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Palkanmuodostus on ty6llisyyden ja kasvun kannalta keskeinen taloudellinen
mekanismi, ja rahaliiton jasenvaltiossa sen merkitys korostuu entisestaan. Palkat
maarittavit pitkilti sen, miten talous sopeutuu kohtaamiinsa yllatyksiin, silla
yksittaisissa rahaliiton jasenvaltioissa ei ole mahdollisuutta korjata tilannetta
valuuttakurssin kautta tai nimelliskorkoa muuttamalla. Hinnat ja palkat maaraaviat myos
rahaliittoon kuuluvan maan reaalisen valuuttakurssin ja ovat siten keskeisessé osassa
vaikuttamassa kilpailukyvyn kehitykseen.

Suomessa on maira neuvotella tydehtosopimuksista laajasti tdna ja ensi vuonna.

Reunaehtoja palkoista sopimiselle lahivuosina ovat rahaliiton jasenyys, hidas inflaatio
euroalueella, kaksoistaantuman perinto ja sitd seurannut nousukausi seki globalisaatio-
ja digitalisaatiotrendit, jotka muokkaavat Suomenkin tyémarkkinoita. Yhtaalta
palkanmuodostusjarjestelmén tulisi kyeta lyhyelld aikavililla joustamaan ennakoidusta
selvisti poikkeavissa olosuhteissa. Toisaalta palkanmuodostusjarjestelmaén tulisi johtaa
pitkalla aikavililla suotuisaan tyollisyyskehitykseen ja talouden tasapainoiseen kasvuun.

Talouden tasapainoisen kasvun kanssa sopusoinnussa oleva palkkojen nousuvauhti
voidaan johtaa tavoitteesta, joka palkanmuodostukselle asetetaan. Rahaliiton pienelle
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jasenvaltiolle kustannuskilpailukyvyn sdilyttiminen on keskeinen tavoite, silla se luo
edellytykset talouden avoimen sektorin menestymiselle ja siten tyopaikkojen ja
arvonlisan kasvulle. Jos kustannuskilpailukyvyn séilyttdminen otetaan ldhtokohdaksi
palkanmuodostuksessa, on tuottavuuden ja hintakehityksen lisdksi huomioitava
tyokustannusten ja tyon tulo-osuuden kehitys keskeisissa kilpailijamaissa.

Tassa artikkelissa kiymme lapi talousteorian opetuksia seké kansainvilistd empiirista
evidenssia palkkojen roolista toisaalta lyhyen aikavilin sopeutumisen ja toisaalta pitkan
aikavilin kilpailukyvyn kannalta. Pohdimme, miten tutkimuskirjallisuuden tuloksia
voitaisiin hyodyntaa mietittdessd Suomen palkanmuodostuksen lahtokohtia.

Palkat ja talouden sopeutuminen sokkeihin

Hintojen ja palkkojen joustavuutta pidetddn usein joustavien valuuttakurssien
korvaajana, kanavana sopeutua ulkoiseen negatiiviseen sokkiin rahaliiton maassa.™
Hintojen ja palkkojen joustavuus on yksi neljdsta optimaalisen rahaliiton teorioiden

mukaisesta sopeutumismekanismista, jolla voidaan korvata korkojen ja valuuttakurssien

sopeuttavaa vaikutusta.'®

Kilpailukyky- ja kysyntakanavat talouden sopeutumisessa

Finanssikriisid seuranneessa taantumassa euroalueen tuotanto supistui ja tyottomyys
lisddntyi. Blanchardin (2018) mukaan euroalueen velkakriisi osoitti, ettd rahaliiton
arkkitehtuurin kolmas pilari, kuten hian palkanmuodostusta kutsuu, ei ollut riittivin

toimiva.3! Kun maat kohtaavat erilaisia sokkeja eiké tyévoima juuri lilku maasta toiseen,
palkkojen ja hintojen pitiisi olla joustavia ja auttaa maita palaamaan takaisin
tasapainoon. Kaikkialla euroalueella néin ei kuitenkaan tapahtunut, ja sen vuoksi
sopeutuminen negatiivisiin sokkeihin on erdissa maissa ollut kivuliasta.

Palkkojen joustavuuden potentiaalista merkitysté talouden sopeutumiskanavana voidaan
havainnollistaa kiymalla 14pi yksinkertaisen pienen avotalouden mallin
toimintamekanismeja (kuvio 1).

Talouden sopeutuminen esimerkiksi kilpailukyvyn heikkenemiseen ja siiti johtuvaan
vientikysynnin supistumiseen pienessé rahaliittoon kuuluvassa maassa tapahtuu usean
vaiheen kautta. Tadllaisen hiirion seurauksena tuotanto supistuu ja tyottomyys kasvaa.
Korkeampi ty6ttomyys johtaa reaalipalkkojen laskuun, mika puolestaan johtaa hintojen
laskuun. Hintojen lasku parantaa osaltaan maan kilpailukyky4, vahvistaa vientikysyntaa
ja kohentaa ty6llisyytta.

Kuvio 1.

1. Esim. EMU-asiantuntijaryhmén raportti (1997).

2. Muut néiden teorioiden mukaiset edellytykset rahaliiton optimaaliselle toiminnalle ovat: tuotannontekijéiden
liikkuvuus alueen sisélld, suhdannevaihtelujen samankaltaisuus rahaliiton maiden valilla seka yhteinen
finanssipolitiikan kapasiteetti riskien jakamista ja suhdannevaihtelujen tasaamista varten (ks. esim. Mundell 1961
ja Fleming 1971).

3. Muut kaksi pilaria ovat Blanchardin mukaan pankkiunioni ja finanssipolitiikan koordinaatio.
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Sopeutuminen Kysyntahairioon, kilpailukykykanava ja
reaalikorkokanava

Tamaén kilpailukykyvaikutuksen ohella palkkojen lasku vaikuttaa myos kahdella tavalla
kokonaiskysyntaa supistavasti. Mikéli palkkojen aleneminen ei kompensoidu
tyollisyyden lisdykselld, se johtaa kotitalouksien ostovoiman heikkenemiseen ja siten
kotimaisen kulutuskysynnan vaimenemiseen. Lisdksi negatiivisesta kysyntahairiosta
syntyva palkka- ja hintakehityksen hidastuminen johtaa reaalikoron nousuun, kun
rahaliiton keskuspankin asettama yhteinen nimelliskorko ei reagoi yhden pienen
jasenvaltion hintakehityksen vaimeuteen. My0s timén reaalikorkovaikutuksen vuoksi

kotimainen kysynti heikkenee.*!

Lahtokohtaisesti kilpailukykyvaikutus kasvattaa kokonaiskysyntia ja ostovoima- ja
reaalikorkovaikutukset supistavat sitd. Naiden kanavien suhteellisesta merkityksestad on
esitetty erilaisia tutkimustuloksia. Se, kuinka paljon ostovoima- ja reaalikorkovaikutus
vaimentavat kokonaiskysynnén kasvua, riippuu monesta tekijésta, mm. siitd, kuinka
voimakkaasti kulutus ja investoinnit reagoivat reaalikoron muutoksiin, kuinka joustavia
hinnat ovat, kuinka paljon ty6llisyys reagoi muutoksiin palkoissa ja kuinka merkittavat
suhteelliset osuudet vientikysynnall4 ja kotimaisella kysynnilla on kokonaiskysynnasta.

Itsendistd rahapolitiikkaa harjoittavassa maassa palkkojen lasku ja inflaation
hidastuminen johtaisivat yksinkertaisessa teoriakehikossa rahapolitiikan kevenemiseen
ja reaalikoron laskuun, eli vaikutus niin ulkoiseen kuin kotimaiseen kysyntéan olisi

positiivinen.

Toimiiko palkkojen joustavuus talouden
sopeutumismekanismina?

Tutkimuskirjallisuudessa on esitetty nikemyksid, jotka kyseenalaistavat palkkojen
4. Rahaliittoon kuulumisen sen yksittiiselle pienelle jasenvaltiolle muodostama rajoitus on samankaltainen kuin
se, joka syntyy nimellisen koron nollarajasta maalle tai alueelle, jolla on oma rahapolitiikka. Billin ja Galin (2019)

mukaan nollakorkoraja tyypillisesti voimistaa palkkojen joustavuuden kielteisia vaikutuksia, kun keskuspankki ei

paise reagoimaan alasuuntaisiin palkka- ja hintapaineisiin.
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joustavuuden tehokkaana sopeutumiskanavana rahaliittoon kuuluvassa maassa. Osa
naistd nakemyksistd korostaa eri vaikutuskanavien suhteellista voimakkuutta, osa taas
itse palkkojen joustavuutta.

Esimerkiksi Galin ja Monacellin (2016) mukaan palkkojen joustavuus ei vallitsevasta
kisityksesta poiketen ole erityisen tehokas sopeuttamismekanismi rahaliitossa. TAma
johtuu edelld mainitusta kokonaiskysyntdad vaimentavasta reaalikoron noususta, joka
kumoaa kilpailukykykanavan positiivista vaikutusta ty6llisyyteen ja yksityiseen

kulutukseen.™ Galin ja Monacellin (2016) mukaan palkkojen joustavuutta reaktiona
negatiiviseen sokkiin olisi tdstd syysté tdydennettiva kokonaiskysyntda tukevalla
talouspolitiikalla. Talld olisi hintoja nostava ja siten reaalikorkoa alentava vaikutus.
Rahaliiton tapauksessa elvyttava finanssipolitiikka voisi toimia tdssd roolissa.

Reaalikoron roolista on kirjallisuudessa erilaisia nikemyksia. Malleissa, joissa on
eteenpdin katsovia toimijoita, kokonaiskysyntareaktio riippuu koko korkourasta eika
pelkistidan lyhyen koron kayttaytymisestd (Woodford 2003). Corsetti ym. (2011)
osoittavat, ettd hintoja alaspidin painavan hiirion seurauksena myos pitka reaalikorko
reagoi. Toisin kuin lyhyt reaalikorko, se laskee, silla kuluttajat odottavat inflaation
nopeutuvan tulevaisuudessa. Pitkdn reaalikoron lasku tukee kulutuskysyntia ja kumoaa
sitd kulutusta vaimentavaa vaikutusta, joka lyhyen reaalikoron nousulla on. Timéan
perusteella Galin ja Monacellin (2016) esiin nostama skenaario, jossa
reaalikorkovaikutus merkittavasti heikentaisi kilpailukykyvaikutusta, nayttaa
epatodennikoiseltd. Corsettin ym. (2011) analyysi tukisi siis perinteist kasitystd, jonka
mukaan palkkojen jousto olisi rahaliiton jdsenvaltiossa tehokas sopeutumiskeino
kohdattaessa negatiivisia yllatyksid. Tama tarkoittaisi vastaavasti myos sité, ettid
finanssipolitiikka olisi suhteellisen tehoton elvytyskeino nimenomaan rahaliiton

jasenvaltiossa.

Domenech ym. (2016) tutkivat empiirisesti palkkojen joustavuuden vaikutusta Espanjan
talouteen, kun se sopeutui velkakriisiin vuoden 2012 jalkeen. Tulosten mukaan
tyomarkkinauudistuksilla, joilla oli ty6kustannuksia alentava vaikutus, oli myonteinen
vaikutus tuotantoon ja tyollisyyteen. Ne vahvistivat myos kustannuskilpailukykya ja
vaihtotasetta. Tyomarkkinauudistukset paransivat kuitenkin myos yleisesti
tyomarkkinoiden toimintaa, joten tulokset eivét perustu pelkéstdan palkkojen

joustavuuden hy6tyihin.

Palkkojen joustavuus kdytannossa

Palkkojen joustoa sopeutumiskanavana on epdilty teoreettisten argumenttien ohella
myos siksi, ettd tyottomyyden kasvulla on havaittu todellisuudessa olevan vain rajallinen
vaikutus palkkoihin. Liséksi, vaikka palkat joustaisivatkin, palkkojen muutosten
vilittyminen hintoihin on ollut viime vuosina yllattavan heikkoa (Blanchard 2018).

Tutkimuskirjallisuudessa on esitetty runsaasti kansainvilista naytt6a palkkojen

5. Galin ja Monacellin (2016) mukaan palkkajoustavuuden lisddntyminen voi olla jopa haitallista hyvinvoinnin
kannalta rahaliittoon kuuluvassa maassa. Mahdollinen negatiivinen hyvinvointivaikutus voi kuitenkin johtua siita,
ettd inflaatio vaihtelun paino on mallin hyvinvointitappiofunktiossa erittdin suuri ja tyottomyydesta ei puolestaan

heidan tarkastelussaan aiheudu hyvinvointitappiota lainkaan.
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joustamattomuudesta alaspéin (mm. Dickens ym. 2007, Messina ym. 2010'”, Holden

ja Wulfsberg 2014).®! Yritykset reagoivat heikkoon suhdannetilanteeseen tyypillisesti
tyollisten méaaraa tai tyotunteja vihentdmalla, kun taas palkkojen sopeuttaminen on
viahdisempaa (esim. Fabiani ym. 2010, Fabiani ym. 2015, Izquierdo ym. 2017).

Eri maissa havaittu yhteinen piirre on, ettd tavanomaisessa laskusuhdanteessa talouden
sopeutumisen edellyttdmat palkkojen alennukset ovat jidneet toteutumatta ja sen sijaan
on toteutettu vain palkkojen “jaadytys”. Tama viittaa nimellispalkkajaykkyyteen.
Vastaavasti palkkojen alentaminen vain vallitsevan tai odotetun inflaatiovauhdin
suuruiseksi viittaa reaalipalkkajaykkyyteen. Palkan alentamiseen liittyva jaykkyys saattaa
kuitenkin vihentya merkittdvasti suurten negatiivisten hairididen tapauksessa. Se vaheni
voimakkaasti maissa, joissa BKT supistui kriisivuosina 10 % tai enemman, esimerkiksi
Virossa vuosina 2008-2009 seké Kreikassa ja Kyproksella vuosina 20102013

(Izquierdo ym. 2017).[

Suomestakin on tutkimusnayttod palkkajaykkyydestd. Bockermanin ym. (2010) ja
Vainioméen (2017) mukaan suomalaisia tydomarkkinoita luonnehtii tavallisesti
merkittava reaalipalkkajiykkyys, mutta syvien taantumien aikana palkkojen annetaan
joustaa. Bockermanin ym. (2010) mukaan reaalipalkkajaykkyyden asettama rajoite
palkanmuodostukselle hellitti 1990-luvun laman aikana, mutta nimellispalkkajaykkyys
muodostui palkkojen laskua rajoittavaksi peridlaudaksi. Vainioméen (2017) mukaan
reaalipalkan laskut yleistyivit finanssikriisin jalkeisen taantuman aikana Suomessa.
Myo6s Kotilaisen (2018) mukaan palkanmuodostus on ollut joustavampaa finanssikriisin
jéalkeisessa taantumassa.

Valittyvatko palkkojen muutokset hintoihin?

Tutkimuskirjallisuudessa on esitetty erilaisia tuloksia palkkojen ja hintojen vilisestd
yhteydesta. Yhdysvaltalaisiin aineistoihin perustuvassa tutkimuksessa on suhtauduttu
epailevasti tyokustannusten ja inflaation yhteyteen, etenkin lyhyella aikavalilla. Naissa
tutkimuksissa ei ole yksiselitteisid empiirisia tuloksia siitd, seuraavatko palkat hintoja vai
hinnat palkkoja (ks. esim. Knotek ja Zaman 2014, Bidder 2015). Tulokset ovat myos
vaihdelleet tarkasteltavan ajanjakson mukaan (esim. Mehra 2000, Emery ja Chang 1996,
Peneva ja Rudd 2017).

Euroalueen osalta esimerkiksi Bobeica ym. (2019) esittdvit empiirista evidenssia

6. International Wage Flexibility Projectin tutkimukset perustuvat aineistoihin 16 eri maasta, ml. Suomi,
1980—-1990-luvuilta.

7. Euroopan keskuspankkijéarjestelmén Palkkadynamiikkaverkoston (Wage Dynamics Network, WDN)
tutkimuspaperit perustuvat laaja yrityksille suunnattuun kyselytutkimukseen.

8. Palkkajaykkyyksid on viime vuosina tutkittu yksilGtason aineistoilla, tarkastelemalla yksilotason
palkkamuutosten jakaumia (esim. Dickens ym. 2007). Yksilotason analyysi on sikali perusteltua, ettd
aggregaattitasolla palkkojen myotasyklisyys on vihdisempéa kuin jatkavien tyontekijoiden keskuudessa, silla
tyopaikkarakenteiden muutoksilla on voimakkaan vastasyklinen vaikutus palkkojen muutoksiin (Kauhanen ja
Maliranta 2012).

9. Sigurdson ja Sigurdardottir (2016) estimoinnit Islannin aineistolle (1998—2010) osoittavat, etta
suhdannetilanne vaikuttaa palkkajaykkyyteen. Tyottomyyden kasvu ja inflaation kiihtyminen lyhentavat
palkkasopimusten kestoa. Nimellispalkkojen leikkaukset ovat kuitenkin hyvin harvinaisia, mutta isot

makrotaloudelliset sokit suurentavat niiden todennékdisyytta.
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palkkojen ja hintojen vilisesta yhteydesti vuosilta 1985—-2018. Tutkimuksen mukaan
tyokustannukset vilittyvit hintoihin todennékoisemmin silloin, kun talous kohtaa
kysyntéasokkeja kuin tarjontasokkeja. Valittyminen on yleisesti heikompaa hitaan

inflaation kuin nopean inflaation oloissa.

Druantin ym. (2012) mukaan laajassa euroalueen maita koskeneessa yrityskyselyssi on
nayttoa palkkojen muutosten valittymisesta hintoihin. Palkat muuttuvat harvemmin
kuin hinnat, ja etenkin palkkojen muutokset tapahtuvat tyypillisesti tiettyna aikana
vuodesta (yleensa tammikuussa). Yritykset, joilla tyokustannusten osuus
kokonaiskustannuksista on suuri, raportoivat hintojen ja palkkojen muutoksella olevan
tiivis yhteys ja hintoja muutettavan harvemmin. Hinnat ovat joustavampia silloin kun
yrityksen kohtaama kilpailu on voimakasta ja tydehtosopimusten kattavuus seka
irtisanomissuojan taso ovat suhteellisen alhaiset. Hinnat ovat jaykempia yrityksissa,
joiden tyontekijoista suuri osa on korkeasti koulutettuja. Druantin ym. (2012)
tutkimuksessa loydetaan tilastollisesti merkitsevaa evidenssia palkkojen muutosten
vaikutuksesta hintojen muutokseen, mutta toiseen suuntaan naytto ei ole tilastollisesti
merkitsevii. Yli 60 % yrityksistd ilmoittaa toimintastrategiakseen hintojen nostamisen,
jos ne kohtaisivat odottamattoman pysyvin palkkojen nousun.

Pidemmalla aikavalilla palkanmuodostus maaritta
keskeisesti kilpailukyvyn kehitysta

Edelld pohdittiin, joustavatko palkat alaspiin, jos taloudessa kohdataan negatiivisia
yllatyksid, ja onko timéi tehokas sopeutumismekanismi. Lyhyen aikavilin sopeutumisella
on yhteys myo0s pitkan aikavélin kehitykseen. Jos palkat eivit jousta alaspéin, kun
taloutta kohtaa tuotannon supistumiseen johtava ulkoinen hiirio, niin ty6ttomyys uhkaa
kasvaa ja pitkittya. Pitkilla aikavalilla palkanmuodostuksella on keskeinen merkitys
rahaliiton jasenvaltiossa my®0s siksi, ettd tuottavuuden tai muiden maiden kustannusten
kasvun ylittdva tyokustannusten nousu johtaa kustannuskilpailukyvyn heikkenemiseen
eikd nimellinen valuuttakurssi reagoi. Tdma voi vaarantaa talouden avoimen sektorin
menestymisen kansainvalisilld markkinoilla ja syoda pitkan aikavélin
kasvumahdollisuuksia.

Kilpailukykykanavan toimintaa méarittavit keskeisesti talouden hinnan- ja
palkanmuodostusmekanismit. Jos hinnat ja palkat ovat jaykat, niin sekéd kysynta- etta
tarjontahdiriot aiheuttavat voimakkaampia BKT:n ja ty6llisyyden suhdannevaihteluja
kuin joustavien hintojen ja palkkojen tapauksessa. Paitulos teoreettisista tarkasteluista
kuitenkin yleensa on, ettd huolimatta hintajaykkyyksista talous palaa tuotannon
supistumiseen johtavan viliaikaisen sokin jilkeen ennen pitkii aina tasapainoon
heikkenevin reaalisen valuuttakurssin, eli paranevan kilpailukyvyn kautta!™!.

Galin ja Monacellin (2016) aiemmin esiin tuodun argumentin mukaan reaalikoron nousu
vaimentaa téta kilpailukyvyn kautta tapahtuvaa sopeutumista silloin, kun maalla ei ole
omaa rahapolitiikkaa tai rahapolitiikkaa rajoittaa korkojen nollaraja. Heidankin

10. Hinta- ja kustannuskilpailukyky# mitataan yleisesti reaalisilla valuuttakurssi-indekseill4, jotka kuvaavat
kotimaista hinta- tai kustannustasoa suhteessa ulkomaiseen hinta- tai kustannustasoon ja huomioivat myos

kotimaan viennin maarakennetta sekd muutokset nimellisissi valuuttakursseissa.

Eurojatalous.fi — Suomen Pankin ajankohtaisia artikkeleita taloudesta



mukaansa kuitenkin, jos palkkoja ja tyokustannuksia alennetaan pysyvisti tilanteessa,
jossa kilpailukyky on heikentynyt, niin seka tyollisyys ettd vaihtosuhde paranevat jonkin
verran. Eli kilpailukykykanavan vientia ja BKT:ta vauhdittava vaikutus on suurempi kuin
kotimaista kysyntdd heikentivit ostovoima- ja reaalikorkovaikutukset. Pitkailla
aikavililla vaikutukset ovat lisdksi samat riippumatta siitd, onko maa rahaliiton sisilla
vai sen ulkopuolella, vaikka Iyhyelld aikavililla vaikutukset ovat erilaisia.

Euroalueen olemassaoloaikana sen jasenvaltioiden vélilld on esiintynyt pitkdaikaisia
inflaatio-, kilpailukyky- ja vaihtotase-eroja, joita on selitetty mm. silla, etta kilpailukyvyn
kautta toimiva sopeutumismekanismi ei ole toiminut tehokkaasti. Carlin (2013)
puolestaan esittidd, ettd talous voi ajautua hyvin pitkaaikaisesti tai jopa pysyvisti pois
tasapainouraltaan, jos inflaatio-odotukset ovat taaksepiin katsovia. Tallaisessa
tapauksessa negatiivisen palkka- ja hintakehityksen seurauksena inflaatio-odotukset
laskisivat ja reaalikorko nousisi sen vuoksi. Taustalla vaikuttaisi edelleen myo6s
mekanismi, jonka kautta kilpailukyvyn paraneminen vauhdittaisivat tuotannon kasvua.

Mikain ei kuitenkaan tillaisten inflaatio-odotusten tapauksessa takaisi, ettd talous

palaisi tasapainoon.™

Kilpailukyvyn parantaminen sisdisen tai fiskaalisen
devalvaation avulla

Palkkojen joustamista alaspdin on tarjottu usein ratkaisuksi edelld kuvattuihin,
pysyvampiin epétasapainoihin, kuten heikentyneeseen kilpailukykyyn ja korkeaan
tyottomyyteen. Yksipuolisesti yhden maan palkkakehitysta hidastavia tai palkkoja
alentavia politiikkatoimia kutsutaan sisdiseksi devalvaatioksi tai fiskaaliseksi
devalvaatioksi, jos ne rahoitetaan veroja korottamalla.['>

Empiirisesti tallaisten sisdisten ja fiskaalisten devalvaatioiden vaikutuksia tuotantoon ja
tyollisyyteen on vaikea arvioida. Tapauksia on suhteellisen vihén, ja vaikutuksia
talouteen on vaikea eristdd muista tapahtumista ja talouspoliittisista toimenpiteista.
Mallitarkasteluissa paadytaan tyypillisesti tulokseen, jossa fiskaalisten devalvaatioiden
vaikutukset tyollisyyteen ja tuotantoon ovat positiivisia, mutta varsin pienid. Tama tulos
on siis linjassa Galin ja Monacellin (2016) pysyvia tyokustannusten alentamista
koskevien tulosten kanssa.

Hinta- ja palkkajaykkyydet vaikuttavat keskeisesti talouden lyhyen aikavélin
dynamiikkaan ja fiskaalisten devalvaatioiden lopputuloksiin. Jos kotimaiset hinnat ovat
hyvin jaykat, palkkakustannusten alentaminen nikyy vasta hyvin hitaasti hinnoissa.
Jaykkien hintojen tapauksessa nimellispalkkojen alentaminen, jolla pyritdan
tuotantokustannusten alentamiseen, supistaa merkittavisti reaalipalkkaa. Tama leikkaa
yksityisen sektorin ostovoimaa ja yksityista kulutusta lyhyella aikavalilla. Jos
palkkakustannusten aleneminen ei heijastu kotimaisen tuotannon hintaan, myoskaan

vientihinnat eivit alene. Till6in vaikutus kilpailukykyyn voi jaada hyvin pieneksi.’™s!

11. Tallaiseen itseddn ruokkivaan kehityskulkuun perustuu ns. Waltersin kritiikki, jolla aikanaan perusteltiin Ison-
Britannian jadmistd valuuttaunionin ulkopuolelle.
12. Kajanoja (2015).

13. Ks. tarkemmin Kilponen 2015.
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Rahaliitossa olevalle pienelle maalle fiskaalisen tai sisdisen devalvaation lyhyen aikavélin
mahdollisia negatiivisia kysyntiavaikutuksia ei voida lieventiaa nimelliskorkoa
alentamalla, joten reaalikorko nousee saman verran kuin inflaatio hidastuu. Taméa
reaalikoron kotimaista kysyntdd vaimentava vaikutus koskee siis my0s tilanteita, joissa
rahaliiton maa pyrkii parantamaan kilpailukykyaan sisdisen tai fiskaalisen devalvaation
keinoin.

Kilpailukykyerot euroalueella

Estrada, Gali ja Lopez-Salido (2013) tarkastelevat euroalueen maiden ldhentymista
tyottomyys- ja vaihtotasetilastojen nikokulmasta ja pohtivat kilpailukyvyn roolia téssa
kehityksessa.

Vaihtotaseen yhteys kustannuskilpailukykyyn ja siten palkanmuodostukseen on
laheinen, silld vaihtotase kuvaa tavaroiden ja palveluiden viennin arvon ja tuonnin arvon
erotusta, johon puolestaan kustannuskilpailukyky vaikuttaa olennaisesti. Euroalueen
vaihtotaseiden ja my06s tyottomyysasteiden tarkastelu osoittaa, ettd euroaikana on koettu
kaksi hyvin erilaista ajanjaksoa. Finanssikriisid edeltavina aikana vaihtotase-erot
kasvoivat Estradan ym. (2013) mukaan euroalueella huomattavasti enemman kuin
muissa edistyneissi talouksissa. Vuoden 2007 jélkeen erot ovat kuitenkin miltei
havinneet, silld finanssikriisin jalkeen alijadmid kerryttdneiden maiden alijidmat
pienenivit. Sen sijaan ne maat, Suomea lukuun ottamatta, joilla oli ennen finanssikriisia
ylijadma, ovat edelleen ylijadmaisia.

Estrada ym. (2013) osoittavat, ettd yksikkotyokustannuksilla mitattu kilpailukyky on
ollut keskeinen selittava tekija euroalueen maiden vaihtotaseiden kehityksessa,
erityisesti finanssikriisin jilkeen. Alijadmid kerryttineet maat alensivat yritysten
palkkakustannuksia ja paransivat kustannuskilpailukykyaan. Kilpailukykyerojen
supistuminen on pienentanyt myos euroalueen sisiisid vaihtotaseen epatasapainoja
finanssikriisin jilkeen, silld kustannuskilpailukyvyn paraneminen entisissa
alijaidméamaissa on parantanut viennin ja heikentényt tuonnin edellytyksia.

Finanssikriisia edeltavan vuosikymmenen aikana euroalueen maiden ty6ttomyysasteet
lahentyivit toisiaan, mutta vuoden 2008 jilkeen tyGttomyysasteet ovat euroalueella
eriytyneet ja eriytyminen on ollut huomattavasti voimakkaampaa kuin muissa
kehittyneissd maissa. My0Os tama viittaa siihen, etta eriytyminen voi johtua
palkanmuodostukseen liittyvista tekijoistd. Palkkojen eli tyon hinnan erilainen
sopeutuminen tuotannon vaihteluihin voi vaikuttaa erilaiseen sopeutumiseen tyon
maarassd. Gachter ym. (2017) tutkivat palkkakehityksen merkitysta euroalueen maiden
lahentymisessi. Heiddn mukaansa erot palkkojen kasvuvauhdissa euromaiden vililla
ovat johtaneet euroalueen maiden suhdannevaihtelujen eriytymiseen, toisin kuin
optimaalisen valuutta-alueen teoria suosittelisi.

Gachter ym. (2017) havaitsevat, ettd euroalueella yhteisvaluutan alkuvuosina 1999—2008
niissd maissa, joissa nimellisten yksikkotyokustannusten kasvu oli nopeinta, myos BKT:n
kasvu oli voimakkainta, mutta vaihtotaseen alijaama oli myos suurinta. Tama olisi
yhdenmukaista sen véitteen kanssa, ettd tyokustannusten nousu vahvisti tuona aikana
kotitalouksien kulutusta ja kokonaiskysyntda enemman kuin heikkeneva kilpailukyky
sitd supisti.
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Géchter ym. (2017) huomauttavatkin, ettd kilpailukyky- ja kotimaisen kysyntidkanavan
vaikutukset ajoittuvat eri tavoin. Huolimatta samankaltaisesta tuottavuuskehityksesta
euroalueen ydinmaissa ja reuna-alueen maissa ennen finanssikriisin alkua, nimelliset
yksikkotyokustannukset kasvoivat euroalueen reunamaissa ydinmaita nopeammin.
Tama johti ulkoisen kilpailukyvyn heikkenemiseen, mutta samalla ostovoima kasvoi ja
reaalikorot alenivat. Kotimainen kysynta reagoi nopeasti ostovoiman kasvuun ja
reaalikorkojen laskuun. Kustannuskilpailukyvyn heikentyminen puolestaan heijastuu
vasta viiveelld nettovientiin."¥

Kustannuskilpailukyvyn rinnalle keskeisiksi vaikuttaviksi tekijoiksi euroalueen
vaihtotaseiden kehityksessa nousevat Estradan ym. (2013) mukaan reaalinen
kilpailukyky ja erityisesti sen innovaatioihin, yritysymparistoon, hyodykemarkkinoiden
tehokkuuteen ja teknologiseen kehitykseen liittyvit osa-alueet. Vaihtotaseiden
kehityksen syiden identifiointi on tiarkea4, silla vaihtotaseen alijaidma ei aina ole
seurausta kilpailukykyongelmista, vaan voi johtua myos muista tekijoista, jotka
aiheuttavat koko talouden rahoitusasemaan muutoksia. Seki kilpailukyvyn muutokset
ettd vaihtotaseen vaihtelut voivat heijastaa sopeutumista talouden perustekijoiden
muutoksiin, jotka ndkyvit muutoksina koko kansantalouden yhteenlasketussa
sddstamishalukkuudessa.

Euroalueen tapauksessa nayttaa kuitenkin siltd, etta erot kilpailukykykehityksessa
pitkalti selittdvit myos vaihtotaseiden erilaista kehitystda. Timéa korostaa
palkanmuodostusjarjestelméan merkitystd myds ulkoisen tasapainon kannalta, vaikka
oma osansa on myos reaalisella kilpailukyvylla ja tuottavuudella.

Palkanmuodostus ja kilpailukyky Suomessa

Palkanmuodostusjarjestelmén tulisi pitkalla aikavélilld tukea talouden tasapainoista
kasvua. Talouden tasapainoisen kasvun kanssa sopusoinnussa oleva palkkojen
nousuvauhti voidaan puolestaan johtaa tavoitteesta, joka palkanmuodostukselle
asetetaan.

Rahaliiton pienelle jasenvaltiolle, kuten Suomelle, jolla ei ole omaa kelluvaa
valuuttakurssia, kustannuskilpailukyvyn sailyttiminen on keskeinen tavoite, silld se luo
edellytykset avoimen sektorin menestymiselle ja siten tyopaikkojen ja arvonlisin
kasvulle. Kustannuskilpailukyvylld voidaan niahda olevan sellainen “tasapainotaso”, jolla
tuotannon ja tyollisyyden edellytykset talouden avoimella sektorilla ovat pidemman

aikavilin trendinsi mukaiset.™”’

Suomen ja usean muun euroalueen maan kokemus osoittaa, ettd ulkoinen kilpailukyky
voi pitkdaikaisesti heikentyd ilman etti talouskehitys siitd valittomasti kérsisi.
Nimellinen korko tai valuuttakurssi ei rahaliiton maassa reagoi kustannustason
liialliseen nousuun ja kilpailukyvyn heikentyminen heijastuu vasta viiveella

nettovientiin. Samalla ostovoiman kasvu ja reaalikoron aleneminen vauhdittavat

14. Ns. J-kédyran vaikutuksen my6té viennin hintajousto on pienempi lyhyella kuin pitkalla aikavalilla, ja ndin
kustannuskilpailukyvyn vaikutukset vientiin nékyvit viiveella.
15. Kajanoja (2017) kuvaa tarkemmin, miten kustannuskilpailukyky liittyy yleiseen talouskehitykseen ja miten sita

mitataan Suomen Pankissa.
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kotimaista kysyntéa. Pitkalla aikavalilla kilpailukyvyn heikkeneminen alkaa kuitenkin
heikentii talouden avoimen sektorin toimintaedellytyksia ja sitd kautta
kokonaistuotannon ja ty6llisyyden kasvua. Kilpailukyvyn korjaaminen tilanteessa, jossa
on ajauduttu kauas tasapainosta, on hankalaa niin tuottavuuskasvua vauhdittamalla kuin
tyokustannuksia alentamallakin. Taméan vuoksi on tarkeda huolehtia siita, ettei
kilpailukyky péése pitkdaikaisesti heikkenemain.

Kustannuskilpailukyvyn séilyttiminen on siten perusteltua ottaa 1ahtokohdaksi, kun
tarkastellaan, minkilainen palkkojen nousuvauhti on sopusoinnussa talouden
tasapainoisen kasvun kanssa. Tall6in on tuottavuuden ja hintakehityksen lisaksi
huomioitava my6s tyokustannusten ja tyon tulo-osuuden kehitys keskeisissa
kilpailijamaissa ennen kuin voidaan paatelld, tukeeko palkanmuodostus talouden
tasapainoista kasvua.

Tuottavuus ja hinnat perinteisina palkkakehityksen mittareina

Perinteiset palkkanormit perustuvat talousteorian mukaiseen lainalaisuuteen, jonka
mukaan reaalipalkat seuraavat pitkalla aikavalilld kilpailullisilla markkinoilla tyon
tuottavuuden kasvua. Tamén ajattelun mukaan palkat voivat toisin sanoen kasvaa
tuottavuuskasvun ja hintojen nousun verran ilman, etta tyollisyys heikkenee.

Palkkanormit ovat historiassa olleet epdsuorasti esilld suomalaisessa tulopolitiikassa
toisin kuin mm. Ruotsissa, jossa normi on eksplisiittisempi, kansainvéliselle kilpailulle
alttiin tehdasteollisuuden asettama normi (industriavtal) koko talouden
palkanmuodostukselle, jota muut sektorit seuraavat. Reaalipalkkojen ja tuottavuuden
yhteys on kuitenkin Suomessakin jossain méairin ohjannut palkanmuodostuksesta
kaytavaa keskustelua.

Perinteiset palkkanormit perustuvat kaikki jonkinlaiseen ennustettuun tuottavuuden
kasvun ja inflaation yhteismaaraan. Kun palkkojen nousua kiytannossa arvioidaan
tuottavuuteen ja hintojen nousuun perustuvien normien avulla, on otettava kantaa
kolmeen keskeiseen kysymykseen. Mitd tuottavuuskasitettd kdytetdan, maaritellaanko
normi koko taloudelle vai vain avoimelle sektorille, ja miki hintakésite on mielekkéin.
Esimerkiksi Ruotsissa kaytossa oleva Konjunkturinstitutetin mittari maaritellaan
tehdasteollisuuden tuottavuuskasvun ja tehdasteollisuuden arvonlisdyksen hinnan
yhteisméirina."®!

Yksinkertaisimmassa normiajatteluun perustuvassa viitekehyksessa
tyovoimakustannukset voivat siis kasvaa keskimaarin saman verran kuin tuottavauden ja
arvonlisdyksen hinnan yhteisméaara, ilman ettd syntyy paineita tyomarkkinoille.
Tyovoimakustannusten tuottavuuden ja hintojen mukaisen nousuvauhdin ajatellaan
kuvaavan samalla sellaista tyévoimakustannusten kasvua, joka ei heikenna yrityssektorin
kannattavuutta, silld kansantalouden tilinpidossa myos kannattavuus mééraytyy
tuottavuuden, ty6voimakustannusten seki lopputuote- ja panoshintojen erotuksen
perusteella. Talloin jaa kuitenkin huomioimatta yksikkotyokustannusten mahdollinen
hitaampi kehitys Suomen kauppakumppanimaissa ja euron kurssin mahdollinen
vahvistuminen, jotka voivat Suomen kustannuskilpailukyvyn heikkenemisen myo6ta

16. Ks. tarkemmin my6s Obstbaum ja Vartiainen (2015).
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vaikuttaa negatiivisesti vientimenestykseen ja siten koko talouden tyopaikkoihin ja

arvonlisiaykseen.

Toteutunut tyokustannusten kehitys Suomessa

Pitkalld aikavililla ty6voimakustannukset ovat Suomessa koko talouden tasolla nousseet
suunnilleen tuottavuuskasvun ja hintojen nousun mukaisesti, vaikka yksittaisina vuosina
ne ovat voineet erota toisistaan huomattavasti (kuvio 2a). 2000-luvun alkupuolella
tyokustannukset eivit nousseet yhtd nopeasti kuin tuottavuus ja hinnat, ja toisaalta
finanssikriisin jalkeen tyokustannukset kasvoivat pitkdan nopeammin kuin koko
talouden tuottavuus ja hinnat. Keskeisesti tahidn kehitykseen on vaikuttanut sihko- ja
elektroniikkateollisuuden ensin poikkeuksellisen hyvi ja sitten poikkeuksellisen huono
tuottavuus. Huomionarvoista on, kuinka nopeasti tuottavuus supistui vuonna 2009, kun
BKT supistui jyrkasti, mutta tyollisyyden heikentyminen jii paljon maltillisemmaksi.
Finanssikriisin jdlkeen heikosti kehittynyt tuottavuus on osaltaan vihentanyt
mahdollisuuksia nostaa palkkoja verrattuna 2000-luvun alkuvuosiin. Ennen
finanssikriisid koko talouden tuottavuus kasvoi vuosittain keskiméarin 2,7 %, ja vuoden
2012 jilkeen tuottavuuskasvu on ollut keskiméirin 0,7 % vuodessa.

Kuvio 2.

Tuottavuus, hinnat ja tyokustannukset
a. Koko talous b. Teollisuus
Hinnat = Tuottavuus  =——=Tytkustannukset

Muutos, % 15 Muutos, %

10— |

1996 2001 20086 2011 2016 1996 2001 2008 2011 2016

Lahde: Tilastokeskus.

Keskeinen kysymys on, arvioidaanko palkkakehitystd koko talouden tasolla vai
vientiteollisuuden nakokulmasta. Pohjoismaisessa palkanmuodostuksessa on yleisesti
hyvaksytty malli, jossa vientiteollisuudella on normeeraava rooli. Perustelu télle mallille
on, etta vientiteollisuus kohtaa kansainvilisen kilpailun eika voi siten siirtaa
tyokustannusten nousua hintoihin, joten sen tulisi asettaa katto koko taloudessa
tehtéville palkankorotuksille. Rahaliiton jasenvaltiossa voi olla erityinen riski, etta
suljettu sektori saa "liian” hyvian neuvotteluvoiman, koska vastassa ei ole sen enempaa
oma keskuspankki kuin kansainvilinen kilpailukaan rankaisemassa liiallisista
palkkavaateista (Holden 2005).

Muissa pohjoismaissa talouden avoimella sektorilla eli kdytdnndssa vientiteollisuudella
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on palkkapolitiikassa ankkurirooli"”.. Jos Suomen tyékustannusten nousua tarkastellaan
teollisuuden tuottavuuden ja hintojen ndkokulmasta, huomataan ettd muutokset
erityisesti tuottavuudessa ovat hyvin suuria, mutta teollisuuden tyokustannusten kehitys
on puolestaan ollut melko tasaista (kuvio 2b).

Avoimen sektorin tuottavuus supistui jyrkisti finanssikriisissi, ja kaksoistaantuman
toinen vaihe heikensi tuottavuutta lisda. Vientiyritysten tyovoimakustannukset eivit
juurikaan reagoineet tuottavuuden muutoksiin. Toisaalta niiden nousu jai
tuottavuuskasvua ja hintojen nousua hitaammaksi ennen finanssikriisid. Rajut lyhyen
aikavalin muutokset avoimen sektorin tuottavuudessa merkitsevét sitd, ettd sen
kayttdminen palkanmuodostuksen kiinnekohtana olisi hankalaa ainakin vuositasolla
tarkasteltuna. Ennen finanssikriisid vientiteollisuuden keskimiiridinen vuosittainen
tuottavuuskasvu ylsi melkein 7 prosenttiin, kun taas vuoden 2012 jalkeen se on jadnyt
keskimadrin 3,5 prosenttiin.

Vientiteollisuuden nopea tuottavuuskehitys kasvatti yritysten palkanmaksuvaraa ennen
finanssikriisid samalla kun vientiteollisuuden tuottaman arvonlisdyksen hinta supistui ja
kavensi siten osaltaan palkanmaksuvaraa. Kehitys on liitettavissa sahko- ja
elektroniikkateollisuuden erityislaatuiseen kehitykseen Suomessa myds arvonlisdyksen
hinnan osalta. Elektroniikkatuotteiden hinnat laskivat pitkdan teknologisen kehityksen
myo6ta samalla kun vilituotepanosten hinnat kokonaisuudessaan nousivat. Sama ilmio
heijastui Suomen vaihtosuhteen pitkdaikaiseen heikentymiseen 2000-luvun
alkupuolella. Vuosien 2009—2012 aikana elektroniikkatuotteiden osuus koko
tavaraviennista supistui merkittaviasti ja vaihtosuhteen heikkeneminen pysahtyi. Myos
vientiteollisuuden arvonlisdyksen hintakehitys on timén jalkeen ollut pddasiallisesti
positiivista.

Kustannuskilpailukyvyn kannalta olisi hyvi, ettd palkanmuodostus koko talouden tasolla
tukisi viennin kustannuskilpailukykya. Muutokset vientisektorin
kustannuskilpailukyvyssa ovat kuitenkin hyvin suuria mm. siksi, etté vientiteollisuuden
tuottavuus vaihtelee voimakkaasti. Makrotaloudellisen vakauden kannalta olennaista on
se, ettd vientiteollisuuden kustannuskilpailu pitkalla aikavililla sdilyisi sen sijaan, etta
sen suuret heilahtelut heijastuisivat lyhyelld aikavililla palkkakehitykseen.

Avoimen sektorin kustannuskilpailukykya Suomessa finanssikriisin jalkeisind vuosina
osaltaan heikensi se, ettd suljetulla sektorilla tyokustannukset nousivat avointa sektoria
nopeammin. Tdma heijastanee sitd, ettd suhdannetilanne kotimaisella sektorilla pysyi
vientisektoria vahvempana finanssikriisin jalkeisind vuosina.

Tuottavuuden ja hintojen kehitys on tiarkea lahtokohta tasapainoisen
tyokustannuskehityksen arvioinnissa, erityisesti koko talouden tasolla. Keskeinen puute
tdssd lahestymistavassa on kuitenkin se, etta talloin ei oteta huomioon kehitysta muissa
maissa. Suomen kaltaisessa rahaliittoon kuuluvassa avotaloudessa
kustannuskilpailukyvyn sdilyminen on olennaista talouden tasapainoisen kehityksen
kannalta, joten tuottavuus- ja hintakehityksen lisdksi on huomioitava muiden maiden

17. Talouden avoimella sektorilla tarkoitetaan tissa teollisuutta, vaikka joidenkin yksityisten palvelualojenkin
tuotannosta nykyain suuri osa menee vientiin. Panos-tuotostaulujen perusteella teollisuustoimiala kuvaa

kuitenkin edelleen varsin hyvin talouden avointa sektoria.
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tyokustannusten kehitys seka valuuttakurssi.

Kustannuskilpailukyvyn sailyttava tyokustannusten kehitys

Palkat ja tyokustannukset ovat keskeisid, mutta eivit ainoita osatekijoitd tdrkeimmissa
kustannuskilpailukyvyn mittareissa. Yksi tdllainen mittari on koko talouden
vaihtosuhdekorjatut suhteelliset yksikkotyokustannukset. Tamé on yksi neljastd Suomen
Pankin kiyttimisti keskeisestd kustannuskilpailukyvyn mittarista.™®!
Kustannuskilpailukyvyn ja palkanmuodostuksen vilistd yhteyttd voidaan havainnollistaa
purkamalla kustannuskilpailukyvyn mittareita osatekijoihinsa. On mahdollista my6s
laskea kustannuskilpailukyvyn siilyttava tyokustannusten kehitys ja verrata sita

toteutuneeseen tyckustannusten kehitykseen.

Koko talouden vaihtosuhdekorjatut yksikkotyokustannukset -mittari perustuu nimensa
mukaisesti siihen, ettd suhteellisten yksikkotyokustannusten lisdksi otetaan huomioon
vaihtosuhteen eli vientihintojen ja tuontihintojen suhteen kehitys, kun arvioidaan
tySkustannusten kehityksen tasapainoisuutta."®! Vaihtosuhde heikentyi Suomessa
pitkaaikaisesti ja heikensi siten kustannuskilpailukykya. Vuoden 2012 jilkeen
vaihtosuhde on Suomessa vahvistunut, aivan viime vuosina jopa hieman muita
euroalueen maita enemmain (kuvio 3).

Kuvio 3.

Vaihtosuhde ei enaa heikenna Suomen kilpailukykya
Vaihtosuhdekorjatut yksikkotyokustannukset®

—SUOMI Euroalue 12***
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*) Palkansaajakorvaukset jaettuna kansantulon maaralla.

**) Palkansaajakorvaukset jaettuna kansantuotiteen maaralla
***) Euroalueen 12 ensimmaista jasenmaata.
Ennusteet. Suomen Pankki (Suomi) ja Euroopan komissio (EA12).
Lahteet: Tilastokeskus, Suomen Pankki ja Euroopan komissio.

Euroalueen tapauksessa erot kilpailukykykehityksessa selittavit pitkalti myos
vaihtotaseiden erilaista kehitystd, kuten edella todettiin, minka vuoksi

18. Ks. tarkemmin Kajanojan (2017) artikkelista, miksi juuri nima mittarit ovat relevantteja Suomen
kustannuskilpailukykya arvioitaessa.

19. Tarkemmin ottaen timéa mittari muodostetaan jakamalla koko talouden palkansaajakorvaukset
vaihtosuhdekorjatulla bruttokansantuotteella (ULC(tot) = (palkansaajakorvaukset / (kiintedhintainen BKT +
vienti * (Px/Pm-1)))) ja vertaamalla tilla tavoin laskettuja yksikkotyokustannuksia Suomessa vastaaviin

kustannuksiin kilpailijamaissa.
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palkanmuodostusjirjestelméan merkitys on suuri myds talouden ulkoisen tasapainon
kannalta. Ovatko myos Suomen tapauksessa vaihtotaseen kehitykseen vaikuttaneet
muutokset yksikkotyokustannuksilla mitatussa kilpailukyvyssi, ja missd maarin
palkanmuodostus on vaikuttanut kilpailukykykehitykseen? Kajanoja (2017) tarkastelee
ulkoisen tasapainon mittareita ja toteaa niilla olevan laheinen yhteys
kustannuskilpailukykyyn.

Palkanmuodostuksen ja kilpailukyvyn suhdetta voidaan puolestaan havainnollistaa
vertaamalla toteutunutta tyokustannusten nousua laskennalliseen,
kustannuskilpailukyvyn ennallaan sailyttavaan tyokustannusten nousuun. Pitkalla
aikavililla nayttaa siltd, ettd keskimaaraiset tyokustannukset ovat nousseet suunnilleen
saman verran kuin kustannuskilpailukyvyn siilyttava tyokustannusten kasvu (kuvio 4).
Kustannuskilpailukyvyn sailyttava tyokustannusten kasvu on johdettu
vaihtosuhdekorjatuista yksikkotyokustannuksista muodostetusta
kilpailukykyindikaattorista. Huomionarvoista on, etti kilpailukyvyn ennallaan siilyttava
tyokustannusten kasvu vaihtelee hyvin paljon, kun taas toteutunut tyokustannusten
kehitys on ollut varsin tasaista. Koska kustannuskilpailukyvyn mittareissa tapahtuu
suuriakin muutoksia vuodesta vuoteen, niiden perusteella ei ole syyta tehda kovin lyhytta
aikavélia koskevia johtopaatoksia tasapainoisen talouskasvun kanssa sopusoinnussa
olevasta tyokustannusten kehityksesti. Keskeistd on sen sijaan se, ettd tyokustannusten
kehitys tukisi pidemmalla aikavalilld kustannuskilpailukyvyn sailyttamista.

Toinen huomionarvoinen seikka on, ettd toteutunut tyokustannusten kehitys on pitkalla
aikavililla ollut melko yhdenmukaista tuottavuuskasvun ja hintojen nousun kanssa.
Toisin sanoen reaalipalkat ovat Suomessa jotakuinkin seuranneet tuottavuutta, valilla
nousseet hitaammin ja valilla nopeammin.

Kolmas keskeinen huomio on, ettd kustannuskilpailukyvyn siilyttdminen finanssikriisin
jalkeen olisi vaatinut vielakin maltillisempaa tyokustannusten nousua kuin mika nyt on
toteutunut siitd huolimatta, ettd tyokustannukset eivit ole kasvaneet kotimaista
tuottavuutta ja hintojen nousua nopeammin. TAma on seurausta siité, ettd
tyokustannusten nousu on ollut muissakin maissa maltillista, Suomen tuottavuuden
kasvu on ollut hitaampaa kuin muissa maissa ja kolmena viime vuonna myos Suomen
kauppapainoinen valuuttakurssi on vahvistunut. Toisin sanoen my6s muut kuin
kotimaiset tekijat ovat tehneet kustannuskilpailukyvyn siilyttamisesta tai
parantamisesta hankalaa.

Kuvio 4.
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Muuttuva tyon tulo-osuus

Talousteorian mukainen yhteys reaalipalkkojen ja tuottavuuden vililla perustuu
oletukseen muuttumattomasta tuotantoteknologiasta eli tyon tulo-osuuden sailymisesti
ennallaan. Viime vuosikymmenini on kuitenkin kerdaantynyt kansainvalista evidenssia
laskevasta trendista kehittyneiden maiden tyon tulo-osuuksissa. Télla voidaan ajatella
olevan palkansaajien kannalta kielteisid vaikutuksia, kun talouskasvu ei kasvatakaan
taysimaaraisesti palkansaajien tuloja. Toisaalta suuri padoman tulo-osuus voi olla
yhteydessa eriarvoisuuteen.

Jos reaalipalkat eivit nouse tuottavuuden tahdissa Suomen keskeisissa kilpailijamaissa
samalla kun Suomessa pyritdén pitimaan tyon tulo-osuus ennallaan, Suomen
yrityssektorin kannattavuus ja ty6llistimisedellytykset heikkenevit suhteessa muihin
maihin. Tamakin perustelee osaltaan sitd, miksi on otettava lahtokohdaksi
kustannuskilpailukyvyn sdilyttdiminen, kun arvioidaan talouden tasapainoisen kasvun
kanssa sopusoinnussa olevaa palkkakehitysta. Kauppakumppanimaiden mahdollisesti
pienenevi tyon tulo-osuus heijastuu nimittdin suoraan kustannuskilpailukyvyn

mittareihin.

Suomen suurin kauppakumppanimaa on Saksa, ja koko euroalueen osuus Suomen
viennisti on yli kolmanneksen. Saksassa tyon tulo-osuus supistui jyrkasti rahaliiton
alkuaikoina vuosina 1999—2008, mutta on sen jilkeen palautunut ldhelle vuoden 1999
tilannettaan (kuvio 5). Myds euroalueella tyon tulo-osuus on muutaman
prosenttiyksikon alempi nyt kuin vuonna 1999. Suomessa tyon tulo-osuus on palautunut
finanssikriisin aikaisesta nopeasta nousustaan ja on nyt samalla tasolla kuin vuonna
1999.

Lyhytaikaiset vaihtelut tyon tulo-osuudessa johtuvat padosin yritysten voittojen
voimakkaasta vaihtelusta yli suhdannekierron. Finanssikriisin aikainen tyon tulo-
osuuden nousu liittyykin siihen, etté yritysten voitot vastaavasti supistuivat. Suomessa
tyon tulo-osuuden kasvu oli kuitenkin muita maita voimakkaampaa ja palautuminen
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kesti kauan. Sama ilmi6 nékyi finanssikriisin jilkeen kustannuskilpailukyvyn
indikaattorien huomattavana heikkenemisena. Pitkdaikaiset erot Suomen ja
kauppakumppanimaiden tyon tulo-osuuksissa heijastuvat kustannuskilpailukykyyn ja
vaikuttavat sitd kautta palkanmuodostuksen reunaehtoihin seké talouskasvun
edellytyksiin. Syita tyon tulo-osuuden trendinomaiselle laskulle monissa kehittyneissa
maissa on etsitty mm. globalisaatiosta ja digitalisaatiosta, tulonsiirroista ja verotuksesta,
yritysten kasvaneesta markkinavoimasta ja osaamiseroista.

Kuvio 5.
Tyon tulo-osuus euroalueella ja sen suurissa jasenvalticissa seka
Suomessa
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Palkat, kustannuskilpailukyky ja tyollisyys

Palkkojen joustavuus vaikuttaa lyhyella aikavalilla sithen, kuinka paljon ty6ttomyys
lisddntyy laskusuhdanteissa. Schmitt-Grohén ja Uriben (2016) mukaan lyhyen aikavilin
sopeutumisella on vuorostaan pysyva vaikutus pitkin aikavilin kehitykseen, silla suuret
suhdannevaihtelut ovat yhteydessa keskiméarin korkeaan ty6ttomyyteen. Tama johtuu
siitd, ettd noususuhdanteessa vahvistuva kokonaiskysynté ajaa palkkoja ylospdin, mutta
alaspiin joustamattomien palkkojen ja kiintedn valuuttakurssin vuoksi reaalipalkat ja
reaalinen valuuttakurssi eivit laske tasolle, joka olisi sopusoinnussa taystyollisyyden
kanssa. Tamén seurauksena tyottomyys kasvaa laskusuhdanteissa, mutta ei laske
vastaavasti noususuhdanteissa. Talouden toimijat ymmartavit timan, mutta ovat liian
pienid estiméén tehottoman suuren palkkojen nousun noususuhdanteessa. Kiintean
valuuttakurssin maissa palkkojen nousun pitdminen maltillisena noususuhdanteessa
olisi Schmitt-Grohén ja Uriben (2016) mukaan hyodyllista, silla se lieventiisi
laskusuhdanteessa syntyvaa tyottomyysongelmaa.

Pitkalld aikavililla tuottavuutta nopeampi palkkojen nousu voi niin ikdan nakyd
kustannuskilpailukyvyn heikkenemisena ja sitd kautta ty6ttomyyden kasvuna. Palkkojen
muutosten tai kustannuskilpailukyvyn vaikutuksia tyollisyyteen ja tyottomyyteen on
kuitenkin hyvin vaikeaa tutkia empiirisesti koko talouden tasolla. Palkkojen,
kilpailukyvyn ja tyollisyyden toteutuneet muutokset voivat tastd huolimatta antaa jotain
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indikaatiota niiden vilisesti suhteesta.

Suomessa talouden keskipalkka kasvoi keskimaarin 4 % vuodessa vuosina 1999—2008,
mutta hyva tuottavuuskehitys hillitsi yksikkotyokustannusten nousua.
Kustannuskilpailukyky heikkeni jonkin verran, mutta samalla ostovoima, kulutus ja
tyollisyys kasvoivat. Kilpailukyky heikkeni voimakkaasti vuonna 20009, jolloin tuottavuus
supistui, mutta tyokustannusten nousu jatkui nopeana. TyGttomyys alkoi myos kasvaa
vuoden 2008 jilkeen, mutta palkkojen kehitys reagoi tihén hitaasti. Vasta vuonna 2013
palkkojen nousu hidastui merkittavasti.

Palkkojen muutoksen ja ty6ttomyysasteen suhde on ollut Suomessa heikompi kuin
monessa verrokkimaassa (kuvio 6). Vaikuttaa siis siltd, ettd palkanmuodostus ei ole
reagoinut nopeasti muuttuneeseen tyomarkkinatilanteeseen.

Palkkojen kehitys on ollut erityisen voimakkaasti sidoksissa tyottomyyden kehitykseen
Alankomaissa (kuvio 6). Alankomaissakin palkkojen kasvuvauhti ylitti 4 % vuonna 2008,
mutta timan jilkeen reagointi heikentyneeseen taloustilanteeseen tapahtui
huomattavasti nopeammin kuin Suomessa.

Kuvio 6.

Tyottdmyysaste ja palkkojen kasvuvauhti. Sininen 1998-2008, oranssi 2009-2018
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Lahtest: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.

Johtopaatoksia

Palkanmuodostus on ty6llisyyden ja kasvun kannalta keskeinen taloudellinen
mekanismi, ja sen merkitys korostuu rahaliiton jisenvaltiossa. Palkat méarittavit
lyhyelld aikavalilla pitkalti sen, miten talous sopeutuu kohtaamiinsa yllatyksiin.
Pidemmalla aikavililld rahaliittoon kuuluvaan maan reaalinen valuuttakurssi ja
kustannuskilpailukyky riippuvat keskeisesti palkkakehityksest.

Palkkojen merkitys talouden sopeuttamismekanismina riippuu seka siitd, minka verran
palkat todellisuudessa joustavat, ettd eri vaikutuskanavien voimakkuudesta. Niin
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Suomessa kuin monessa muussakin euroalueen maassa palkat eivit jousta alaspdin
tavanomaisten suhdannesyklien aikana, mutta syvissi taantumissa sopeutumista
tapahtuu my6s palkkajoustojen kautta. Rahaliiton aikana palkkojen muutoksen ja
tyottomyysasteen suhde on kuitenkin ollut Suomessa heikompi kuin monessa
verrokkimaassa.

Jos palkat joustavat alaspdin taantumassa, kilpailukykyvaikutus kasvattaa
kokonaiskysyntii, ja vaimentaa taantuman negatiivista tyollisyysvaikutusta. Toisaalta
palkkojen laskusta johtuva ostovoima- ja reaalikorkovaikutus supistavat kotimaista
kysyntaa, mikd vaimentaa palkkajoustojen kokonaiskysyntéa elvyttavaa vaikutusta.
Pitkalld aikavélilla kilpailukykykanavan vientiad ja BKT:ta vauhdittava vaikutus vaikuttaa
kaiken kaikkiaan olevan suurempi kuin kotimaista kysyntaa heikentavit ostovoima- ja
reaalikorkovaikutukset. Pitkalld aikavalilla vaikutukset ovat lisdksi samat riippumatta
siitd, onko maa rahaliiton sisilla vai sen ulkopuolella, vaikka lyhyella aikavalilla
vaikutukset voivat olla erilaisia.

Suomen ja usean muun euroalueen maan kokemus osoittaa, ettd ulkoinen kilpailukyky
voi pitkdaikaisesti heikentyd ilman etti talouskehitys siitd valittomasti kérsisi.
Nimellinen korko tai valuuttakurssi ei rahaliiton maassa reagoi kustannustason
liialliseen nousuun ja kilpailukyvyn heikentyminen heijastuu vasta viiveella
nettovientiin. Samalla ostovoiman kasvu ja reaalikoron aleneminen vauhdittavat
kotimaista kysynt&a. Pitkalla aikavalilla kilpailukyvyn heikkeneminen alkaa kuitenkin
heikentéa talouden avoimen sektorin toimintaedellytyksi ja sitd kautta
kokonaistuotannon ja tyollisyyden kasvua. Kilpailukyvyn korjaaminen tilanteessa, jossa
on ajauduttu kauas tasapainosta, on hankalaa niin tuottavuuskasvua vauhdittamalla kuin
tyokustannuksia alentamallakin. Taman vuoksi on tarkeda huolehtia siitd, ettei

kilpailukyky pédse pitkdaikaisesti heikkeneman. !

Kustannuskilpailukyvyn sdilyttdminen on siten perusteltua ottaa 1ahtokohdaksi, kun
tarkastellaan, minkilainen palkkojen nousuvauhti on sopusoinnussa talouden
tasapainoisen kasvun kanssa. Tuottavuuden ja hintakehityksen lisdksi on huomioitava
my0s tyokustannusten ja tyon tulo-osuuden kehitys keskeisissa kilpailijamaissa ennen
kuin voidaan paatella, tukeeko palkanmuodostus talouden tasapainoista kasvua.

Suomessa maltillinen tyokustannusten kehitys on viime vuosina parantanut
kustannuskilpailukykya. Kustannuskilpailukyvyn ei voi kuitenkaan arvioida olevan viela
tasapainossaan siitd huolimatta, ettd tyokustannukset ovat kasvaneet kotimaista
tuottavuutta ja hintojen nousua hitaammin. Tama johtuu mm. siita, etta
tyokustannusten nousu on ollut muissakin maissa maltillista ja Suomen tuottavuuden
kasvu on ollut hitaampaa kuin muissa maissa. Tuottavuus on pitkén ajan talouskasvun
perusta ja tuottavuuden kasvu luo osaltaan palkanmaksuvaraa talouteen.
Kustannuskilpailukyvyn parantaminen tuottavuutta vauhdittamalla olisi siten
ensisijaista, mutta siihen voidaan vaikuttaa vain vélillisesti ja uudistukset vaikuttavat
hitaasti. Tamén johdosta palkkapolitiikalla on jatkossakin keskeinen rooli
kustannuskilpailukyvyn ja avoimen sektorin toimintaedellytysten parantamisessa.

20. Ks. My06s Obstbaum & Vanhala (2016).
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