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PTT:n tyopaperissa 191 tarkastellaan
Euroopan komission julkisen talouden
tasapainon suhdannekorjausmenetel-
maa ja miten sen estimoinnissa kay-
tetyt oletukset vaikuttavat Suomen
rakenteelliseen jaamaan.

Oletuksilla on varsin paljon vaikutusta
rakenteelliseen jaamaan. Lisaksi mene-
telma on varsin monimutkainen. Sita ei
pitaisikaan kayttaa finanssipolitiikkaa
sitovana saantona vaan ainoastaan
arvioinnin apuvalineena.

JANNE HUOVARI JA ANTTI KEKALAINEN, 4. TOUKOKUUTA 2017

Julkisen talouden suhdannekorjatun
tasapainon arviointi perustuu
epavarmoihin oletuksiin

Finanssipolitiikan ohjauksella
rajoitetaan alijaamaa

ja velkaantumista

EU:n vakaus- ja kasvusopimus asettaa jasenmai-
den julkisen talouden alijaamalle ja velalle rajat.
Julkisyhteisojen nimellinen alijaama eli nettoluo-
tonanto saa olla korkeintaan kolme prosenttia ja
bruttovelka korkeintaan 60 % suhteessa bkt:seen.
Nimellinen kolmen prosentin alijgamaraja on
kuitenkin ongelmallinen, silla se ei ota huomioon
suhdannevaihteluita. Hyvassa taloudellisessa ti-
lanteessa julkisen sektorin ei ole syyta olla alijaa-
mainen, kun taas huonoina aikoina julkisen talou-
den alijaama on perusteltua.

Suhdannevaihteluiden huomioimiseksi vakaus- ja
kasvusopimukseen liitettiin keskipitkan aikava-
lin rakenteellisen jaaman tavoite. Rakenteellinen

jaama poikkeaa nimellisesta jaamasta siina, etta

rakenteellisesta jaamassa poistetaan suhdanne-
vaihteluiden ja kertaluonteisten toimien vaikutus.
Suomen rakenteellisen jaaman tavoitteeksi on ase-

tettu -0,5 % suhteessa bkt:seen. Hallituksen pitaa
siis tavoitella korkeintaan puolen prosenttiyksikon

Kuvio 1. Suomen julkisyhteisojen nimellinen ja
rakenteellinen jaama seka vaihtoehtoisilla oletuk-
silla lasketut rakenteelliset jaamat.
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rakenteellista alijaamaa tai olla sopeutusuralla
kohti sita.

Rakenteellisen jaaman ongelma on, etta sita ei
voida suoraan mitata. Tilapaisten toimien vaikutus
voidaan maariteltyjen kriteerien mukaisesti suo-
raan poistaa jaamasta, mutta suhdannevaihtelun
vaikutusta jaamaan ei voi suoraan havaita, vaan se
taytyy estimoida.

Suhdannevaihteluiden vaikutus
poistetaan rakenteellisesta jaamasta

Euroopan komission kehittamassa, yleisesti
EU-maissa kaytettavassa menetelmassa suhdan-
nevaihteluiden vaikutuksen poistaminen tehdaan
tuotantokuilun ja ns. rahoitustasapainon puolijous-
ton avulla. Tuotantokuilu kuvaa sita miten paljon
nykyinen tuotanto poikkeaa talouden ns. poten-
tiaalisesta tuotannosta. Potentiaalinen tuotanto
ei kuvaa talouden maksimaalista tuotantoa, vaan
suhdanteista puhdistettua "normaalia” tuotantoa.
Tuotantokuilu on siis positiivinen, kun taloudessa
on nousukausi, ja negatiivinen, kun taloudessa on
taantuma.

Puolijousto puolestaan kuvaa sita, miten paljon
tuotantokuilu vaikuttaa julkisyhteisojen rahoi-
tustasapainoon sen tulojen ja menojen kautta.
Nousukaudella, kun tuotantokuilu on positiivinen,
julkisyhteisojen suhdanteista riippuvat tulot ovat

normaaliaikoja suuremmat ja menot puolestaan
pienemmat. Tuotantokuilun ollessa negatiivinen
tilanne on painvastainen. Puolijoustolla kuvataan
sita, miten voimakas vaikutus suhdanteilla on julki-
sen talouden jaamaan.

Potentiaalisen tuotannon
maara estimoidaan

Tuotantokuilun laskemiseksi taytyy ensin esti-
moida talouden potentiaalisen tuotannon maara.
Tahan on useampia menetelmia, mutta Euroopan
komissio kayttaa ns. tuotantofunktiomenetelmaa
(Havik ym. 2014). Siina estimoidaan tuotanto-
panoksille niiden potentiaaliset maarat ja po-
tentiaalinen kokonaistuottavuus. Yksinkertaisen
tuotantofunktion avulla lasketaan, minka suuruinen
tuotanto potentiaalisilla panoksilla ja tuottavuudel-
la voidaan saada aikaiseksi.

Kaytannossa potentiaalisten panosten estimointi
koskee vain tyopanosta, koska todellisen paaoman
oletetaan vastaavan potentiaalista padgomaa. Tyo-
panos, eli tyotunnit, on hajotettu osatekijoihinsa,
tyoikaisen vaestdon maaran, osallistumisasteeseen,
tyottomyysasteeseen ja keskimaaraisiin tyotun-
teihin tyollista kohden. Naille potentiaaliset sarjat
estimoidaan niiden trendin perusteella, lukuun
ottamatta tyoikaista vaestoa, joka ei vaihtele
suhdanteiden mukana. Trendin estimointiin osal-
listumisasteelle ja keskimaaraisille tyotunneille
kaytetaan yksinkertaista aikasarjojen tasoitus-

menetelmaa, Hodrick-Prescott (HP)-suodinta.
Tyottomyysasteen trendin estimointiin kaytetaan
Kalmanin suodinta, jossa hyodynnetaan informaa-
tiota myos yksikkotyokustannusten muutoksesta.
Ajatuksena on, etta jos tyottomyysasteen muutok-
seen liittyy myos yksikkotyokustannusten muutos,
kyse on tyottomyysasteen suhdannekomponentin
muutoksesta, ei trendin muutoksesta. Kokonais-
tuottavuuden trendin estimoinnissa kaytetaan
my0s Kalmanin suodinta ja siina suhdannekom-
ponenttia selittavana tekijana tietoa kapasiteetin
kayttoasteesta.

Tulo- ja menoerille
estimoidaan joustot

Puolijoustot perustuvat komission suhdanne-
korjausmenetelmassa OECD:n laskelmiin, joissa
kokonaispuolijousto saadaan vahentamalla tuloille
estimoidusta puolijoustosta menojen puolijousto
(ks. Price ym. 2014). Seka tulojen etta menojen
puolijouston estimointi vaatii tietoa julkisyhteisojen
kokonaistulojen ja -menojen bkt-osuudesta ja eri
tulo- tai menolajien osuuksista kokonaistuloista tai
-menoista. Komission menetelmassa huomioituja
tulolajeja ovat tuloverot, yritysverot, valilliset verot
ja sosiaaliturvamaksut, menolajeista suhdanneriip-
puvaisiksi on arvioitu tyottomyysmenot. Lisaksi
puolijoustojen laskemiseen tarvitaan eri tulo- ja
menolajien joustot suhteessa suhdannekuiluun.
Jokaiselle tulolajille tama jousto saadaan kertomal-
la yhteen tulolajin jousto suhteessa tulopohjaan
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ja tulopohjan jousto suhteessa tuotantokuiluun

- tyottomyysmenoille samalla tavalla. Tulo- ja
menopohjiksi on OECD:n menetelmassa valikoitu
sopivaksi katsotut tuloja ja menoja vastaavat erat.
Esimerkiksi yritysverojen joustoja laskettaessa
tulopohjana on kansantalouden tilinpidon brutto-
toimintaylijaama.

Teknisilla oletuksilla
suuria vaikutuksia

Rakenteellisen jaaman estimointiin liittyy siis mon-
ta erillista estimointia ja niihin kaikkiin liittyy paljon
oletuksia. Olemme arvioineet PTT:n tyopaperissa
191 (Huovari ym. 2017) keskeisimpien teknisten
oletusten vaikutuksia potentiaaliseen tuotantoon ja
siten julkisyhteisojen rakenteelliseen jaamaan.

Teknisilla oletuksilla on varsin suuret vaikutuk-

set. Vaihtoehtoisilla trendiestimointien oletuksilla
rakenteellinen jaama poikkesi 90-luvun laman
aikana suurimmillaan jopa yli kaksi prosenttiyk-
sikk6a komission laskemasta suhdannekorjatusta
jaamasta. 2000-luvulla erot ovat olleet pienemmat,
mutta puolessa vaihtoehtoisista laskelmista suh-
dannekorjattu jaama oli yli 0,3 prosenttiyksikkoa
pienempi tai yli 0,1 prosenttiyksikkoa suurempi
kuin komission estimoima suhdannekorjattu jaama.
Tama on suhteellisen suuri ero, kun puhutaan 0,5
prosentin alijaamatavoitteesta. Suurimmat vaiku-
tukset ja ongelmat liittyvat tyottomyysasteen ja
osallistumisasteen trendiestimointien oletuksiin.

Paasaantoisesti komission laskelmissa tehdyt
oletukset johtavat siihen, etta estimoidut trendit
seuraavat varsin laheisesti toteutunutta kehitysta.
Suhdannevaihtelu ei siis sarjoista kokonaan poistu,
vaikka nain olisi tarkoitus.

Joustojen estimointi erisuuruisia tuotantokuilues-
timaatteja kayttaen ei sen sijaan vaikuta merkitta-
vasti puolijouston arvoon. Nain ollen rakenteellisen
jaaman arvio ei merkittavasti muutu puolijoustosta
johtuen. Estimoidut puolijoustot (0,49-0,51) ovat
kuitenkin kaiken kaikkiaan komission kayttamaa
puolijoustoarviota (0,57) pienempia. Tama johtuu
lahinna pienemmasta tuloverojen joustoestimaa-
tista suhteessa tuotantokuiluun verrattuna
OECD:n estimaattiin. Tuoreimpien tilastotietojen
kaytto saattaa vaikuttaa estimointituloksiin.

Rakenteellinen alijaama on
jarkeva arvioinnin valine,
mutta ei saannon peruste

Vaihtoehtoisilla oletuksilla lasketut arviot tuotanto-
kuilusta ja rakenteellisesta jaamasta ovat paasaan-
toisesti samansuuntaisia kuin komissionkin oletuk-
silla laskettu arvio. Rakenteellisen jaaman herkkyys
estimointimenetelman oletuksille ei siis merkitta-
vasti heikenna sen hyodyllisyytta finanssipolitiikan
arvioinnin apuvalineena. Ongelmalliseksi teknisten
oletusten vaikutuksen tekee kuitenkin rakenteel-
lisen jaaman virallinen asema EU:n finanssipolitii-
kan saantokehikossa. Suuri herkkyys oletuksille ja

monien teknisten oletusten heikot perusteet eivat
tee rakenteellisesta jaamasta kovin uskottavaa
mittatikkua finanssipolitiikalle.

Hyodyllisyytta myos finanssipolitiikan arviointi-
valineena heikentaa kuitenkin tilastotiedon pai-
vityksista ja ennusteiden muutoksista seuraava
nykyhetken rakenteellisen jaaman epavarmuus.
Estimoinnissa kun otetaan huomioon ennusteet
potentiaalisista tuotannontekijoista myos tulevina
vuosina. Viiden vuoden takaisesta rakenteellisesta
jaamasta voidaan esittaa melko luotettava arvio,
mutta viime vuoden jaamasta ei. Reaaliaikaisen ar-
vioinnin ongelmaa ei kasitelty tassa tyossa, mutta
sita on kasitellyt esimerkiksi Kuusi (2017).

Virallisesta asemasta seuraa myo0s se, etta EU:n
komission menetelma on jaykka muutoksille, koska
EU:n talous- ja rahoitusasioiden neuvoston (Ecofin)
taytyy hyvaksya menetelma. Toisaalta vaikutuk-
siltaan varsin suuria estimoinnin teknisia oletuksia
voidaan muuttaa estimoinnin yhteydessa ilman mi-
taan paatoksia, tai edes kunnon dokumentaatiota.
EU:n rakenteellisen jaaman estimointimenetelma

ei myoskaan ole kovin lapinakyva. Menetelman
dokumentaatio on hajallaan useassa lahteessa.
Vaikka tuotantokuilun laskelmat ovat periaatteessa
toistettavissa, on se kaytannossa varsin hanka-
laa. Puolijouston kohdalla toistettavuus ei edes
ollut mahdollista. OECD:n puolijoustoestimaattien
luotettavuutta varjostaa epaselva dokumentaatio
metodologiasta ja aineistosta.
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Tuotantokuilu ja suhdannekorjattu jaama siis ovat
periaatteessa jarkevia finanssipolitiikan arvioinnin
valineita. Koska tuotantokuilun estimointiin liit-
tyy kuitenkin suuri epavarmuus, ei sita olisi syyta
kayttaa nykyiseen tapaan mekaanisesti osana
finanssipolitilkan saannodstoa, vaan ainoastaan
yhtena apuvalineena arvioitaessa finanssipolitiikan
jarkevyytta. Monimutkaiset saannot ja epavarmat
mittatikut eivat lisaa finanssipolitiikan saannoston
lapinakyvyytta ja uskottavuutta.

Tutkimuksen on rahoittanut Valtiontalouden
tarkastusvirasto.

Lisatietoja:
ennustepaallikko Janne Huovari, p. 040 164 8141,
sposti: janne.huovari@ptt.fi

ekonomisti Antti Kekalainen, p. 040 164 8136,
sposti: antti.kekalainen@ptt.fi

Yhteenveto

e Arviot Suomen julkisen talouden tasapainosta vaihtelevat suuresti erilaisilla oletuksilla,
ja erityisesti tyottomyyden ja osallistumisasteen trendin estimointioletuksilla on suurin
vaikutus.

e Julkisen talouden ohjausta ja arviointia koskeva saannosto edellyttaisi selkeaa ja lapina-
kyvaa menetelmaa julkisen talouden tasapainon arvioimiseksi.

e Dokumentaatiota estimointimenetelmasta, erityisesti puolijoustojen osalta, olisi paran-
nettava menetelman toistettavuus mielessa pitaen.

e EU:n komission rakenteellisen jadman arviointimenetelma on epavarma ja monimutkai-
nen, ja olisikin parempi pitaa sita neuvoa-antavana valineena kuin sitovana saantona.
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