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1 Vientikysynnan vaihtelut suhdan-

teiden aiheuttajana

Téassa artikkelissa arvioidaan Suomen vientimarkkinoiden kehityksen dynaamisia vaikutuksia
palkanmuodostukseen ja kokonaistaloudelliseen kehitykseen. Mallisimulointien avulla pyri-
tddn hahmottamaan talouden reaktioita tilanteessa, jossa vientikysynnan suotuisat nakymat
johtavat ensin nimellispalkkojen nousuvauhdin nopeutumiseen. Kun nimellispalkkojen nou-
suvauhti on jo nopeutunut, osoittautui, etta vientikysynnan paraneminen olikin vain tilapainen
ilmié. Nimellispalkkojen ja hintojen seka padomakannan sopeutuminen uuteen tilanteeseen
tapahtuu kuitenkin hitaasti, ja vientimarkkinoiden kasvun vaimeneminen saa aikaan mene-
tyksia talouskasvussa ja tyollisyyskehityksessa lyhyella aikavalilla.

Suomen vientimarkkinoiden kasvun nopeutuminen ei ole mallilaskelmissa niin laaja-
alaista, etta se vaikuttaisi maailmantalouden nakymiin ja oletettuun kansainvaliseen talous-
kehitykseen. Nain ollen mallin muut ulkoiset oletukset, kuten valuuttakurssi- ja korkokehitys
eivat muutu perusurasta. Kyseessa on siten Suomen viennin maa- tai hyédykerakenteen
kannalta suosiollinen epasymmetrinen hairié maailmantaloudessa.

Artikkelissa esitetaan kaksi vaihtoehtoislaskelmaa, joissa kummassakin Suomen vienti-
markkinoita kohtaava hairié on tdsmalleen sama. Ulkoinen kysynta ja Suomen vienti voimis-
tuvat yllattaen siten, ettd nimellispalkat nousevat kahtena vuonna perakkain noin yhden pro-
senttiyksikdn nopeammin kuin perusurassa. Kolmannen vuoden alussa viennin veto alkaa
yllattden vaimentua siten, ettd neljannen vuoden puolivalissa vientimarkkinoiden kehitys on
perusuran mukaista. Perusuralla tarkoitetaan tdssd Suomen talouden keskimaaraista kehi-
tysta, johon liittyy mm. BKT:n, kulutuksen, ulkomaankaupan ja reaalipalkkojen tasainen kas-
vu seka hintojen tasainen nousu.

Ensimmaisessa vaihtoehtoislaskelmassa vientimarkkinoiden kasvusysayksen yllattava
paattyminen ja siitd seuraava talouskasvun vaimeneminen johtavat nimellispalkkojen nousu-
vauhdin hidastumiseen perusuran mukaista kehitysta hitaammaksi heti kolmantena vuonna.
Nimellis- ja reaalijaykkyyksien vuoksi talouden sopeutuminen ei kuitenkaan tapahdu valitto-
masti, mista seuraa reaalitalouden kehityksen vaimeneminen.

Toisessa vaihtoehtoislaskelmassa palkanmuodostus reagoi ulkoisen kysynnan kasvun

vaimenemiseen pidemmalla viiveella kuin ensimmaisessa laskelmassa. Laskelman mukai-
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nen tilanne voisi toteutua, mikali valiaikaisesti suotuisessa talouden tilanteessa tehtaisiin
poikkeuksellisen pitkia tai jalkikateen arvioituna poikkeuksellisen huonosti ajoitettuja tyéso-
pimuksia. Ulkoisen positiivisen hairion poistumisen kokonaistaloudelliset kustannukset muo-

dostuvat talléin palkkojen hitaan reaktion ansiosta suuremmiksi.

2 Aino-malli

Mallilaskelmat on tuotettu Suomen Pankin Aino-mallilla.” Aino on kokonaistaloudellinen malli,
jolla pyritaan systemaattisesti kuvaamaan taloudenpitdjien kayttaytymista koko talouden ta-
solla. Mallin keskeiset rakenteet ovat nykyaikaisen makrotalousteorian vallitsevien kaytanto-
jen mukaiset. Kotitaloudet paattavat tyon tarjonnastaan ja kulutuksestaan ottaen huomioon
tulevan talouskehityksen, ja yritykset pyrkivat mahdollisimman suuriin voittoihin. Nimellis-
palkkojen ja hintojen sopeutumiseen liittyy jaykkyyksia ja myds padaomakanta sopeutuu hi-
taasti. Seka tyo- etta hydodykemarkkinoilla kilpailu on epataydellista, mista seuraa, etta tyon-
tekijat ja yritykset pystyvat vaikuttamaan palkkojen ja hintojen maaraytymiseen.
Aino-mallissa taytyy perusurasta poikkeavalle palkkakehitykselle aina esittda hyvin perus-
teltu syy. Mallissa kaikki markkinat ovat aina tasapainossa ja palkat ovat osa tasapainon ta-
kaavaa hintamekanismia. Tassa esitettavissa laskelmissa perusuraa nopeamman palkkake-
hityksen laukaisee Suomen vientimarkkinoiden kasvun valiaikainen kiihtyminen. Ulkoisen
kysynnan yllattava vahvistuminen ja siitéd aiheutuva viennin ja tuotannon kasvun nopeutumi-
nen heijastuu taloudenpitajien myodnteisten tulo-odotusten kautta seka kotimaiseen kysyn-
taan ettd palkanmuodostukseen ja tuotteiden hinnoitteluun. Myénteisen ulkoisen reaalitalou-
den hairién seurauksena nimellispalkkojen nousuvauhti ja inflaatio tilapaisesti nopeutuvat.
Hairio osoittautuu kuitenkin tilapaiseksi, ja vientikysynnan kasvu hidastuu tilapaisesti perus-

uran mukaista kasvua hitaammaksi.

! Aino-mallista enemman ks. Kilponen, J., A. Ripatti ja J. Vilmunen, "Aino — Suomen Pankin uusi dynaaminen yleisen tasapai-
non malli Suomen taloudesta", Euro & talous 3/2004, seka Kilponen, J. ja A. Ripatti, "Suomen Pankin yleisen tasapainon malli
(Aino) ja reaalisten suhdannevaihteluiden teoria", Kansantaloudellinen aikakauskirja 4/2006.
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3 Vaihtoehtoislaskelma 1: Suomen
viennin kasvu nopeutuu tilapai-
sesti

Vientimarkkinoiden kysyntaan kohdistuvat hairiot tulevat mallissa taloudenpitgjille yllatyksina.
Hairiét ovat luonteeltaan tilapaisia, mutta niiden poistuminen tapahtuu hyvin hitaasti. Talou-
denpitajat olettavat hairididen olevan pitkaaikaisia, ja heidan kayttaytymisensa heijastaa tata.
Ensimmaisessa mallilaskelmassa Suomen vientimarkkinoiden kysynnan voimistuminen
on mitoitettu siten, ettéd nimellispalkkojen nousuvauhti nopeutuu yhdella prosenttiyksikolla
kahtena vuonna perakkain (vuosina 1 ja 2, ks. Taulukko 1). Vientikysynta voimistuu ensim-
maisen vuoden alussa yllattaen niin, etta vienti kasvaa lahes 3 prosenttiyksikkda perusuraa
korkeammaksi. Toisen vuoden alussa vientikysyntaa kohtaa toinen positiivinen hairio, jonka
johdosta vienti kasvaa edelleen noin prosenttiyksikdn suhteessa perusuraan. Kumulatiivisesti
viennin taso nousee siten noin 4 prosenttiyksikkda perusuran ylapuolelle. Vientikysynnan
kasvu alkaa vaimentua yllattaen vuoden 3 alusta lahtien. Nimellispalkkojen nousuvauhti pai-

nuukin perusuran mukaisen kasvun alapuolelle heti kolmantena vuonna.

Taulukko 1. Vaihtoehtoislaskelma 1: viennin odottamattomat vaihtelut

Vuosi 1 2 3 4 5
Vuotuisen muutok sen poik keama perusurasta,

prosenttiyk sik k 6&

Vientik ysynta 3.7 2.2 -2.4 -3.1 -0.2
BKT 1.0 -0.1 -1.2 -0.1 0.4
Tuonti 2.8 2.1 -1.7 -2.8 -0.3
Vienti 2.8 1.1 -2.4 -1.8 0.1
Yksityinen kulutus 1.2 0.5 -1.0 -0.8 0.2
Yksityiset investoinnit 1.1 -0.1 -1.2 -0.3 0.5
Yksityisen kulutuk sen hinta 0.7 1.0 -0.1 -1.2 -0.3
Vientihinnat 0.6 0.9 -0.1 -1.0 -0.3
Ansiotasoindek si 1.0 1.0 -0.3 -1.0 -0.1
Reaalinen ansiotasoindek si 0.3 -0.1 -0.2 0.2 0.2
Tybén keskimé&éarainen tuottavuus 0.2 -0.2 -0.3 0.2 0.3
Tyélliset 0.8 0.1 -0.9 -0.4 0.1
Poikkeama tasossa

Tydlliset, 1000 henk eéd 19 21 0 -10 -7

Léhde: Suomen Pankin lask elmat

Kysynnan vauhdittuminen voimistaa myos tuotannontekijoiden, eli tydn ja padoman, kysyn-
taa. Koska niiden tarjonta ei ole aarettéman joustavaa, johtaa tdma reaalipalkkojen ja paa-

oman tuottovaatimusten nousuun. Taman seurauksena yritysten rajakustannukset nousevat
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ja yritykset pyrkivat siirtdmaan rajakustannusten nousun lopputuotteiden hintoihin. Inflaatio
kiihtyykin asteittain. Yksityisen kulutuksen deflaattorin nousuvauhti jaa vain hieman nimellis-
palkkojen nousua hitaammaksi.

Kotitalouksien ja yritysten tulo- ja tuotanto-odotukset kohentuvat pitkakestoiseksi oletetun
hairidn ansiosta, ja yksityinen kulutus ja investoinnit voimistuvat valittdmasti hairion kohda-
tessa taloutta. Tata kiihdyttaa edelleen inflaation kiihtymisen aiheuttama reaalikoron lasku.
Myos tuonti reagoi hairiodn voimakkaasti seka viennin tuontipanosten kysynnan lisaantymi-
sen etta kotimaisen kysynnan kasvamisen vuoksi. Inflaation nopeutuminen valittyy myos
vientihintoihin, mika johtaa seka viennin hintakilpailukyvyn heikkenemiseen ettd myds koti-
maisten hyoédykkeiden ja valituotteiden korvaamiseen tuontihyédykkeilla.

Kokonaistuotanto kasvaa ensimmaisena vuonna noin prosenttiyksikolla suhteessa perus-
uraan, mutta toisena vuonna kasvu vaimenee hieman perusuran kasvua hitaammaksi, kun
hintakilpailukyvyn heikkeneminen painaa nettoviennin kasvuvaikutuksen perusuraa pienem-
maksi. Vientikysynnan voimistumisen aiheuttama positiivinen kasvusykays lisaa tyollisyytta
noin 20 000 tydlliselld suhteessa perusuraan.

Kolmannen vuoden alussa vientimarkkinoiden kysyntaan alkaa kohdistua yllattavia nega-
tiivisia hairidita siten, etta joka vuosineljdnneksellda Suomen vientikysynta heikkenee. Vienti-
kysynnan kasvu hidastuu siten perusuran mukaista kasvua hitaammaksi, ja neljannen vuo-
den puolivalissa vientikysynta on palautunut takaisin perusuralleen. Tama negatiivisten hairi-
Oiden sarja palauttaa vahitellen taloudenpitajien odotukset tulevasta kehityksesta ennalleen.
Ulkomaankaupan ohella myos kotimaisen kysynnan kasvu vaimenee voimakkaasti. Koko-
naistuotannon kasvuvauhti hidastuu selvasti perusuraa hitaammaksi ja kolmantena vuonna
kokonaistuotannon taso painuu perusuran alapuolelle (ks. Kuvio 1, laskelma 1). Tama on
seurausta siita, etta viennin hintakilpailukyky on heikompi kuin ennen ensimmaista hairiota,
ja siita, etta virheelliseksi osoittautunut kasitys tulevaisuudesta sai yritykset ja kotitaloudet
investoimaan ja kuluttamaan jalkikateen arvioiden epaoptimaalisen paljon. Talouden aktivi-
teetin heikkeneminen vahentaa myds hintapaineita ja nimellispalkkakehitys vaimenee viiveel-
1a. Myds tyollisyys heikkenee hieman perusuran alapuolelle; neljantena vuotena tyollisia on

noin 10 000 véhemman verrattuna perusuran mukaiseen kehitykseen.
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Kuvio 1. Kokonaistuotannon (BKT) tason poikkeamat perusurasta
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on palautunut jo hyvin lahelle perusuraa.

Lahtdkohtaisesti puhtaasti mydnteinen hairidé hidastaa kokonaistuotannon kasvua niin paljon,
ettd tuotannon taso painuu melko pitkaksi aikaa perusuran alapuolelle. Keskeisena syyna
tahan ovat nimellis- ja reaalijaykkyydet, jotka hidastavat talouden sopeutumista yllattaviin
muutoksiin. Voimakas ja pitkakestoiseksi oletettu positiivinen kysyntahairié nopeuttaa palkko-
jen ja hintojen nousuvauhtia, jolloin kansainvalinen hintakilpailukyky heikkenee. Kun viennin
hyva veto akisti katkeaa, on kustannustaso ajautunut kauas alkuperaisesta tilanteesta. Kan-
sainvalisen hintakilpailukyvyn palauttaminen tapahtuu ainoastaan kustannusten ja hintojen
hitaan sopeutumisen kautta. Reaalitalouden keskeisten muuttujien palautuminen perusural-

leen vie siten joitakin vuosia. Viidentena vuonna ensimmaisesta hairiosta kokonaistuotanto

JULKINEN
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4 Vaihtoehtoislaskelma 2: Nimel-
lispalkkojen sopeutuminen vii-
vastyy

Ensimmaisessa mallilaskelmassa oletetaan, ettd nimellispalkkojen ja hintojen nousuvauhdit
alkavat vahitellen sopeutua alaspain suotuisan vientikysynnan vaimentuessa vuoden 3 alus-
ta lahtien. Palkkojen nousuvauhti hidastuukin heti kolmantena vuonna perusuran mukaista
nousuvauhtia hitaammaksi. Toisessa mallilaskelmassa tarkastellaan tilannetta, jossa nimel-
lispalkkojen kasvuvauhti ei hidastu yhta nopeasti kuin ensimmaisessa laskelmassa. Palkko-
jen nousu kylla hidastuu kahteen ensimmaiseen vuoteen verrattuna, mutta on vuosien 3 ja 4
ajan noin 0,5 prosenttiyksikkda ensimmaista laskelmaa nopeampaa (ks. Taulukko 2 ja Ku-
vio 2). Vasta kolmantena vuonna positiivisen vientikysyntahairion paattymisen jalkeen (vuon-
na 5) palkkojen nousuvauhti alittaa ensimmaisen laskelman mukaisen vauhdin. Tallainen
tilanne voi toteutua, mikali noususuhdanteen aivan viime hetkilla solmitaan poikkeuksellisen
pitkia palkkasopimuksia, jotka perustuvat liiaksi joko jo toteutuneeseen vahvaan talouskehi-

tykseen tai liian myonteiseen kuvaan tulevasta talouskehityksesta.

Taulukko 2. Vaihtoehtoislaskelma 2: viennin odottamattomat vaihtelut ja hidas palkkojen so-

peutuminen

Vuosi 1 2 3 4 5
Vuotuisen muutok sen poik keama perusurasta,

prosenttiyk sik k 6&

Vientik ysynté 37 2.2 -2.4 -3.1 -0.2
BKT 1.0 -0.1 -1.5 -0.4 0.4
Tuonti 2.8 2.1 -1.7 -2.6 -0.2
Vienti 2.8 1.1 -2.5 -2.1 0.1
Yksityinen kulutus 1.2 0.5 -1.4 -0.9 0.3
Yksityiset investoinnit 1.1 -0.1 -1.5 -0.3 0.6
Yksityisen kulutuk sen hinta 0.7 1.0 0.0 -1.0 -0.3
Vientihinnat 0.6 0.9 0.0 -0.8 -0.3
Ansiotasoindek si 1.0 1.0 0.3 -0.5 -0.2
Reaalinen ansiotasoindek si 0.3 -0.1 0.3 0.4 0.2
Tyén keskimééréinen tuottavuus 0.2 -0.2 -0.1 0.2 0.2
Tyolliset 0.8 0.1 -1.3 -0.7 0.2
Poikkeama tasossa

Tyolliset, 1000 henk eé 19 21 -12 -28 -23

Léhde: Suomen Pankin lask elmat
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Kuvio 2. Nimellispalkkojen tason poikkeamat perusurasta
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Malliteknisesti palkkojen ensimmaista vaihtoehtoislaskelmaa hitaampi sopeutuminen vuosina
3 ja 4 saadaan aikaan olettamalla, ettéd tydmarkkinoiden kilpailullisuus heikkenee tilapaisesti.
Tallin tyontekijdiden tavoittelemat palkkamarginaalit kasvavat, mika johtaa korkeampiin ni-
melliskorotuksiin kuin ensimmaisessa vaihtoehtoislaskelmassa.

Kokonaistaloudellinen kehitys seuraa ensimmaisen ja toisen vuoden osalta tasmalleen
ensimmaista laskelmaa. Tama on seurausta siita, ettd myos tydomarkkinoita kohtaavat hairiot
ovat odottamattomia, eivatka ne siten vaikuta odotuksiin perustuvaan taloudenpitdjien kayt-
taytymiseen. Ensimmaista laskelmaa korkeammat nimelliskorotukset johtavat siihen, etta
reaalipalkat nousevat vuosien 3 ja 4 aikana yhteensa vajaalla prosenttiyksikolla suhteessa
ensimmaiseen laskelmaan. Reaalipalkkojen nousu vahentda tyon kysyntaa ja toteutuvaa
tydllisyyttd ja tuotantoa samaan aikaan vajaalla prosenttiyksikolla suhteessa ensimmaiseen
laskelmaan. Neljantena vuonna tydllisyys on lahes 20 000 tydllistd heikompi kuin ensimmai-
sessa laskelmassa.

Nimellispalkkojen hitaampi sopeutuminen alaspain vaikuttaa myos yritysten rajakustan-
nusten nousuvauhtiin. Hintapaineet heikkenevat hitaammin kuin ensimmaisessa laskelmas-
sa, jolloin myds kansainvalisen hintakilpailukyvyn palautuminen viivastyy. Palkan-
muodostuksen hidas reagointi heikentyneisiin nakymiin johtaa siten suurempiin reaalitalou-

dellisiin kustannuksiin menetettyna tuotantona ja alhaisempana tydllisyytena.
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5 Lopuksi

Artikkelissa tarkastellaan ulkoisen kysyntasokin kokonaistaloudellisia vaikutuksia Suomen
talouden kehitykseen mallisimulointien avulla. Ensimmainen vaihtoehtoislaskelma osoittaa,
ettd taloudessa esiintyvien nimellis- ja reaalijaykkyyksien vuoksi odottamattomat vientikysyn-
nan vaihtelut voivat aiheuttaa suuriakin kokonaistaloudellisia heilahteluja. Mikali kotitaloudet
ja yritykset odottavat vientikysynnan voimistumisen olevan pitkakestoinen ilmid, myoés koti-
mainen Kysynta voimistuu, kun tulo- ja tuotanto-odotukset kohentuvat. Talouden aktiviteetin
lisdantyminen heijastuu seka palkan- ettda hinnanmuodostukseen, ja nimellispalkkojen ja hin-
tojen nousuvauhdit nopeutuvat. Kun viennin veto yllattden heikkenee, johtaa se pitkalliseen
sopeutumisprosessiin. Kotitalouksien ja yritysten odotukset tulevasta osoittautuvat liian
myodnteisiksi, ja ulkoisen kysynnan ohessa myos kotimainen kysynta vaimenee. Nimellispalk-
kojen ja hintojen seka paaomakannan sopeutuminen vie kuitenkin aikaa, ja talouden aktivi-
teetti heikkenee tilapaisesti perusuran tasoa heikommaksi. Toinen vaihtoehtoislaskelma ku-
vaa tilannetta, jossa nimellispalkkojen sopeutuminen on ensimmaista laskelmaa hitaampaa.
Talloin talouden sopeutumisvaihe pitkittyy, ja sen aikaiset reaalitaloudelliset menetykset

muodostuvat selvasti suuremmiksi.
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