvasti myos potentiaali-
sen tuotannon kehitykseen.

Kuviosta 13 ndhddan myds seikat, jotka aiheuttivat potentiaalisen tuo-
tannon laskun finanssikriisin jélkeen. 2000-luvulla tapahtunut nopea po-
tentiaalisen tuotannon kasvu johtui suurelta osin kokonaistuottavuuden
kasvusta, ja sen lasku johti my0s potentiaalisen tuotannon kasvuvauhdin
laskuun. Toinen selittdvé tekija potentiaalisen tuotannon kasvuasteen las-
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kulle on tyovoimapanoksen kasvuasteen lasku ja sen kddntyminen nega-
tiiviseksi. Tydvoimapanoksen lasku selittyy suurelta osin tydikdisen vies-
ton kasvuvauhdin vihentymisend, ja se johtuu véestdon ikddntymisest.
Tyo6voimapanoksen kasvu onkin muuttunut negatiiviseksi, jolloin muiden
panosten kasvulla pitdd korvata tyovoimapanoksen negatiivinen kasvu,
jotta potentiaalinen tuotanto kasvaisi. Kun selitetddn potentiaalisen tuo-
tannon kasvuasteen laskua, tydvoimapanoksen kasvuasteen laskun merki-
tys on kuitenkin huomattavasti pienempi kuin kokonaistuottavuuden.
Vuodesta 2000 vuoteen 2012 tydpanoksen kasvuvauhdin viheneminen on
laskenut potentiaalisen tuotannon kasvuastetta noin 0,7 prosenttiyksikkoa,
kun taas kokonaistuottavuuden lasku on vihentényt potentiaalisen tuotan-
non kasvuvauhtia 2,3 prosenttiyksikkod. Potentiaalisen tuotannon kasvu-
vauhdin laskua tarkasteltaessa on keskeistd siis kokonaistuottavuuden ke-
hitys.

Kokonaistuottavuuden kasvu koko 1900-luvun ajan on Suomessa johta-
nut sithen, ettd elintaso on kasvanut. Samalla méaarélld tyovoimaa ja péa-
omaa on saatu koko ajan enemmin tuotantoa aikaiseksi. Timi on johtanut
sithen, ettd BKT ja BKT per asukas ovat moninkertaistuneet toisen maa-
ilmansodan jilkeen. Kokonaistuottavuuden mahdollinen kasvuvauhdin
pysyvé lasku merkitsisi suurta muutosta menneeseen. Erityisesti, jos
muissa maissa kokonaistuottavuuden kasvu palautuu entiselleen, Suomi ei
endd vuosikymmenen kuluttua kuuluisi elintasoltaan korkeimpien maiden
joukkoon. Maiden viliset elintasoerot selittyvitkin historiallisina eroina
niiden kokonaistuottavuuden kasvuvauhdeissa (Hall ja Jones, 1999). His-
toriasta on loydettdvissd esimerkkejd, joissa elintason kehitys pysédhtyy
kehittyneissd maissa, joten kokonaistuottavuuden ja BKT:n kasvua ei tule
pitdd mitenkddn itsestddnselvyytend. Suomessa ollaan (syystékin) huolis-
saan ty0llisyyskehityksestd, mutta kokonaistuottavuuden laskun vuoksi tu-
lisi olla huolissaan myds kaikkien tydllisten tulokehityksesta.

Kokonaistuottavuus on ollut alhainen neljd vuotta, ja sen ennustettu
heikko kehitys perustuu epdvarmaan ennusteeseen. Liséksi Euroopan ja
USA:n finanssimarkkinoilla vallitsevat edelleen hyvin poikkeukselliset
olosuhteet, joten yli vuosikymmenten menevid johtopédtoksid ei pidé teh-
di vield tdssd vaiheessa. Osa kokonaistuottavuuden kehityksestd selittyy
tekijoilld, jotka johtuvat finanssikriisistd ja euro-alueen talouskriisista.
Esimerkiksi voidaan ajatella, ettd ohjauskoron ollessa ns. nolla-alarajalla
taloutta ei voida elvyttdd rahapolitiikalla kriisin vaatimalla tavalla. Koko-
naistuottavuuden kehitys on kuitenkin tirkein yksittdinen tekija talouskas-
vussa, joka taas mairdé elintason kehitysté, jolloin kokonaistuottavuuden
kehitystd tulee seurata tarkasti. Mitd pidempédén kokonaistuottavuuden
kasvu pysyy alhaisena, sitd selvempdd on, ettd keskittyminen talouspoli-
tilkkassa pitkdn aikavélin kysymyksiin antaa mahdollisuuden parantaa
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Suomen taloudellista tilannetta. Talouspolitiikan kannalta ongelmalliseksi
tilanteen tekee se, ettd kokonaistuottavuuden kasvuun on vaikea vaikuttaa
suoraan talouspolitiikalla.
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4 Yhteenveto ja kannanotot

4.1 Yhteenveto tarkastuksesta

Rakenteellinen jddmé on keskeinen suure EU:n uudistetussa monenkes-
keisessd finanssipoliittisessa valvonnassa, joka Suomessa asetettiin taytan-
toon ns. fipo-lain (869/2012) avulla. Tdssé kehikossa keskeinen finanssi-
politiikkaan vaikuttava termi on keskipitkén aikavilin tavoite KAT, joka
madrdd jadmétavoitteen koko julkiselle sektorille rakenteellisen jddmén
avulla. KAT:sta poikkeaminen voi johtaa korjausmekanismin kdynnisty-
miseen, jolloin valtioneuvostolta vaaditaan ohjelmaa KAT:n saavuttami-
seksi: KAT ja siten my0s rakenteellinen jadmai vaikuttavat finanssipoli-
tiikkaan.

Rakenteellinen jadma lasketaan rahoitusjadmasta siten, ettd rahoitusjda-
masti poistetaan suhdannevaihteluiden ja kertaluonteisten toimien vaiku-
tukset. Tdmd on perusteltua, koska rahoitusjidméidn vaikuttavat myds
suhdannevaihtelut, eikd julkisen sektorin budjettia ole jirkevéa liikaa ta-
sapainottaa yli suhdannevaihtelujen. Ongelmaksi muodostuu, ettd raken-
teellisen jaamain laskemiseen ei ole yhtd oikeaa menetelmai ja arviot siitd
voivat vaihdella huomattavasti, kun aineistoja laskentaan saadaan liséé.
Niiden ongelmien vuoksi rakenteellisen jddmén laskentamenettelyjd on
kehitetty, miké on johtanut siihen, ettd laskenta on muuttunut tekniseksi ja
laskennan ldpindkyvyys on vaillinaista. Tilloin on luonnollista, ettd las-
kentaan kohdistuu ulkopuolista ammattitarkastusta.

Tamaén tarkastuksen tavoitteena oli varmistaa, ettd VM:n kevdidn 2013
laskelma rakenteellisesta jadmastd on oikein tehty eli laskelma ei sisdlla
laskennallisia virheitd. Tdméa tapahtui toistamalla VM:n laskelma itsenii-
sesti VTV:ssa ja vertaamalla laskelmaa Euroopan komission vertailukel-
poiseen laskelmaan. Lopuksi tdssd tarkastuskertomuksessa tuotiin esiin,
miten finanssikriisi voi vaikuttaa potentiaalisen tuotannon kehitykseen.
Tarkastuksen tuloksista johdetut paitelmait esitellddn seuraavassa alalu-
vussa.

Tarkastuksen yksi tdrkeimpid tavoitteita on lisité lapindkyvyytta liittyen
rakenteellisen jadmén laskentaan. Raportin toivotaan selventdvin mahdol-
lisia epéselvyyksid rakenteellisen jidmén laskennasta ja lisddvin ymmar-
rystd sen madrdytymisperiaatteista ja siithen vaikuttavista tekijoistd. Téassa
tarkastuksessa rakenteellisen jddmén laskentakehikko otettiin annettuna,
jolloin tarkastus voidaan keskittdd suoraan itse laskentaan.
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4.2 Tarkastusviraston kannanotot

1.

VM:n kevédn 2013 laskelma rakenteellisesta jidmaisti on tehty olen-
naisilta osin laskennallisesti oikein, eli laskelma ei sisdlld tulosten
kannalta merkittévia virheita.

VTV kiinnittdd huomiota VM:n kevain 2013 arvioon potentiaalisen
tuotannon kehityksestd. VM:n arvio potentiaalisen tuotannon kehityk-
sestd on positiivisempi kuin komission. Erityisesti pddoman nopeampi
kumuloituminen VM:n ennusteessa suhteessa komission ennusteeseen
perustuu sellaiselle oletukselle, jolle on vaikea 16yt taloudellisia pe-
rusteluita. Ylipadtddn potentiaalisen tuotannon arvion taustalla olevia
oletuksia tulisi perustella seikkaperdisemmin VM:n raportoinnissa.
Liittyen edelliseen kohtaan VTV huomauttaa, ettd potentiaalisen tuo-
tannon laskentamenetelma tarjoaa oikein toteutettuna ldpindkyvin ta-
van tuoda esiin erilaisia ndkemyksid talouden kehityksestd. Lisdksi
laskentatapa mahdollistaa ndiden eri nikemysten uskottavuuden tar-
kastelun vasten aineistoa. Vaikka tapa laskea potentiaalinen tuotanto
ja sen ennuste on tekninen, tarjoaa se myOs mahdollisuuksia lisdti 14-
pindkyvyyttd ja vertailtavuutta. Ndiden mahdollisuuksien kdyttoonot-
toa tulisikin selvittda.

Potentiaalisen tuotannon kasvu on ollut heikkoa finanssikriisin jél-
keen, mikd johtuu alhaisesta kokonaistuottavuuden kasvusta. Koko-
naistuottavuuden kasvu maérittdd taas taloudellisen hyvinvoinnin ke-
hitysté pitkilld aikavililld, jolloin kokonaistuottavuuden kasvu on ta-
loudellisen kehityksen kannalta keskeinen suure. Tdmén takia VTV
kiinnittdd huomiota kokonaistuottavuuden heikkoon kehitykseen. Osa
kehityksestd johtuu finanssi- ja euro-kriisistd, mutta kehityksen mah-
dollisesti jatkuessa pidempéddn on asiaan kiinnitettdvi entisti enem-
mén huomiota.
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