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Kansantaloudellinen aikakauskirja — 112. vsk. — 4/2016

Kustannuskilpailukyky, vaihtotase ja
palkkakoordinaatio

Mika Nieminen

Artikkelissa tutkitaan talouden ulkoisen tasapainon ja kustannuskilpailukyvyn vilisti yhteyttd sekd sitd, miten
palkkakoordinaatio vaikuttaa talouden ulkoiseen sopeutumisnopeuteen. Ulkoisen tasapainon ja kustannuskil-
pailukyvyn vilistd yhteytti tarkastellaan useampaa eri estimointimenetelmdi kéiyttien sekd aiemman varsin
laajan tutkimuskirjallisuuden pobjalta. Empiiristen tulosten perusteella kustannuskilpailukyvyn ja nettoviennin
vilinen subde ei vaikuta erityisen vabvalta. Témi tulos saa myds osin tukea aiemmasta kirjallisuudesta. Palk-
kakoordinaation ja ulkoisen tasapainon sopeutumisnopeuden vilisti yhteytti on tutkittu vibemmadin. Useampaan
eri estimointitapaan pohjautuvat tulokset viittaavat sithen, etti hajautettu yrityskohtainen palkkaneuvottelu-
mekanismi on yhteydessd vaihtotase-epdtasapainojen nopeampaan korjaantumiseen. Tulosten perusteella kus-
tannuskilpailukyvyn paranemisen vaikutukset nettovientiin ovat varsin vibdisii tai ainakin epivarmoja ja
palkkaneuvottelujen koordinaation lisdiminen néyttiisi pikemminkin hidastavan kuin nopeuttavan mahdollis-
ten vaihtotase-epétasapainojen korjaantumista.

Suomessa on viime vuosina kiyty varsin vil-
kasta keskustelua taloutemme heikosta kehi-
tyksestd, viennin ongelmista ja kustannuskil-
pailukyvyn heikentymisesta. Vaikuttaa silti,
ettd keskustelun seurauksena Suomen talouden
tilasta ja tarvittavista politiikkatoimenpiteistad
on muodostunut yleisesti hyviksytty nikemys,
jonka mukaan: 1) Suomen talouskehitys on ol-
lut heikkoa, 2) heikko talouskehitys on johtu-
nut ennen kaikkea viennin ongelmista, 3) vien-
nin heikko kehitys (ja vaihtotaseen heikentymi-
nen) on johtunut paljolti siitd, ettd Suomen

kustannuskilpailukyky on heikentynyt ja 4)
talouden ja viennin ongelmia tulisi korjata pa-
rantamalla Suomen kustannuskilpailukykya
siten, ettd palkkakoordinaatiota lisitdan ja
palkkatasot jaadytetddn.! Tassa artikkelissa kes-
kitytaan tarkastelemaan sita, kuinka luotettavi-
na edelld mainitun vallitsevan kasityksen koh-
tia 3 ja 4 voidaan pitda ekonometristen tutki-
mustulosten ja aiemman tutkimuskirjallisuu-

U Vallitsevaa kisitysti kobtaan on esitetty myis krititkkid.
Titd késitelldin jaksossa 1.3.

KTM Mika Nieminen (mika.p.nieminen@jyu.fi) on taloustieteen yliopistonopettaja Jyviskyldn yliopiston kauppakorkea-
koulussa. Kirjoittaja kiittaa Zsolt Darvasta (Bruegel) erityisilld kauppapainoilla lasketusta valuuttakurssidatasta, Kari Hei-
mosta sekd Juha Junttilaa hyddyllisistd kommenteista, Petteri Juvosta, Mika Malirantaa sekid Roope Uusitaloa hyvistd
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den valossa. Toisin sanoen, artikkelissa pyri-
tadn selvittamdan, kuinka yksiselitteinen on
tutkimusnaytto sen suhteen, etti kustannuskil-
pailukyvyn parantuminen johtaa nettoviennin
kasvuun ja mitd voidaan paatelld palkkakoor-
dinaation lisiamisen vaikutuksista vaihtotaseen
sopeutumiseen.

1. Suomen ulkoinen tasapaino ja
kilpailukykysopimus

1.1 Keskustelua Suomen vaihtotaseesta

Kajanoja (2013) oli ensimmaisia ihmisid, jotka
kotimaisessa keskustelussa kiinnittivit huomio-
ta Suomen vaihtotaseen heikkenemiseen. Hanen
mukaansa vaihtotaseen laskeva trendi oli osal-
taan seurausta 1990-luvun lamasta, mutta viime
vuosien kehitys selittyy heikentyneelld kustan-
nuskilpailukyvylld. Kajanoja paittelee, ettd Suo-
men vaihtotaseen heikentyminen ei aiheuta
akuuttia ongelmaa, mutta vaihtotaseen heiken-
tymista ja sen nykyista tasoa ei kuitenkaan voida
pitda rakenteellisesti kestdvani. Tami johtuu
siitd, ettd huoltosuhteen tuleva heikkeneminen
ja Suomen asema kehittyneeni taloutena antavat
ymmirtid, ettd vaihtotaseen tulisi olla ylijaamai-
nen. Arvioidessaan hitaamman palkkojen nou-
sun vaikutuksia vaihtotaseeseen, hian nojautuu
Suomen Pankin yleisen tasapainon mallin avul-
la tehtyyn kontrafaktuaaliseen laskelmaan (Rai-
lavo 2012), joustokertoimiin, jotka on paitelty
piirtdmalld vaihtotaseen ja reaalisen efektiivisen
valuuttakurssin aikasarjat samaan kuvioon (Ka-
janoja 2013, kuvio 8) seki rakenteellisten vekto-
riautoregressiivisten (SVAR) mallien tuottamiin
tuloksiin (Maki-Franti ja Railavo 2012). Kajan-
ojan mukaan politiikkatoimenpiteiden vaiku-
tuksia talouden ulkoiseen tasapainoon arvioita-
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essa kannattaa tarkastella talouden eri sektorei-
den rahoitusylijaamis.

Kajanojan (2013) kuvaileva analyysi Suo-
men vaihtotaseen kehityksesti on varsin katta-
va ja ansiokas. MyOs useimpiin sen johtopaa-
toksista on helppo yhtya. Toisaalta siihen voi-
daan esittdid muun muassa seuraavat kaksi
huomautusta. Ensinnakin tulos, jonka mukaan
padomien tulisi virrata kehittyneisti talouksis-
ta kuten Suomesta paiomakdyhiin maihin,
perustuu puhtaasti sithen, ettid pddomien raja-
tuottavuus on positiivinen mutta aidosti va-
henevi. Mikaili otetaan huomioon se, ettd mai-
den vililld on eroja teknologian ja inhimillisen
pddoman tasossa sekd rahoitusmarkkinoiden
kehittyneisyydessi, niin ei ole mitdzn erityista
syyta olettaa, etta tuo tulos pysyisi voimassa.
Maailmanlaajuisesti padomat virtaavat nimen-
omaan viestorikkaista padomakdyhistd maista
kehittyneisiin korkean paiomaintensiteetin
maihin. Tdma4 ilmio on ns. Lucasin paradoksi
tai allokaatioarvoitus (Lucas 1990; Alfaro ym.
2008, 2014; Gourinchas ja Rey 2014, 590-591,
jaksot 3-4). On siis vaikeata perustella, ettd
korkeasta kehittyneisyydesti johtuen, Suomen
vaihtotaseen tulisi olla ylijaamainen. Toiseksi
on totta, ettd vaihtotase on valtion (tai julkis-
yhteisdjen), kotitalouksien ja yritysten rahoi-
tusylijaamien summa. Politiikkatoimenpitei-
den arviointi edellyttad kuitenkin jonkinlaista
kasitystd syy-seuraussuhteista. Sektorikohtai-
nen jaottelu on tdssid suhteessa helposti har-
haanjohtava. Mikili valtio pienentd budjetti-
vajetta, ei ole itsestddn selvii, ettd vaihtotase
vahvistuu, silld kotitaloudet saattavat politiik-
katoimenpiteen seurauksena, Ricardon ekviva-
lenssiteoreeman mukaisesti, vihentdd omaa
sddstamistdan.

Kun tarkastellaan vaihtotaseeseen liittyvaa
keskustelua yleisella tasolla, moni tirkea asia
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on jaanyt huomioimatta. Vaihtotase voidaan
esittda vaihtoehtoisesti joko nettoviennin (vien-
ti miinus tuonti) ja nettotuotannontekijitulo-
jen summana tai sddstimisen ja investointien
erotuksena. Vanhat aggregaattitason mallit
ottivat lahtokohdaksi ensiksi mainitun, kun
taas nykyaikaisemmat mikroperustaiset yli ajan
tapahtuvaan (intertemporaaliseen) optimoin-
tiin pohjautuvat mallit painottavat jalkimmais-
td.

Kun julkisessa keskustelussa esiintyvid po-
lititkkasuosituksia tarkastelee tdstd nakokul-
masta, havaitaan niiden perustuvan varsin epa-
johdonmukaisesti eri teoreettisiin viitekehyk-
siin. Vaihtotase ja rahoitustase ovat toistensa
peilikuvia, ja lisiksi yhden maan vaihtotaseen
ylijaidmaa vastaa toisen maan vaihtotaseen ali-
jaama. Niin ollen vaihtotasedynamiikkaa olisi
hyvi analysoida yleisen tasapainon viitekehi-
tyksessd. Téstd seuraa se, etté vaihtotaseen niin
sanottuja tyontivid voimia on vaikea erottaa
vetdvista voimista ja kotimaisia tekijoitd on vai-
kea erottaa ulkomaisista tekijoista. Itse asiassa
on vaikea maaritelld ylipaansa sitd, kummalla
puolella tai kumpaan puoleen maksutasetta
ndmai voimat ensisijaisesti vaikuttavat. Rahoi-
tustase voi hyvinkin olla koira, joka heiluttaa
hantii, eli vaihtotasetta.

Havaintoaineistosta saatavan tilanteen tul-
kitsemiseksi tarvitaan talousteoriaa. Tdmin
vuoksi on valitettavaa, etta vaihtotaseen ana-
lyysissi vallitsevaan intertemporaaliseen lahes-
tymiseen pohjautuvien mallien tulemien on
toistuvasti osoitettu olevan ristiriidassa empii-
risten havaintojen kanssa (Gourinchas ja Rey
2014, 586).

Viimeisena huomiona yleiseen keskuste-
luun lisdtadn viela se, ettd vaihtotaseen tasapai-
notason midrittiminen on sekd empiirisesti
ettd teoreettisesti erittdin haastava tehtiva.
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Vaihtotaseen voidaan todeta olevan epitasa-
painossa, mikali havaittu vaihtotaseen arvo
poikkeaa fundamenttitekijoiden pohjalta las-
ketusta viitearvosta. Vaikka vaihtotaseen tasa-
painoon keskipitkalld aikavililla vaikuttavista
tekijoista on tehty paljon empiirista tutkimusta
(Chinn ja Prasad 2003; Ca’ Zorzi ym. 2012), ei
ole olemassa konsensusta siitd, mitd nama vaih-
totaseen fundamenttitekijat ovat. Teoreettises-
ti vaihtotaseen tasapainotaso liittyy pitkin ai-
kavilin budjettirajoitteeseen: kansantalous ei
voi loputtomasti velkaantua suhteessa muuhun
maailmaan, eli tulevien kauppataseen ylijaami-
en nykyarvon tdytyy vastata kansantalouden
nykyistd ulkomaista nettovelkaa. Tama ei kui-
tenkaan pide, mikili ulkomaisissa saamisissa
ja ulkomaisissa veloissa tapahtuvat arvonmuu-
tokset otetaan huomioon. Nykyisin ulkomais-
ten saamisten ja velkojen varannot ovat kasva-
neet moninkertaisiksi suhteessa pddomien
nettovirtoihin, joten arvonmuutoksilla on pal-
jonkin vaikutusta ulkomaiseen nettovaralli-
suusasemaan. Arvonmuutosten vaikutukset
voivat olla myos ylldttavin pysyvid. Esimerkik-
si Yhdysvallat lainasi aikavalilla 1975-2011
ulkomailta 8 700 miljardin dollarin edesti
(vaihtotaseen kumulatiivinen alijiama), mutta
kuitenkin sen ulkomainen nettovarallisuus
heikkeni vain 4 245 miljardilla dollarilla.?
Vaihtotaseen tasapainotason mairittaminen ei
siis ole myoskadn teoreettisesti mitenkdan yk-
sinkertaista.

Ehkipi yleisin vaihtotaseeseen liittyvi har-
ha on uskomus siiti, ettd valtiovalta voisi toi-
millaan vaikuttaa vaihtotaseen kehitykseen.

2

2 Luvut on saatu julkaisun Lane ja Milesi-Ferretti (2007)
datapdivityksesti (Updated and extended version of the da-
taset) sekd Maailmanpankin tilastojulkaisusta World Deve-
lopment Indicators.



Ensinnakin kotitaloudet saattavat paatoksil-
laan kumota valtiovallan toimien vaikutukset.
Toiseksi, vaihtotaseen lyhyen aikavilin vaihte-
lut ovat ennen kaikkea kanava, jonka kautta
avotalous sopeutuu ulkoa tuleviin sokkeihin.
Mairitelmidn mukaisesti maa ei voi vaikuttaa
ulkoa tuleviin sokkeihin ja nimi vaihtotasee-
seen vaikuttavat sokit voivat tulla ensisijaisesti
rahoitustaseen kautta, kun ulkomaiset sijoitta-
jat muuttavat sijoitusportfolioitaan tai ulko-
maiset keskuspankit muuttavat reservejain.
Kolmanneksi, vaihtotaseen pitkidn aikavilin
tasapaino maardytyy osaltaan myos talouden
syvien tekijoiden kuten viestorakenteen, insti-
tuutioiden ja kulttuurin perusteella (Chinn ja
Ito 2007; Gruber ja Kamin 2007; Nieminen
ym. 2015) ja on vaikea nahda, miten valtio voi-
si ainakaan lyhyella aikavalilld vaikuttaa naihin
hitaasti muuttuviin tekijoihin.

1.2 Vallitseva kdsitys Suomen
kustannuskilpailukyvystd ja viennista

Miten artikkelin alussa esitetty vallitseva nike-
mys muotoutui? Vaikuttaa silta, ettd kotimai-
sen talouskeskustelun kannalta Anders Borgin
ja Juhana Vartiaisen (2015) valtioneuvoston
kanslialle laatima strategiapaperi sekd Lauri
Kajanojan (2015a) Euro ja talous -lehdessi jul-
kaisema artikkeli olivat keskeisia.? Borg ja Var-
tiainen (2015, 3, 11-12) jakavat esittimansa

3 Suomen Pankin jobtokunnan neuvonantaja Lauri Kajan-
ojan roolia kustannuskilpailukyvyn parannustarpeeseen
herddmisessi kuvataan Helsingin Sanomien artikkelissa (HS
11.6.2016). Tekstissi mainitulle julkaisulle "Kuinka paljon
kustannuskilpailukyvyn pitiisi parantua?’ on rinnakkais-
versio "Paljonko kustannuskilpailukyvyn pitiisi parantua?”.
Tulkinnasta atheutuvien véiristymien vilttimiseksi tekstis-
sd siteerataan sekd Borgin ja Vartiaisen etti Kajanojan jul-
kaisua suoraan.

Mika Nieminen

strategian kolmeen pidkohtaan, joista kustan-
nuskilpailukyvyn palauttamisen on yksi:* ”Kz/-
patlukyky on vuoden 2007 jilkeen heikentynyt
selvdsti, koska palkanmuodostus ei sopeutunut
heikkeneviin tuottavuuteen. Heikentynyt kil-
pailukyky on pahentanut kansainvilisen mata-
lasubdanteen vaikutusta, niin etti vientitoimi-
alojen tuotanto ja tyollisyys ovat alentuneet
tuntuvasti. ... Jotta kilpailukykyd olisi mahdol-
lista kobentaa 10-20 prosenttia, vaaditaan, ettd
tuottavuus kasvaa huomattavasti enemmdin Suo-
messa kuin Saksan ja Ruotsin kaltaisissa maissa,
samalla kun avoimen, kansainvilisesti kilpaile-
van vientisektorin palkat nousevat hitaammin
kuin ndissd maissa vibintiin 10 vuoden ajan.
... Késityksemme on, ettd palkanmuodostuksen
koordinointia olisi vabvistettava jotta vientite-
ollisuuden palkkanormi toteutuisi.”

Kajanojalla (2015b, 361 ja 370) on hyvin sa-
mansuuntainen tilannekuva ja politiikkasuosi-
tukset: “Suomen talouden viime vuosien heik-
kous on koskenut suurelta osin vientia. ... Koti-
maisen kustannustason useimpia kauppakunzp-
panimaita nopeanpi nousu selittid osan viennin
supistumisesta muihin maihin verrattuna. ...
Subteellisen palkkatason 10-15 prosentin alene-
misen vot siis arvioida karkeasti ottaen jobtavan
edelld mddaritellyn "tasapainotason” saavuttami-
seen tai libelle siti. On syyti buomata, ettd jos
sen sijaan tavoiteltaisiin suurempia muutoksia
vaihtotaseessa ja avoimen sektorin tyéllisyydessi
— ja samalla mm. viennissi — kilpailukyvyn tuli-
st parantua vield enemmain.”

Vallitsevan nikemyksen muodostumiseen
ovat lisiksi vaikuttaneet ainakin jo edelld mai-
nittu Kajanojan aikaisempi kirjoitus seka Mika
Malirannan Talous & yhteiskunta -lehdessa

4 Kaksi muuta ovat tyon tarjontaa lisidvit uudistukset ja
tuottavuuden kasvua lisidvat toimet.
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julkaisema artikkeli (Kajanoja 2013; Maliranta
2014). Maliranta tuo esiin, ettd reaalisilla yk-
sikkotyokustannuksilla mitattuna Suomen
kustannuskilpailukyvyn heikentyminen on
ollut pitkdaikaista ja laajaa. Kustannuskilpai-
lukyvyn heikkenemisen kiynnistyminen johtui
osittain siita, ettd kustannuskilpailukyky oli
epiatavallisen hyvd 1990-luvun jaljilta. Yritys-
sektorin kustannuskilpailukyvyn heikkenemi-
sestd noin puolet on tullut kilpailijamaita hi-
taammasta tuottavuuden kasvusta ja puolet
kilpailijamaita nopeammasta tyovoimakustan-
nusten noususta. Sahko- ja elektroniikkateol-
lisuuden reaaliset yksikkotyokustannukset
kohosivat, silld tuottavuuskasvu hidastui. Kus-
tannuskilpailukyvyn romahtaminen johti vien-
nin romahtamiseen.

Muun muassa ndiden edelld mainittujen
tutkimusten ja raporttien pohjalta muodostui
vallitseva kisitys Suomen talouden tilasta, tar-
vittavista polititkkatoimenpiteistd ja jossain
midrin myos niiden polititkkatoimenpiteiden
vaikutuksista. Paaministeri Juha Sipilin halli-
tuksen strategisesta ohjelmasta kiy ilmi, etta
viesti ndyttiisi menneen ldpi. Siind viennin
hiipuminen linkitetadn kilpailukyvyn heikke-
nemiseen ja hallitus kertoo tekevinsi tyomark-
kinaosapuolille esityksen toimista yksikkotyo-
kustannusten alentamisesta viahintdan viidella
prosentilla (Valtioneuvoston kanslia 2015).
Yhteiskuntasopimuksen kariutuminen johti
sithen, etta 28.9.2015 hallitus antoi eduskun-
nalle tiedonannon kilpailukykya vahvistavista
toimista (VNT 2/2015 vp, 1-3)°: "Suowmii on pie-
ni ja avoin kansantalous, jonka taloudellisen
menestyksen kulmakivi on vientisektorin menes-
tys. Finanssikriisin jilkeen Suomen vienti ro-
mabti, eiki se ole vielikdiin toipunut libelle-

> Eduskunta késitteli tiedonantoa 30.9.2015.
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kidn vuoden 2008 tasoa. Suomen vienti on jid-
nyt selvisti jilkeen maailmankaupan kebitykses-
ta. ... Vientisektorin menestys on lybyelli aika-
vililli kitnni ennen kaikkea kustannuskilparlu-
kyvysti. Kustannuskilpailukykyyn vaikuttavat
sekd tuottavuus ettd tyohon listtyvit kustannuk-
set. Tuottavuuden kobentaminen on ensi arvoi-
sen tirkedd, mutta lybyelli aikavililld sithen
kdytettivissi olevat keinot ja se, mitd niilld voi-
daan saavuttaa, on rajallista. Siksi tarvitaan toi-
menpiteitd, joilla puututaan tyohon littyviin
kustannuksiin. ... Kustannuskilpailukyvyn ko-
hentuminen parantaa vilittémdsti mahdolli-
suuksia kasvattaa tuotantoa ja lisitd tyollisyytti
etenkin vientituotannossa ja tuonnin kanssa
kilpailevassa tuotannossa. Pidemmilli aikavilil-
lé hyvéin tyollisyyskebityksen edellytykset pa-
ranisivat myos kotimarkkinatoimialoilla.”
Hallitus paatti lopulta jaadyttda niin sanot-
tujen pakkolakien valmistelun, mutta tiedon-
annon sisaltd paljastaa sen, mika on hallituk-
sen oma analyysi talouden tilannekuvasta,
tarvittavista polititkkatoimenpiteistd ja poli-
tiikkatoimenpiteiden seurauksista. Voidaan
sanoa, ettd hallitus oli omaksunut vallitsevan
kasityksen mallioppilaan tavoin. Tédssd yhtey-
dessi on tosin syyta painokkaasti huomauttaa,
ettd hallituksen tiedonannossa mairitellyt kei-
not kustannuskilpailukyvyn parantamiseksi
poikkeavat siita mita Borg ja Vartiainen (2015),
Kajanoja (2015b) ja Maliranta (2014) olivat esit-
taneet. Maliranta (2014) painotti markkinata-
loudelle ominaista luovaa tuhoa. Borg ja Varti-
ainen (2015) ehdottivat palkkakoordinaation
vahvistamista ja vientiteollisuuden palkkanor-
mia. Kajanoja (2015b) ei ottanut kirjoitukses-
saan kantaa sithen, miten kustannuskilpailuky-
vyn parantaminen tulisi kdytanndssi toteuttaa.
Helmikuun 29. paivda 2016 tyomarkkinoi-
den keskusjirjestot paasivit sopimukseen niin



sanotusta kilpailukykysopimuksesta, ja nyt
syksylld 2016 sopimuksen kattavuuden on ar-
vioitu ylittavan 90 prosentin osuuden palkan-
saajista. Kilpailukykysopimuksessa sovittiin
muun muassa siitd, ettd palkat jaddytetadan ai-
nakin 12 kuukaudeksi ja ettd vuosittaista tyo-
aikaa pidennetdin.

1.3 Vallitsevaa kisitystd kohtaan esitetty
kritiikki

Pitkin matkaa on kuultu myos vaihtoehtoisia
nikemyksia. Niistd on syytd mainita Haaparan-
ta (2013), Holmstrom ym. (2014), Sauramo
(2013, 2015) ja Schulten (2015). Reaalinen
efektiivinen valuuttakurssi kuvaa Suomessa
valmistettujen tuotteiden hintoja suhteessa kil-
pailijamaihin. Reaalisen valuuttakurssin laske-
miseen kaytetadn tyypillisesti kuluttajahintain-
deksia tai yksikkotyokustannuksia.
Haaparanta (2013) huomauttaa, ettd mo-
lemmat kiytinnot ovat ongelmallisia, silld ny-
kyadn tuotteet valmistetaan osana maailman-
laajuisia tuotantoketjuja. Perinteiset mittarit
olettavat, etta yritykset kilpailevat tuotteilla,
kun tosiasiassa ne kilpailevat tuotantoproses-
sin osilla. Globaalit tuotantoketjut on mahdol-
lista ottaa huomioon reaalista efektiivistd va-
luuttakurssia laskettaessa. Mikili ndin teh-
ddan, Suomen kustannuskilpailukyvyn heik-
keneminen osoittautuu aiempia arvioita pie-
nemmiksi. Toisin sanoen ulkomaisten tarjon-
taketjujen kayttd on parantanut Suomen kus-
tannuskilpailukykyd. Suomen osalta timi ha-
vaitaan kuitenkin vasta 2000-luvun alkupuo-
lelta lahtien eli selvdsti myohemmin kuin
Ruotsissa ja Saksassa. Haaparanta tulkitsee
tamin siten, ettd suomalaisten yritysten liike-
toimintaosaamisessa on ongelmia. Suomalaiset
yritysjohtajat ymmarsivit kansainvilisten tar-
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jontaketjujen tuomat mahdollisuudet varsin
hitaasti.¢

Holmstrom ym. (2014) esittivit vaihtoehtoi-
sen tulkinnan syy-seuraussuhteiden suunnasta.
Teollisuuden yksikkotyokustannukset ovat
nousseet vuoden 2007 jalkeen Suomessa enem-
min kuin kilpailijamaissa, ja titd kautta kan-
nattavuus on heikentynyt. Syy-seurausten kan-
nalta tdssd on heiddn mukaansa kuitenkin kyse
pédosin siitd, ettd viennin ja tuotannon putoa-
minen lisdsivat yksikkotyokustannuksia ja ndin
heikensivit mitattua kilpailukykyi, eika niin-
kaan siitd, etta kilpailukyvyn heikentyminen
olisi leikannut vientia.

Sauramo (2013) vertailee Suomen ja Saksan
hintakilpailukykya. Vaikkakin Suomen ja Sak-
san toteutuneessa palkkakehityksessd on suuri
ero, tama ei hanen mukaansa johdu sopimus-
korotuksista. Saksassa toteutunut keskiansioi-
den nousu on ollut paasiantdisesti sopimusko-
rotuksia pienempi, kun taas Suomessa kehitys
on ollut juuri painvastainen. Suomen kilpailu-
kyvyn heikentyminen ei siis ole seurausta sol-
mituista palkkaratkaisuista. Erot Suomen ja
Saksan vililla johtuvat ennen kaikkea sopimus-
jarjestelmien erilaisuudesta. Saksassa sopimus-
jarjestelmin suunta on ollut 1990-luvun puoli-
vilistd alkaen kohti yrityskohtaista palkoista
sopimista tyoehtosopimusten kattavuuden ja
yleissitovuuden kustannuksella. Myos niin sa-
nottu toisin sopiminen on Saksassa yleistynyt.
Avaamislausekkeet mahdollistavat sen, etti
tyoehtosopimuksiin kirjatuista palkoista voi-
daan yrityskohtaisesti poiketa.

Schulten (2015) tuo oman lisimausteensa
kotimaiseen keskusteluun. Han on sitd mielta,

¢ Keskustelua globaalien tuotantoketjujen vaikutuksesta
valuuttakurssin ja viennin viliseen subteeseen jatketaan
Jaksossa 2.2.
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ettd Saksan vientimenestyksen taustalla on en-
nen kaikkea innovatiivisten ja erikoistuneiden
tuotteiden tarjonta eiki niinkdin kustannus-
kilpailukyky. Schulten ei pidd Saksan vientive-
toista mallia kestavina, silld talouden kasvussa
kauppaylijagdmain nojautumisen edellytyksena
on muiden maiden jatkuvat alijaamat.

Sauramo (2015) kritisoi viitetta, jonka mu-
kaan Suomen hintakilpailukyvyn nykytaso
olisi huono. Siiti, ettd erilaisten mittareiden
(esim. yksikkotyokustannusten) mukaan Suo-
men hintakilpailukyky on heikentynyt vuoden
2000 jalkeen noin 10 prosentilla, ei voida paa-
telld, onko Suomen hintakilpailukyvyn taso
talld hetkelld kilpailijamaita parempi tai huo-
nompi. Vuosituhannen vaihteessa Suomen
vaihtotaseen ylijaama oli poikkeuksellisen suu-
ri, ja ndin ollen ei voida olettaa, etti talous oli-
si tuolloin ollut tasapainossa.

2. Viennin ja kustannuskilpailu-
kyvyn vilinen yhteys

Alussa todettiin, ettd kotimaisessa talouskes-
kustelussa on otettu itsestaan selvyyteni se,
ettd kustannuskilpailukyvyn parantuminen saa
aikaan viennin kohentumisen ja kauppataseen
vahvistumisen.” Tassa jaksossa pyritdan vastaa-
maan artikkelin ensimmaiiseen tutkimuskysy-
mykseen eli sithen, kuinka yksiselitteinen on
tutkimusnaytto siita, ettd kustannuskilpailuky-
vyn parantaminen johtaa kauppataseen para-
nemiseen.

7 Kauppataseella tarkoitetaan tissi artikkelissa sekd tava-
roiden ettd palveluiden tasetta, eli viennin ja tuonnin ero-
tusta (nettovientii).
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2.1 Empiiriset tulokset

Kauppataseen ja kustannuskilpailukyvyn vilis-
ta yhteyttd arvioidaan seuraavassa useiden eri
ekonometristen menetelmien ja useiden eri ti-
lastoaineistojen pohjalta. Yksityiskohtaisem-
mat tutkimustulokset, menetelmakuvaukset ja
datalahteet [6ytyvit alkuperaisartikkeleista
(Nieminen ja Junttila 2016a, 2016b ja Niemi-
nen 2015).

Poikkileikkausestimointi

Aikaisemmassa tutkimuksessa on usein hyo-
dynnetty poikkileikkausaineistoihin perustuvia
regressioanalyyseji, jotka osoittavat, ettd 5 tai
10 vuoden keskiarvoja kayttden yksikkotyokus-
tannukset selittdavat tilastollisesti merkitsevisti
talouden ulkoista tasapainoa euroalueen mais-
sa (Estrada ym. 2013, 622). Harvemmin on
kuitenkin kiinnitetty huomiota siihen, etta ta-
min tyyppiset estimointitulokset ovat varsin
herkki sille, mika aikaperiodi valitaan. Kuvi-
ossa 1 kauppataseen muutosta selitetddn reaa-
lisen efektiivisen valuuttakurssin (reer) ja koti-
maisen kysynnin (y) muutoksilla neljannesvuo-
siaineistolla EU-15 maille. Mikili reaalinen
efektiivinen valuuttakurssi vahvistuu, maan
kustannuskilpailukyky heikkenee. Niin ollen
reaalisella valuuttakurssilla tulisi olla negatiivi-
nen vaikutus kauppataseeseen. Kuviosta nih-
dain kuitenkin selvisti, etta kustannuskilpailu-
kykya kuvaavan reaalisen efektiivisen valuutta-
kurssin vaikutus kauppataseeseen on joko tilas-
tollisesti merkitsevisti negatiivinen, tilastolli-
sesti merkitsevisti positiivinen tai tilastollisesti
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Kuvio 1. Poikkileikkausestimointi 5 vuoden rullaavilla keskiarvoilla, EU-15, 1980:1-2013:3
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Reer on lyhenne sanoista real effective exchange rate (reaalinen efektiivinen valuuttakurssi).

Lihde: Nieminen ja Junttila (2016a, kuvio A1).

ei-merkitseva riippuen tdysin siitd mitd 5-vuo-
den aikaperiodia tarkastellaan.®

Paneeliestimointi

Osassa euroalueen maita koskevista tutkimuk-
sista maan kauppatase jaetaan euroalueen sisai-
seen kauppataseeseen (intra-tase) ja euroalueen
ulkoiseen kauppataseeseen (extra-tase). Tama
on yksi, vaikkakaan ei ongelmaton tapa, pyrkia
identifioimaan yhteisvaluutan vaikutusta kaup-
patasedynamiikkaan. Mikali intra- ja extra-ta-
setta selitetddn joukolla vaihtotasekirjallisuu-
dessa vakiintuneita muuttujia, havaitaan, etta

8 Luotettavuustestiemme perusteella timd tulos ei riipu
siitd, kdytetiinkd reaalisen efektiivisen valuuttakurssin las-
kemisessa deflaattorina kuluttajabintaindeksii (CPI) vai
yksikkiotyokustannuksia (ULC).

reaaliset yksikkotyokustannukset selittavat ti-
lastollisesti merkitsevisti intra-tasetta (tauluk-
ko 1).° Mikali yksikkotyokustannukset kasva-
vat suhteessa muihin maihin, niin till4 on tilas-
tollisesti merkitsevd negatiivinen vaikutus
maan kauppataseeseen suhteessa muihin euro-
alueen jasenmaihin.

On kuitenkin syytd muistaa, etti tilastolli-
nen merkitsevyys ei tarkoita siti, ettd kyseisen
tekijan vaikutus olisi taloudellisessa mielessa
merkitsevi. Intra-taseen ja reaalisten yksikko-

> Kotimaisen pankkisektorin kebittyneisyyttd mitataan
kotimaisten pankkien luotonannolla. Kotimaisten instituu-
tioiden kebittyneisyytti mitataan virkavallan laatu-indek-
silli (bureaucracy quality), jota julkaisee Political Risk Ser-
vice (International Country Risk Guide). Samoja mittareita
kéyttivit mm. Chinn ja Ito (2007). Kuvion 2 muuttujat
vastaavat taulukon 1 selittivii muuttujia.

403



KAK 4/2016

Taulukko 1. Paneeliestimoinnin tulokset kauppataseelle, EU-15, 1985-2011

Selittivit muuttujat: Selitettivd muuttuja: Intra-tase  Selitettdvi muuttuja: Extra-tase
EMU 0,006 0,007*
(0,004) (0,004)
DKSEUK -0,017* 0,007
(0,009) (0,008)
Ei-EMU -0,009* 0,008
(0,005) (0,005)
BKT per capita 0,025%*** 0,030%**
(0,008) (0,008)
BKT per capita*EMU 0,010 -0,004
(0,007) (0,007)
BKT per capita*DKSEUK -0,015 -0,003
(0,010) (0,011)
BKT per capita*Non-EMU -0,003 -0,001
(0,007) (0,008)
Budjettitasapaino 0,008 -0,066
(0,052) (0,052)
Oljyn hinta 0,003 -0,036%%*
(0,006) (0,008)
Vanhushuoltosuhde -0,559%** 0,066
(0,168) (0,133)
Lapsihuoltosuhde 0,410%"* -0,053
(0,111) (0,102)
Kotimaisten pankkien 0,0197%** -0,0227%**
luotonanto (0,007) (0,007)
Virkavallan laatu-indeksi 0,0177%* 0,005
(0,004) (0,004)
Reaalikorko -0,032 0,017
(0,048) (0,052)
Muutos reaalisissa -0,090%* -0,037
yksikkotyokustannuksissa (RULC) (0,040) (0,044)
Selitysaste 0,352 0,201
Havaintoja 387 387

Kaikki regressiot siséltdvit vakiotermin. Mallit on estimoitu kdyttiden Prais-Winsten estimaattoria ja paneeli-
robusteja keskivirheiti. Katso tarkemmat yksityiskohdat Nieminen (2015, Taulukko 3). Merkit *** ** * {].
maisevat 1 %, 5 %, 10 % tilastollista merkitsevyystasoa.
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Kuvio 2. Reaalisen efektiivisen valuuttakurssin (RULC) muutosten vaikutus intra-taseeseen
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RULC on lyhenne sanoista real unit labour cost (reaaliset yksikkotyokustannukset).

Lihde: Nieminen (2015, Kuvio 3).

tyokustannusten osalta timi nikyy kuviossa 2,
jossa on muodostettu taulukon 1 regressiomal-
lin avulla ennuste intra-taseen arvosta. Ennus-
teesta on laskettu eri tekijéiden kontribuutiot
ja ennustetta verrataan intra-taseen toteutu-
neeseen arvoon. Laskelmassa on kiytetty aika-
vilin 1999-2011 keskiarvoja ja reaalisten yk-
sikkotyokustannusten osalta aikavalilla 1999—
2011 tapahtunutta muutosta. Vaikka reaalisten
yksikkotyokustannusten (RULC) vaikutus on
tilastollisesti merkitsevi ja maasta riippuen po-
sitiivinen tai negatiivinen, niin taloudellisessa
mielessi sen vaikutus on ollut kiytinndssa
merkitykseton.

Atikasarja-analyysi

Sen sijaan ettd piirrettaisiin kauppataseen ja
reaalisen efektiivisen valuuttakurssin aikasarjat
samaan kuvaan ja tarkasteltaisiin asiaa silmi-

madriisesti, aikasarjojen vilisia relaatioita voi-
daan testata ekonometrisesti. Taulukossa 2
esitetadn pitkan aikavilin tulokset Suomen
osalta, kun analyysi tehddan kauppataseen, ko-
timaisen BKT per capitan (y), ulkomaiden
BKT per capitan (y*) ja reaalisen efektiivisen
valuuttakurssin (reer) aikasarjoilla siten, ettd
kaytetdan kolmea eri kauppakumppanimaa-
joukkoa (koko maailma, EMU-12 maat, muut
kuin EMU-12 maat).! Periodilla 1991:4—
2013:3 yhteisintegraatioaste on kaikissa kol-

10 Suomen aineistossa neljisti atkasarjasta vihintiin kolme
sisaltdd yhden yksikkdjuuren, eli on epdistationaarinen. Ai-
neiston saatavuuden subteen tutkittava periodi alkaa vuo-
den 1975 ensimmiisesti vuosineljinneksestd (1975:1) ja
pddttyy vuoden 2013 kolmanteen vuosineljinnekseen
(2013:3). Kauppakumppanimaajoukon muutos ei vaikuta
atnoastaan kauppatasemuuttujan laskentaan vaan myos ul-
komaiden BKT per capitan arvoibin ja reaaliseen efektiivi-
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Taulukko 2. Suomen pitkin aikavilin relaatioita koskevat tulokset

Kauppakumppanimaiden joukko (aikaperiodi 1991:4-2013:3)

Muuttujat Koko maailma EMU-12 maat Muut kuin
EMU-12 maat

kauppatase 1,000 1,000 1,000

a 0,000 0,035 -0,186**

Y -0,5407** -0,239

y* 1,996%** 0,166

reer -0,738%** -0,749%**

Kauppatasemuuttujan (kokonaiskauppatase, intra-tase, extra-tase) sopeutuminen poikkeamaan tasapainosta

(o), kotimaan BKT per capitaan (y), ulkomaiden BKT per capitaan (y* ja reaaliseen efektiiviseen valuutta-

kurssiin (reer). Kauppatasemuuttujan kerroinparametri on rajoitettu yhteisintegroituvuusvektoreissa ykko-

seksi. Tulokset perustuvat Johansen-Juselius yhteisintegroituvuusmenetelmiin neljad viivetermid kayttien

(mukana lineaariset trendit sekd muuttujissa ettd yhteisintegroituvuusrelaatiossa). Katso tarkemmat yksityis-
kohdat Nieminen ja Junttila (2016b). Merkit *** ja ** ilmaisevat 1 % ja 5 % tilastollista merkitsevyystasoa.

messa systeemissa yksi, ja kauppatasemuuttuji-
en kertoimet ovat 10 % merkitsevyystasolla
tilastollisesti merkitsevasti nollasta poikkea-
via.!! Yhteisintegroituvuus merkitsee siti, etta
aikasarjojen vililla on mahdollisesti olemassa
pitkan aikavilin tasapainorelaatio. Reaalisen
efektiivisen valuuttakurssin positiivinen ker-
roin yhteisintegroituvuusvektorissa merkitsisi
sitd, etta kustannuskilpailukyvyn heikkenemi-
selld on ollut negatiivinen vaikutus kauppata-
seeseen. Tami olisi loogista. Periodilla 1991:4—
2013:3 reaalisen efektiivisen valuuttakurssin
vahvistumisella (kustannuskilpailukyvyn heik-
kenemiselld suhteessa EMU-12 maihin) on kui-
tenkin ollut positiivinen vaikutus Suomen

seen valuuttakurssin laskemiseen. Nieminen ja Junttila
(2016b) esittivat analyysin tulokset EU-15 maiden osalta.

11 Rakenteelliset muutokset aikasarjoissa ja ennen kaikkea
yhteisintegroituvuuden esiintymisen herkkyys subteessa va-
littuun aikaperiodiin ohjasivat taaksepiin suuntautuvaan
rekursitviseen estimointiin, jossa periodiksi valikoitui
1991:4-2013.3.
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kauppataseeseen kaikilla eri kauppakumppani-
maajoukoilla.

Differoiduille havainnoille estimoitujen
vektoriautoregressiivisten (VAR) mallien avul-
la voidaan tutkia lyhyen aikavilin sopeutumis-
ta.!? Tulokset lyhyen aikavilin sopeutumisesta
Suomen aineistossa on esitetty taulukossa 3.
Tulosten perusteella muutokset reaalisessa
efektiivisessia valuuttakurssissa eivdt ndyta
Granger-kausalisoivan muutoksia kokonais-
kauppataseessa, intra-taseessa tai extra-tasees-
sa.’” Tama on nihtdvissd myos kuviosta 3, jossa
esitetaan Suomen kokonaiskauppataseen im-
pulssivasteet ulkomaiden BKT per capitassa,
reaalisessa efektiivisessa valuuttakurssissa ja
kotimaan BKT per capitassa tapahtuviin muu-
toksiin nahden. Aikasarja-analyysi kokonai-

2 Virbeenkorjausmallin kiyttiminen ei ollut perusteltua,

silli nollabypoteesia kauppatasemuuttujien heikosta ekso-
geenisuudesta ei voitu hylétd.

B Muuttuien jirjestykselli ei ollut vaikutusta tuloksiin ja
mallien virbetermeissi et tilastollisten testien perusteella
ollut autokorrelaatiota.
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Taulukko 3. Suomen lybyen aikavilin sopeutumista koskevat tulokset

Kauppakumppanimaiden joukko

Nollahypoteesi Koko maailma EMU-12 maat Muut kuin Aikaperiodi
EMU-12 maat

Ay, #> kauppatase 0,042 0,494 0,505 1991:4-2013:3

Areer,; #> kauppatase 0,290 0,799 0,688

Ay, => kauppatase 0,023 0,525 0,168

Akauppatase, ; =>kauppatase 0,000 0,000 0,000

Testin nollahypoteesina on, ettd muutokset ulkomaiden BKT:ssa per capita (tai reaalisessa efektiivisessi va-

luuttakurssissa, kotimaan BKT per capitassa tai kauppatasemuuttujan viivisteisessd arvossa) eivit Granger-

aiheuta muutoksia kauppatasemuuttujissa. Taulukossa raportoidaan nollahypoteesin hylkazmistd vastaava

p-arvo. Kaikki tulokset perustuvat neljan viiveen VAR-malleihin, jotka sisiltavit vakiotermin. Katso tarkem-

mat yksityiskohdat Nieminen ja Junttila (2016b).

suudessaan ei siis ainakaan Suomen osalta
vahvista kisitysti siitd, ettd kustannuskilpailu-
kyvyn paranemisella olisi joko pitkalla tai ly-
hyelld aikavalilla positiivinen vaikutus kauppa-
taseeseen.

2.2 Katsaus aiempaan kirjallisuuteen

Euroopan komission (2010, 29) mukaan ulko-
mainen kysynti ja reaalinen efektiivinen valuut-
takurssi selittivat periodilla 1998-2008 vain
puolet EMU-maiden viennin vaihteluista. Ha-
vaintojen perusteella viennin ja reaalisen efek-
tiivisen valuuttakurssin vilinen korrelaatio on
itse asiassa positiivinen, eli kustannuskilpailu-
kyvyn heikkeneminen on yhteydessa viennin
kohentumiseen. Kaiken kaikkiaan nama tulok-
set viittaavat siihen, ettd kustannuskilpailukyky
on vain yksi vientimenestykseen vaikuttavista
tekijoista. Zemanek ym. (2010) tutkivat kah-
denvilisiin kauppatasapainoihin vaikuttavia
tekijoita. Heiddn mukaansa yksikkotyokustan-
nukset eivat selita tilastollisesti merkitsevasti
kahdenvilisid kauppatasapainoja. Comunale ja
Hessel (2014) tarkastelevat erikseen vientiin,

tuontiin ja kauppataseeseen vaikuttavia tekijoi-
td. He havaitsevat, etta reaalisen efektiivisen
valuuttakurssin vahvistumisella, eli kustannus-
kilpailukyvyn heikkenemisella, on lyhyell aika-
vililli negatiivinen vaikutus vientiin, mutta
pitkalld aikavalilla silla ei ole vaikutusta lain-
kaan. Kustannuskilpailukyky ei vaikuta tuon-
tiin. Heidan mukaansa BKT- tai yksikkotyokus-
tannuspohjaiset reaaliset efektiiviset valuutta-
kurssit eivat myoskain seliti tilastollisesti mer-
kitsevasti kauppatasetta. Bahmani-Oskooee ja
Ratha (2004) tekevit katsauksen niin sanottua
J-kayra -efektid tutkivaan kirjallisuuteen. Hei-
ddn mukaansa ei voida 16ytdd mitddn yleista
kaavaa sithen, miten kauppatase lyhyelld aika-
vililla reagoi valuuttakurssin heikkenemiseen,
vaan dynamiikka on puhtaasti maakohtainen.
Viime vuosina on keskusteltu siitd, missi
mairin globaalit tuotantoketjut muuttavat va-
luuttakurssin ja viennin vilistd suhdetta (WSJ
27.12.2015)." Yksi globaalien tuotantoketjujen

1 Téssi yhteydessi on ebkd jilleen syyti huomauttaa, etti
mddritelmaillisesti valuuttakurssi on eri asia kuin kustannus-
kilpailukyky ja vienti on eri asia kuin nettovienti.
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Kuvio 3. Suomen kokonaiskauppataseen impulssivasteet

Kauppataseen impulssivaste 95 % luottamusvalilld, Suomi, 1991:4-2013:3
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yleistymisen vaikutuksista on ollut se, etti
viennin tuontipanososuus on kasvanut (Euroo-
pan Komissio 2012, kuvio 3.1, 31; Euroopan
keskuspankki 2012, 30-32). Tdma mahdollises-
ti heikentad reaalisen efektiivisen valuutta-
kurssin ja viennin vilista yhteytta.

Ollivaudin ym. (2015) mukaan kauppata-
seen heikko reagointi valuuttakurssin muutok-
siin voi johtua kahdesta tekijdstd: 1) viennin
volyymi reagoi heikosti kansainvalisissd hin-
noissa tapahtuviin muutoksiin tai 2) valuutta-
kurssin muutokset vilittyvit heikosti kansain-
vilisiin hintoihin (low exchange-rate pass-
through). Heiddn empiirinen analyysinsi osoit-
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Lihde: Nieminen ja Junttila (2016b, kuvio A2)
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taa, ettd yhdestitoista analyysin kohteena ole-
vasta maasta periti yhdeksdssa valuuttakurssin
vaikutus ulkomaan vaihtosuhteeseen (zernzs of
trade) on heikentynyt ja etti se on alhaisin tyy-
pillisesti juuri niissi maissa, joissa viennin
tuontipanososuus on suurin. Sen sijaan viennin
volyymin hintajouston osalta tulokset menevit
ristiin, eli osassa maita viennin volyymi reagoi
aiempaa vihemmain hinnan muutoksiin, kun
taas osassa maita muutosta ei havaita tai havai-
taan, ettd muutos on ollut pdinvastainen. Toi-
saalta Ahmed ym. (2015) havaitsevat paneeli-
aineistoon perustuvassa tutkimuksessaan, ettd
tehdasteollisuuden viennin herkkyys reaalises-



sa efektiivisessd valuuttakurssissa tapahtuviin
muutoksiin on puolittunut. Heidan mukaansa
globaalien tuotantoketjujen yleistyminen selit-
tad keskimadrin 40 prosenttia viennin reaali-
sen valuuttakurssiherkkyyden laskusta.

Euroopan keskuspankki (2012) teki laajan
analyysin euroalueen vaihtotase-epatasapaino-
jen kasvun taustalla olevista tekijoista. Toimi-
alakohtaiseen aineistoon perustuvat tulokset
osoittavat, ettd hintakilpailukykyyn ja ei-hinta-
kilpailukykyyn liittyvit tekijat ovat useimmissa
euroalueen jisenmaissa olleet kauppatasapai-
non kannalta yhti tirkeitd. Esimerkiksi tuot-
teen laatu kuuluu ei-hintakilpailukykytekijoi-
hin. Neljaan eri mallintamismenetelmiian pe-
rustuvat simuloinnit osoittavat, etti tarvitaan
5-10 prosentin lasku suhteellisissa palkoissa,
jotta vaihtotaseen ylijadmi suhteessa brutto-
kansantuotteeseen kasvaisi yhdelld prosentti-
yksikolld. Mallista riippuen vaikutus on suu-
rimmillaan noin 3-13 vuosineljanneksen vii-
veelld. Kansainvilisen valuuttarahaston (2015)
varsin laajan selvitystyon mukaan reaalisen
efektiivisen valuuttakurssin devalvoituminen
10 prosentilla johtaa keskimairin 1,5 prosent-
tiyksikon (suhteessa bruttokansantuotteeseen)
nettoviennin kasvuun. Heiddn mukaansa glo-
baalit tuotantoketjut ovat joissakin maissa ja
joidenkin tuotteiden osalta heikentineet va-
luuttakurssin ja ulkomaankaupan vilista yh-
teyttd, mutta ei ole mitadn nayttoa siita, ettd
tuo yhteys olisi kadonnut. Poikkeuksena mai-
nitaan Japani, jossa valuuttakurssin heikkene-
minen ei ole johtanut viennin elpymiseen. Kir-
joittajat muistuttavat, ettd vaikka globaalien
tuotantoketjujen merkitys on kasvanut, niin
suurin osa ulkomaankaupasta on yha “perin-
teista” kauppaa.

Yhteenvetona aiemmasta tutkimuskirjalli-
suudesta voimme tehdi seuraavat kolme paa-
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telmad. Ensinndkin on olemassa useita aiem-
min tehtyja empiirisia tutkimuksia, jotka tuke-
vat alajaksossa 2.1 esitettyjd empiirisia tuloksia,
joiden mukaan kustannuskilpailukyvyn ja
nettoviennin valilld ei ole vahvaa tai yksiselit-
teistd yhteyttd. Toiseksi globaalien tuotanto-
ketjujen yleistyminen on heikentinyt, ja hei-
kentad, viennin ja valuuttakurssin vilistd yh-
teytta. Kolmanneksi on laajoja ja varsin tuorei-
ta katsauksia, joiden mukaan kustannuskilpai-
lukyvyn kohentumisella on positiivinen vaiku-
tus nettovientiin, mutta niissd tunnistetaan
myos ei-hintakilpailukykytekijéiden vaikutus
nettovientiin.

3. Palkkakoordinaation vaikutus
talouden ulkoiseen
sopeutumiseen

Johdannossa esitetyn vallitsevan kisityksen
mukaan Suomen kustannuskilpailukyvyn ko-
hentaminen edellyttda palkkakoordinaation
lisdamista. Seuraavassa pyritddn vastamaan ar-
tikkelin toiseen tutkimuskysymykseen eli sii-
hen, miti voidaan paatella palkkakoordinaati-
on lisdaamisen vaikutuksista vaihtotaseen so-
peutumiseen.?

Palkkaneuvotteluiden koordinaation astet-
ta kuvataan useimmiten kayttamalla ICTWSS-
tilastoaineiston!® indeksia, jossa koordinaation
aste saa arvoja valilta (1-5) siten, etta 5=vahva
keskitetty palkkaneuvottelu, ..., 1=yrityskoh-

5 Obstbaum ja Vanhala (2016) tarkastelevat paikallisen
sopimisen makrotaloudellisia vaikutuksia laajemmin.

16 JCTWSS (Institutional Characteristics of Trade Unions,
Wage Setting, State Intervention and Social Pacts) on Ams-
terdamin yliopistossa koottu ja yllipidetty tietokanta tyo-
markkinainstituutioista yli 50 maassa.
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tainen palkkaneuvottelu.”” Palkkaneuvottelu-
jen koordinaation ja vaihtotaseen sopeutumis-
nopeuden vilistd yhteytta ei ole aiemmin tut-
kittu, silli maiden vilisia eroja vaihtotaseen
sopeutumisnopeudessa on selitetty tyypillises-
ti valuuttakurssiregiimilla (Chinn ja Wei 2013;
Ghosh ym. 2013) tai yhteisvaluutalla (Berger ja
Nitsch 2013).

3.1 Estimointien tuottamat tulokset

Vaihtotaseen sopeutumisnopeuteen vaikuttavia
tekijoita on aiemmassa kirjallisuudessa tutkittu
seki kaksivaiheista (Ju ym. 2014) etti yksivai-
heista (Chinn ja Wei 2013 ja Ghosh ym. 2013)
estimointia kiyttien. Seuraavassa palkkakoor-
dinaation ja vaihtotaseen sopeutumisen valista
yhteytta arvioidaan niiden kahden eri esti-
mointimenetelman avulla. Yksityiskohtaisem-
mat tutkimustulokset, menetelmikuvaukset ja
dataldhteet 16ytyvit alkuperiisartikkelista
(Nieminen ym. 2016).

Kaksivaiheinen estimointi

Kaksivaiheisen estimoinnin ensimmaisessa vai-
heessa kullekin maalle lasketaan vaihtotaseai-
kasarjoista maakohtainen vaihtotaseen sopeu-
tumisnopeus.'® Sopeutumisnopeus saa arvoja
valilta [-1, 0] siten, ettd luvut lahelld nollaa il-
mentavit hidasta vaihtotaseen sopeutumista ja
luvut lahella miinus ykkosta puolestaan nopeaa
sopeutumista. Koska suurempi luku kuvaa hi-
taampaa sopeutumista, on ehki luontevampaa
puhua vaihtotaseen sopeutumisen hitaudesta.

7 Vilmi (2016) luo katsauksen tyémarkkinoiden sopimus-
Jérjestelmiin.

18 Vaihtotaseen sopeutumisnopeus kuvaa sitd, kuinka nope-
asti vaihtotase palautuu pitkin aikavilin tasapainoarvoon.
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Kaksivaiheisen estimoinnin toisessa vaiheessa
vaihtotaseen sopeutumisen hitautta selitetdan
palkkaneuvottelujen koordinaation asteella ja
mahdollisilla kontrollimuuttujilla. Vaikkakin
ICTWSS-indeksissd suuremmat luvut ilmenta-
vit korkeampaa keskittyneisyyttd, kyseessa ei
ole vilimatka-asteikko. Tésta syysta maan palk-
kakoordinaation arvona kiytetadn analysointi-
periodin moodia eika keskiarvoa.' Kuviossa 4
on esitetty vaihtotaseen sopeutumisen hitauden
ja palkkaneuvottelujen koordinaation valinen
hajontakuvio.

Taulukossa 4 esitetdin kaksivaiheisen esti-
moinnin tulokset.? Malleissa (1)-(2) Palkka-
neuvottelujen koordinaatioindeksin luokat 4 ja
5 on yhdistetty. Yhdysvaltain dollari on maail-
man ylivoimaisesti johtava reservivaluutta. T4-
min vuoksi Yhdysvallat on saanut nauttia niin
sanotusta ylettomasta etuoikeudesta (exorbi-
tant privilege) ja sen ulkoinen sopeutuminen on
ollut hitaampaa (Prasad 2014). Tista johtuen
malleihin (2)-(3) on sisallytetty dummymuut-
tuja, joka ottaa timin Yhdysvaltain maavaiku-
tuksen huomioon. Kaksivaiheinen estimointi
osoittaa, etta keskitetyt palkkaneuvottelut ovat
yhteydessi hitaampaan vaihtotaseen sopeutu-
miseen ja ettd ero hajautettuun yrityskohtai-
seen palkkaneuvotteluun on tilastollisesti mer-
kitseva.

v Useimmille maille analysointiperiodi on 1975-2012.
Palkkaneuvottelujen keskittyneisyys on melko hitaasti ajas-
sa muuttuva muuttuja.

20 Kokeilimme kontrollimuuttujina aiemmista talouden
ulkoiseen sopeutumisnopeuteen vaikuttavia tekijoiti kar-
toittaneista tutkimuksista tuttuja BKT per capitaa ja péi-
omanlitkkeiden avoimuutta. Nimdi olivat kuitenkin syste-
maattisesti tilastollisesti merkityksettomia. Tistd syystd ne
pudotettiin tarpeettomina pois.



Mika Nieminen

Kuvio 4. Talouden ulkoisen sopeutumisen ja palkkakoordinaation vilinen yhteys
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(1=Yritystaso, 2=Liitto- ja yritystaso, 3=Epamuodollinen keskitetty,
4=Keskitetty ilman sovintopakkoa, 5=Keskitetty sovintopakolla)

Lihde: Nieminen ym. (2016, kuvio A1)

Yksivaiheinen estimointi

Yksivaiheisessa estimoinnissa tehdin yksinker-
tainen paneeliestimointi, jossa vaihtotaseen ta-
sapainoa selitetdan vaihtotaseen tasapainon
viivistetylld arvolla ja tarkastellaan viivistetyn
termin kerrointa eri palkkakoordinaation asteil-
la.2! Yksivaiheisen estimoinnin tulokset on esi-
tetty taulukossa 5. Yritystason palkkaneuvotte-
lun tilanteessa vaihtotaseen tasapainon viivaste-
tyn arvon kerroin on tilastollisesti merkitsevas-
ti pienempi kuin keskitetyn palkkaneuvottelun
tilanteessa. Yksivaiheinen paneeliestimointi siis
vahvistaa kaksivaiheisen estimoinnin tuloksen,

21 Vaibtoehtoisesti yksivaibeinen estimointi voidaan tehdi
kéyttien koko aineistoa ja tutkimalla vaibtotaseen vitvéste-
tyn arvon ja palkkakoordinaatiodummyjen vilisii interak-
tiotermeji. Yksivaiheisen estimoinnin tulokset eivit riipu
siitd kumpaa lihestymistapaa niistd kiytetdin.

jonka mukaan palkkaneuvottelujen koordinaa-
tio hidastaa vaihtotaseen sopeutumista. Taulu-
kosta 5 voidaan laskea, ettd erot sopeutumisno-
peudessa ovat myds taloudellisesti merkitsevii.
Keskitetyn palkkaneuvottelun tilanteessa vaih-
totaseen epitasapainon puoliintumisaika on 6,9
vuotta kun taas yrityskohtaisessa neuvotteluti-
lanteessa vain 2,0 vuotta.

3.2 Miten tulokset voidaan perustella?

Talous sopeutuu ulkoapiin tuleviin shokkeihin
vaihtotasevaihteluiden kautta. Jotta voisimme
ymmartdad, miksi hajautettu yrityskohtainen
palkkaneuvottelu on mahdollisesti yhteydessa
nopeampaan ulkoiseen sopeutumiseen, meidin
tulisi selvittda ainakin seuraavat kolme asiaa.
Mairiytyvitké kokonaisviennin muutokset
paljolti yrityskohtaisten shokkien seurauksena?
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Taulukko 4. Kaksivaiheisen estimoinnin tulokset vaihtotaseen sopeutumisnopeudelle

Selittavit muuttujat (1) 2) 3)
Palkkaneuvottelujen koordinaatio
Liitto- ja yritystaso 0,044 0,084 0,084
(0,078) (0,075) (0,076)
Epamuodollinen keskitetty 0,047 0,086 0,086
(0,094) (0,092) (0,093)
Keskitetty 0,176** 0,215%**
(0,076) (0,061)
Keskitetty ilman sovintopakkoa 0,2217%%*
(0,080)
Keskitetty sovintopakolla 0,195%**
(0,068)
Yhdysvallat-dummymuuttuja 0,314%** 0,314%%*
(0,061) (0,062)
Selitysaste 0,170 0,246 0,247
Maiden lukumairi 41 41 41

Selitettdva muuttuja on vaihtotaseen sopeutumisen hitautta kuvaava luku, joka on saatu ensimmaisen vaiheen

estimoinnista. Kaikki regressiot sisiltavit vakiotermin. Palkkaneuvottelujen koordinaatiossa yrityskohtainen

palkkaneuvottelu muodostaa vertailukategorian. Mallit on estimoitu kdyttizen OLS-estimaattoria ja heteros-
kedastisuusrobusteja keskivirheitd. Tarkemmat yksityiskohdat Nieminen ym. (2016). Merkit *** ja ** ilmai-
sevat 1 % ja 5 % tilastollista merkitsevyystasoa.

Taulukko 5. Yksivaiheisen estimoinnin tulokset vaibtotaseen sopeutumisnopeudelle

Palkkaneuvottelujen koordinaatio

Selittavd muuttuja Keskitetty Epamuodollinen  Liitto- ja yritystaso Yritystaso
keskitetty
Vaihtotase, ; 0,905*** 0,928%** 0,826%** 0,7127%**
(0,022) (0,036) (0,051) (0,030)
Selitysaste 0,813 0,809 0,703 0,530
Havaintoja 428 262 330 226

Selitettava muuttuja on vaihtotaseen tasapaino (suhteessa bruttokansantuotteeseen). Selittiva muuttuja on
vaihtotaseen tasapainon viivistetty arvo. Kaikki regressiot sisaltivit vakiotermin. Mallit on estimoitu kaytta-
en OLS-estimaattoria ja paneelirobusteja keskivirheitd. Tarkemmat yksityiskohdat Nieminen ym. (2016).
Merkki *** ilmaisee 1 % tilastollista merkitsevyystasoa.
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Onko yrityskohtaisten shokkien ja tyomarkki-
noiden joustavuuden vililld yhteys? Reagoivat-
ko palkat yrityskohtaisiin sokkeihin herkem-
min hajautetun yrityskohtaisen palkkaneuvot-
telun kuin keskitetyn palkkaneuvottelun valli-
tessa?

Mikaili tuottavuus maidraytyisi puhtaasti
aggregaattitason sokkien perusteella, palkka-
koordinaatio lisdisi sopeutumisnopeutta (Aidt
ja Tzannatos 2008, 263-264; Carlin ja Soskice
2006, 748-749). Vaikkakin edelld mainitut
mallit koskevat tyollisyysasteen sopeutumista,
niin ne olisivat ristiriidassa taulukoissa 4 ja 5
esitettyjen tulosten kanssa. Freund ja Pierola
(2015) kuitenkin osoittavat, ettd vienti on huo-
mattavan keskittynyttd. Tarkastellessaan 32
kehitysmaata he havaitsivat, ettd suurimman
yrityksen osuus ilman oljya lasketusta koko-
naisviennistd on keskimaarin 14 prosenttia ja
viiden suurimman keskimaarin 30 prosenttia.
Del Rosal (2013) tarkasteli yksittaisten tuote-
kategorioiden merkitystdi EU-maiden koko-
naisviennissa. Han havaitsi, etta Portugalissa,
Kreikassa ja Irlannissa yksittaisilla tuotekate-
gorioilla on suuri merkitys maiden kokonais-
viennissd. Taman perustella vaikuttaisi siis
siltd, ettd yrityskohtaisilla sokeilla on suuri
vaikutus myos kokonaisvientiin.

Cunat ja Melitz (2012) rakentavat teoreetti-
sen mallin, joka korostaa tyomarkkinoiden
joustavuutta, kun yrityskohtaisten sokkien va-
rianssi kasvaa. Tyomarkkinoiden joustavuus
voi toimia suhteellisen edun lihteena niilld
sektoreilla, joissa yrityskohtaisten sokkien va-
rianssi on suuri. He havaitsevat myos empiiri-
sesti, etta joustavien tyomarkkinoiden maiden
vienti on keskittynyt erityisesti naille korkean
yrityskohtaisen volatiliteetin sektoreille. Cufia-
tin ja Melitzin artikkelin perusteella vaikuttai-
si silti, ettd yrityskohtaisten sokkien varianssin
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ja tydmarkkinoiden joustavuuden vililld on
yhteys.

Barth ja Zweimiiller (1995) osoittavat teo-
reettisesti sen, ettd hajautettu palkkaneuvotte-
lu lisad yritystenvalisia palkkaeroja, kun yritys-
ten kannattavuudessa on eroja mutta tyonteki-
joiden tuottavuudessa ei. Guertzgenin (2009)
sekd Garloff ja Guertzgenin (2012) mukaan
Saksassa palkat reagoivat herkemmin yritysten
vilisiin kannattavuuseroihin hajautetun yritys-
kohtaisen palkkaneuvottelun kuin keskitetyn
palkkaneuvottelun vallitessa.

Tutkimuskirjallisuuden valossa voimme siis
todeta, ettd vastaus kolmeen edelld listattuun
kysymykseen on ainakin varovainen “kylld”.
On siis vahintadn jotakin nayttod siitd, ettd
vaihtotaseen sopeutumisnopeutta ja palkka-
koordinaatiota koskevat tulokset ovat myos
teoreettisesti perusteltuja. Toki mikroperustei-
nen teoreettinen malli olisi vilttamaton ehto
sille, ettd voisimme aidosti ymmartad maiden
vilisid varsin suuriakin eroja vaihtotaseen so-
peutumisnopeudessa (Ju ym. 2014). Toisaalta
on syytd muistaa, ettd vaihtotasekirjallisuudes-
sa mikroperusteisten mallien tuottamat tule-
mat ovat olleet ristiriidassa todellisuuden kans-
sa, joten niakokulmasta myos vaihtotaseen so-
peutumisen teoreettinen mallintaminen saat-
taa osoittautua vaikeaksi.

4. Lopuksi

Kotimaisessa talouskeskustelussa on pidetty
itsestddn selvyytena siti, ettd kustannuskilpai-
lukyvyn kohentuminen johtaa Suomen viennin
elpymiseen. Suomen kustannuskilpailukykya
on puolestaan ajateltu tehokkaimmin parannet-
tavan palkkakoordinaatiota lisaamalld. Tassa
artikkelissa esitellyt tulokset asettavat nimi
kisitykset kyseenalaisiksi. Kustannuskilpailu-
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kyvyn ja kauppataseen vilinen suhde ei vaiku-
ta erityisen vahvalta, ja palkkakoordinaation
lisidaminen pikemminkin hidastaa ulkoiseen
tasapainoon hakeutumista. Mikili syy palkka-
tasojen jaadyttamiseen on jokin muu kuin vien-
nin vauhdittaminen, niin niit4 tuloksia ei toki
tarvitse ottaa huomioon. Vastaavasti mikali
Suomessa halutaan asettaa tavoitteeksi vaihto-
taseen ylijiamai, joka on suurempi kuin vaihto-
taseen pitkdn aikavilin tasapainotaso, niin
palkkakoordinaatiota voidaan lisitda. Saksan
vaihtotaseen ylijaama on vuodesta 2011 alkaen
ollut maailman suurin. Euroopassa, kuten Suo-
messakin, Saksa esitetdan mallioppilaana, jon-
ka antamaa esimerkkid muiden tulisi seurata.
Kuitenkin iso osa Euroopan talousongelmista
johtuu nimenomaan siitd, ettd ylijiamistaan
johtuen Saksa ei ole luonut kysyntiad muiden
maiden tuotteille.

1900-luvun jalkipuoliskolla Suomen vienti-
teollisuuden ongelmat totuttiin ratkaisemaan
markkaa devalvoimalla. Tdmin hetkisessa ko-
timaisessa keskustelussa voidaan siten nahda
kaikuja menneiltd vuosikymmenilti. Kotimai-
sessa talouskeskustelussa kustannuskilpailuky-
ky nihdain edelleenkin kdytinnossa ainoana
ratkaisuna viennin ongelmiin. Voisi ajatella,
ettd vuosikymmenten kuluessa olisi pystytty
loytamaan muitakin ratkaisuja. Nykyisen tut-
kimuskirjallisuuden perusteella muut kuin
hintakilpailukykyyn liittyvat (zon-price compe-
titiveness) tekijat ovat kauppataseen kannalta
vahintadn yhta tarkeita kuin hintakilpailukyky.
Vuosina 1999-2002 Suomen vaihtotase oli kes-
kimadrin 7,6 prosenttia ylijaamainen ja 2011-
2014 alijaama oli puolestaan keskimairin 1,6
prosenttia bruttokansantuotteesta. Vaikka
vaihtotaseen tasapainotason arviointi on hyvin
haastavaa, on luontevaa ajatella, ettd viime
vuosina vaihtotase on ollut lihempini pitkin
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aikavilin tasapainoa kuin vuosituhannen vaih-
teessa. Tastd huolimatta nimenomaan viime
vuosien kehityksesta on oltu huolissaan. Nyt
olisi jo korkea aika 16yti4 jokin muu tie kesta-
vadn talouskasvuun kuin suuren vientiylijaa-
min kerryttaminen. []
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