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Rakenteellinen budjettitasapaino
Tiivistelma

Euroalueen jasenmaat ovat sopineet yhteisesta rakenteellisen budjettitasapainon tavoitteesta, jonka ku-
kin jdsenmaa on sitoutunut sisédllyttdmaan kansalliseen lainsdddéntdonsa (Sopimus vakaudesta, koordi-
naatiosta ja hallinnosta). Timan makrotalouden indikaattorin laskentaan ei kuitenkaan ole yhteisesti sovit-
tua laskentamenetelmaa. Tama raportti esittaa rakenteellisen budjettitasapainon kasitteellisen ja mene-
telmallisen taustan sellaisena kuin useat kansainvdliset organisaatiot sen esittavat. Naytamme kuinka eri
menetelmin lasketut indikaattorit vaikuttavat kvantitatiivisiin arvioihin ja indikaattorin tulkintaan. Lisdk-
si keskustelemme indikaattorin mahdollisista rajoitteista reaaliaikaisena finanssipolitiikan ohjenuorana.

Asiasanat: Suhdannekorjattu alijaama, rakenteellinen alijagama, finanssipolitiikka, makrotalouden valvonta

JEL: H60, E62, E32

Structural Budget Balance
Abstract

Euro Area member states have agreed to introduce a structural budget balance target to their national
legislation (Treaty on Stability, Coordination and Governance). However, there exists no commonly agreed
methodology to calculate this macroeconomic indicator. This report presents the conceptual framework
underlying the calculation of structural fiscal balances as suggested by different international organiza-
tions such as the European Commission and the IMF. We emphasize that the methodology indeed affects
both the quantitative estimates and the interpretation of the indicator for policy analysis. In addition we
discuss some of the possible limitations of the indicator within real-time macroeconomic surveillance.

Key words: Cyclically-adjusted budget balance, structural balance, fiscal policy, macroeconomic surveil-
lance

JEL: H60, E62, E32



Rakenteellinen budjettitasapaino

1 Johdanto

Julkisen talouden budjettitasapaino on monella tapaa vaillinainen indikaattori julkisen talou-
den tilasta, silld osa budjettitasapainoon vaikuttavista tekijoistd kuten kansainvilisen talou-
den kehitys tai demografiset muutokset ovat lyhyelld aikavililla politiikantekijéiden valittomi-
en vaikutusmahdollisuuksien ulottumattomissa. Laskusuhdanteessa julkinen talous velkaan-
tuu, kun verotuotot pienenevit ja menot kasvavat. Toisaalta nousukaudella verotulot kasvavat
ja menot viahenevat. Finanssipolitiikan valvonnan taytyy tdstd johtuen perustua mittauksiin,
jotka erottavat, mikd osuus budjettiepdtasapainosta on seurausta suhdannevaihteluista ja mi-
ka osuus on seurausta todellisesta poliittisesta padtoksenteosta.

Viimeaikaista talouskriisid seuranneet julkistalouden vaikeudet ja valvontamekanismien us-
kottavuuden heikentyminen ovat olleet osatekijoitd siihen, ettd euroalueella on kaavailtu ja
otettu kayttoon jykevampié finanssipolitiikan valvontavilineitd. Viimeisin muutos on jdsen-
maiden vilinen sopimus (ns. fiscal compact), joka velvoittaa jasenmaat kirjaamaan kansalli-
siin lakeihinsa tavoitteen rakenteellisesta alijadmastd (ks. katsaus rakenteellisen/suhdanne-
korjatun alijadmaén késitteen ldhihistoriaan euroalueen finanssipolitiikassa, Larch & Tourrini,
2009)." Toteutuessaan uskottava rakenteellisen alijidman rajoite tulee olemaan keskeinen ja si-
tova osa jasenmaiden finanssipolitiikkaa.”

Rakenteellinen alijadma viittaa julkisen talouden rahoitusasemaan, jossa ollaan kun talouden
tuotannontekijat hyddynnetadn potentiaalisella tasollaan ja tilapdisten menojen ja tulojen vai-
kutus budjettitasapainoon korjataan. Rakenteellisen alijadman laskenta koostuu yleisesti kol-
mesta osasta. Ensin on estimoitava talouden potentiaalisen tuotannon taso. Kun potentiaalis-
ta tuotantoa verrataan toteutuneeseen tai ennustettuun tuotannon tasoon, saadaan arvio ta-
louden tuotantokuilusta, joka toimii indikaattorina talouden suhdannetilanteesta. Toiseksi on
arvioitava, kuinka suhdannevaihtelut vaikuttavat julkisen sektorin tuloihin ja menoihin esi-
merkiksi vihentyneiden verotuottojen ja kasvaneiden ty6ttomyyskorvausten muodossa. Syn-
tynyttd arviota kutsutaan budjetin suhdanneherkkyydeksi. Lopulta suhdannekorjattu alijdama
muodostetaan vihentamalld nimellisestd alijadmastd meno- ja tuloerien osuudet, jotka ovat
kasvaneet tai vahentyneet suhdannetilanteesta riippuen. Tarvittaessa estimaattia korjataan si-
sallyttdmalld tarkasteluun my6s muita tuloihin ja menoihin vaikuttavia tilapdisid erid tai ra-
kenteellisia tekijoita.

Rakenteellisella alijadmalld on makrotaloustieteessd ollut historiallisesti useita muitakin kayt-
totarkoituksia kuin finanssipoliittisen valvonnan ohjaaminen (Blanchard, 1990). Rakenteellis-
ta alijddmad voidaan hyodyntdd ns. automaattisten vakauttimien arvioinnissa (ks. esim. van
den Noord, 2000). Tulkinta perustuu siihen, ettd nimelliseen alijadmaan tehdyt suhdannekor-
jaukset edustavat automaattisia vakauttimia. Laskennan kidantopuolena on toisaalta hyodyn-
tad rakenteellista alijadmad paatosperdisen finanssipolitiikan mittarina. Télloin oletetaan, ettd
kaikki muutokset rakenteellisessa alijadmaéssa edustavat todellisia poliittisia padtoksia tai rea-

' Finanssipolitiikkaa on sidottu vastaavankaltaisin rajoittein lakimaaraisesti aikaisemmin esimerkiksi Latinalaisessa Amerikassa (Dos
Reis et al.,, 2007). Rakenteelliseen alijadmaén perustuvien saédnnodsten vaikutuksia ja kokemuksia on arvioitu aikaisemmin mm. Chilen
kohdalla, jossa aiemmin sdéadettiin rakenteellisen ylijddmdn saéant6 (Rodriguez C., et al., 2007).

2 Barnes ym. (2012) tekevat kattavan katsauksen euroalueen uusiin finanssipoliittisiin saantdihin ja toteavat, ettd uskottavat kes-
kipitkan aikavalin ja rakenteellisen alijadman rajoitteet tulevat jatkossa olemaan jasenmaiden finanssipolitiikan sitovimpia saantgja.
Finanssikriisin my6ta toteutunut valtion velkaosuuksien kasvu kuitenkin tarkoittaa, etta keskipitkalla aikavalilla ensisijaisesti liiallisten
velkojen purkamissaanto (1/20/ylityksestd/vuosi) sitoo velkaantuneimpien valtioiden finanssipolitiikkaa.
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liteetteja joihin politiikalla olisi voitu vastata finanssipoliittisin toimin. Kolmas kayttotarkoi-
tus on ollut pitdd rakenteellista alijadamad indikaattorina julkisen talouden kestavyydelle: suh-
dannesyklin ylittavédssa tarkastelussa (pitkalld aikavililld) tulojen ja menojen tulisi olla tasa-
painossa.

Blanchard (1990) kuitenkin kritisoi monimutkaisen ja epdluotettavan indikaattorin laveaa
kayttoa ja liiallisia tulkintoja tarkoituksiin, joita varten voitaisiin muodostaa omat erilliset in-
dikaattorinsa.’ Jo kaksi vuosikymmentd takaperin esitettyyn kritiikkiin on osittain vastattu
laskentamenetelmid uudistamalla, mutta yhd edelleen laskennan monimutkaisuus ja herkkyys
ovat osa indikaattorin perusluonnetta, mikd on ymmarrettava tulkintoja tehtdessd. Lisdksi on
syytd suhtautua varauksella rakenteellisen tai suhdannekorjatun alijddmén hyodyntdmiseen
mittarina esimerkiksi finanssipolitiikan tiukentumiselle tai paitosperiisille toimille. Muutos
ndissd estimaateissa voi olla seurausta politiikasta tai rakenteellisesta muutoksesta, jota ei ole
korjattu estimoinnissa.

Rakenteellinen alijidmai ja potentiaalisen tuotannon taso voidaan arvioida usealla eri tapaa.
Eri instituutiot kuten IME, OECD, EKP ja Euroopan komissio ovat kaikki omaksuneet toisis-
taan jossain madrin poikkeavat estimointimenetelmat. Ndiden indikaattoreiden konseptuaali-
nen ongelma onkin ollut yhteisen ja yleisesti hyviksytyn laskentamenetelmén puute. Eroavai-
suudet ovat osaltaan perua eri instituutioiden tarkoitusperistd, jotka vaihtelevat yksittdisen
maan julkisen talouden tarkastelusta maidenviliseen vertailuun ja esimerkiksi rahapolitii-
kan ja finanssipoliittisen makrovalvonnan erilaisiin tarpeisiin. Lisdksi indikaattorille on ollut
luonteenomaista laskennan jatkuva uudelleenarviointi ja péivittdminen sitd mukaan, kun uut-
ta kokemusta ja tutkimustietoa menetelmistd on karttunut.* Rakenteellisen alijagdméin noustua
asteittain suurempaan rooliin finanssipoliittisessa valvonnassa on entisté tirkedampdd ymmar-
tad kuinka se todellisuudessa muodostetaan ja miksi eri instituutioiden laskelmat eroavat toi-
sistaan.

Tamién raportin tarkoituksena on yhdistdd rakenteellisen alijadman laskentamenetelman eri
osaset toisiinsa ja auttaa hahmottamaan estimointiin liittyvd kokonaisuus, haasteet ja tulevai-
suuden nakymit. Tavoitteena on muodostaa lisdksi kuva siitd, missd maarin edelld esitetyt ra-
kenteellisen alijadman kayttotarkoitukset ovat perusteltuja ja kuinka ndma ovat sidoksissa eri
menetelmilld tehtyihin laskelmiin. Johtopaatoksid on tdssd suhteessa syytd padivittda sitd mu-
kaan, kun komission laskentamenetelmai muotoillaan uudelleen tulevina vuosina.

Raportti rakentuu seuraavasti. Toinen luku esittelee suhdannekorjatun alijadman, joka on his-
toriallisena ja konseptuaalisena perustana eri instituutioiden rakenteellisen alijadmén laskel-
mille. Laskentamenetelmé perustuu keskeisesti tuotantokuilun ja valtion tulojen ja menojen
joustojen arviointiin - molemmille osille on omistettu omat alalukunsa. Kolmas luku esittelee,
kuinka suhdannekorjatun alijddmaén késitettd taytyy tdydentdd, kun halutaan tarkastella bud-
jetin rakenteellista alijadmaa. Neljds luku kisittelee rakenteellisen alijad@mén mahdollisuuksia
ja haasteita reaaliaikaisena finanssipolitiikan ohjenuorana.

3 Erityisesti Blanchard (1990) kirjoittaa seuraavaa rakenteellisen alijadman indikaattorin kdytdsta finanssipolitiikan saantona: "The
only rationale for maintaining a constant CAB|[cyclically-adjusted balance] is that it is a simple hands-off rule, and is probably better than
keeping, say, the actual balance constat.”

4 Mm. Euroopan komission laskentamenetelmasta ei ole toistaiseksi julkaistu yhta kaiken kattavaa esitystd, mikd johtunee keskei-
sesti siitd, ettd menetelmad on ollut koko historiansa ajan jatkuvan muutoksen kohteena.
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2 Suhdannekorjattu alijaama

Suhdannekorjattu alijadma viittaa siihen julkisen talouden rahoitusalijadmain, jossa oltaisiin
jos suhdannekehityksestd riippuvaiset meno- ja tuloerien osuudet vihennettdisiin toteutu-
neesta budjettitasapainosta.” Suhdannekorjauksen tekoon tarvitaan ensinnikin arvio suhdan-
netilanteesta ja toisaalta suhdannetilanteen vaikutuksesta julkisen talouden tasapainoon. Kor-
jauksen tekoon kaytetyt menetelmit voidaan jakaa yleisesti ns. aggregoituun ja disaggregoi-
tuun ldhestymistapaan.

Aggregoidussa ldhestymistavassa (Euroopan komissio, OECD, IMF) suhdanneindikaattorina
toimii koko kansantalouden taloudellisen toiminnan kattava tuotantokuilu, joka lasketaan to-
teutuneen tuotannon ja potentiaalisen tuotannon erotuksena ja prosentteina potentiaalisesta
tuotannosta
() Fyap = 2t

gap — ’

Ypot

missd potentiaalinen tuotanto Y, perustuu yleisesti ns. inflaationeutraaliin tuotannon ta-
soon, jossa talouden tuotannontekijoiden potentiaali on hyddynnetty tasapainoisella tasol-
laan.® Positiivinen tuotantokuilu Y > 0 indikoi noususuhdannetta ja inflaatiopaineita. Bud-
jetin suhdanneherkkyys arvioidaan tarkastelemalla kuinka verotulot ja menot muuttuvat suh-
teessa tuotantokuilulla mitattuun suhdannetilanteeseen. Suhdannekorjattu tasapaino CAB,
(Cyclically-Adjusted Balance) muodostetaan vahentamalld budjettitasapainosta suhdanteista
riippuva osuus seuraavasti

2) CAB, = BB — &Yyqap,
missd ¢Yon budjetin suhdanneherkké osuus.
Tuotantokuilu on kuitenkin vain yksi vaihtoehtoisista suhdanneindikaattoreista.”

Disaggregoidussa lihestymistavassa (EKP) suhdanneindikaattoreina toimivat useat erilliset
makrotalouden indikaattorit, jotka mittaavat mm. tyomarkkinoiden (ansiotaso, tydllisyys),
yksityisen kulutuksen ja yritysten voittojen tasapainoa. Verotulojen ja menojen kehitysta tar-
kastellaan suoraan suhteessa yksittdisten indikaattoreiden vaihteluihin tai poikkeamiin tasa-
paino/trenditasoiltaan. Disaggregoitu suhdannekorjaus muodostetaan vihentdmalld budjetti-
alijadmasta erillisistd sykleistd riippuvat osaset seuraavasti

n
(3) CABp = BB — Z X ap»
i

missd ¢ on budjetin herkkyys suhteessa indikaattorin X ' poikkeamaan tasapainoiselta tasol-
taan.

®  Tassd raportissa suhdanneriippuvaisilla tulo- ja menoerilla viitataan eriin, jotka talouden suhdannekehityksesta johtuen poikkea-
vat tasapainoiselta tasoltaan.

¢ Tasapainotasojen méadrittelyyn palataan seuraavassa luvussa.

7 Blanchardin (1990) kritiikki tuotantokuilun estimointia kohtaan perustuu ajatukseen, ettd suhdanteista olisi jarkevampaa muodos-
taa kuva jonkin yksinkertaisemman, suoraan havaittavissa olevan indikaattorin kautta.
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Molemmissa menetelmissd joudutaan méaritteleméddn joko potentiaalisen tuotannon taso tai
yksittdisten veropohjien tasapainoinen taso. Disaggregoidun menetelmén etuna on sen jousta-
vuus suhteessa tuotannon rakenteellisiin muutoksiin ja heterogeenisiin taloudellisiin shokkei-
hin: rakenteellisten muutosten vaikutus johtuu erilaisten toimialojen ja tuotantorakenteiden
erilaisesta verotuksesta. Tdma on ollut perusteluna sille, ettd disaggregoidut menetelmit ovat
pohjana esimerkiksi EKP:n suhdannekorjauslaskelmille.® Koko taloudellisen toiminnan katta-
va tuotantokuilu on kuitenkin laaja-alaisempi ja kuvaa talouden kokonaiskysyntéa ja -tarjon-
taa tavalla, jonka katsotaan vastaavan paremmin rakenteellisen alijadamén tarpeita. Lisdksi po-
tentiaalisen tuotannon tasapainotasoa varten on olemassa enemman perinteistd teoriaa kuin
yksittdisten veropohjien tarkastelua varten. Disaggregoidussa lahestymistavassa joudutaankin
turvautumaan usein puhtaasti tilastollisiin menetelmiin trenditasojen arvioinnissa. Ndin ollen
aggregoitu ldhestymistapa on perustana useimmille suhdannekorjatun ja rakenteellisen alijaa-
mén mittareille (OECD, IMF ja Euroopan komissio).” Seuraavissa kahdessa alaluvussa keski-
tytddn aggregoitujen menetelmien keskeisiin osasiin, potentiaaliseen tuotantoon ja suhdanne-
herkkyyslaskelmiin ja niiden estimointiin.

2.1 Potentiaalinen tuotanto

Potentiaalisen tuotannon kasitteellinen heikkous on, ettei sitd voida havaita eikéd sen lasken-
tatavasta ole yhteisesti sovittua menetelmaa. Kirjallisuudessa tiedostetaan estimoinnin haas-
teellisuus ja herkkyys mallinvalinnalle.”” Tétd varten on kehittynyt erilaisia tapoja estimoida
potentiaalinen tuotanto talouden havaittavista ja mitattavista suureista. Menetelmilld pyritaan
vastaamaan erilaisten kdyttotarkoitusten, kuten finanssipolitiikan ja rahapolitiikan tarpeiden
erilaisiin vaatimuksiin. Kéytossd olevat potentiaalisen tuotannon estimointimenetelmat jae-
taan karkeasti kahteen luokkaan:

1) Tuotannon trendikehitys voidaan laskea mekaanisesti suoraan yksiulotteisia tilastollisia
menetelmid kayttden. Yleisimmin kaytetty menetelméd on Hodrick-Prescott (HP)-suodin
(Hodrick & Prescott, 1981), jonka avulla tuotannon trendi sovitetaan toteutuneen tuotan-
non arvoihin painotettujen liikkuvien keskiarvojen menetelmalld. Yksiulotteisissa malleis-
sa kaikki informaatio potentiaalisesta tuotannosta perustuu vain aktuaaliseen tuotantoon."

8 EKP erottaa mallissaan yksittdisten vero- ja menopohjien kuilut (ks. EKP:n suhdannekorjatun alijag@man malli, Bouthevillain ym.,
2001). Télloin tavoitteena ei ole tehda arviota talouden kokonaissyklistd, vaan arvioida eri indikaattoreiden avulla suhdannekehityk-
sen vaikutuksia suoraan julkisen talouden rahoitustilanteeseen. Braconier ja Forsfélt (2004) tutkivat ja ehdottavat vastaavankaltaista
laskentaa Ruotsin tapauksessa.

°  OECD:n menetelmé&an viitataan joskus disaggregoituna suhdannekorjausmenetelméana johtuen siitd, ettd budjetin meno- ja tulo-
joustot (suhteessa tuotantokuiluun) lasketaan erikseen kaikille tulo- ja menoerille Tama on kuitenkin jokseenkin harhaanjohtavaa, silla
menetelméssd suhdanneindikaattorina yli ajan toimii tuotantokuilu: yksittdiset joustot lasketaan suhteessa aggregaattiin tuotantokui-
luun.

1 Koska potentiaalinen tuotanto on perusta tuotantokuilulle jota kdytetadn suhdanneindikaattorina, laskentatapa maarittaa myos
suhdanteet ja niiden ajoituksen. Ks. vertailu erilaisille menetelmille (HP, havaitsemattomien komponenttien mallit, Blanchard-Quah
-menetelmd) mm. Ruotsin aineistolla (Cerra & Chaman Saxena, 2000).

" Muita vaihtoehtoisia yksiulotteisia tilastollisia menetelmid ovat mm. Beveridge-Nelson -menetelmé (Beveridge ja Nelson, 1981)
ja Baxter-King -suodin (Baxter ja King, 1995), mutta ndiden suosio suhdannekorjauksen teossa on ollut vdhaistd. Komission ja OECD:n
uudemmissa laskelmissa huomiota saanut tilastollinen menetelméa on kaksiulotteinen havaitsemattomien komponenttien malli, jossa
hyédynnetdéan havaittavien muuttujien, kuten inflaation tai kapasiteetin kdyttoasteen yhteytta havaitsemattoman potentiaaliseen
tuotannon tai joidenkin tuotannontekijoiden potentiaalisen tasoon.
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2)  Potentiaalinen tuotanto voidaan estimoida talousteoriaan perustuvan tuotantofunkti-
on avulla. Tuotantofunktiomenetelmassa hyodynnetddan useita tuotannontekijéiden aika-
sarjoja ja ndiden vilisid riippuvuussuhteita, jotka sisdltdvit teoriaa ja taloudellista infor-
maatiota. Tuotannontekijit ja niiden potentiaaliset tasot on kuitenkin edelleen estimoitava
tilastollisia menetelmid kayttden. Useimmat instituutiot (OECD, IMFE, Euroopan komissio)
perustavat potentiaalisen tuotannon estimaattinsa tuotantofunktiomenetelmaan.'

Molemmissa lahestymistavoissa on omat hy6tynsé ja haittansa, kun arvioidaan niiden kay-
tettdvyyttd suhdannekorjauksen tekoon. Tilastolliset menetelmit ovat suhteellisen yksinker-
taisia, nopeasti laskettavissa, lapindkyvid ja edellyttdvat vihan subjektiivista arviota talou-
den riippuvuussuhteista. Esimerkiksi HP-suotimella lasketut tuotannon trendipoikkeamat
(ns. suhdannevaihtelut) ovat maéritelmallisesti symmetrisid suhdannekierron aikana ja siten
pitkalla aikavililla keskiarvoisesti kumoavat toisensa. Rakenteellisia muutoksia ei voida tasta
johtuen siséllyttda suhdannevaihteluiden arviointiin (ks. Brunila ym., 1999 katsauksena Suo-
men lamanaikaisiin ongelmiin rakenteellisten tekijoiden arvioinnista). Suuret rakenteelliset
muutokset tai epasymmetrinen suhdannekehitys siten vesittavit joidenkin tilastollisten me-
netelmien kdyttomahdollisuudet.

Toinen erityisesti HP-suotimeen liittyvd miaritelmallinen ongelma on kirjallisuuden hyvin
tiedostama ns. loppupisteharha ("end-point bias” tai "end of sample problem”, ks. esim. Or-
phanides & van Norden, 2002). Tilld tarkoitetaan havaintojen epasymmetriasta kumpuavaa
harhaa, jossa aikasarjan alussa ja lopussa trendi seuraa tarkemmin aktuaalisia havaintoja kuin
aikasarjan keskelld. Virhettd voidaan korjata tdydentdmalld aikasarjaa tulevien periodien en-
nusteilla ennen trendin laskemista. Ennusteet ovat kuitenkin niin ikdan alttiita huomattavalle
virheelle suhdanteiden kdannekohdissa.

Kaiken kaikkiaan puhtaasti mekaanisen estimoinnin suurin heikkous piilee siind, ettei talou-
dellista informaatiota tuotannontekijoistd tai muista taloudellisista muuttujista hyodynneta.
Asiantuntijatieto voisi epdilemittd parantaa mekaanisia, yhteen aikasarjaan perustuvia esti-
maatteja.

Talousteoriaan perustuvalla tuotantofunktiolla voidaan sitd vastoin arvioida mitka taloudel-
liset tekijat selittavit tai ohjaavat potentiaalisen tuotannon muutoksia.”” Ndin voidaan poten-
tiaalisesti muodostaa yhteys rakennemuutosten, politiikkatoimenpiteiden ja niiden taloudel-
listen vaikutusten vilille."* Mallilla voidaan paremmin ennustaa ja tehdé tulevaisuuden ske-
naarioita erilaisten taloudellisten tapahtumien toteutumisesta, kun tiedetddn tai ennakoidaan
kuinka demografiset, institutionaaliset tai teknologiset trendit muuttuvat ajan myota. Edelld
mainitut seikat tekevit menetelmastd houkuttelevamman useiden eri instituutioiden ja tutki-

2. Suomen potentiaalista tuotantoa/tuotantokuilua ja eri laskentamenetelmia (HP-suodin, tuotantofunktio, havaitsemattomien kom-
ponenttien mallit ja DSGE -mallit) ovat késitelleet Haavio (2008), Melolinna (2010) seka Newby ja Orjasniemi (2012). Katsaukset ovat
hyva lapileikkaus kriisinaikaiseen potentiaalisen tuotannon estimointiin. Ne osoittavat, ettd vuoden 2008 tuotantokuilun estimaatti
eroaa huomattavasti, riippuen siitd, onko se vuoden 2008 vai vuoden 2012 estimointitulos. Artikkelit toimivat myos katsauksena Suo-
mea koskevista erityishuomioista potentiaalisen tuotannon arvioinnissa.

® Myods talousteoriaan pohjautuvat mallit siséltavat itsessaan tilastollisia menetelmid, jotka ovat alttiita niiden ominaisille yksinker-
taistuksille. Menetelmia ei tulisi sindnsa erottaa toisistaan, vaan hyvéksya niiden menetelmallinen paallekkaisyys. Toinen tapa jakaa
menetelmat olisikin puhua yksiulotteisista, moniulotteisista ja rakenteellisista malleista.

™ Suomen (Brunilaym., 1999) ja Ruotsin (Cerra ja Saxena, 2000) lamanaikaiset esimerkit osoittavat, ettd rakenteellisen tyottomyy-
den estimointi voi suurten rakenteellisten muutosten ja suhdannevaihteluiden aikana olla erityisen haasteellista.
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muslaitosten kannalta. Tuotantofunktiolahestymistavan vahvuutena pidetddn usein myos po-
tentiaalisen tuotannon ja tasapainotyottomyyden konseptuaalista yhteytta.

Teoreettisessa lahestymistavassa joudutaan kuitenkin hyvaksymdin mallinvalintaan liitty-
vit ongelmat, kuten tuotantofunktion muodon, tuotannontekijoiden ja niiden vilisen riip-
puvuussuhteen valinta. Yksinkertaisimmillaankin tuotannontekijoistd on arvioitava potenti-
aalinen kokonaistuottavuus, tasapainotyottomyys ja tuotantokykyisen padoman maara. Tuo-
tannontekijoiden estimoinnissa kertyvit ennustevirheet kumuloituvat lopulta potentiaalisen
tuotannon estimaattiin. Laskentaan tarvitaan huomattavasti enemmén informaatiota (puut-
tuva tai vaillinainen aineisto, mittausvirheet, aineiston tarkentuminen), useita oletuksia ta-
loudellisista riippuvuussuhteista (tuotantofunktiomuodon valinta) ja huomattavasti enem-
main aikaa (hidas reagointi dkillisiin muutoksiin ja akateemisen kritiikin puute menetelmien
muuttuessa yli ajan), jolloin menetetddn osa tilastollisten menetelmien neutraaliudesta ja kdy-
tettdvyydestd. (Ndihin syvennytddn edelleen vield teknisemmasté ldhtokohdasta luvun seu-
raavissa osissa.)

Kaikkiin kdytossa oleviin menetelmiin liittyy olennaisena osana herkkyys estimaattien muu-
toksille yli ajan (ks. esim. Orphanides & van Norden, 2002 ja liittyva kirjallisuus). Estimoin-
nissa kéytetyt suotimet ovat herkkid ja niiden avulla lasketut trendit muuttuvat, kun saadaan
uusia havaintoja tai kun aikaisempien vuosien arviot toteutuneista luvuista (mm. bruttokan-
santuotteesta) tarkentuvat. Koska menetelmét ovat symmetrisié ja vaativat informaatiota seka
tulevilta ettd menneiltd periodeilta, estimointia on tuettava ennusteilla tulevien periodien ke-
hityksestd. Tastéd johtuen, esimerkiksi tulevien vuosien ennusteet bruttokansantuotteesta vai-
kuttavat nykyiseen potentiaaliseen tuotantoon ja siten tuotantokuiluun ja suhdannekorjatun
alijadmaén suuruuteen. Ongelmalliseksi muodostuu my®os se, ettd tuotantofunktiomenetelmais-
sd tarvittaisiin ennusteita sellaistakin osatekijoistd joille ei ole suoraa teoriaan pohjautuvaa ta-
sapainomallia trendin arvioimiseksi. Reaaliaikaisten estimaattien arviointiin palataan rapor-
tissa jaljempéana (luku 4).

Euroopan komission kannalta potentiaalisen tuotannon estimointiin liittyy my6s poliittisia
haasteita johtuen siitd, ettd laskelmilla on suoria vaikutuksia jaisenmaiden politiikkaan finans-
sipoliittisen valvonnan kautta. Néihin ei suoraan puututa tassd raportissa, mutta ne vaikutta-
nevat myos tulevaisuudessa mallinvalintaan arvioitaessa mallin laajentamista. Monimutkai-
sempi ja maakohtaisesti jarjestetty mallintaminen saattaisi parantaa estimaatteja, mutta sa-
malla hankaloittaa jasenmaiden keskindistd vertailua. Komissio on niista tekijoistd johtuen
pyrkinyt painottamaan mallissa yksinkertaisuutta, lapinakyvyyttd, yhdenvertaisuutta ja mal-
tillisuutta. Etenkin viimeksi mainittuun on haluttu kiinnittdd huomiota niin kaksituhattalu-
vun alun kuin viimeaikaisen kriisinkin kokemusten perusteella (D’Auria ym., 2010). Tama
tarkoittaa, ettd potentiaalisen tuotannon estimaatin vaihtelua on haluttu vahentdi, minka voi-
daan teoriassa olettaa vahvistavan suhdannekorjauksen merkitystd. Menetelmien vauhdittu-
nut pdivittyminen ja hienojakoistuminen talouskriisin aikana ovat kuitenkin osoittaneet, ettd
yksinkertaisuudesta ollaan oltu valmiita luopumaan parempien estimaattien toivossa.

Tuotantofunktiomenetelméd on Euroopan komission virallinen referenssimenetelmi euroalu-
een vakaus- ja konvergenssiohjelmien arvioinnissa ja politiikkavilineend. Nykyisen menetel-
madn perusta ehdotettiin vuoden 2002 paperissa (Denis ym., 2002), jonka jilkeen menetelméa
on tarkennettu vuosina 2004, 2006 ja 2010 ECFINin ja tuotantokuilutyoryhmén (Output Gap
Working Group, OGWG) tapaamisten pohjalta. Aiemmin rakenteellisen alijaédman laskemisen
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perustana ollut HP-suodin (ns. trendituotanto) -menetelma tdydentda ja on kdytossa ns. ensi-
sijaisena estimointimenetelmdna joillekin uudemmille jasenmaille, joille tuotantofunktiome-
netelmadn vaadittava aineisto on yhé puutteellinen. Seuraavassa esitellddn lyhyesti komission
malli sellaisena kuin se vuoden 2010 paperissa on esitetty (D’Auria ym. 2010)."

2.1.1  Tuotantofunktio

Euroopan komission potentiaalisen tuotannon laskentamenetelma perustuu Cobb-Douglas
muotoiseen tuotantofunktioon, jossa huomioidaan tuotannontekijoiden kayttoasteet U, ja U,
ja tehokkuusasteet E, ja E,.'* Tuotantofunktio on titen muotoa

(4) Y = (U,LE))*(UxKE)'™* = TFP * LXK~

missd, L on tehtyjen tydtuntien maédrd, K on pddoman médréd ja TFP on tuotannontekijéiden
kokonaistuottavuus (Total Factor Productivity), joka vastaa perinteistd Solowin residuaalia.

Mallissa oletetaan vakioiset skaalatuotot ja tuotannontekijéiden yksikkoéinen hintajousto (fac-
tor price elasticity equal to one). Tuotannon ty6- ja pddomajoustot a ja (1-o) arvioidaan tuo-
tannontekijoiden keskiarvoisista tulo-osuuksista ja oletetaan vakioisiksi yli ajan.!” Potentiaa-
lisen tuotannon estimointi koostuu kolmesta osatekijistd: potentiaalisesta pddomasta, poten-
tiaalisesta tyon maédridstd ja potentiaalisesta kokonaistuottavuudesta. Potentiaalinen tuotanto
voidaan kirjoittaa tuotantofunktio-notaatioiden avulla muotoon

(5) Y, = TFP, LK1~

Seuraavaksi kdydddn lapi kuinka kunkin tuotannontekijan potentiaalinen taso maéaritellddn
ja siten lasketaan komission metodologiassa. Tavoitteena on luoda pohja aineiston kaytélle ja
potentiaalisen tuotannon muodostamiselle. Tarkastelua tiydentdvit AMECON tietokannan
avulla muodostetut arviot tuotannontekijoiden potentiaalisille/trenditasoille. Nditd laskelmia
on hyédynnetty jdljempand myos suhdannekorjatun alijadman laskennassa.

2.1.2  Pddoma

Pddoman todellinen madrd taloudessa (capital stock) on vakiintunut jokseenkin luonnolli-
seksi indikaattoriksi talouden potentiaalisesta pddomakannasta ja pddoman tuotantokyvysta.
Vaikka pddoman miira oletetaan suhdanteista riippumattomaksi, pddoman kontribuutio tuo-
tantoon on suhdanneriippuvainen johtuen siitd, ettei kaikkea olemassa olevaa padomaa todel-

5 Komissio ylldpitdd potentiaalisen tuotannon laskentamallia varten CIRCA-nettisivustoa (http://circa.europa.eu/Public/irc/ecfin/
outgaps/library), johon péivitetaan laskentamenetelman muutokset, laskennassa tarvittava aineisto ja GAP-ohjelma, jolla voidaan
toistaa identtisesti komission tulokset ja saada tarkempi kuva mallin diagnostiikasta. Ohjelmalla voidaan my&s laskea potentiaalinen
tuotanto hyédyntden omaa aineistoa tai ennusteita Excel Interfacen tai RATS-ohjelman avulla. Vastaavankaltaista tietoa sisdltaa IMF:n
ylldpitdma sivusto (http://www.imf.org/external/np/fad/strfiscbal/index.htm), jossa on niin ikdan tarjolla Excel-pohja rakenteellisten
alijadmien laskentaan ja viitteita keskeiseen kirjallisuuteen.

6 OECD:n tuotantofunktiomenetelmd perustuu samankaltaiseen tuotantofunktioon silld erotuksella, ettad tekninen kehitys nahdaan
tyovoimaa tukevana tuotannontekijéna eli ns. Harrod neutral labour augmenting technical progress (ks. OECD:n menetelmépaperi
Beffy et al., 2006, ja katsaus Bouis et al., 2012).

7" Tamad on kirjallisuuden usein kdyttama estimointimenetelma tydn ja pddoman osuuksille, joka nojaa vakioisiin skaalatuottoihin ja
taydelliseen kilpailuun. Komissio pdivittaa lukua vuosittain, mutta tydvoiman osuus nayttaa jokseenkin vakiintuneen 63 %:iin jasen-
maissa. Estimaatti on yhteinen kaikille jasenmaille. Oletus vakioisista tulo-osuuksista on Cobb-Douglas tuotantofunktion perinteinen
kritiikinaihe. Ongelmaa kuvastaa myos tulo-osuuksien selvd muutos Suomessa 60-luvulta (n. 0,65) 2000-luvulle (n. 0,55) (Idhde: AMECO,
"Compensation of employees”).
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lisuudessa aina hyodynnetd. Todellisen ja potentiaalisen padomankdyton vilille luodaan ero
sisdllyttamalld kokonaistuottavuuteen (pddoman) kapasiteetin kdyttoaste, joka vaihtelee suh-
dannekehityksen mukaisesti (ks. 2.1.3). Téstd johtuen potentiaalinen pddoma perustuu useiden
instituutioiden laskennassa todelliseen pddoman méardan taloudessa - laskenta on suoravii-
vaista eikd vaadi itsessddn erillistd estimointia tai taloudellista teoriaa. Pddoman maéari talou-
dessa riippuu investointien maérastd ja pddoman kulumisesta. Arviointi on konseptuaalisesti
suoraviivaista, mutta edellyttda hyvaa tietokantaa.'®

Historiallisesti pddoman madrd on kehittynyt vakaasti, ja tastd syystd komissiossa on katsot-
tu, ettei aikasarjaa tarvitse tasoittaa tilastollisin menetelmin tai ettei erillistd tasapainotasoa
ole tarvinnut madritelld. Vaikka investointien maédrd on vaihdellut huomattavasti suhdanteis-
sa, kokonaispddoman akkumuloituneeseen méardan verrattuna uusien investointien vaikutus
on ollut pieni, mikéd on aiheuttanut vain vdhiisid muutoksia potentiaaliseen tuotantoon. Vii-
meaikainen taantuma on ollut tdssd suhteessa kuitenkin poikkeus myos euroalueella. Inves-
tointien raju vihentyminen on vaikuttanut selvasti pidoman maéardin ja siten potentiaaliseen
tuotantoon. Tdma on havaittu myos komissiossa. [lmio ei kuitenkaan ole uusi, silld samoihin
havaintoihin on pdadytty jo aiemmin esimerkiksi Suomen 90-luvun laman aikana, kun on py-
ritty tarkastelemaan padoman potentiaalista tasoa (ks. Brunila ym., 1999). Suomessa viimeai-
kaisen taantuman vaikutus on ollut huomattavasti vaatimattomampi kuin 90-luvulla (ks. ku-
viot laja 1b).

Kuvio 1a Investoinnit Suomessa (1980-2013%)
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Lahde: AMECO, * = ennuste (2012-2013).

'®  Tama lienee pikemminkin tilastollisiin aineistoihin, ei talousteoriaan liittyva ongelma. Komission kadyttama capital stockin
estimaatti lasketaan julkisen ja yksityisen sektorin rakennus- ja tarvikemenoina (spending on structure and equipment) ja kdyttden
PIM-laskentaa (Perpetual Inventory Method). Beffy et al. (2006) huomauttavat, ettd padgoman laskentatavat ja tietokannat poikkeavat
toisistaan huomattavasti, mika voi vaikuttaa tehtyihin johtopdatoksiin tuotannon potentiaalisesta tasosta.
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Kuvio 1Tb Pddaomakanta Suomessa (1980-2013%)
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Lahde: AMECO, * = ennuste (2012-2013).

Edelld kuvattuja havaintoja on kuitenkin seurannut mielenkiinto huomioida entista tarkem-
min pddoman syklisyys ja kehittyminen yli ajan. Timénhetkiseen pddoman maarin tarkaste-
luun liittyvdd problematiikkaa voidaan havainnollistaa seuraavasti (ks. katsaus Dauria ym.,
2010).

Ensinnékin, koska laskelmissa padoman méérdn oletetaan olevan suhdanteista riippumaton,
myos tilapdisesti lisddntyvit (vahentyvit) investoinnit kasvattavat (vihentédvit) pddoman maa-
rdd ja potentiaalisen tuotannon tasoa. On teoreettinen kysymys tehdd paitelmia siitd, onko
talloin kyse todella potentiaalisen tuotannon muutoksista vai pikemminkin suhdannevaih-
telusta. Toisaalta, koska pddoma mitataan yhtend suurena aggregaattina, kaikkien investoin-
tikohteiden (asuinkiinteistot, liikekiinteistot, infrastruktuuri, koneet) tuottavuus on mallissa
oletusarvoisesti yhtd suuri. Jos investoinnit kuitenkin painottuvat eri aikoina erilaisiin paa-
oman muotoihin, joilla voi itsessddn olla erilainen tuottavuus, komposiittivaikutus poten-
tiaalisen tuotannon mittarissa voi olla merkittava pitkilla aikavililld. Ndin arvioidaan kay-
neen talouskriisid edeltdneend aikana Espanjassa ja joukossa muita maita, joissa investoinnit
asuinkiinteist6ihin kasvoivat voimakkaasti asuntobuumin aikana. Ongelma on, ettd uudet in-
vestoinnit vaikuttavat potentiaaliseen tuotantoon samalla tavalla, riippumatta niiden kéytto-
kohteesta. Suurissa tai pitkdkestoisissa rakennemuutoksissa keskiarvoinen estimoitu pddoman
tuottavuus voi osoittautua harhaiseksi.

Komissio on tehnyt alustavia arvioita siitd, kuinka pddomakannan jakaminen asuinkiinteistoi-
hin ja muuhun pddomaan voisi parantaa potentiaalisen tuotannon estimaatteja.’* D’Auria ym.

19 Tuotantofunktionotaatioin padoman jakaminen kahteen elementtiin voidaan tehdé seuraavasti: K = (K, + yK,), missé K, on n.
tuottava pdaomakanta, K, asuinkiinteist6ista muodostuva pdaomakanta ja parametrilla y kontrolloidaan ndiden erilaista tuottavuutta
tuotantofunktiossa.



ETLA Raportit - ETLA Reports No 11

(2010) toteavat, ettd asuinkiinteistdjen tuottavuus on ollut matalampi ja toisaalta kuluminen
muuta pddomaa hitaampaa. Alustavien tulosten perusteella modifioitu malli ndyttad vakaut-
tavan kokonaistuottavuuden estimointia (pddoman kayttoasteen kautta, ks. jédljempédnd) ja pa-
rantavan padoman kontribuution realistisuutta, joskin esimerkiksi muutokset lopullisissa po-
tentiaalisen tuotannon estimaateissa jdivit mm. Espanjan kohdalla odotettua pienemmiksi.
Virallisen menetelmédn uusiminen tulee jatkossa vaatimaan uutta aineistoa mm. asuinkiinteis-
téjen osuudesta kokonaispddomakannassa, vuokrista ja kulumisesta. Eri pddoman muotojen
estimointia hankaloittaa muun muassa omistusasumisen hinnoittelu.

2.1.3  Tyén mddrd

Potentiaalisen tyén madrdn L, tuntimddrdinen estimaatti koostuu neljéstd aikasarjamuotoises-
ta osasta seuraavasti

(6) L, = POP/" PART{ (1 — NAWRU,)(HOURS}),

missd yhtilon oikealla puolella on tydikdinen viesto (POP)"), suhdannetasoitettu osallistu-
misaste (PART"), inflaationeutraali tydllisyysaste (I-NAWRU ) ja suhdannetasoitettu tyon-
tekijikohtainen tyétuntien maard (HOURS). Osallistumisasteen ja tydtuntien kausitasoitus
perustuu tilastolliseen HP-suotimeen eiké trendien arviointiin ndin ollen siséllytetd erillis-
td taloudellista teoriaa. Tyoikaistd vdestod mitataan todellisella tydikdisten maaralla.”® Tasa-
painotyottomyys (NAWRU) estimoidaan kéyttden kaksiulotteista havaitsemattomien kompo-
nenttien mallia (ks. esim. Harvey, 1989) ja Kalmanin suodin -tekniikkaa, jossa hyodynnetaian
palkkakehityksen ja inflaation vlistd (Phillips-kdyrdn) yhteyttd.”’ Komission menetelmé on
Kuttnerin (1994) mallin sovellus, jossa inflaatiota hyddynnetdan potentiaalisen tuotannon es-
timointiin.

Kuviosta 2 nahddan kuinka Suomen NAWRU on kehittynyt suhteessa toteutuneeseen tyotto-
myyteen viimeisten kolmenkymmenen vuoden aikana. Kolme esitettyd tasapainotyottomyy-
den estimaattia ovat Komission ja OECD:n tuoreimmat (kevdt 2012) estimaatit ja tyottomyys-
aikasarjaan perustuva HP-trendi, joka on laskettu hyodyntien AMECON aineistoa. Havaitaan,
ettd kaikilla menetelmilld saadaan varsin erilainen kuva tasapainoty6ttomyyden kehityksesta.
Estimaatista riippumatta havaitaan kuitenkin kolmen erikokoisen suhdannesyklin (1990-lu-
vun lama, 2000-luvun alun IT-kupla ja 2007 jalkeinen kriisi) aikaiset tyottomyyskuilut. Viime-
aikainen kriisi on katkaissut tasapainoty6ttomyyden trendinomaisen laskun, mutta lamavuo-
sia vastaavaa nousua ei ole estimaateissa havaittavissa, ottaen huomioon myo0s estimointime-
netelmdn virhemarginaalin ja estimointimenetelmille ominaisen loppupisteharhan. OECD:n
arvion mukaan vuonna 2010 Suomessa ty6ttomyys on ollut tasapainotasollaan.

2 Maahanmuutto voi tuoda tyoikdisen vaeston maaraan suhdannevaihteluita, mutta marginaalisen vaikutuksen ja toisaalta heikko-
jen EU-laajuisten tilastojen vuoksi tama arviointi on ohitettu ja estimoinnissa kdytetdan todellista tydikdisten maaraa.

21 Konventionaalinen viisaus taloustieteessa sanoo, etta joustavien hintojen vallitessa inflaation ja ty6ttomyyden vélilla ei voi olla
yhteytta pitkalld aikavalilla. Tasta johtuen hintojen ja palkkojen tulee olla pitkalld aikavalilla riippuvaisia vain ja ainoastaan hinta- ja
palkkainflaatiosta. Nailla ehdoilla tydttomyysaste palaa aina tasapainoarvoonsa pitkan aikavalin inflaatiosta riippumatta. Nain saadaan
maadriteltya tyottomyysaste, joka ei kiihdytd inflaatiota (non-accelerating wage (inflation) rate of unemployment, NAWRU (NAIRU)).
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Kuvio 2 Tyottomyys ja tasapainotyéttomyyden (NAWRU) estimaatteja Suomessa
(1980-2013%)
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Lahde: Komissio, kevat 2012, OECD, omat laskelmat, * = ennuste (2012-2013).

2.1.4  Tuotannontekijoiden kokonaistuottavuus

Tuotannontekijoiden kokonaistuottavuus TFP lasketaan Solowin residuaalina tuotantofunkti-
osta hyodyntden tyovoiman L, pddoman maédrdn K ja tuotannon Y havaittuja (toteutuneita tai
ennustettuja) arvoja:

(7) TFP =Y — K* — [1-9,

tai vaihtoehtoisesti logaritmimuotoisena

)] tfp=y—ak—(1—-a)l.

Kun kokonaistuottavuudelle on saatu ndin laskettua oma aikasarjansa, on kyettdvd maarittele-
maén sen potentiaalinen taso. Yksinkertaisimmillaan potentiaalinen taso saadaan laskemalla
aikasarjalle trendi jollakin tilastollisella menetelmalld, kuten HP-suotimella (ks. komission ai-
kaisempi menetelmé ja OECD:n nykyinen menetelmi, Dennis ym., 2002 ja Giorno ym., 1995).
Trendin estimointi jattda kuitenkin huomiotta kokonaistuottavuuden mahdolliset rakenteelli-
set tekijdt ja altistaa estimoinnin HP-menetelman tunnetuille ongelmille (ks. ylld). Lisaksi vii-
meaikainen kirjallisuus on havainnut, ettd tuotantokuilun estimaateissa epdvarmuutta on ai-
heuttanut erityisesti kokonaistuottavuuden potentiaalisen tason arviointi (Planas ym., 2010).

Kokonaistuottavuus voidaan hajottaa osiin seuraavasti (ks. (4))

) TFP = (EfEx™) x (U[Ug™) =P =C,
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tai logaritmimuotoisena

(10) tfo=p+c,

missd o on tydn osuus tuloista, P kokonaistuottavuuden trendi-osuus ja C kokonaistuottavuu-
den suhdanneosuus. Oletuksena on, ettd tuotannontekijéiden tehokkuus (E, ja E,) kasvaa tek-
nologian kehityksen trendin mukana ja kdyttoaste (U, ja U,) suhdanteiden mukaisesti. Tekno-
logian kehittyminen on havaitsematon (tai mittaamaton) suure, joten sille ei anneta mallissa
empiiristd vastinetta.

Komissio arvioi potentiaalisen tuotannontekijoiden kokonaistuottavuuden tydmarkkinamal-
lin tapaan havaitsemattomien komponenttien mallilla ja hyodyntden edelld esitettyd jakoa
trendi- ja syklikomponentteihin. Menetelmdssd kokonaistuottavuuden havaitun aikasarjan
oheen liitetddn toinen aikasarja, jonka yhteyttd havaitsemattomaan potentiaaliseen kokonais-
tuottavuuteen voidaan hyddyntda lisdidmadn mallin informaatiota.”” Tédssd tapauksessa tdma
tarkoittaa parempaa informaatiota kokonaistuottavuuden suhdanneriippuvaisesta osasta.

Jotta kaksiulotteisesta tarkastelusta olisi mahdollisimman paljon hyotyé, mallia taydentdvin
muuttujan tulee olla tarkasti mitattavissa ja sisdltdd itsessdéan mahdollisimman vahan kor-
jaustarvetta. Toisekseen indikaattorin tulee olla vahvasti korreloitunut kokonaistuottavuuden
havaitsemattomien syklisen osan ¢, kanssa. Tdydentédvd ja syklin kanssa korreloiva muuttu-
ja auttaa arvioitavan muuttujan estimoinnissa havaintojen loppupédssa ja vihentdd estimoin-
nin revisiointitarvetta. Téllaiseksi tdydentavaksi muuttujaksi komissio on valinnut kapasitee-
tin kéyttoasteen aikaisemman kirjallisuuden ehdotusten johdattelemana (ks. esim Riinstler,
2002). Kapasiteetin kdyttoasteen etuna on aineiston harvakseltaan tapahtuva ja vihdinen kor-
jaustarve, silld se perustuu kyselyaineistoon (Koske & Pain, 2008). Kasitys kayttoasteen suu-
ruudesta saattaa vaihdella vastaajien harkinnan mukaan, miké voi jossain maérin heikentaa
indikaattorin luotettavuutta. Mikéli harhaisuus on ajasta ja vastaajasta riippumatonta, voidaan
ongelmaa pitdd kuitenkin véhéisend. Lisdksi mitattu kapasiteetin kdyttoaste ei valttamattd ole
edustava otos koko taloudesta, silld tiedot kerdtddn vain tietyiltd (usein teollisuuden) tuotan-
nonaloilta. Kapasiteetin kiyttoaste ei kuitenkaan ole ainut vaihtoehto “tdydentaviksi” aikasar-
jaksi ja sen kéytettdvyys voi osittain olla maakohtaista.” Vastaavana indikaattorina on kaytetty
my6s mm. tilausten médarda edelliseen neljannekseen verrattuna (Newby ja Orjasniemi, 2012).

Kuvio 3 kuvaa kuinka kokonaistuottavuus ja eri menetelmin laskettu potentiaalinen kokonais-
tuottavuus (TFP) on kasvanut Suomessa vuodesta 1980. Kuviosta nahddan kaksi selvdd koko-
naistuottavuuden laskua, jotka on havaittu 90-luvun laman ja viimeaikaisen finanssikriisin
aikana. Trendi on ollut jokseenkin vakaa, joskin ndyttaa siltd, ettd kasvu on hidastunut vuo-
situhannen vaihteen jilkeen. Komission kapasiteetin kdyttoasteella tiydennetty malli ja yksin-
kertainen trendausmenetelmé nayttavat antavan jokseenkin identtisen kuvan taustalla olevas-
ta trendistd. Poikkeuksena on kahden estimaatin selvéd ero viimeisten vuosien (2012 ja 2013
ennusteet) kohdalla. On huomioitava, ettd komission laskennassa on hyédynnetty keskipitkian

2 Planas ym. (2010) esittelevat erillisessa paperissa komission uuden mallin kokonaistuottavuuden estimoinniksi kdyttaen hyodyksi

kapasiteetin kdyttoasteen ja kokonaistuottavuuden yhteytta. Paperissa esitellddn tarkemmin my&s maakohtaiset arviot mallin vaiku-
tuksista aikavalilla 2000-2009 jolloin estimaattoria on voitu arvioida kahden eri suhdannepiikin aikana. Suomi ei ole alkuperdisessa
paperissa mukana.

2 Alkuperadisissa laskelmissa Suomea ei siséllytetty, koska kapasiteetin kdyttoasteesta ei ollut muiden maiden kanssa vertailukelpois-

ta tietoa tarpeeksi pitkaltd aikavalilta (Planas ym., 2010).
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Kuvio 3 Kokonaistuottavuuden muutos Suomessa (1980-2013%)

T T T T T
1980 1990 2000 2010 2020
Year

TFP
HP trend

Unoserved components model (EC)

Lahde: AMECO, omat laskelmat, * = ennuste (2012-2013).

aikavilin laajennusta ja ennusteita kokonaistuottavuuden tulevasta kehityksestd. HP-trendi
perustuu vain 2013 asti laskettuihin ennusteisiin (huom. laskettu resiaduaalina). Historialli-
sesti katsottuna, ero ndiden kahden estimaatin vililld nayttda jadvan mitattoméksi Suomen ta-
pauksessa, mutta HP-trendauksen kayttoon reaaliaikaisessa arvioinnissa tulee suhtautua va-
rauksella.

2.1.5  Potentiaalinen tuotanto ja tuotantokuilu

Yhdistamalla edellisissd kappaleissa kuvatut tuotannontekijoiden potentiaaliset tasot voidaan
muodostaa estimaatti potentiaaliselle tuotannolle ja tuotantokuilulle (Kuvio 4). Omat laskel-
mat perustuvat komission tasapainoty6ttomyyden (NAWRU) arvioon ja kokonaistuottavuu-
den HP-trendiin, miki vastaa kidytdnnossa komission aiemmin kéytossé ollutta menetelmaa.

Vertailemalla eri menetelmin ja eri instituutioiden ennusteita tuotantokuiluista havaitaan, et-
td tuotantokuilun arviot poikkeavat selvisti toisistaan. Esimerkiksi vuonna 2009 IMF:n arvio
Suomen tuotantokuilusta oli n. 7 %, kun OECD:n menetelmalld laskettuna vastaava tuotanto-
kuilu oli 5 %. 1990-luvulla toisaalta instituutioiden estimaatit olivat eri suuruusjarjestykses-
sd. Vaikka tuotantokuilujen tasoissa onkin huomattavia eroja, on kaikilla menetelmilld las-
kettuna tuotantokuilun muutoksen suunta yleisesti samansuuntaista periodilta toiselle. Poik-
keuksena tdhdn kuitenkin on mm. vuoden 1999 arviot, jossa IMF:n ja komission menetelmit
implikoivat suhdannekehityksen heikentyneen vuodesta 1998, mutta OECD:n indikaattori ja
HP-trendi viittaavat suhdannetilanteen paranemiseen. HP-trendi ja OECD:n tuotantokuilu-
arvio nayttavat liikkkuvan tarkasteluajankohtana tiukasti samalla uralla. Omiin laskelmiin (ko-
mission NAWRU ja kokonaistuottavuuden HP-trendi estimaatteihin) perustuva tuotantokui-
lu ndyttad padosin seuraavan komission tuotantokuiluarviota. Kuitenkin, johtuen selvisti ko-
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Kuvio 4 Tuotantokuilu Suomessa (1980-2013%)

T T T T
1990 2000 2010 2020

y
Oma laskelma, HP-trendi Komissio
----------------- Oma laskelma e OECD

Lahde: IMF (WEQ), OECD (EO), AMECO, omat laskelmat, * = ennuste (2012-2013).

konaistuottavuuden laskentatavasta, vuosien 2012 ja 2013 tuotantokuiluestimaatti konvergoi
kohti puhtaasti HP-menetelmailld laskettua tuotantokuiluestimaattia. Tdma viittaa siihen, ettd
omaan arvioon perustuva tuotantokuilu on altis loppupisteharhalle ja ettd kokonaistuottavuu-
den mallintaminen vaikuttaa tdhan merkitsevasti.

Kuvio 5 Potentiaalisen tuotannon kasvun osatekijat Suomessa (1980-2013*)

<

3

[a]

S

o 4

N

o

" T T T T T
1980 1990 2000 2010 2020
y

————— Pot. tydn maara  —-—-—-- Pot kokonaistuottavuus
e P@aomakanta — Pot. tuotanto

Lahde: AMECO, omat laskelmat, * = ennuste (2012-2013).
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Kuviosta 5 ndhdéddn kuinka eri tuotannontekijat ovat vaikuttaneet potentiaalisen tuotannon
kasvuun vuodesta 1980 (perustana edelld laskettu tuotantokuilun estimaatti, hajotelma on sa-
mansuuntainen kuin komission kevaan 2012 arvioissa). Huomattavaa on ollut aikaisemmin
merkittavan kokonaistuottavuuden kontribuution lasku kaksituhattaluvun aikana. 90-luvun
laman ja viimeaikaisen kriisin selvind erona on ollut kokonaistuottavuuden erilainen kehi-
tyskulku. 90-luvun lamassa potentiaalisen tuotannon kasvua rajoittivat investointien ja tyon
madran raju lasku. Viimeaikaisessa kriisissd kokonaistuottavuus on laskenut, mutta tyon maa-
rd on reagoinut vihemman. Intuitiivisesti tdimd viittaa siihen, ettd viimeaikaiseen taantumaan
on reagoitu tydmarkkinatoimilla, joissa tyottomyyden kasvua on hidastettu, mutta tuotannon
vahentyessda henked kohti laskettu tuotanto laskenut. Toinen tekija kokonaistuottavuuden las-
kussa on padoman kayttoasteen lasku taantuman aikana.

2.2 Budjetin suhdanneherkkyys

Olettaen, ettd suhdannetilanteesta on tuotantokuilun estimaatin avulla muodostettu realis-
tinen kuva, mielenkiinto kohdistuu seuraavaksi sithen, kuinka valtion budjetti reagoi kulloi-
seenkin suhdannetilanteeseen. Valtion verotulot ovat riippuvaisia suhdannevaihteluista, kos-
ka kotitalouksien ansiot ja kulutus, yritysten voitot ja esimerkiksi ty6ttomyys, jotka muodos-
tavat verotulojen ja menojen pohjan, vaihtelevat suhdanteiden aikana. Korjausta varten on
estimoitava verotulojen ja menojen joustot suhteessa suhdanteisiin. Kdytdnnossd estimointi
edellyttda ainakin osittain subjektiivista arviota siitd, mitka finanssipoliittiset vélineet olete-
taan suhdanneriippuvaisiksi, millaisiin suhdanneindikaattoreihin ndma liitetddn ja millaisia
suhdanteista riippumattomia tekijoéitd joustoissa huomioidaan.

2.2.1  Tulojen ja menojen joustojen estimointimenetelmdt

Kaikkein aggregoiduimpia pddtelmié joustoista yleensd tukee peukalosdantoihin tukeutumi-
nen. Perinteisen konsensuksen mukaan tuloerien joustot ovat yksikkoéisid, kun taas menojen
jousto on nolla (Bornhorst ym., 2011). Ndiden meno- ja tuloerien osuuksien painotetun keski-
arvon avulla siten saadaan karkea kuva budjetin kokonaisherkkyydestd. Peukalosddnnét ovat
perinteisesti olleet jokseenkin sopusoinnussa hienojakoisemman estimoinnin kanssa. Ongel-
mana kuitenkin on ollut peukalosddntéjen huomattavan karkeuden lisdaksi maiden vilisten
erojen ja mm. tyottomyyskorvausten syklisyyden huomiotta jattdminen.

Yksinkertaisin tapa estimoida joustot empiirisesti on arvioida kuinka aggregaatit menot ja tu-
lot muuttuvat suhteessa tuotantokuiluun. Kdytdnnossa tulojen R ja menojen G joustot suhtees-
sa tuotantokuiluun voidaan estimoida regressioanalyysilla esimerkiksi yhtaloista

11 1 R + eryl y +
(an ogy- | = @+ enxlog () + .

ja

12 1 “) - + ggyl d +
(12) ogy- | = @+ zarlog () + .
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jossa g, on verotulojen ja &, menojen suhdannejousto tuotantokuilulla mitattuna (Born-
horst ym., 2011).>* Tarvittaessa regressiossa voidaan huomioida esimerkiksi rakenteelliset
muutokset ja verouudistukset yksityiskohtaisesti, mikili tallaisista muuttujista on saatavilla
tarkkaa tietoa (ks. esimerkiksi Bouthevillain & Quinet, 1999; Morris & Schuknecht, 2007).
Usein ongelmaksi kuitenkin muodostuu aineiston puute ja heikko vertailukelpoisuus. Las-
kettuja joustoestimaatteja voitaisiin pyrkid pdivittdmadn myos yli ajan. Mahdolliset virheet
vadrin spesifioiduissa kontrollimuuttujissa voivat kuitenkin kostautua juostuestimaattien luo-
tettavuuden heikkenemisené (van den Noord, 2000). Spesifioidumpi ldhestymistapa olisikin
realistinen ldhinnd maakohtaisissa joustojen estimoinneissa, joissa voitaisiin keskittyd esimer-
kiksi yksittdisten verouudistusten rakenteellisiin vaikutuksiin.

Toisaalta joustot voidaan johtaa makrotalouden mallista (ks. esim. Suomen Pankin suhdanne-
herkkyyslaskelmat, Brunila ym., 1999). Estimointi perustuu erilaisten shokkien simulointiin
ja arviointiin siitd, kuinka tuotannon muutos vaikuttaa budjetin eri tulo- ja menoeriin. Me-
netelmd on joustavampi suhteessa erilaisiin taloudellisiin shokkeihin, koska joustot voidaan
laskea erikseen erilaisia taloudellisia skenaarioita varten. Tami kuitenkin edellyttaa kehitty-
neempdd estimointia ja mallin kalibrointia tulojen ja menojen yhtiloille.

Komission rakenteellisen alijagdman laskelma perustuu OECD:n tuottamiin joustoestimaattei-
hin vuodelta 2005, jossa tiydennetddn perinteistd ekonometrista regressioanalyysiin perus-
tuvaa estimointia verojirjestelmien ja lainsdddannoén tiedoilla (Girouard & André, 2005, ks.
aikaisemmat estimaatit Giorno et al., 1995, van den Noord, 2000). Seuraavassa esitellddn es-
timoinnin pddperiaatteet ja komission erityishuomiot lopullisten suhdanneherkkyyksien las-
kemisessa.

2.2.2  Joustojen laskenta OECD:n menetelmdlli

Suhdanneherkkyyslaskelmissa erotetaan neljd eri verotulojen lahdettd, jotka oletetaan suh-
danneriippuvaisiksi: 1) henkilékohtainen tulovero, 2) sosiaaliturvamaksut, 3) yritysten tulo-
vero ja 4) vililliset verot. Menojen oletetaan olevan suhdanneriippuvaisia vain tydttomyyteen
liittyvien menojen kautta (myos mukaan lukien muut tulonsiirrot kuin ty6ttomyysturvamak-
sut, kuten varhaiselakkeet). Muut menon- ja tulonldhteet oletetaan seuraavissa laskelmissa
suhdanteista riippumattomiksi.”

Joustojen estimointi kunkin tulon- ja menonldhteen suhteen jaetaan kahteen osaan®
(13) iy = EtitpEepyr

Ensiksi arvioidaan, kuinka verotuotot muuttuvat suhteessa veropohjaan (ansiotulot, voitot,
kulutus) (&, ¢, ).”” Vastaavasti arvioidaan, kuinka menot muuttuvat suhteessa tydttomyy-
teen. Kdytdnnossd joustot médrittyvdt kunkin maan voimassaolevan verojdrjestelmédn mu-
kaan. Progressiivisten verojen tuotot kasvavat veropohjaa nopeammin, jolloin jousto on suu-

24 Estimoinnissa on huomioitava aikasarjojen mahdollinen epéstationaarisuus ja esimerkiksi mahdolliset viipeet verotuottojen keraa-
misessa.

% Oletus sulkee pois mm. julkisen sektorin palkkojen syklisyyden.

% Jaetaan kahteen osaan, koska suhdanneindikaattorina on potentiaalinen tuotanto. Esimerkiksi ansioverojen tuotot eivat ole
suoraan riippuvaisia suhdannetilanteesta vaan ansiotulojen kehityksesta.

¥ Tamd on ns. suhdanteista riippumaton, verojarjestelmdsta riippuvainen jousto.
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rempi kuin yksi. Regressiivisille veroille jousto on pienempi kuin yksi ja tasaveroille tasan
yksi. Veromuotojen erisuuruiset yhdistelmit jaésenmaiden verojérjestelmissd siten synnytta-
vdt eroja ensimmaiisen ryhmén joustoestimaateissa. Kdytdnnon estimaatteja voidaan yksin-
kertaistaa olettamalla, ettd padosin tasaveroina kerattavit vililliset verot tai yritysten tulove-
ro ovat yksikkdjoustoisia. Esimerkiksi yritysverojen estimointi on osoittautunut hankalak-
si johtuen siitd, ettd voittojen “kotouttamiseen” liittyy viivettd tai niitd voidaan jakaa usealle
eri vuodelle.”®

Seuraavaksi arvioidaan, kuinka veropohja ja tyottomyys muuttuvat suhteessa suhdanneindi-
kaattoriin eli tuotantokuiluun (&, ,,). Timé on ns. puhtaasti suhdanneriippuvainen osuus jous-
tosta. Jalkimmaistd joustojen ryhmia ja niiden suuruutta on vaikeampi kategorisoida intuitii-
visesti tai arvioida teorian perusteella. Téstd johtuen joustojen estimointi nojaa paasaantoisesti
aikasarja-aineistoon.*” Tarkempi kuvaus joustojen estimoinnista on esitetty liitteessa.

OECD:n estimointitulokset joustoille on esitetty kuviossa 6 sellaisina kuin ne on komission
puolesta esitetty. Tuloverojen joustot ovat keskimédarin suurempia kuin yksi, mika intuitiivi-
sesti heijastaa tuloverojen progressiivisuutta. Yritysverojen estimaatti on niin ikdan suurempi
kuin yksi, mikéd on keskimaardisesti seurausta yritysvoittojen tuotantoa suhteellisesti voimak-
kaammasta reaktiosta. Sosiaaliturvamaksujen suhteen jousto on sitd vastoin pienempi kuin
yksi, mitd puolestaan selitetddn veropohjan, eli palkkatulojen suhteellisesta hitaammalla re-
aktiolla suhteessa tuotantoon. Vilillisten verojen yksikkdjoustoisuus on oletettu kaikille mail-
le. Menojen suhteen jousto on keskimiérin pieni, miké johtuu ldhinna tyottomyyskorvausten
pienestd osuudesta kokonaismenoissa (ks. kuvio 7).

Kuvio 6 Veropohjien joustot suhteessa tuotantokuiluun euroalueella

2.50
2.00
1.50 -
M Tulovero
1.00 - M Yritysvero
SOTU-maksut
0.50 - m Vililliset verot
0.00 -
P R ® R ® R L@ @N R
LSNPS
& P (@ & ¥ (&o@ & Q0<~° <

Lahde: Euroopan komissio (2005).

% Teoreettinen perustelu onkin paikoin syrjayttanyt empiirisen estimoinnin, koska peldtaan, etta tilapaisten veromuutosten aiheut-
tama potentiaalinen harha estimaateissa on suurempi menetys kuin estimaattien joustavuus esimerkiksi maasta toiseen (mm. Girouard
& André, 2005).

2 Intuitiivisesti tatd voitaisiin havainnollistaa silld, kuinka suhdanteet vaikuttavat siihen, kuinka suuri osa tuotosta nostetaan palkka-
tulojen ja kuinka suuri osa yritysten voittojen kautta. Intuitio tai teoria ei kuitenkaan kerro, mikd vaikutus dominoi.
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2.2.3  Budjetin syklinen kokonaisherkkyys - komission menetelmd

Euroopan komission suhdannekorjausmenetelma poikkeaa yksittdisten joustojen laskennan
jalkeen OECD:n omasta menetelmastd (ks. vertailu komission ja OECD:n ldhestymistavas-
ta joustoihin in't Veld ym. 2010). Komissio mittaa budjetin suhdanneherkkyyttd tarkastele-
malla, kuinka paljon valtion tulot ja menot muuttuvat, kun tuotanto muuttuu marginaalisesti.
OECD ja mm. IMF puolestaan mittaavat, kuinka paljon menojen ja tulojen osuus tuotantoon
nahden muuttuu, kun tuotanto muuttuu. Jilkimmainen menetelma eliminoi tuotannon muu-
toksesta johtuvan menojen muutoksen: jos menot ja tulot ovat aina samassa suhteessa brutto-
kansantuotteeseen, mitattu ns. semi-jousto on nolla. Molemmat menetelmat tuottavat kdytan-
ndssd samansuuruiset joustoestimaatit, mutta vaikutukset tulevat maaritelmallisesti eri reittid
pitkin: herkkyysindikaattorilla mitattuna ns. automaattinen vakautus tulee tulojen muutoksen
kautta, kun taas semi-joustolla mitattuna muutos tulee menojen muutoksesta.*

Kéytannossd suhdanneherkkyyslukujen muodostaminen koostuu kolmesta erillisesté vaihees-
ta (Euroopan komissio, 2005). Aluksi komissio aggregoi OECD:n laskemat yksittdiset tulo- ja
menojoustojen estimaatit kokonaisjoustoiksi. Kokonaistulojoustot muodostetaan veropohjien
verotulo-osuuksien painokertoimilla seuraavasti

R;
Or = z 9R,i E'

missd 0, ovat yksittdisten tuloerien tulojoustot, R, veropohjan i tuotot ja R kaikkien veropoh-
jien tuotot yhteensd.’! Vastaavasti kokonaismenojousto saadaan kaavasta

Gy
15 —
(15) X

misséd 0, , on menojen jousto suhteessa tydttomyyteen, G, tydttomyyteen liittyvit menot ja G
kokonaismenot. Ndin muodostetut kokonaisjoustot on esitetty kuviossa 7. Seuraavaksi budje-
tin kokonaisherkkyys lasketaan edelld estimoitujen kokonaisjoustojen avulla, jotka muutetaan
herkkyysparametreiksi ilmaisemalla joustot painotettuna ndiden BKT-osuuksilla

(14)

O = 96,U

6 _o.R [ (dR (Y) (R)' dR
(16) =%y T Nav\®R))\Y) |~ ar
ja

17 _QG_'dG(Y) (G>'_dG
a7) =%y = Nav\e)I\Y) |~ av

missd R/Y on verojen suhde BKT:hen, G/Y on muiden kuin korkomenojen suhde BKT:hen
(primary curent expenditure).”” Lopulta tulojen ja menojen herkkyyksien erotuksena laske-
taan budjetin syklinen kokonaisherkkyys

30 Tama heijastaa eroja automaattisten vakauttimien tulkinnassa. Tasomuutosten tarkastelussa ajatellaan, ettd ilman automaattisia
vakauttimia menot ja tulot pysyvat vakioisella tasolla. Suhteellisissa muutoksissa oletetaan vastaavasti, ettd menot ja tulot pysyvét
samassa suhteessa tuotantoon. Nama johtavat erilaisiin tulkintoihin siitd, mitka tulon- ja menonlahteet huomioidaan osana automaat-
tisia vakauttimia.

3 Painot perustuvat keskiarvoisiin tulo-osuuksiin vuosilta 1995-2004. AMECO -aineistolla saadaan laskettua osuudet sosiaaliturva-
maksuille ja epésuorille veroille, mutta yritysten ja yksityisten tuloveroja ei ole tilastoissa eritelty.

32 Painot perustuvat OECD:n aineistoon ja jarjestdn ulkopuolisten maiden osalta kansallisiin ldhteisiin.
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(18) & = gR - EGI

joka vastaa esitettyd suhdanneherkkyysindikaattoria. Suhdanneherkkyysestimaatit on esitet-
ty kuviossa 7.

Voidaan kysya perustellusti, ovatko nykyiset vuoden 2005 suhdanneherkkyysestimaatit enda
ajanmukaisia. Estimaatit perustuvat vanhentuneeseen potentiaalisen tuotannon laskentame-
netelmddn ja OECD:n vuoden 2005 ex-post arvioon kulloisestakin suhdannetilanteesta (ks.
reaaliaikainen estimointi jédljempéanid). Laskelmien pohjalla ovat lisdksi yli kymmenen vuotta
vanhat tiedot mm. tulonjaosta ja verotuksesta. On my6s nayttoa siitd, ettd tulojen ja menojen
joustot muuttuvat yli ajan suhdanteiden ja rakenteellisten uudistusten mukaan.’® Verotuotot
vahenevit laskusuhdanteessa BKT:td nopeammin ja kasvavat nopeammin noususuhdantees-
sa (Bouthevillain & Quinet, 1999). Vaihtelu voi olla seurausta tuotannon rakennemuutoksista,
tulo-osuuksien kehityksesta (tyolliset, tyottomat), sddstoasteen vaihtelusta tai yritysten voitto-
jen kehityksestd. My0s erilaisten taloudellisten shokkien aikana ansiot, kulutus ja ty6ttomyys
ja siten verotulot ja menot reagoivat asymmetrisesti. Tata komposiittivaikutusta (composition
effects) ei voida sisdllyttdd joustoihin nykyisen mallin mukaisessa tarkastelussa (Bezdek ym.,
2003). Vakioisista suhdanneherkkyysestimaateista johtuen nykyisissé laskelmissa implisiitti-
sesti oletetaan, ettd poikkeamat potentiaalisen tuotannon tasosta aiheuttavat yli ajan symmet-
risid vaikutuksia budjettiin.

Edelld kisitellystd johtuen on oletettavaa, ettd joustoestimaatit tulevat uudistumaan lahitule-
vaisuudessa tai niistd tullaan tekemddn samaan menetelmdin pohjautuvat paivitykset, jossa

Kuvio 7 Budjetin suhdanneherkkyys euroalueella

0.7
0.6
0.5
0.4
0.3
0.2
0.1
0
-0.1
-0.2
-0.3

H Verotulot M Menot M Kokonaisherkkyys

Lahde: Euroopan komissio 2005.

3 Joustot ovat vaihdelleet mm. Suomessa rakenteellisten muutosten ja 90-luvun laman aikana (Brunila ym., 1999). Wolswijk (2007)
arvioi Alankomaiden pitkan ja lyhyen aikavalin verojoustoja ja toteaa, ettd lyhyen aikavélin verojoustot ovat pienempid kuin pitkan
aikavalin joustot. Ks. myos katsaus euroalueella ja mahdollisista korjausmenetelmista yli ajan muuttuvien joustojen huomioimiseksi
Larch & Tourrini (2010). Joustojen muuttumista yli ajan voidaan tarkastella liikkuvalla regressioanalyysilla (rolling reggression).
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huomioidaan uusi lainsddddnto ja uusiutunut tuotantokuilun laskentamenetelma. Myds val-
tiovarainministerioltd saadun tiedon mukaan joustojen uudelleenlaskenta on kdynnissd. Sen
liséksi, ettd regressiotulokset ovat vanhentuneet, jad kuitenkin epédselvaksi, uusitaanko koko
estimointimenetelma siten ettd se huomioi aiemmat epakohdat tarkemmin.

2.3 Suhdannekorjatun alijag@man estimaatit

Suhdannekorjattu alijaidma muodostetaan yhdistdmalld tuotantokuilun estimaatit (luku 2.1)
ja suhdanneherkkyyslaskelmat (luku 2.2). Kuviosta 8 nahdéén, ettd riippumatta vertailuun si-
sallytetyistd menetelmistd, Suomen suhdannekorjattu alijimé on ylittdnyt 0,5 % rakenteelli-
sen alijddman tavoitteen ainakin hetkellisesti niin 90-luvun laman kuin vuoden 2007 jalkeisen
taantumankin seurauksena. Lisdksi havaitaan, ettd menetelmén yksityiskohdista riippumatta,
suhdannekorjattu alijadama korreloi selvasti nimellisen alijaédman kanssa. OECD:n ja komissi-
on arviot Suomen suhdannekorjatusta alijadmasta poikkeavat kuitenkin toisistaan merkitta-
visti esimerkiksi vuoden 2012 kohdalla. OECD:n mukaan rakenteellinen alijadmi on negatii-
vinen ja ldhelld fiscal compactin rajaa, kun taas komission arvion mukaan Suomen alijaddama on
negatiivinen vain suhdanteista johtuen - suhdannekorjattu alijadma on positiivinen.

Kuvio 8 Julkisen sektorin suhdannekorjattu budjettitasapaino Suomessa (1990-2013%)
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Lahde: AMECO, OECD (EO), omat laskelmat, * = ennuste (2012-2013).

3 Rakenteellinen alijaama

Tuore kirjallisuus viittaa siihen, ettd tuotantokuiluun pohjaava suhdannekorjattu alijadma ei
ole riittdvd indikaattori julkisen talouden tilasta, eikd siten sellaisenaan sovi useisiin niihin
tarkoituksiin, joihin sitd on alun perin haluttu soveltaa finanssipoliittisessa valvonnassa (ks.
johdanto, Girouard & Price, 2004; Koen & van den Noord, 2005; Price & Dang, 2011 ja Lend-
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vai, 2011). Syklisten heilahtelujen lisdksi rakenteellisessa alijddmidssd on huomioitava myds
muita tilapdisia budjettitasapainon muutoksia, jotka ovat seurausta i) selvésti yksittaisistd me-
no- ja tuloeristd ("one-offs”), joilla ei ole vaikutusta pitkdn aikavilin budjettitasapainoon, ii)
suhdannesyklistd irrallisista varallisuus- ja hyddykehintojen heilahteluista/syklisyydesté tai
iii) tuotantorakenteen muutoksista tai epasymmetrisistd taloudellisista shokeista.**

Esimerkkejd edelld mainituista ovat UMTS-lisenssien tuotot Euroopassa tai osakkeiden ja
asuntojen hintojen nousu, jotka voivat kasvattaa yritysverojen ja kiinteistoverojen tuottoa
ja siten parantaa valtion rahoitusasemaa tilapdisesti. Kyseessd voi myos olla tietoinen tavoi-
te valttad velkarajoitteiden rikkoutuminen tilinpidollisella “kikkailuilla” (Koen & van den
Noord, 2005). Erityisesti kehittyvien talouksien kohdalla on korostettu hyodykkeiden maail-
manmarkkinahintojen heilahteluja, jotka saattavat huomattavasti tilapdisesti kohentaa tai hei-
kentdi joidenkin valtioiden rahoitusasemaa.’

Tallaiset suhdanteista riippumattomat muutokset voivat tilapéisesti sumentaa suhdannekor-
jatun alijddmédn antamaa kuvaa julkisen talouden tilasta ja siten vesittda indikaattoriin perus-
tuvan finanssipoliittisen valvonnan mielekkyyden.’® Euroalueen jasenmailta vaadittiin liitty-
misen ehtona tasapainoista budjettia (3 % alijadma rajoite), mika johti jasenmaissa tilasto-
jen kaunisteluun ja aina virheelliseen tilinpitolukujen raportointiin asti. Empiirinen kokemus
viittaa siihen, ettd suhdannekorjatut estimaatit ovat olleet liian optimistisia indikaattoreita jul-
kisen talouden rakenteellisesta alijadmastd, erityisesti ns. hyvind aikoina. Tilinpidolliset tem-
put tai yksittdiset valtion omaisuuden yksityistimisestd saadut tuloutukset ovat euroalueella
vastanneet jopa useaa prosenttiyksikkod BKT:std (Koen & van den Noord, 2005). Varallisuus-
hintasykleistd ja muista syklisistd kehityksista riippuvien tulojen vaikutus on puolestaan ollut
0-0.5 % BKT:std OECD-maissa vuosina 1995-2000 (Girouard & Price, 2004 ja Morris & Shuk-
necht, 2007). Ndma luvut edustavat virhettd, joka voitaisiin korjata nykyisistd suhdannekorja-
tuista arvioista riittavilld menetelmilla.

Tilapdisten meno- ja tuloerien korjaaminen on teoriassa suoraviivaista. Suuret yksittdiset erat
voidaan yksinkertaisesti jattad huomiotta budjetin alijaamasta. Ongelmaksi muodostuu rajan-
veto siitd, mitka erdt ovat tilapdisid tai merkitsevdn suuria, jotta ne olisi syytd huomioida tar-
kastelussa. Menot voidaan esimerkiksi suunnitella tilapéiseksi, mutta ne voivat lopulta osoit-
tautua pysyviksi tai pitkdaikaisiksi. Vaihtoehtoisesti korjaus voidaan sitoa pidempiaikaisiin
keskiarvoihin tiedostaen, ettd tulojen ja menojen vuotuinen riippuvuus BKT:hen voi yksittai-
sind vuosina poiketa normaalitasoltaan. Kokemusta téllaisten menetelmien kdytosta ei kuiten-
kaan toistaiseksi ndytd olevan. Joumard yms. (2008) esittavit sen sijaan pddomasiirtoihin poh-
jaavan menetelmain, jossa budjettialijddmastd korjataan yksittdiset tuotot ja menoerit kiyttaen
HP-trendi -menetelméd. Kun pddomasiirrot poikkeavat trendiltddn, menetelma aproksimaat-
tisesti korjaa ndiden vaikutuksen budjettiin.”” Menetelmdn etuna on, ettd se on neutraali yk-
sittdistapausten arvioinnille.

3 Luonteeltaan nédma menot ovat samantapaisia kuin perinteiset sykliset muutokset tuotannossa: lyhyelld aikavélilla voidaan kartut-
taa enemman tuloja, vaikka naiden perustana olevat fundamentit eivat olisi muuttuneet.

3 Esimerkiksi Chilessd kuparin maailmanmarkkinahinta vaikuttaa huomattavasti valtionbudjetin tasapainoon, kun verotuotoista yli
kymmenen prosenttia voi koostua tdman teollisuudenalan tuotoista (Rodriguez C. ym., 2007).

3% Tama tarkoittaa, ettd suhdannekorjatun alijgaman muutosten kayttaminen mittarina finanssipolitiikan tiukentumiselle voi osoit-
tautua harhaiseksi, jos esimerkiksi osa tasta havaitusta tiukentumisesta on seurausta politiikantekijoista riippumattomista tuotoista ns.
windfall-tuotoista (vrt. Blanchard, 1990).

37 Paaomasiirrot ovat siten aproksimaattinen indikaattori yksittdisista tuloutuksista ja menoista valtion budjetissa.
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Suhdanteista riippumattomien (tai vihemmin korreloivien) erillisten syklien vaikutuksen
korjaaminen muistuttaa suhdannekorjauksen tekemistd.”® Price & Dang (2011) ehdottavat
suhdannetasoitetun alijdidmén laskentatavasta riippumatonta add-on -metodologiaa varalli-
suushintasyklin korjaukseksi. Menetelmassd arvioidaan, kuinka budjetti reagoi varallisuus-
hintojen sykliin samaan tapaan kuin budjetin suhdannejoustot laskettiin suhdannekorjauksen
yhteydessd. Joustojen arvioinnin jalkeen sykliset erdt vihennetddn alijddmastd. Vaihtoehtoi-
sesti sykliset tekijat voidaan ottaa mukaan jo alkuperdisiin suhdanneherkkyyslaskelmiin, jol-
loin valtytdan mahdollisilta héiriotekijoilta ja virheiltd suhdanneherkkyyslaskelmissa.*

Tuotannon rakenteellisten muutosten korjaaminen vaatii sen sijaan uutta ldhestymistapaa ra-
kenteellisen alijaamin laskemiseen, koska aggregaattiin tuotantokuiluun perustuvat laskelmat
olettavat, ettd talouden kasvu ja lasku ovat symmetrisié ja siten neutraaleja verotuottojen eri
lihteiden suhteen. Jos talouskasvu esimerkiksi perustuu ulkoiseen kysyntddn (vientiin), on
verotuottojen kasvu todenndkoisesti vahdisempdd kuin kotimaisen kysynnén kasvaessa. Ta-
ma johtuu vientisektorin ja kotimaisen sektorin tuotannon verotasojen eroista — vientid ei ve-
roteta arvonlisaverolla. Mikili rakenteelliset muutokset ovat huomattavia, aggregoitu suhdan-
nekorjaus voidaan korvata disaggregoiduilla menetelmilld, joissa tuotantokuilun tarkastelus-
ta siirrytddn yksittdisten veropohjien tarkasteluun. Disaggregoitua menetelmaé voidaan niin-
ikdan tdydentdd yksittdiset menoerdt ja muut sykliset kehitykset huomioivalla tarkastelulla
(Kremer ym., 2006 ja Morris & Shuknecht, 2007)

Edelld esitettyjen menetelmien lisdksi viime aikoina on ilmestynyt tutkimuksia, joissa arvioi-
daan kuinka rakenteellisen alijddmén laskelmissa voitaisiin huomioida vaihtotaseen epédtasa-
paino. Kokemuksen mukaan vaihtotaseen epitasapainon huomiotta jattiminen voi johtaa jul-
kisen talouden tilasta jopa reilun prosenttiyksikon harhaan (Dobrescu & Salman, 2011). Eu-
roopassa taloudellista integraatiota seurannut valtion JVK-korkojen riskipreemioiden lasku
on kasvattanut kotimaista kysyntda ja siten vilillisten verojen verokertymdd huomattavasti,
mikd on ndenndisesti parantanut joidenkin jisenmaiden julkisen talouden tilaa (Lendvai et
al., 2011). Alijaamadinen vaihtotase on toisaalta paikattava pitkalld aikavililld vaihtotaseen yli-
jaamalla tai alijagdman bkt-suhteen laskulla, jolloin vastaavat verotuotot oletettavasti suhteelli-
sesti pienenevit. Menetelmissé tarkoituksena on laskea verokertymien joustot suhteessa koti-
maiseen kysyntdan. Tamai olisi edelleen yksi mahdollinen kehityssuunta joustojen laskemises-
sa ja askel kohti rakenteellisen alijadmén mittaria.

Rakenteellisen alijadamin erottaminen suhdannekorjatusta alijddmaéstd on kdytannossad uusi il-
mié. IMF ja OECD ovat pyrkineet korjauksiin vasta viimeisimmissa tilastojulkaisuissaan (ks.
kuvio 9). Euroopan komissiolla ei ole toistaiseksi virallista rakenteellisen alijadméan metodo-
logiaa, vaikka jasenmaiden valisessa sopimuksessa (fiscal compact) nimenomaan viitataan ra-
kenteelliseen alijagdmaédn. Vaikka myos komission menetelméan tulevaisuuden nakymit enteile-
vt entistd tarkempaa laskentaa (Larch & Tourrini, 2009), on huomioitava, ettd rakenteellisen
alijgaman laskemiseksi tarvittava maakohtainen harkinnanvara voi viivdstyttdd moniulottei-
semman indikaattorin kdyttoonottoa. Lisdksi empiirinen ndytt6 tarkemmista mittareista on
niin ikddn vahdisempad kuin suhdannekorjatuista indikaattoreista kertynyt kokemus.

3 Mikali varallisuushintojen sykli korreloisi taysin suhdannesyklin kanssa, ei tarvetta erilliselle korjaukselle olisi.
3 Ks.Bornhorst et al. (2011) keskustelulle eri menetelmistd ja kdytdnnon ohjeista korjauksen tekoon.
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Kuvio 9 Julkisen sektorin rakenteellinen ja suhdannekorjattu budjettitasapaino
Suomessa (2000-2013%)
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Ldhde: AMECO, OECD (EO), IMF (WEO), * = ennuste (2012-2013).

4 Rakenteellinen alijaama reaaliaikaisena finanssipolitiikan
indikaattorina

Kirjallisuudessa on perinteisesti tunnistettu tuotantokuilun reaaliaikaisen arvioinnin huomat-
tava epavarmuus (ks. mm. Orphanides & van Norden 2002; Runstler, 2002; Planas & Ros-
si, 2004; Golinelli & Momigliano, 2008; Marcellino & Musso, 2010 ja Bouis ym., 2012). Epa-
varmuudella tarkoitetaan tdssd yhteydessa sitd, ettd arvio yksittdisen vuoden tuotantokuilus-
ta muuttuu huomattavasti yli ajan. Usein estimaatti vakiintuu vasta muutama vuosi arvioidun
vuoden jilkeen - tdstd huolimatta eri menetelmien arvio tuotantokuilusta johtaa kuitenkin
edelleen eri tuloksiin eikd tuotantokuilun “todellista” tasoa saada koskaan selville (ks. ylla).
Orphanides & van Norden (2002) toteavat, ettd tuotantokuilun estimaattien korjaus voi ol-
la yhtd suuri kuin itse tuotantokuilun estimaatti. Epavarmuudesta huolimatta tuotantokui-
lua pidetddn hyodyllisend talouden indikaattorina ja politiikan ohjenuorana (ks. esim. Kos-
ke & Pain, 2008). Koska suhdannekorjattu ja rakenteellinen alijddma vahvasti nojaavat tdhan
herkkéan indikaattorin, on olennaista huomioida myos sen reaaliaikaisen arvioinnin haasteet.
Suuri epdvarmuus voi pahimmassa tapauksessa romuttaa rakenteellisen alijadmaén kaytetta-
vyyden finanssipolitiikan reaaliaikaisena ohjenuorana.*

4 Cimadomo (2011) tekee katsauksen ns. reaaliaikaista (ex-ante) aineistoa hyodyntavaan kirjallisuuteen, siind kdytettyihin mene-
telmiin ja saatavilla olevaan aineistoon. Katsaus sisaltaa kirjallisuuden tilastollisten menetelmien, poliittisten ja institutionaalisten ja
finanssipolitiikan reaktioiden osuudesta revisiointeihin. Paloviita ja Kinnunen (2011) tekevat katsauksen reaaliaikaiseen finanssipoli-
tiikan kirjallisuuteen, tarkastevat kriisinaikaisia finanssipoliittisia toimenpiteita ja kdyvat lapi finanssipolitiikan syklisyyden haasteita
euroalueella. Huomiota saavat akillisistd muutoksista seuranneet huomattavat ennustevirheet, joihin politiikan tekijat ovat sittemmin
enemmadn tai vdhemman pyrkineet reagoimaan erilaisilla paatosperaisilla finanssipoliittisilla toimilla. Finanssipolitiikassa epavarmuutta
aiheuttavat ennustevirheet, mutta myds erilaisten poliittisten toimien vaikutuksen epdvarmuus. Tuore kirjallisuus (Bernoth ym., 2008 ja
Golinelli & Momigliano, 2008) viittaa siihen, ettd reaaliaikaisen aineiston mukaan ex-post aineistolla myo6tasykliseksi arvioitu finanssi-
politiikka onkin usein ollut vastasyklistd, jos huomioidaan politiikantekijoiden kdytdssa ollut ex-ante aineisto.
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Kirjallisuudessa ei toistaiseksi ole eroteltu rakenteellisen ja suhdannekorjauksen eroja reaa-
liaikaisessa analyysissd. Yksittdisten menoerien ja etenkin muiden julkisen talouden tasapai-
noon vaikuttavien syklien arviointiin voidaan kuitenkin olettaa liittyvdn vastaavankaltaisia
haasteita, johtuen myds niissd hyodynnetyista tilastollisista suodinmenetelmistd. Suhdanne-
korjatun alijddmidn laskentaan liittyvien ongelmien voidaan siksi olettaa kuvaavan aproksi-
maattisesti myos laajemman rakenteellisen alijadmén reaaliaikaiseen estimointiin liittyvid on-
gelmia etenkin siind médrin, kuin estimaatit nojaavat koko talouden aktiviteettia kuvaavan
tuotantokuilun arviointiin.

Hughes Hallet ym. (2012) hy6dyntavit suhdannekorjatun alijadmén ex-ante aineistoa ja to-
teavat, ettd mittarit ovat osoittautuneet heikoiksi reaaliaikaisiksi finanssipolitiikan indikaat-
toreiksi ja antaneet korkeintaan yhta hyvin reaaliaikaisen kuvan finanssipolitiikan tilasta kuin
yksinkertaiset finanssipolitiikan indikaattorit. Suhdannekorjatut arviot ovat olleet epdluotet-
tavimpia juuri silloin, kun niille olisi eniten tarvetta — suhdanteiden kddnnekohdissa. Esite-
tyt argumentit osuvat kutakuinkin yksiin Blanchardin (1990) kritiikin kanssa, vaikka kritiik-
ki on esitetty kaksi vuosikymmentd aiemmin ja menetelmit kehittyneet. On kuitenkin syyta
huomioida vield tarkemmin, mistd virheet lopulta akkumuloituvat nykyisiin estimaatteihin.

Suhdannekorjatun alijidman reaaliaikaisessa laskennassa epavarmuus syntyy keskeisesti nel-
jastd eri lahteestd: i) bruttokansantuotteen mittaus/ennustevirheestd, ii) alijadman arviointi-
virhestd, iii) tuotantokuilun estimointivirhestd ja iv) suhdanneherkkyysestimaattien virheesta.

Kaksi ensimmadistd mittausvirheen tai epdvarmuuden ldhdettd ovat timéin raportin tarkaste-
lun ulkopuolella. Koske ja Pain (2008) kuitenkin toteavat, ettd BKT:n reaaliaikainen estimoin-
tivirhe on tosiasiassa suurempi kuin vastaava potentiaalisen tuotannon estimointivirhe. Tuo-
tantokuilun estimaatti on sitd vastoin vihemman altis revisiointimuutoksille kuin potentiaa-

Kuvio 10 Vuoden 2007 tuotantokuilun revisionti Suomessa

7.0

/

6.0

0 )
4:0 //
% 3.0 //
//
1.0 /'/l/
o

-1.0
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Estimointiajankohta

== PF method == HP Filter
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linen tai aktuaalinen tuotanto.* Hughes Hallet ym. (2012) toisaalta toteavat, ettd nimellisen
alijadmén mittausvirheet ovat olleet keskimaéariisesti samaa luokkaa kuin suhdannekorjauk-
sen epavarmuus.

Tuotantokuilun revisiointi juontuu korjauksista estimoinnissa kéytettyyn aineistoon, ennus-
tevirheistd ja parametrimuutoksista, jotka syntyvét kun uusia havaintoja sovitetaan tilastol-
lisiin malleihin tai suodinmenetelmiin seké estimointi- ja suodinmenetelmien muutoksista.
Revisioinnin kdytdnnén mittakaavaa voidaan havainnollistaa tarkastelemalla eri menetelmilla
laskettuja tuotantokuilun estimaatteja. Kuviosta 10 ndhdddn kuinka komission arvio Suomen
talouden vuoden 2007 tuotantokuilusta on muuttunut yli ajan. Vield vuonna 2006 komission
estimaatit viittasivat siihen, ettd tuotantokuilu on ollut lievasti negatiivinen (tuotantofunktio-
menetelmd, PF method) tai lievisti positiivinen (HP-suodin). Komission laskelmien perus-
teella Suomen talouden vuoden 2007 suhdannetilanne arvioitiin kutakuinkin suhdanneneut-
raaliksi aina vuoden 2008 kevédseen asti. Kuitenkin, vuonna 2009 talouskriisin puhjetessa,
vuoden 2007 tuotantokuilun arvioitiin olevan yli nelja prosenttiyksikkoéd positiivinen - oltiin
siis selvdsti noususuhdanteessa. Seuraavina vuosina arvio on vield noussut aina viiteen pro-
senttiin, mutta ndyttda sittemmin vakiintuneen.

Tuotantokuilun arviointimuutokset vaikuttavat suoraan suhdannekorjatun budjettitasapainon
estimaatteihin. Kuviosta 11 ndahddén, kuinka arvio vuoden 2007 suhdannekorjatusta ylijaa-
mdstd muuttuu radikaalisti vuosina 2006-2012, kun se lasketaan edelld esitettyjda suhdanne-
herkkyysestimaatteja kayttaen.*

Todellisuudessa reaaliaikaisen estimoinnin epdvarmuuteen vaikuttaa my6s suhdanneherk-

kyyksien reaaliaikainen arviointi. Toistaiseksi komission laskentamenetelmassi kuitenkin ole-
tetaan, ettd suhdanneherkkyys on vakio yli ajan - joustoestimaatteja paivitetdan vain kausit-

Kuvio 11 Julkisen sektorin suhdannekorjattu budjettitasapaino Suomessa vuonna 2007
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Lahde: Euroopan komissio, omat laskelmat.

4 Vahaisempi revisiointi intuitiivisesti viittaa siihen, ettd potentiaalisen tuotannon ja bruttokansantuotteen ennusteiden ja estimaat-
tien virheet ovat jonkinlaisessa riippuvuussuhteessa toisiinsa. Virheet kumoutuvat tuotantokuilun laskennassa.

42 Laskelmassa kaytetty AMECON vuoden 2012 ex-post aineistoa budjettialijadmasta. Kuvio edustaa siten vain tuotantokuilun kontri-
buutiota suhdannekorjattuun budjettitasapainoon.
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taisesti. Tdstd syystd arvioinnissa ei voida havainnoida, missd maédrin nykyisin menetelmin
laskettu kuva on todellisuudessa harhainen johtuen vakioisista suhdanneherkkyyksista. Mika-
li joustoestimaatteja arvioitaisiin reaaliaikaisesti, olisivat ne niin ikdan herkkid vastaavankal-
taisille muutoksille yli ajan, koska my6s nykyiselld menetelmalld ne perustuvat revisiointialt-
tiiseen tuotantokuilun suhdanneindikaattoriin.

Vuosi 2007 on luonnollisesti esimerkki darimmaiistapauksesta, silld kyseessd on vuosi ennen
maailmanlaajuista suhdanteiden kdannekohtaa. Lisdksi tuotantokuilun estimointimenetelmat
ovat edelleen pdivittyneet viimeaikaisen kriisin kokemuksien my6td. Tutkimusten erityisend
painopisteend on ollut reaaliaikaisten estimaattien parantaminen ja revisioinnin vaihentdmi-
nen (Planas ja Rossi, 2004 ja Planas ym., 2010). Kokemus osoittaa, ettd inflaation ja kapasi-
teetin kdyttoasteen sisdllyttiminen tasapainotyottomyyden ja tuotannontekijoiden kokonais-
tuottavuuden laskentaan on vahentdnyt, joskaan ei poistanut revisiointimuutoksia. Esimerkki
kuitenkin kuvastaa viimeaikaisilla menetelmilld tehtyd reaaliaikaisen suhdannearvion haas-
teellisuutta. Reaaliaikaisten estimaattien kritiikki ensi sijassa tarkoittaa, ettd haasteet on tun-
nistettava estimointivaiheessa ja tulkintoja tehdessa.

5 Yhteenveto

Rakenteellisen (tai suhdannekorjatun) alijadmén laskentamenetelmat tulevat oletettavasti jat-
kossakin kehittymién sitd mukaan, kun uutta empiiristd kokemusta karttuu ja tarvetta entis-
td varmemmille (reaaliaikaisille) finanssipolitiikan indikaattoreille ilmenee. Vuoden 2007 jal-
keinen talouskriisi ja sitd seurannut tavoite vahvistaa makrotalouden valvontaa tassa raportis-
sa esitettyjen mittareiden avulla toimii luonnollisena katalysaattorina uudelle tutkimukselle ja
menetelmien kehittelylle.

Seuraavia uudistuskohteita komission laskentamenetelmissd tulevat olemaan todennakéises-
ti pddomakannan laskennan tarkistaminen potentiaalisen tuotannon laskemisessa ja budjetin
suhdanneherkkyyslaskelmien paivittiminen ja/tai estimointimenetelmien muuntaminen. Li-
siksi on oletettavaa ja rakenteellisen alijddmén tulkinnan kannalta olennaisempaa, ettd suh-
dannekorjausta pyritddn tdydentdmdan menetelmilld, jotka eksplisiittisesti huomioivat julki-
sen talouden i) tilapéiset tulo- ja menoerdt, joilla ei ole pitkdn aikavilin vaikutusta budjettita-
sapainoon, ii) varallisuushintojen tai esimerkiksi vientituotteiden maailmanmarkkinahintojen
vaihteluista johtuvat verotulojen heilahtelut ja iii) talouden tuotantorakenteen muutosten vai-
kutukset verotuottoihin.

Uudistusten toteuttaminen olisi askel kohti todenmukaisempaa rakenteellista alijadmaa, jo-
hon jasenmaiden vilisessd sopimuksessa (Sopimus vakaudesta, koordinaatiosta ja hallinnos-
ta) viitataan. Muutokset komission menetelméssa vaativat kuitenkin myos hyviksynnén ja
poliittisen mandaatin euroalueen jasenmailta. Rakenteellisen alijadman laskenta vertailukel-
poisin menetelmin euroalueen jisenmaiden kohdalla saattaa osoittautua suhdannekorjausta
haasteellisemmaksi johtuen jasenmaiden erilaisista tuotantorakenteista. T4sté johtuen on ole-
tettavaa, ettd tulevaisuudessa itsendiset kansalliset arviot rakenteellisesta alijadmasté tulevat
haastamaan komission rakenteellisen alijadman arviot.
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Liite
Verotulojen ja menojen joustojen estimointi OECD-menetelmalla
Verotulot ja menot suhteessa veropohjaan

Tuloverot ja sotumaksut

Tuloverojen ja sotu-maksujen joustot ansioiden suhteen arvioidaan lainsddddnnon mukaisten
veroasteiden ja tulonjaon mukaan (Giorno et al., 1995). Viitevuotena kotitalouksien tuloille ja
saamisille on vuoden 2003 verolainsdddédnto ja tulonjakoaineisto vuosilta 1999-2001. Niisté
estimoidaan edustavien kotitalouksien marginaali- ja keskiarvoverot eri tuloluokissa, joiden
suhteellisesta osuudesta lasketaan per capita madrdinen tuloverojousto ja sotu-maksujousto
(huom. suhteessa ansioihin/palkkaan)):

marginaaliverot
Cvpcw =

keskiarvoverot *

Yritysverojen, vilillisten verojen ja menojen joustot

Yritysverot ja vililliset verot huomioidaan laskennassa tasaveroina ja siten yksikkojoustoisiksi
veropohjiensa, voittojen ja kulutuksen suhteen. Vastaavasti julkiset menot, joiden pohjana on
tyottomyys, oletetaan yksikkojoustoisiksi. Tama siten tarkoittaa, ettd jokainen ty6ton kasvat-
taa menoja samassa suhteessa. Yritysverojen joustojen kannalta on kuitenkin olennaista ym-
martdd ndiden arvioimiseen liittyvat hankaluudet johtuen erilaisista poikkeuksista siitd, mil-
laisella aikavalilld esimerkiksi voittoja verotetaan (jaetut ja piditetyt voitot) (ks. Bouthevillain
et al., 2001 s. 18-19). Vilillisten verojen tasavero-ominaisuutta ja riippuvuutta sen sijaan ky-
seenalaistaa kulutuksen rakenne, joka muuttuu kohti luksushy6dykkeitd syklisen kehityksen
mukaan. Esimerkkini kirjoittajat mainitsevat Suomen ja Ruotsin korkeat alkoholi- ja mootto-
riajoneuvoverot. Ndiden veropohjien kulutus noususuhdanteessa kasvaa.

Vero- ja menokantojen jousto suhteessa suhdanteisiin

Tuloverot, sotumaksut ja yritysverot
Tuloverojen, sotumaksujen ja yritysverojen veropohjan joustot estimoidaan tarkastelemalla

tuotantokuilun ja ansioiden ensimmaisen differenssin valistd yhteyttd yhtalolla

Alo ( ANSIOT
g POTENTIAALINEN TUOTANTO

TUOTANTO
) = a0+a1A10g( ),
POTENTIAALINEN TUOTANTO
missd a; on lyhyen aikavilin ansiotason jousto suhteessa tuotantokuiluun. Yritysverojen jous-
toa tarkastellaan kddnteiselld etumerkilld, jolloin oletetaan, ettd ansiotulojen osuus on koh-
tuullinen arvio voittojen kdanteisluvusta.

Vililliset verot

Vilillisten verojen kannan joustoa suhteessa sykliin on arvioitu tarkastelemalla yksityisen ku-
lutuksen suhdetta tuotantokuiluun. Tulokset osoittautuivat kuitenkin vuoden 2005 laskelmis-
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sa hajanaisiksi. Arveltujen endogeenisuus- ja kulutuksen maiden vilisten heterogeenisuuson-
gelmien vuoksi laskelmissa on paadytty kiyttiméan yksikkojoustoa kaikille maille.

Tyottomyysturva

Ty6ttomyysturvamaksujen arvioinnissa oletetaan, ettd ndihin liittyvit julkiset menot muuttu-
vat suoraan suhteessa tyottomyyteen. Téssd tapauksessa menojen jousto suhteessa tuotanto-
kuiluun voidaan estimoida yhtalolla

TYOTTOMYYS
TASAPAINOTYOTTOMYYS

TUOTANTO )
POTENTIAALINEN TUOTANTO”’

Alog( ) = by + b, Alog(

missd by on lyhyen aikavilin ty6ttomyyden jousto suhteessa tuotantokuiluun.

Joustot estimoidaan maittain yleistettyd pienimman nelidsumman menetelméa kayttaen. Re-
siduaaleille sallitaan ensimmaisen asteen autokorrelaatio. Ensimmaisten tulosten jalkeen maat
on ryhmitelty taloudellisten ja maantieteellisten kriteerien perusteella alaryhmiin, jonka jil-
keen estimointi on suoritettu uudelleen SURE -menetelmaa kayttden (ks. tarkemmin Girou-
ard & André, 2005, s. 13).
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