TULOEROJEN JA TALOUSKASVUN VALINEN
RELAATIO KYMMENESSA KEHITTYNEESSA
TALOUDESSA VUOSINA 1950-2010

Jyvidskyldn yliopisto
Kauppakorkeakoulu
Pro Gradu

2017
Tekijd: Toni Juuti
Oppiaine: Taloustiede
Ohjaajat: Juha-Pekka Junttila

Mika Nieminen

%
H

JYVASKYLAN YLIOPISTO






TIIVISTELMA

Tekija

Toni Juuti

Ty6n nimi

Tuloerojen ja talouskasvun vilinen relaatio kymmenessa kehittyneessa taloudessa vuosina 1950-2010

Oppiaine Tyon laji
Taloustiede Pro Gradu
Aika (pvm.) Sivumaara
4.5.2017 102 (124)

Tiivistelméa - Abstract

Téssd pro gradu -tyossd tarkastellaan tuloerojen ja talouskasvun vilistd yhteyttd kymmenen
kehittyneen talouden muodostamalla maapaneelilla, jonka havainnot ulottuvat viime vuosisadan
puolivilistd vuoteen 2010. Talouskasvua mitataan reaalisen BKT/capitan vuosittaisella muutoksella,
tuloeroja puolestaan ylimmaén persentiilin osuudella talouden tuloista.

Tyossd sovelletaan vektoriautoregressiivistd ldhestymistapaa lyhyen aikavilin relaation
estimoimiseksi. Pitkdn aikavidlin yhteyttd tarkastellaan tutkimalla muuttujien valistd
yhteisintegraatiorelaatiota, ja hyddyntamailld dynaamista pienimmé&n nelidsumman menetelméaa
varsinaisten pitkdn aikavilin riippuvuussuhteiden estimoimiseksi. Taloustieteessd relaation
ajatellaan ennen kaikkea olevan pitkan aikavilin ilmio.

Tyon empiiriset tulokset antavat viitteitd siitd, ettd tuloerojen kasvu kiihdyttda talouskasvua lyhyelld
aikavdlilld. Talouskasvun vaikutus tuloerojen muutokseen n&yttdd olevan neutraali. Lisdksi
vaikuttaa siltd, ettd havaintojakson jalkimmadiselld puolikkaalla tuloerojen muutos on vahvemmin
talouskasvun ajamaa kuin vuosina 1950-1980, ja ettd muuttujien vélinen relaatio on voimakkaampi
niissd maissa, joissa tuloerot ovat kasvaneet viime vuosikymmenina.

Pitkdlld aikavdélilld taloudellinen aktiviteetti ndyttdd ajavan tuloerojen muutosta. Vastakkainen
relaatio ndyttdisi vallitsevan vain viimeisind vuosikymmenind. Muuttujien vélinen yhteys vaikuttaa
olevan positiivinen eli BKT/ capitan nousu kasvattaa tuloeroja, ja pdinvastoin. Tulokset ovat erityisen
voimakkaita, kun huomio kiinnitetddn siihen, kuinka talouskasvu vaikuttaa ylimmén persentiilin
tulo-osuuteen vuosina 1980-2010.

Havaittu tuloerojen kasvun talouskasvua kiihdyttdva vaikutus on poikkeava havainto verrattuna
valtaosaan viime vuosikymmenind saaduista tuloksista. Ty6 tdydentdidkin aiempaa aiheen parissa
tehtyd tutkimusta laajan aineistonsa ja menetelmaéllisen ldhestymistapansa lisaksi myos valtavirrasta
poikkeavien tulostensa osalta.

Asiasanat: talouskasvu, tuloerot, vektoriautoregressiivinen paneelimallinnus, yhteisintegraatio, dy-

naaminen pienimmain nelicsumman menetelmé

Sdilytyspaikka
Jyvéskylan yliopisto




ABSTRACT

Author

Toni Juuti

Name of the study
Tuloerojen ja talouskasvun vélinen relaatio kymmenessa kehittyneessa taloudessa vuosina 1950-2010

Income inequality and economic growth in ten developed countries 1950-2010

Subject Master’s thesis
Economics

Date Number of pages
452017 102 (124)
Abstract

This Master’s Thesis seeks to examine the relationship between income inequality and economic
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1 JOHDANTO

Tuloerot ovat jatkuvasti esilld julkisessa keskustelussa ja etenkin viime vuosien
heikon talouskehityksen ja tuloerojen kasvusta kertovien havaintojen myotd aihe
on noussut yhdeksi kuumimmista maailmanlaajuisista puheenaiheista niin kan-
salaisten, poliitikkojen kuin taloustieteilijoidenkin keskuudessa. On luonnollista,
ettd suurten muutosten edessd koetaan huolta sekd oman toimeentulon riittdvyy-
destd ettd laajemmin tulonjaosta ja sosiaalisesta oikeudenmukaisuudesta.

Tuloeroja kasiteltdessa taytyy huomioida teeman nostattavan usein vahvoja
tunteita, ja sosiaalista oikeudenmukaisuutta kasitteleva kirjallisuus ja keskustelu
on usein vahvasti latautunutta. Joillekin pienet erot ihmisten elintasoissa voivat
olla tavoittelemisen arvoinen padmadard itsessddn. Jotkut puolestaan pelkddvit
suurten tuloerojen johtavan yhteiskunnan polarisoitumiseen seké dariliikkeiden
ja rikollisuuden nousuun vaarantaen yhteiskuntarauhan. Jotkut taas ndkevdt
asian niin, ettd tuloeroja tulisi tarkastella puhtaasti talouden suorituskyvyn na-
kokulmasta.

Sosiaalinen oikeudenmukaisuus ja sen yhteys talouskasvuun on aina kieh-
tonut taloustieteilijoitd. Teoreettinen pohja, jota nykyaddn pidetédédn lahtokohtana
aiheeseen perehdyttdessd, on rakennettu 1900-luvun aikana. Keskeisimpind hah-
moina tdmén pohjan luonnissa esiintyvét yhdysvaltalaiset taloustieteilijat Max
Lorenz ja Simon Kuznets. Toki jo 1800-luvulla taloustieteen suuret nimet David
Ricardo ja Karl Marx ottivat aiheeseen vahvasti kantaa. Viime vuosina tuloero-
teeman keskeisimpédnd hahmona on esiintynyt ranskalainen taloustieteilija Tho-
mas Piketty, jonka tutkimukset ja erityisesti vuonna 2013 ilmestynyt kirja ” Capi-
tal in the Twenty-First Century” (Piketty ja Goldhammer 2014) ovat popularisoi-
neet aihepiirid niin taloustieteen kuin valtavadeston keskuudessa.

Taman pro gradu -tyon pyrkimyksend on tarjota uudenlainen nakékulma
laajalti tutkittuun aiheeseen. Ty ei tdhtdd sosiaalisen oikeudenmukaisuuden ku-
vailuun tai tulonjaollisten politiikkatoimien edistdmiseen, vaan sen roolina on

tarjota ndyttod siitd, kuinka taloudellinen aktiviteetti ja tuloerot ovat kytkoksissa
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toisiinsa. Aihetta ldhestytddn ennen kaikkea pitkdn aikavilin ilmiond, mutta
viime vuosikymmenten taloustieteellisen tutkimuksen innoittamana muuttujien
vélistd yhteyttd tarkastellaan myos lyhyen aikavilin kehikossa. Tyo keskittyy
kymmeneen kehittyneeseen kansantalouteen, ja tarjoaa timéankaltaiselle havain-
tojoukolle uniikin empiirisen analyysin yhdistden laajan viime vuosisadan puo-
livdliin ulottuvan aineiston sekd verrattain uudet mutta aiheen parissa rajallisesti
hyodynnetyt ekonometriset menetelmait.

Tutkimuksessa kuvataan aluksi, kuinka tuloeroja mitataan (luku 2) ja mil-
laista aiempaa tutkimusta aiheen parissa on tehty (luku 3). Aiemman tutkimuk-
sen kohdalla pyrin aluksi esittelemddn kirjallisuutta, joka ottaa kantaa siihen,
mikd on tuloerojen tason vaikutus talouskasvuun. Pyrin kuvaamaan asiaa perin-
teisemman tarkastelun - tuloerot insentiivina taloudelliselle toimeliaisuudelle -
lisdksi tuoreesta ndkokulmasta, jossa kaksi kulmakived ovat aiheen tarkastelu
poliittisen taloustieteen ndkokulmasta sekd inhimillisen pddoman kumuloitumi-
seen ja rahoitusmarkkinoiden epatdydellisyyteen linkittyva lahestymistapa. Ta-
man jilkeen esittelen kirjallisuutta, joka kasittelee talouskasvun vaikutusta tu-
loeroihin. Tdssd ldhtokohtana toimii Kuznetsin hypoteesi kyseisestd relaatiosta,
jota pyrin tdydentdmddn tuomalla esiin uudempaa empiiristd analyysia.

Luvussa 4 esitellddn tyossd kaytettdva havaintoaineisto. Huomionarvoista
on etenkin se, kuinka tuloeroaineiston saatavuus maarittdd vahvasti tyon empii-
risen analyysin toteuttamista. Lisdksi luvussa esitelldan mallinnukseen liittyvia
keskeisid kasitteitd sekd tyossd hyodynnettavid ekonometrisia menetelmia. Luku
5 puolestaan keskittyy kuvaamaan varsinaisen empiirisen analyysin toteutusta

ja tuloksia. Luvun 6 johtopddtoksissd tyon anti summataan lopuksi yhteen.
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2 TULOEROJEN MITTAAMINEN

Tuloeroihin liittyvasséd tieteellisessd tutkimuksessa on ensisijaisesti tarpeen sel-
vittdd, kuinka yhteiskunnan parempi- ja heikompiosaisten tulot eroavat toisis-
taan. My0s varallisuuseroihin otetaan usein kantaa, vaikka nimellisesti tutkimus
keskittyisikin tuloeroihin.

Tiettyjen taloustieteellisten ilmididen kohdalla on vallalla laaja yhteisym-
marrys siitd, mikd on paras suure kunkin ilmion kuvaamiseksi. Esimerkkind mai-
nittakoon bruttokansantuote, joka puutteistaan huolimatta ndhddan hyvin laa-
jasti parhaana elintason mittarina. Tuloerojen mittaaminen on sen sijaan selvésti
haastavampaa varsinkin, jos tavoitteena on kyetd vertailemaan eri maita keske-
nddn (Atkinson ja Brandolini 2001). Kuinka vertailla maita, joista toisessa suurin
osa védestostd eldd koyhyydessd mutta keskiluokan sisdiset tuloerot ovat pienid
eikd ddarimmadisen rikkaita kansalaisia ole; ja joista toisessa koyhyysrajan alla on
vain kourallinen ihmisid, kun taas darimmaisen rikkaista koostuva ylin persen-
tiili, prosentti asukkaista, hallinnoi valtaosaa maan varallisuudesta?

Tuloerojen mittaamisessa optimitilanne olisi kyeta hyodyntdamé&an mahdol-
lisimman suuri osa kunkin maan tulojakaumasta kuitenkin 16ytden yhden luo-
tettavan tunnusluvun, joka olisi vertailukelpoinen sekd eri maiden ettd eri ajan-
kohtien vililld. Aiheen parissa tehtyyn kirjallisuuteen tutustuessa huomaa varsin
pian, ettei yhtd yksiselitteistd tuloeromittaria kuitenkaan ole. Ongelmia asettavat
sekd fundamentaaliset ndkemyserot parhaasta mittarista ettd etenkin havaintoai-
neiston kerddmiseen ja saatavuuteen liittyvat haasteet. Havaintoaineistoon liitty-
vit ongelmat madrittavat paljolti myos tdméan pro gradu - tyén empiirisen osion
toteutusta etenkin sen osalta, kuinka monta maata osio tulee kattamaan.

Yksinkertainen ja helposti ymmarrettdva tapa toteuttaa tuloerotarkastelua
on keskittdd huomio siihen, kuinka paljon enemmaén jokin tietty osuus hyvéosai-
sista tienaa verrattuna johonkin tiettyyn osuuteen huono-osaisista. Jaettaessa va-

esto tdmadn kaltaisiin tuloluokkiin, voidaan puhua kvantiilitarkastelusta. Kirjalli-



12

suudessa analyysia nédkee tyypillisimmin tehtdvan parhaiten ja heikoiten ansait-
sevan kymmenprosenttisen eli desiilin valilld, mutta my6s kvartiili- (ylin ja alin
25 %) ja kvintiilitarkastelua (ylin ja alin 20 %) hyodynnet&dan laajasti. Téallin esi-
merkiksi kunkin kvantiilin sisdlld lasketaan tulojen keskiarvo. Menetelmén etuna
on mahdollisuus laskea selked ja helposti omaksuttava suhdeluku, joka kuvaa
kuinka paljon enemman esimerkiksi ylin desiili ansaitsee verrattuna alimpaan
(Roland 2014, s. 38-39). Taulukko 1 kuvaa, kuinka tulo-osuuksien suhteet ovat

muuttuneet Suomessa 1960-luvulta 2010-luvulle.

Taulukko 1 Tulo-osuudet Suomessa

1966 1971 1976 1981 1987 1992 1997 2003 2008 2014
S10/P10 | 7.6 6.0 42 42 3.9 4.0 44 52 5.4 51

S20/P20 | 4.9 4.0 3.0 3.0 2.8 29 3.2 3.6 3.7 3.6
510 / P10

Tulo-osuuksien suhde, suuri- ja pienituloisin kymmenys Kaytettavissd olevat rahatulot, pl. myyntivoitot
S20 / P20:

Tulo-osuuksien suhde, suuri- ja pienituloisin viidennes Kéytettdvissa olevat rahatulot, pl. myyntivoitot

Lahde: Tilastokeskus, tulonjakotilasto

Pitkalld aikavélilla eniten konsistenttia aineistoa 16ytyy ylimpien tuloluok-
kien osalta. Niinpd onkin tyypillistd mitata tuloeroja ylimmaén desiilin tai persen-
tiilin tulo-osuudella kokonaistuloista pitkdn aikavélin tuloerotarkastelua tehta-
essd (Piketty ja Saez 2013 seké Piketty ja Zucman 2014). Seuraavan sivun kuvio 1
havainnollistaa, kuinka ylimman persentiilin tulo-osuus on kehittynyt Yhdysval-
loissa ja Ranskassa vuodesta 1914 vuoteen 2010.

Kvantiilitarkastelua tehtdessd on kuitenkin syytd huomioida se, ettei tuloja-
kauman tarjoamaa informaatiota kyetd hyodyntamaan kattavasti. Esimerkiksi
huomion ollessa ylimmassa ja alimmassa desiilissa tulee vain 20 % jakauman tar-
joamasta informaatiosta hyodynnetyksi. Siirryttdessa kohti kvintiili- ja kvartiili-
tarkastelua jakauman tarjoamaa tietoa kyetdan hyodyntamaan paremmin menet-
tden samalla kuitenkin kvantiilin sisdistd informaatiota (Roland 2014, s. 38-39.)

Esimerkiksi tarkasteltaessa ylintd ja alinta kvartiilia voi tilanne olla se, ettd ylin
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kymmenprosenttinen tienaa merkittdvan osan koko kansantalouden tuloista seu-
raavan kymmenprosenttisen ollen ikddan kuin sulautuneena suureen keskiluokan
massaan. Télloin kvartiilin sisédlld tehtdava keskiarvoistaminen véaristdad analyy-
sia. Kvantiilitarkastelulla on joka tapauksessa paikkansa tuloerotutkimuksessa

varsinkin, jos tulojakauma on puutteellinen tai se vaikuttaa epdluotettavalta.
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Lihde: World Wealth and Income Database

Kuvio 1 Ylimmain persentiilin tulo-osuus Ranskassa ja Yhdysvalloissa

Kattavampi mittari koko tulojakauman hyddyntdmiseksi on Gini-kerroin,
jonka madrittelemiseksi taytyy aluksi esitelld tulonjakoa tai tarkemmin tulojen
kumuloitumista graafisesti havainnollistava Lorenzin kdyrd. Kuviossa 2 vaaka-
akselilla mitataan prosentuaalista osuutta védestostd pienituloisimmasta suuritu-

loisimpaan, pystyakselilla puolestaan osuutta tuloista (0-100 %).
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Kuvio 2 Lorenzin kdyra

Lorenzin kdyrdn tarjoama viesti valittyy parhaiten tarkastelemalla kahta &d&-
ritilannetta: sitd, ettd tuloeroja ei ole; ja sitd, ettd kaikki tulot ovat keskittyneet
yhdelle talouden toimijalle. Jos tuloeroja ei ole, Lorenzin kdyrad on yhtd kuin dia-
gonaalisuora; jos tulot ovat taysin keskittyneet, kulkee kayra pitkin vaaka-akselia
nousten lopuksi pystysuorana. Tyypillinen empiiriseen aineistoon kdyra voisi
puolestaan olla kuviossa esiintyvdn kaarevan katkoviivan kaltainen. Vdeston
médran kasvaessa kumulatiivisten tulojen kasvu on aluksi suhteellisen hidasta
kuvaten heikon tulotason ihmisten tulokertymad, kun taas loppu pééssa pienikin
vdeston osuuden kasvu tuottaa suuren kumulatiivisten tulojen kasvun. Lorenzin
kdyrdan avulla voidaan maédritelld gini-kerroin, joka toisin kuin edelld kuvattu
graafinen esitys tarjoaa vertailukelpoisen lukuarvon, jonka avulla eri maiden tu-
loeroja kyetdan vertailemaan. Kun vdeston mééré ja tulojen osuus summautuvat
sataan prosenttiin eli kokonaislukuarvoon yksi, on Lorenzin kdyran esityksessa
diagonaalin alle jadvan alueen pinta-ala 0,5 x 1 x 1 = 0,5. Gini-kerroin maéaéritel-

laén diagonaalisuoran ja Lorenzin kdyréan véliin jadvaksi alueeksi kerrottuna

kahdella, eli
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() Gini =2 [ x - L(x) dx,

missd x on diagonaalisuora ja L(x) Lorenzin kdyra. Gini-kerroin skaalautuu nol-
lan (ei tuloeroja) ja ykkosen (tdysin keskittyneet tulot) vélille (Roland 2014, s. 39-
42.) Kertoimen kohdalla kadytetddn usein myos nollasta sataan prosenttiin juok-
sevaa skaalaa eikd sen kdytto suinkaan rajoitu vain tuloerotarkasteluun, vaan sita
voidaan hyodyntdd myos esimerkiksi maanomistuksen tai koulutuksen jakautu-
misen arvioinnissa. Yleisessa muodossaan kerroin noudattaa seuraavaa esitysta-

paa:

2y iy _ n+l
nyi .,y n’

(2)  Gini =
missd y kuvaa havaintoyksikkod, kuten kotitaloutta tai yksilod, ja n havaintoyk-
sikdiden lukumaéédraa (Vinod et al 2000.)

Gini-kertoimen keskeisin heikkous liittyy havaintoaineiston saatavuuteen
ja luotettavuuteen. Erityisesti kehittyvien maiden kohdalla ongelmana on karke-
asti se, ettei gini-kertoimia yksinkertaisesti kyetd tilastoimaan epatédydellisen tu-
lojakauman vuoksi. Lisdksi useiden maiden kohdalla kertoimeen tulee suhtautua
kriittisesti maiden heikkojen tilastointiperinteiden vuoksi eikd tulonjakotietojen
kerdaminen ole vélttamattd johdonmukaista vuodesta toiseen.

Tilastointitapojen erot vaikeuttavat maiden vilistd vertailua mm. siten, etta
joissain maissa tulonjakotilastot kerdtddan kotitalouskohtaisesti, kun taas toisissa
maissa tilastointi tapahtuu yksiloittdin (Malinen 2011.) Joskus aineisto pohjautuu
verotietoihin, joskus taas kyselypohjaiseen tiedonkeruutapaan. Tulonjakotilastot,
kuten niin monet muutkin ekonomisteja kiinnostavat aineistot, kidrsivat harmaan
talouden aiheuttamasta harhasta virallisissa tilastoissa ja ongelma on usein mer-
kittavin kehittyvien talouksien kohdalla, mikd edelleen asettaa juurikin kehitty-
vien talouksien gini-kertoimet kriittisen arvioinnin kohteeksi. Jos huoli ndiden
ongelmien roolista kasvaa suureksi, voi empiirisessd analyysissa olla turvallista
pysyttdytyd kvantiilitarkastelussa, jolloin tulonjakotilastoihin liittyvéat haasteet

kyetddn usein paremmin kontrolloimaan. Aineiston asettamat haasteet kytkey-
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tyvdt vahvasti myos tdimédn tyon empiriaan, ja niiden esittelyyn varataan run-
saasti tilaa luvussa 4. Haasteita sivutaan jo luvussa 3 aiempien empiiristen tulos-
ten esittelyn yhteydessa.

Maailmassa, jossa tilastointiin liittyvat ongelmat kyettdisiin ratkaisemaan,
ei gini-kerroin siltikdédn tarjoaisi kaikilta osin mielekdstd mittaria tuloerojen ku-
vaamiseksi. Vaikka kerroin ottaakin huomioon koko tulojakauman kvantiilitar-
kastelusta poiketen, voi kaksi tdysin erilaista tulojakaumaa tuottaa saman kertoi-
men arvon esimerkiksi tilanteissa, joista ensimmadisessd tuloerot perustuvat suu-
ren koyhdn kansanosan osuuteen, ja joista toisessa tuloerojen taustalla on rikas
yldluokka. Myts mm. demografinen kehitys vaikuttaa kertoimeen eldkeikdisten
maddrdn kasvun vaikuttaessa sen arvoon. Jos tuloeroja tarkastelee vahvasti sosi-
aalisen oikeudenmukaisuuden ja tasa-arvon ndkokulmasta kliinisen taloustie-
teellisen suureen sijaan, on gini-kerrointa perusteltua kritisoida siksi, ettei se ota
kantaa sithen minkaélaista liikehdintdd vdeston keskuudessa tapahtuu eri sosio-
ekonomisten luokkien vililld, mikd on ilmitnd kuitenkin tasa-arvokehikon yti-
messd (Cowell 2009, s. 26-29; s. 60-62).

Edelld kuvattujen tuloeromittareiden liséksi Atkinsonin ja Theilin indekseja
ndkee kadytettdvan tieteellisissd julkaisuissa jonkin verran. Ensin mainittu kertoo
tulojen uudelleenjaosta saatavasta potentiaalisesta hyvinvointiedusta, kun taas
jalkimmadinen mittaa tuloeroja huomioiden niiden monimuotoisuuden esimer-
kiksi Gini-kerrointa kattavammin. Molemmat mittarit soveltuvat hyvin havain-
toyksikkokohtaiseen pitkittdisanalyysiin, mutta kérsiviét siitd, ettd eri havainto-

yksikoiden vertailu on ongelmallista (Cowell 2009, s. 50-56).
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3 TEORIA JA AIEMMAT EMPIIRISET TULOKSET

Téssd luvussa esitellddn tiiviisti tuloerojen ja reaalitaloudellisen aktiviteetin vali-
seen relaatioon keskittyvan laajan aiemman teoreettisen ja empiirisen kirjallisuu-
den keskeiset ndkokulmat. Teemaa ldhestytddn paloittain tarkastellen ensin,
kuinka tuloerojen on tutkittu vaikuttavan talouskasvuun, mink3 jalkeen huomio
kiinnitetddn siihen, kuinka talouskasvu ja talouden kehittyneisyyden aste vaikut-

tavat tuloeroihin.

3.1 Tuloerojen vaikutus talouskasvuun

Kirjallisuus, joka keskittyy mallintamaan tuloerojen vaikutusta talouskasvuun,
jaotellaan vanhempaan perinteisid taloustieteen ndkemyksida kuvaavaan kirjalli-
suuteen sekd tuoreempia ndkokulmia tarjoavaan tutkimusjoukkoon. Perinteinen
oppikirjamainen ndkdkulma summaa tuloerojen ja talouskasvun vilisen yhtey-
den siten, ettd tuloerojen olemassaolo luo talouden toimijoille insentiivin tavoi-
tella korkeampaa tulo- ja vauraustasoa, minké puolestaan ndhdddn lisddvéan ta-
loudellista toimeliaisuutta. Perinteisesti on siis ndhty kausaalisuhteen kulkevan
tuloeroista talouskasvuun.

Nicholas Kaldor (1955) summaa varhaiset pyrkimykset tulonjaollisten ky-
symysten selvittamiseksi. Klassinen taloustiede késittelee tulonjakoa vain kape-
asti ottaen kantaa tulonjakoon tuotannontekijoiden vélilla. Myshemmin 1800-lu-
vulla sosiaalinen oikeudenmukaisuus nosti padtadan vahvasti marxilaisen talous-
teorian muodossa, joka myohemmin 1900-luvun aikana muovasi maailmaa mer-
kittavasti kommunististen talousjdrjestelmien synnyn myotd. Keynesildinen ana-
lyysi puolestaan arvioi tuloeroja sille tyypillisessd kokonaiskysyntdkehikossa.

Nakemystd tuloerojen positiivisesta vaikutuksesta talouskasvuun tukee ai-

nakin kolme argumenttia. Ensinnékin, tuloerojen, sddstamisasteen ja talouskas-
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vun yhteyttd on syytd analysoida kasvuteoreettisessa viitekehyksessd. Neoklas-
sisessa kasvuteoriassa, jonka juuret ovat Solowin ja Swanin (Solow 1956, Swan
1956) 1950-luvulla julkaistuissa artikkeleissa, keskeistd on vakaan tasapainon tila,
steady state, johon talouksilla on teorian mukaan taipumus konvergoitua. Tédssd
Solowin kasvumalliksikin kutsututussa teoriassa kansantalouden saddstdmisaste
ja tyovoiman mddran kasvu madrittavit talouden padoman médran ja sen tuo-
tannon tason. Pitkalld aikavalilld talouskasvun takana on ulkoapdin tuleva, ek-
sogeeninen, teknologinen kehitys. Jos korkeiden tuloerojen mailla on rikkaiden
korkeamman sddstdamisasteen (Dynan et al 2004) vuoksi korkeampi kokonais-
sddstamisaste, tulee niilld olla taipumus kasvaa matalan tuloerojen maita nope-
ammin.

Toiseksi, investointihankkeiden kdynnistimiseen ja niiden alkuvaiheisiin
liittyy tyypillisesti korkeita kustannuksia. Jotta ndméd uponneet kustannukset
pystytddn kattamaan etenkin huonosti kehittyneiden rahoitusmarkkinoiden olo-
suhteissa, tdytyy investointihankkeeseen ryhtyvallad olla merkittdva madra alku-
pddomaa, minkd puolestaan voi katsoa vaativan tulojen ja vaurauden keskitty-
mistd. Kolmas ndkokulma liittyy moral hazard - tyyppiseen ongelmaan, joka
kérjistetyssda muodossaan kertoo siitd, kuinka kaikkien tyontekijoiden saadessa
haitallista talouskasvulle (Aghion et al 1999).

Kuten edelld todettiin, fyysisen pddoman karttuminen on kiintedsti yhtey-
dessd sddstamisasteeseen, ja tuloerojen kasvaessa talouden sddstdmisasteen voi
ajatella nousevan rikkaiden korkeamman sddstdmisasteen vuoksi. Inhimillisen
padoman kohdalla tarina on toinen. Ero johtuu fyysisen ja inhimillisen pddoman
fundamentaalisesta erosta: fyysinen pddoma on ainakin jossain méérin siirretta-
vissd ja useamman ihmisen kdytossd, kun taas inhimillinen pddoma on sitoutu-
neena kuhunkin yksiloon. Jos oletetaan, ettd investoiminen inhimilliseen paa-
omaan tarjoaa aluksi suuret mutta koko ajan laskevat rajatuotot, ja ettd fyysisen
pddoman rajatuotto ei riipu siitd, kuinka paljon kukin henkil6 investoi, on pda-

omatyyppien eron havainnollistaminen rajatuottokehikossa mielekasta.
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Kuvio 3 Inhimillisen ja fyysisen pidoman rajatuotto

Kuviossa 3 ihminen, jolla on vain vdhdn varoja investoitaviksi, investoi in-
himilliseen pddomaan sen rajatuoton ollessa fyysisen padoman rajatuottoa kor-
keampi. Samassa kuviossa ihmiset, joilla on varaa investoida suurempi maara
kuin I', investoivat puolestaan seka inhimilliseen ettd fyysiseen pddomaan. Nain
ollen fyysisen padoman tulisi olla huomattavasti inhimillistd padomaa keskitty-
neempdd, mistd on olemassa evidenssid koulutuksen ja tulojen gini-kertoimien
erojen muodossa (Vinod et al 2000.) Alle tai juuri maddran I" investoiva henkilo
investoi siis ainoastaan inhimilliseen pddomaan, kun taas enemmaén kuin méédran
I' investoiva henkilo investoi maddrdn I" inhimilliseen pddomaan loppujen va-
roista mennessd fyysiseen pddomaan. Jos tuloja jaetaan yksinkertaistetussa kah-
den henkilon taloudessa rikkaalta koyhalle, inhimillisen pddoman m&ard nousee,
silld koyha kayttdd investointivaransa kokonaan inhimilliseen pddomaan aina ta-
solle I" saakka. Lisdksi kokonaistuotannon on noustava, koska tulonjaon jalkeen
koyhédn inhimilliseen pddomaan tekemdn investoinnin rajatuotto on suurempi
kuin rikkaan ennen tulonjakoa tekemin fyysisen padoman investoinnin raja-
tuotto.

Ero tuloerojen vaikutuskanavissa ndiden kahden pdadomatyypin kohdalla

herattda luonnollisesti kysymyksen siitd, tuleeko tulonjaollisia seikkoja miettia
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kunkin talouden kasvuvaiheen mukaan, jos pyrkimyksend on tulonjaollisilla toi-
milla tukea talouskasvua. Teollistumisvaiheessa olevan talouden tapauksessa
kasvu on vahvasti riippuvaista fyysisen padoman kumuloitumisesta, jolloin ver-
rattain suuret tuloerot nayttavéat vaikuttavan positiivisesti talouskasvuun. Jalki-
teollisessa taloudessa, jossa palvelusektorin koko on dominoiva, on inhimillisen
pddoman rooli merkittavampi, ja tuloerot ndyttavat ndin tarkastellen vaikuttavan
negatiivisesti talouskasvuun (Weil 2009, s. 389-391.)

Oden Galor ja Joseph Zeira (1993) tarjoavat aiheeseen kattavan teoreettisen
ndkokulman. Heiddn mallissaan keskeisind ldhtooletuksina ovat rahoitusmark-
kinoiden epétdydellisyys sekd inhimillisen padoman jakamattomuus eli sen tai-
pumus olla sitoutuneena kuhunkin yksiloon. Malli itsessddn on avoimen talou-
den tasapainomalli, jossa yksittdinen tuote voidaan tuottaa joko korkeaa tai ma-
talaa osaamista vaativan prosessin avulla (engl. skilled, unskilled). Yksil6t, jotka
elavat kahdella eri periodilla, ovat samanlaisia preferensseiltddn ja potentiaali-
silta taidoiltaan, mutta eroavat perityn varallisuutensa osalta. Epatdydellisilla ra-
hoitusmarkkinoilla peritty eriarvoisuus vaikuttaa merkittdvasti ja negatiivisesti
inhimillisen pddoman kumuloitumiseen ja taloudelliseen toimeliaisuuteen, ja jos
inhimillisen pddoman hankkimiseen liittyy kynnyksid, ovat vaikutukset merkit-
tavid myos pitkalld aikavalilla. He osoittavat, kuinka on olemassa rikkaita maita,
joissa kaikki sukupolvet investoivat inhimilliseen pddomaan jdttden suuren pe-
rinnon jalkeldisilleen, ja koyhid maita, joissa inhimillisen padoman ja tulevien su-
kupolvien vaurauden taso on matala. Ndin ollen he korostavat suuren keskiluo-
kan merkitystd inhimillisen pddoman kumuloitumisessa, jonka puolestaan nih-
d&dan vaikuttavan positiivisesti talouskasvuun (Galor ja Zeira 1993).

Galorin ja Zeiran kontribuutio on varsin moniulotteinen. Sen liséksi, ettd he
kykenevit ottamaan kantaa siihen, kuinka tuloerot vaikuttavat inhimillisen p&a-
oman kumuloitumiseen ja talouskasvuun, heiddn mallinsa tarjoaa ndkokulman
myos tuloerojen ja maiden varallisuuserojen pysyvyyteen. Jalkimmadisen osalta

malli linkittyy endogeenisiin kasvuteorioihin (Romer 1986, Lucas 1988) tarjoten
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selitystd maiden eroavaisuuksiin eksogeenisen teknologisen kehityksen tai tieto-
pddoman méddran sijaan inhimillisen pddoman maddran eroista maiden kesken.

Keskeistd Romerin ja Lucasin malleissa, joihin Galorin ja Zeiran mallinnus
kiintedsti linkittyy, on nimenomaan se, kuinka inhimillisen pddoman ja tiedon
kumuloituminen maaraavat talouskasvun asteen endogeenisesti taloudellisten
padtoksentekoprosessien myotd. Talous voikin ndin ollen kasvaa ilman perinteis-
ten tuotannontekijoiden eli tydvoiman ja fyysisen padoman lisddmistd, jolloin ta-
louskasvu on kiintedssd yhteydessd tuottavuuden kasvuun ja mallin sisdltd kum-
puavaan teknologiseen kehitykseen. Endogeenisten kasvuteorioiden joukossa
mallien erot kumpuavat ldhinni siitd, lavennetaanko pddoman maééaritelmé kos-
kemaan my®os inhimillistd pddomaa ja tietoa, jolloin pddoman rajatuotto on mie-
lekdstd mieltdd laskevan sijaan vakioksi tai jopa nousevaksi, vai formalisoi-
daanko kasvu mikroteorian pohjalta esimerkiksi keskenddn kilpailevien yritys-
ten ajaman kehityksen kautta, kuten esimerkiksi niin sanotussa schumpeterilai-
sessd kasvuteoriassa tehddan (Aghion ja Howitt 1992.) Neoklassiseen malliin ver-
rattuna huomionarvoista on my0s se, kuinka kehityksen ollessa endogeenista
ympardivan talouden ja esimerkiksi talouspolitiikan rooli on merkittava. Poli-
tiikkkarelevantin aiheen, kuten tuloerojen ja talouskasvun vélisen yhteyden, koh-
dalla onkin mielekastd, ettd aihetta koskettavat teoreettiset mallit voidaan linkit-
tad talla tavoin.

Galor ja Zeira (1993) kasitteleviat myos talouden kykyéd sopeutua kokonais-
taloudellisiin shokkeihin mallinsa laajennetussa versiossa. He kaisittelevit kahta
erilaista skenaariota kahdessa tulonjaoltaan eroavassa taloudessa, jotka ovat pit-
kan aikavdlin tasapainotilassaan shokin iskiessa.

Ensimmdinen shokki laskee matalan osaamisen tyontekijoiden tuotta-
vuutta. He osoittavat, kuinka tasaisen tulonjaon taloudessa tapahtuu rakenne-
muutos, jossa investoiminen inhimilliseen pddomaan kasvaa lisdten korkean
osaamisen tyotekijoiden méaaradd. Lyhyelld aikavalilld tulotaso laskee, mutta pit-

kalla aikavalilld nettovaikutusta tuloihin ei ole eikd taloudessa koeta hyotytappi-
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oita. Talous, jossa tuloerot ovat korkeat, sopeutuu puolestaan shokkiin rakenteel-
kuudessa laskevat. Talous kokee pysyvén tulo- ja hyotytappion.

Toinen shokki on teknologinen innovaatio, joka nostaa korkean osaamisen
sektorin palkkoja. Tasaisen tulonjaon taloudessa tapahtuu jdlleen rakenteellinen
muutos ja investoiminen inhimilliseen pddomaan kasvaa, mikd nostaa sekd ta-
louden tulo- ettd varallisuustasoa. Verrattain rikkaassa maassa, jossa tuloerot
ovat korkeat, talous konvergoituu kohti matalia tuloeroja, ja talous saavuttaa kor-
kean inhimillisen pddoman tason sekd saman korkean tulo- ja varallisuustason
kuin ldhtotilaltaan yhtd vauras tasaisen tulonjaon talous. Epitasa-arvoinen
koyhi talous sen sijaan kokee shokin iskiessd edelleen kasvavat tuloerot eikd in-
vestoiminen inhimilliseen pddomaan kasva. Innovaation mukanaan tuomat ta-
loudelliset hyodyt jadvat rajallisiksi (Galor ja Zeira 1993).

Maan avoimuus ulkomaisille pddomavirroille vaikuttaa siihen, kuinka tu-
loerot vaikuttavat pddoman kumuloitumiseen. Maan salliessa ulkomaiset inves-
toinnit ei sddstdmisasteen merkitys fyysisen padoman kumuloitumiseen ole yhta
merkittdvd kuin suljetun talouden kohdalla, koska investoinnit on mahdollista
rahoittaa myds muutoin kuin kotimaisen sddstdmisen keinoin. Tuloerojen nega-
tiivinen vaikutus inhimillisen pddoman kumuloitumiseen sen sijaan sdilyy, jol-
loin pddoman kumuloitumisen maksimoiva tuloerojen taso on matalampi avoi-
messa kuin suljetussa taloudessa (Weil 2009, 392).

Tuloerojen vaikutuskanavat talouskasvuun eivét rajoitu ainoastaan tuotan-
nontekijoiden kumuloitumiseen. On myos mahdollista, ettd tuloerot vaikuttavat
negatiivisesti talouden tehokkuuteen. Tuloerojen olemassaolo luo valtaapitdville
paineen tuloerojen tasaamiseen eli tulonjakoon verotuksen ja sosiaalietuuksien
keinoin. Verotuksen puolestaan ndhd&ddn taloustieteessd johtavan tehottomuu-
teen, jolloin korkeiden tuloerojen vallitessa tuloerojen tasaamiseksi verotuksen
on oltava tiukkaa, mikd taas johtaa tehokkuustappioihin, jotka kumpuavat ve-

ronmaksajien insentiivista valttdd veroja joko laittomin tai laillisin keinoin. Lail-
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lisista keinoista kouriintuntuvin esimerkki on valinta tyoskentelyn ja sosiaa-
lietuuksilla eldmisen valillda. Hallitukset ympéri maailman, eikd véhiten Suo-
messa, painivat ndiden kannustinloukkujen parissa (Weil 2009, s. 392-395).

Torsten Persson ja Guido Tabellini (1994) pyrkivit formalisoimaan tuloero-
jen vaikutusmekanismin talouskasvuun yhdistdmailld endogeeniset kasvuteoriat
endogeenisen politiikan teoriaan. He muodostavat yleisen tasapainon mallin,
jossa yksilot eldvat kahdella eri periodilla, nuorina ja vanhoina, ja toimivat sekd
talouden toimijoina ettd ddnestdjind. Yksilot ovat heterogeenisia tuloiltaan mutta
jakavat samat preferenssit. Malli muodostaa synteesin endogeenisten kasvuteo-
rioiden ja politiikan teorian vilille linkittamalla fyysisen ja inhimillisen pddoman
seké tiedon kumuloitumisen politiikkatoimiin. Mallin mukaan tuloerot ovat hai-
tallisia talouskasvulle, koska ne johtavat omaisuuden suojaa ja yksityisten inves-
tointien tuottoja nakertaviin politiikkatoimiin (Persson ja Tabellini 1994).

Alberto Alesinan ja Dani Rodrikin (1994) ty6 tdydentdad Perssonin ja Tabel-
linin ajatuksia muodostamalla mallin, joka kahden periodin sijaan sallii ddretto-
man aikahorisontin, ja jossa veroja keritdan tulonjaollisen motiivin lisdksi myos
yksityisen tuotannon mahdollistavia julkisia hyodykkeitd varten. Heiddn mallis-
saan keskeinen ero yksildiden vilille muodostuu siitd, kuinka tuotannontekijat
ovat jakautuneet yksiloiden vililld. He erottavat toisistaan kumuloituvan tuotan-
nontekijdn, pddoman, ja ei-kumuloituvan tuotannontekijin, tyon. Pddomaan si-
sdltyy sekd fyysinen ettd inhimillinen pddoma, tyo puolestaan viittaa matalan
osaamisen (engl. unskilled) tyovoimaan. Kasvua ajaa laajasti mddritellyn paa-
oman kumuloituminen, joka maaraytyy yksiloiden sddstaimispddatosten mukaan.
Talouden tuotantofunktio on lineaarisesti homogeeninen padoman ja tuottavien
julkisten hyodykkeiden suhteen, jolloin kasvu on pitkdlld aikavalillda endogee-
nista (Alesina ja Rodrik 1994).

Julkisia hyodykkeitd ja tulonjakoa varten keréttava padomavero on julkis-
ten hyodykkeiden tuottavuuden vuoksi maltillisen suuruisena hyodyllinen kai-
kille yksiloille. Koska yksilot eroavat sen suhteen, kuinka heiddn tulonsa eri tuo-

tannontekijoistd jakaantuvat, nousee taloudessa kuitenkin esiin tulonjaollinen
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konflikti. Ainoastaan pddomasta tulonsa saava yksilo preferoi veroastetta, joka
maksimoi talouden kasvuasteen, kun taas vahankin tyotuloja saava yksilo suosii
korkeampaa veroastetta ja sen mukanaan tuomaa alhaisempaa talouskasvua.
Alesina ja Rodrik kuvaavat tulonjaon mééraytymisen niin sanotun median voter
- teoreeman keinoin. Valtiovalta tekee padtoksen verotuksesta mediaaniddnesta-
jan preferenssien mukaan, jolloin veroaste on sitd matalampi ja talouskasvu sita
vauhdikkaampaa mitd enemman mediaaniddnestdjdlld on padomaa eli mitd pie-
nemmait tuloerot taloudessa vallitsevat. Mallin mukaan suuret tuloerot ovat hai-
tallisia talouskasvulle (Alesina ja Rodrik 1994).

Molemmat edellisissd kappaleissa kuvatuista tutkimuksista sisdllyttavat
analyysiinsa my9s empiirisen osion. Alesina ja Rodrik Ioytdvit negatiivisen kor-
relaation taloudellisen epdtasa-arvon ja talouskasvun vélille. Tulos pétee arvioi-
taessa epdtasa-arvoa sekd maanomistuksen ettd tulotason gini-kertoimien suh-
teen (Alesina ja Rodrik 1994.) Persson ja Tabellini puolestaan mittaavat tuloeroja
korkeimman kvintiilin tulo-osuudella. Tuloerojen negatiivinen vaikutus talous-
kasvuun esiintyy tilastollisesti merkitsevana liki jokaisessa estimoidussa mallissa
(Persson ja Tabellini 1994.) Se, kuinka empiiriset havainnot tukevat kutakin mal-
lia, ei kuitenkaan ole suoraviivaista. Mallien testaamiseksi olisi kyettava identifi-
oimaan kausaaliketju, joka kulkisi taloudellisesta tasa-arvosta maltillisemman
politiikkatoimilla tehtdvan tulonjaon kautta esimerkiksi mittavampiin investoin-
teihin ja vauhdikkaampaan talouskasvuun. Empiirinen testaus tapahtuu kuiten-
kin redusoidun muodon avulla, jossa tarkastellaan taloudellista tasa-arvoa ku-
vaavan muuttujan vaikutusta talouskasvuun.

Molemmat yll4 esitellyistd empiirisistd esityksistd ovat esimerkkejd analyy-
sista, joka tehddan keskiarvoistamalla kiinnostuksen kohteena olevat muuttujat
tietyille periodeille. Kyseisissd analyyseissa periodien pituudet vaihtelevat 15 -
25 vuoden vililld. Taméan kaltaisen ldhestymistavan avulla on mahdollista tulkita
saadut tulokset pitkdn aikavdalin relaatioina ja tarkastella mielenkiintoisena nayt-

taytyvid periodeja omina kokonaisuuksinaan, mika ei kuitenkaan ole tdysin mut-
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katonta. Keskiarvoistaminen havittdd osan siitd informaatiosta, jota vuosiaineis-
tolla on tarjota ja empirian tulkinnassa ei tdlloin ole sijaa lyhyen aikavélin dyna-
miikan tulkinnalle. Attanasio et al. (2000) huomauttavat, kuinka suhdannevaih-
teluissa on merkittdvad vaihtelua sekd ajan ettd paikan osalta, ja pahimmillaan
mielivaltaisesti madritellyt periodit voivat katkaista suhdanteet tavalla, joka ky-

seenalaistaa analyysin validiuden (Attanasio et al. 2000).

3.2 Talouden kehittyneisyyden vaikutus tuloeroihin

Tuloerojen on perinteisesti ajateltu kumpuavan mm. koulutuksellisista eroista ja
maanomistuksesta. Maanomistuksen aiheuttamasta taloudellisesta eriarvoisuu-
desta saa vahvaa tukea tutkimalla tulojen ja maanomistuksen gini-kertoimia.
Koska maataloudesta saatavat tulot ovat kiintedsti yhteydessd maanomistukseen
ja maataloussektorin koko on tyypillisesti suuri koyhemmilld alueilla, on maan-
omistuksen rooli tulonjaon madraytymisessa erityisen vahva kehittyvissa talouk-
sissa. Koulutuksen osalta linkki tuloeroihin on suoraviivainen. Ihmiset, joilla ei
ole mahdollisuutta kouluttautua, eivit saa hankittua samoja taitoja kuin kouluja
kayvit ihmiset, joten he ansaitsevat alhaisempaa palkkaa (Roland 2014, s. 44-46).

Edellinen alaluku pyrki summaamaan tuloerojen vaikutuksen talouskas-
vuun. On kuitenkin luultavaa, ettd kausaalisuhde kyseisten muuttujien vililla ei
suinkaan rajoitu yksisuuntaiseksi, vaan myos talouden kehityksen aste vaikuttaa
taloudessa vallitseviin tuloeroihin.

Simon Kuznetsin hypoteesi tuloerojen ja talouskasvun vilisestd yhteydesta
toimii ehkdpd vankimpana pohjana aiheen parissa tehtdvaan tutkimukseen. Kuz-
nets (1955) esittelee alkuperdisessd artikkelissaan talouskasvun ja tuloerojen, mi-
tattuna eniten ansaitsevan kaksikymmenprosenttisen ja vidhiten ansaitsevan
kuusikymmenprosenttisen suhteena, vilisen relaation Iso-Britannian, Yhdysval-
tojen ja kahden Saksan osavaltion kattavalla aineistolla. Hanen tulostensa mu-

kaan tuloerot aluksi kasvavat talouskasvun myo6td mutta kdaantyvat myshemmin
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laskuun maan vaurastuessa. Graafisesti relaatio muodostaa alaspdin aukeavan

paraabelin:

&

Tuloerot

Talouskasvu

Lihde: Kuznets 1956

Kuvio 4 Kuznetsin kayra

Kuznetsin kdyrdn muotoa on yritetty selittdd monilla eri tekijoilld. On us-
kottavaa, ettd koyhdn maan vaurastuessa kaikki tuloluokat eivit nouse koyhyy-
destd yhtd aikaa, jolloin tuloerot luonnollisesti kasvavat. Trickle down - teorian
mukaan talouskasvun tuoma vauraus valuu lopulta myo6s vahévaraiselle kan-
sanosalle. Tdssd prosessissa rahamarkkinoilla on merkittdva rooli, silld rahan tar-
jonta vaikuttaa vahatuloisten mahdollisuuksiin saada luottoa ja siten tehdd in-
vestointeja. Tdstd seuraa, ettd aktiivisen finanssipolitiikan lisdksi myos rahapoli-
tiikalla voidaan vaikuttaa tulonjakoon. Trickle down - ilmittd ei kuitenkaan
nahda riittdvand optimaalisen tulonjaon kannalta, vaan muilla tulonjaollisilla toi-
milla voidaan tarjota ihmisille yhtdldisemmat investointimahdollisuudet, minkéa
ndhdédan kiihdyttavan talouskasvua jo itsessddn ja lisdksi voimistavan trickle
down - efektid (Aghion ja Bolton 1997.)

Vastakkaisen trickle up - teorian mukaan tulot virtaavat vahéatuloisilta rik-

kaille poliittisen padtoksentekoprosessin johdosta erityisesti luonnonvaroihinsa
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nojaavissa talouksissa rent seeking - toiminnan vuoksi. Télld tarkoitetaan rikkai-
den liiketoimintaa tukevia poliittisia pddtoksid, joiden avulla paattdjat pyrkivat
esimerkiksi hydtymaddn liiketoiminnan aiheuttamasta positiivisesta tyollistymis-
kehityksestd. Teorian keskeinen sanoma on, ettd tuloerojen kaventaminen vauh-
dittaisi talouskasvua hyddyttden jokaista tuloluokkaa (Stiglitz 2012.)

Kuznets itse tarjoaa selitykseksi talouden toimialojen kehitystd. Koyhissa
maissa agraarisektorin osuus on tyypillisesti suuri, ja talouskasvun voimistuessa
veturina toimii usein pieni mutta kasvava teollisuussektori. Teollisuuden palkat
ovat tyypillisesti maataloussektorin palkkoja korkeammat, jolloin teollisuussek-
torin kasvaessa myos tuloerot kasvavat, kunnes teollisuuden rooli taloudessa
kasvaa dominoivaksi ja tuloerot alkavat jdlleen laskea ihmisten siirtyessd enene-
vissd mddrin tydskentelemédn teollisuusyrityksissd (Kuznets 1955).

Kuznetsin 16ytamaé relaatiota on testattu alkuperdisen artikkelin julkaise-
misen jdlkeen lukuisia kertoja. Gallup (2012a) esittelee ansiokkaasti aiheen pa-
rissa tehdyn aiemman tutkimuksen kirjon. Ekonometriset menetelmit ja aineis-
tojen laajuudet sekd tuloeromittarit ovat vaihdelleet, mutta ldhtokohtana on tyy-
pillisimmin ollut poikkileikkausaineisto. Monet, jopa useimmat, ndistd tutki-
muksista ovat vahvistaneet alkuperdisen hypoteesin tuloerojen ja talouskasvun
vilisestd kddnteisestd U-kdyrastd. 1990-luvun lopulta alkaen ekonometrisen tyo-
kalupakin laajennuttua hypoteesia on kyetty testaamaan paneeliaikasarjamene-
telmin, jolloin on ollut mahdollista tutkia tuloerojen kehitysta maiden sisalld, mi-
hin pelkkd poikkileikkausanalyysi ei kykene. Varhaisemmat tutkimukset eivit
olekaan itse asiassa testanneet suoranaisesti alkuperdistd hypoteesia, jossa on
kyse kunkin maan tuloerojen kehityksestd talouden kasvaessa. Paneeliaikasar-
jaekonometrian keinoin toteutetut tutkimukset puhuvat sen puolesta, ettei Kuz-
netsin kdyrd pade, kun estimoinnissa kontrolloidaan kunkin maan spesifit omi-
naisuudet fixed effects - menetelméan keinoin. Suuri osa ndistéd tutkimuksista on
kuitenkin kayttanyt samaa aineistoa (Deininger ja Squire 1998), jonka validius on

asetettu kyseenalaiseksi (Atkinson ja Brandolini 2001.)
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Gallupin (2012a) konsistentimmalla aineistolla saadut tuoreet tulokset eivat
myoskdan tue Kuznetsin hypoteesia. Ei-parametrisen mallinnuksen mukaan val-
lalla olisi tdysin alkuperdisen hypoteesin vastainen tulos, U-muotoinen yhteys
tuloerojen ja talouskasvun vililld. Vahvana tendenssind ndyttdytyy tuloerojen
kaventuminen tulotason noustessa matalalta tasolta, kun taas heikompaa evi-
denssid saadaan sen puolesta, ettd tuloerot kasvavat siirryttdessd korkeisiin tu-
loihin. Muut estimointimenetelmit eivét sen sijaan tarjoa mitddn vahvistusta ta-
louskasvun ja tuloerojen viliselle relaatiolle (Gallup 2012a).

Vaikkei uusin paneelimallintamista hyddyntdva kirjallisuus vahvistakaan
Kuznetsin hypoteesia, antaa se vahvaa evidenssid tuloerojen konvergoitumisen
puolesta. Tuloerot eri maissa ovat siis liikkkuneet ldhemmads toisiaan siten, ettd
talouden kasvaessa korkeiden tuloerojen maissa tuloerot néyttavit pienenevan
ja matalan tuloerojen maissa tuloerot puolestaan ndyttavit kasvavan. Tulokset
ovat robusteja niin perinteisen lineaarisen regressioanalyysin, “piecewise-tarkas-
telun” kuin parametrittoman stokastisen kernel-estimoinnin avulla laskettuna
(Gallup 2012b).

Syitd konvergoitumiseen voi etsid ainakin talouskasvun myotd kasvavasta
ulkomaankaupasta, jonka katsotaan tyypillisesti ajavan maita toisiaan kohti mel-
keinpéd mittarilla kuin mittarilla mitattuna. Uskottavana kehityskulkuna on myos
poliittisen osallistumisen kasvaminen talouskasvun myo6td, ja suurimmista tu-
loeroista kérsivien maiden kohdalla tulonjaolliset vaatimukset voivat hyvinkin
olla kaikkein voimakkaimpia. Sen sijaan maan pé&astessd matalien tuloerojen ti-
lanteeseen, jolloin kansalaisten elinolot ovat tyypillisesti muiltakin osin hyvalla
tasolla, on luonnollista pohtia sitd, onko ihmisilld taipumus passivoitua poliitti-
sesti, mikd voi hyvinkin ajaa tuloeroja suuremmiksi. Jatkossa kolmas selitys kon-
vergoitumisprosessin taustalla voi 16ytyd luotonsaantiin liittyvistd rajoitteista.
Kun talous kasvaa, yhd harvempi kansalainen jdd ilman mahdollisuutta luottoon,
mikd on omiaan kaventamaan tuloeroja (Gallup 2012b.) Tulokset tuntuvat joh-

donmukaisilta, kun niitd tarkastelee viime vuosien ja vuosikymmenien tuloero-
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kehityksen valossa. Esimerkiksi Latinalaisessa Amerikassa vallinneet suuret tu-
loerot ovat selvédsti pienentyneet, kun taas pienten tuloerojen ldnsimaissa tu-

loeroilla on ollut taipumus kasvaa tai pysyd ennallaan.
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4 HAVAINTOAINEISTO JA MENETELMAT

4.1 Havaintoaineisto

Kuten edelld luvussa 2 todettiin, tuloeroaineiston saatavuus ja laatu rajoittavat
vahvasti sitd, kuinka suurelle maajoukolle ja kuinka pitkéllad aineistolla empiiri-
nen analyysi kyetddn suorittamaan. Taman pro gradu -tyon empiriaan on perus-
teellisesti tehdystd havaintoaineiston valinnasta huolimatta suhtauduttava kriit-
tisesti tuloerojen mittaamiseen liittyvien haasteiden vuoksi.

Tyon pyrkimyksend on laajentaa tuloerojen ja talouskasvun vélisen relaa-
tion tarkastelua usean maan kattavalla maapaneelilla mahdollisimman kauas
1900-luvulle. Jo tyon alkuvaiheissa pohdintaa sai aikaan se, 16ytyisiko gini-ker-
toimista analyysin tarpeisiin riittdvan pitkdd konsistenttia aineistoa. Varavaihto-
ehtona oli hyodyntda ylimmaén desiilin tai persentiilin tulo-osuutta kansantalou-
den kokonaistuloista tuloerojen mittarina.

Gini-kertoimien osalta analyysin kannalta kadyttokelpoinen aineisto - yh-
denmukainen ja jatkuva vuosiaineisto - ulottuu parhaimmillaankin vain 1970-
luvulle, joten tuloerollista tarkastelua jatketaan kdyttdmdlld tuloeromittarina
ylimmén persentiilin tulo-osuutta kunkin kansantalouden kokonaistuloista. Tu-
lomittari kattaa ty6tulojen, kuten palkkojen, bonuksien, muiden kannustinpalk-
kioiden sekd osakeoptioiden arvon lisdksi pddomatulot, kuten osingot ja vuokra-
tuotot. Mittariin ei sisdllytetd omaisuuserien arvonnousua.

Myo6skddn ylimmén persentiilin tai desiilin tulo-osuudella mitattu tarkas-
telu ei osoittautunut ongelmattomaksi. Useissa maissa tulo-osuussarjat ulottuvat
gini-kertoimen tavoin vain 1980-luvulle, pitemmalle ulottuvista sarjoista puut-
tuu usein havaintoja ja joissain tapauksissa eri ldhteiden tarjoama aineisto eroaa
merkittavasti toisistaan. Siksi onkin tarpeen pysytelld tulo-osuusmuuttujan koh-
dalla yhdessa luotettavimmaksi arvioidussa lahteessa.

Tuloerotarkastelun osalta laajimman aineiston tarjoaa usean eri tutkijan

pioneerityon tuloksena syntynyt World Wealth and Income Database (WID),
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joka tunnettiin aiemmin nimelld World Top Incomes Database (WTID). 43 maata
kattava WID-aineistokaan ei ole koko aineiston suhteen yhdenmukainen. Aineis-
tossa esiintyvét tuloerosarjat, joita on ylimmén kymmenprosenttisen tulo-osuu-
desta joidenkin maiden kohdalla aina ylimmain 0,01-prosenttisen tulo-osuuteen,
pohjautuvat kunkin maan osalta eri tutkijoiden tyohon. Taméan vuoksi aineis-
tossa esiintyy eroja sen suhteen, kuinka esimerkiksi tulo-osuustarkastelussa kes-
keiset kokonaistulot on mitattu, ja kuinka kauas aikasarjat ulottuvat.

WID:n aineistosta erottuu kymmenen maan joukko, joissa ylimman persen-
tiilin tulo-osuuden aikasarjat ovat toistensa kanssa jotakuinkin yhdenmukaisia:
Australia, Kanada, Tanska, Ranska, Japani, Uusi-Seelanti, Norja, Ruotsi, Iso-Bri-
tannia ja Yhdysvallat. Tulo-osuudet pohjautuvat kansallisiin veroaineistoihin ja
kuvaavat ylimmén persentiilin saamien tulojen osuutta kunkin talouden koko-
naistuloista. Rajauksen myotd tuloerojen mittaamiseen liittyvdd epavarmuutta
voidaan pienentdd toki siitd kokonaan eroon padsemattd. Huolimatta WID-ai-
neiston hienosta kontribuutiosta tuloerotutkimukseen, ei teeman parissa tehtd-
vddn tutkimukseen voi vield havaintoaineistoihin liittyvien haasteiden vuoksi
suhtautua samalla luotettavuudella kuin vaikkapa pelkdstddan kansantalouden
tilinpitoa kuvaavaan kirjallisuuteen.

Tuloeroaineistoon liittyvit haasteet voidaan summata seuraavan valintati-
lanteen avulla, eli sen perusteella laaditaanko analyysi

1) tdmén tyon tavoin suppeammalla verrattain homogeenisella maajou-

kolla ja pitemmaille periodille,

2) laajemmalla ja heterogeenisemmalla maajoukolla lyhyemmille pe-

riodille vai

3) lyhyemmille periodille jollain muulla tuloeromittarilla, kuten Gini-ker-

toimella, jota koskeva aineisto ei ulotu viime vuosisadan puoliviliin
saakka?
Ainakin kolme seikkaa puoltavat ensimmadistd vaihtoehtoa. Ensimmdinen on es-

timointitekninen; aikasarja-analyysin kohdalla on oltava tarkkana siitd, ettd aika-
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suunnan havaintoja on tarpeeksi paljon. Tdhdn ei ole annettavissa tiettyd joka ti-
lanteeseen sopivaa sddntod. Taméan tyon kohdalla méddra on uskoakseni hyvinkin
riittdvd aikasarjahavaintojen madran T (61 havaintoa tasoille, 60 differensseille)
ollessa runsaasti poikkileikkaushavaintoja N (10 maan paneeli) suurempi. Myos
se, ettd maajoukko on homogeeninen otos kehittyneitd talouksia, on estimoin-
nissa hyddynnettdvan paneelimallinnuksen kannalta suotavaa.

Analyysin ulottaminen 1900-luvun puolivéliin saakka on mielekéstd myos
kehittyneissd maissa tuolloin yleisesti vallinneiden matalien tuloerojen vuoksi.
Se, johtuivatko matalat tuloerot yleisemmin rakenteellisesti poikkeuksellisesta
ajanjaksosta, 1930-luvun laman jilkeisestd tulojen uudelleenjaosta, toisen maail-
mansodan aiheuttaman pddoman tuhoutumisen vaikutuksesta tuloeroihin vai
muutoksista politiikkatoimissa ja instituutioissa laajemmin (Piketty ja Saez 2013)
on oman analyysinsa aihe. Joka tapauksessa, analyysi kattaa periodin, jonka
alussa tuloerot olivat historiallisesti katsoen (Piketty ja Goldhammer 2014) hyvin
matalat kussakin havaintoaineiston maassa, ja jonka aikana tuloerot ovat maasta
riippuen pysyneet karkeasti joko 1950-luvun tasollaan tai tyypillisemmin kasva-
neet.

Kolmanneksi, timdnkaltaista makrotason tarkastelua ndin laajalle maajou-
kolle aineistolla, joka ulottuu 1950-luvulta aina vuoteen 2010 saakka, ei ole aina-
kaan oman tietoni mukaan tyossa kdytetyin menetelmin aiemmin tehty. Onkin
perusteltua mitata tuloeroja ylimmén persentiilin tulo-osuudella, ja tarkastella
tuloerojen yhteyttd taloudelliseen aktiviteettiin tédlld 60 vuotta kattavalla havain-
toaineistolla.

Tyoni empiirisessd osiossa tarkasteltavat tuloero (topl) ja BKT-sarjat
(rgdpcap) ulottuvat siis 1950-luvun alusta aina vuoteen 2010. Moni tuloerosar-
joista ulottuu vieldkin kauemmas, mutta tarkastelussa keskitytdan tahan 60 vuo-
den periodiin siksi, ettd BKT/capita-aineistona kadytettdva Penn World Tablen
(PWT) aineisto ulottuu vuoteen 1950. Lisdksi aineistossa esiintyvien maiden
osalta tilastointiperusteet tuloerojen osalta ovat selvasti paremmalla mallilla toi-

sen maailmansodan jalkeen kuin sitd ennen.
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Puuttuvia havaintoja kyseessd olevan 60 vuoden ajalta tuloeroaineistosta
16ytyy seitsemén; kunkin puuttuvan havainnon kohdalta 16ytyva simuloitu lu-
kuarvo on puuttuvaa havaintoa edeltdvin ja seuraavan arvon keskiarvo. Taman
avulla mukaan saadaan tdydelliset aikasarjat myos Tanskan, Uuden-Seelannin,
Norjan ja Iso-Britannian osalta. Tuloerosarjojen alkuperdiset ldhteet, puuttuvat
havainnot sekd yhden selkedsti poikkeavan BKT/capita-arvon kohtelu 16ytyvit

seuraavasta taulukosta; kuvaajat puolestaan seuraavista kuviosta.

Taulukko 2 Tuloerosarjojen alkuperiiset lihteet

Maa Lahde

AUS | Atkinson ja Leigh (2007a). Aikasarjat on pdivitetty samojen tutkijoiden toi-
mesta.

CAN | Saez ja Veall (2007), Veall (2010) sekd Veall (2012). Aikasarjat on pdivittanyt
Veall.

DEN | Atkinson ja Segaard (2012). The long-run history of income inequality in Den-
mark. Top Incomes from 1870 to 2010. Puuttuvat havainnot tuloeroaineis-
tossa: 1969, 1973.

FRA | Piketty (2001), Piketty (2007) sekd Landais (2007). Sarjat ovat pdivittaneet
Facundo Alvaredo ja Thomas Piketty.

JPN Moriguchi ja Saez (2010). Sarjat ovat pdivittineet Alvaredo, Moriguchi ja
Saez. Selked poikkeava havainto kasvuaineistossa vuonna 1970, 31 %. Huo-
mioitu ottamalla keskiarvo edellisestd ja seuraavasta havainnosta.

NOR | Aaberge ja Atkinson (2010) sekd Aaberge, Atkinson ja Modalsli (2013). Aika-
sarjat on pdivitetty samojen tutkijoiden toimesta. Puuttuva havainto tuloero-
aineistossa: 1956, poikkeava havainto: 2005 (huomioitu keskiarvoistamalla.
NZL | Atkinson ja Leigh (2007b). Atkinson, A.B. & Leigh, A. (2007c). Sarjat ovat pai-
vittdneet Alvaredo ja Atkinson. Puuttuva havainto tuloeroaineistossa: 1961.
SWE | Roine ja Waldenstrom (2010). Aikasarjat on pdivitetty samojen tutkijoiden
toimesta.

UK Atkinson (2007). Sarjat on pdivittanyt Atkinson. Puuttuvat havainnot tuloero-
aineistossa: 1961, 1980 ja 2008.

us Piketty ja Saez (2007). Aikasarjat on pédivitetty samojen tutkijoiden toimesta.
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Kuten edelld todettiin, BKT/capita-aineisto on perdisin PWT-tietokannasta,
joka on Kalifornian ja Groningenin yliopistojen ylldpitamd mittava aineisto-
pankki. Kyseinen aineisto on laajalti hyvaksytty kansainvilisen makrotaloudel-
lisen aineiston lihde. Taloudellisen aktiviteetin mittarina kéytetddn reaalista
bruttokansantuotetta mitattuna vuoden 2005 Yhdysvaltain dollareissa (USD).
Reaalisen bruttokansantuotteen - inflaation huomioiva kotimaisen tuotannon
mitta - arvot on jaettu kunkin maan vdestomaaralld, jotta tarkastelussa voidaan
hyddyntdd nimenomaan BKT/capitan aikasarjoja.

BKT/capita on laajimmin kaytetty taloudellisen toimeliaisuuden ja hyvin-
voinnin mittari. Se tarjoaa pelkkdd bruttokansantuotetta havainnollisemman
elintason mittarin suhteuttaen kansantalouden tuotantomééran talouden vaesto-
madradn, ja eri maiden vertailu on sen avulla huomattavasti mielekkdampaa. Esi-
merkiksi Tanskan tuotannon arvo vuonna 2010 oli 193 miljardia Yhdysvaltain
dollaria, kun taas Yhdysvaltain tuotannon arvo oli 12 992 miljardia dollaria. Va-
estomaddran mukaan suhteutetut luvut puolestaan olivat 35 000 ja 42 000 dollaria.
Eri kansantalouksien kasvuasteita vertailtaessa tulkinnallinen ero tyypillisesti
hdipyy: BKT:n muutoksen ja BKT/capitan muutoksen vilinen korrelaatio on
tassd tyossd hyodynnettdvan aineiston kohdalla 0,98.

Edeltadvissa kuvioissa 5 ja 6 on summattu havaintoaineiston maissa tapah-
tunut elintason nousu ja tuloerojen kehitys vuosina 1950-2010. Seké elintason
nousua ettd tuloerojen kehitystd kuvaavien graafisten esitysten tarkoituksena on
havainnollistaa havaintoaineistossa esiintyvid yleisid piirteitd eikd niink&dan tar-

jota spesifejd maakohtaisia tilastoja.
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Kuvio 7 Maakohtaiset aikasarjat, tuloerot ja BKT/capita

Tuloerosarjojen osalta on selvasti havaittavissa maiden noudattavan suun-

nilleen samankaltaista kehityskulkua aina 1980-luvulle saakka, jonka jdlkeen

maiden véliset tuloerot ovat alkaneet eriytyd. Yhdysvalloissa, Kanadassa ja Iso-

Britanniassa tuloerot nédyttavét kasvaneen viimeisen kolmen vuosikymmenen ai-

kana merkittdavasti muuta havaintojoukkoa voimakkaammin. BKT/ capita-sarjat

puolestaan kuvaavat 1900-luvun jdlkimmadiselld puoliskolla koettua valtaisaa

elintason nousua. Oikeastaan vain Norja erottuu maajoukosta vield muita maita

vahvemmalla talouskasvullaan. Tarkempia maakohtaisia erityispiirteitd voi tut-

kia edelld esiteltyjen maakohtaisten aikasarjojen avulla.
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Tuloero- ja BKT/capita-sarjojen keskeiset tunnusluvut on listattu seuraa-
vassa taulukossa. Tasosarjoilla havaintoja on siis yhteensd 610 kappaletta, muu-
tosta kuvaavilla differenssisarjoilla (gtopl ja grgdpcap) 600 kappaletta. Ditfe-
renssisarjojen keskiarvot, minimit ja maksimit tulee tulkita prosentuaalisina
muutoksina: esimerkiksi BKT/capitan muutoksen keskiarvo 0.0233 tarkoittaa 2,3
prosentin keskimddrdistd vuotuista talouskasvua 60 vuoden periodin aikana.
Differenssiarvot on kunkin muuttujan kohdalla laskettu logaritmisina muutok-

sina.

Taulukko 3 Keskeiset tunnusluvut, tuloerot ja BKT/capita

Ylimman persentiilin tulo-osuus ja muutos

Havaintojen keskiarvo  keskihajonta  varianssi min max

Ikm

topl N=610 8.01 2.415 5.834 397 1833
n=10
T=61
gtopl N=600 -0.0008 0.072 0.005 -0.74 0.35
n=10
T=60

BKT/capita ja muutos

Havaintojen keskiarvo  keskihajonta  varianssi min max

Ikm

rgdpcap N=610 21943 10235 104 000 000 2329 60658
n=10
T=61
grgdpcap | N=600 0.0233 0.283 0.001 -0.07 0.30
n=10
T=60

N = kaikkien havaintojen lkm
n = poikkileikkaushavaintojen lkm
T = aikasarjahavaintojen lkm
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Havaintojoukossa ylin persentiili on keskiméérin tienannut 8 % koko talou-
den tuloista. Tulo-osuus on keskimddrin pysynyt vakiona kuitenkin sisdltden
merkittdvdd vaihtelua, kuten edelld esitellyistd kuvaajista havaitaan. Matalim-
millaan tuloerot olivat tulo-osuudella mitattuna Ruotsissa vuonna 1981, jolloin
ylin persentiili tienasi hieman alle nelja prosenttia kokonaistuloista. Korkein tulo-
eromuuttujan arvo on puolestaan Yhdysvalloista juuri ennen finanssikriisid
vuonna 2007.

BKT/ capita -arvojen keskeiset tunnusluvut vahvistavat edeltdvien kuvioi-
den vilittdmdd viestid ndin mitatun elintason vahvasta noususta. Kasvu on ollut
vuosittain 2,3 prosenttia. Matalin arvo 16ytyy Japanin sarjasta vuodelta 1950
(2329 USD, mitattuna vuoden 2005 dollareissa) ja korkein puolestaan Norjan sar-

jasta vuodelta 2007 (60658 USD).

4.2 Paneelimallinnus ja stationaarisuus

Paneeliregressio eroaa tavanomaisesta poikkileikkaus- tai aikasarjatarkastelusta
ikddn kuin yhdistden tilastolliseen analyysiin ne molemmat. Yleinen taloudelli-

sen paneeliregression esitystapa on muotoa:

(3)  ye=a+Xif+ U
missd i on kotitalous, yritys, toimiala, maa tms. poikkileikkaussuunnan havain-
toyksikko, t kuvaa aikaa, X'itp on termi, joka koostuu selittdvistd muuttujista ja
niiden kertoimista vektorimuodossa. Virhetermi ui jaetaan tyypillisesti havaitse-

mattomaan havaintoyksikkokohtaiseen komponenttiin pi ja jéljelle jaavaan vir-

heeseen vy, eli
() up=pi+ vie

tai vaihtoehtoisesti vield kolmanteen komponenttiin A, joka huomioi havaitse-

mattoman aikakomponentin yli havaintoyksikoiden, jolloin
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(5) =i+ A+ vy
(Baltagi 2013, s. 11 ja 33).

Paneeliaineiston hyodyntdminen vahvistaa oikein toteutettuna tilastollisen
pddttelyn tehokkuutta tuoden lisdd vapausasteita havaintoaineiston kasvaessa.
Taman tyon empiirisessd osuudessa muuttujakohtaisia havaintoja olisi maakoh-
taisessa aikasarja-analyysissa 60, kun niitd nyt on muuttujakohtaisesti 600 kap-
paletta.

Paneelimenetelmin on myds mahdollista kontrolloida osa havaintoyksik-
kokohtaisesta heterogeenisuudesta ja identifioida vaikutuksia, joita ei ole mah-
dollista havaita poikkileikkausaineistosta tai aikasarjoista. Paneeliaineisto voi
olla erityisen kdyttokelpoinen, jos selitettivd muuttuja riippuu havaitsematto-
mista tekijoistd, jotka eivit korreloi havaittujen selittdvien muuttujien kanssa. Jos
ndmad havaitsemattomat tekijit ovat ajassa vakioita, on mahdollista estimoida ha-
vaittujen ajassa muuttuvien regressorien vaikutus selitettivddn muuttujaan
(Angrist ja Pischke 2009).

Aikasarjamallintamisen keskiossd on sarjojen stationaarisuuden tarkastelu.
Stationaarinen aikasarja voidaan maédéritelld sellaiseksi sarjaksi, jolla on vakio kes-
kiarvo, vakio varianssi ja vakiot autokovarianssit jokaisen viivastetyn arvon suh-
teen (Brooks 2008, s. 318). Aikasarjan keskiarvo tai varianssi ei siis saa olla syste-
maattisesti riippuvainen ajasta.

Aikasarjan kdyttdytyminen on vahvasti riippuvaista sen stationaarisuu-
desta. Ensinndkin, stationaarisen sarjaan kohdistuva shokki kuolee hiljalleen
pois, kun taas epdstationaarisessa sarjassa shokkien pysyvyys on aina ddreton
eikd shokki kuole pois ajan kuluessa. Toiseksi, kahden toisistaan riippumatto-
man epdstationaarisen sarjan vilinen regressio voi tuottaa korkean selitysasteen
vain siksi, ettd muuttujilla on yhteinen aikatrendi (engl. spurious regression). Li-
sdksi, epdstationaarisuus sotkee regressioanalyysin asymptotiikan eli t- ja F-tes-
tisuureet eivat noudata standardi t- ja F-jakaumia. Ndin ollen tavanomaiset reg-
ressioanalyysin menetelmat, kuten pienimmén neliésumman menetelmaé ovat te-

hottomia (Brooks 2008, s. 318-320).
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Aikasarjan stationaarisuus selvitetddn tyypillisesti yksikkojuuritestien
avulla. Dickeyn ja Fullerin pioneerityd (Fuller 1976, Dickey ja Fuller 1979) luo
pohjan yksikkojuuritesteille, ja testin tiydennetty versio (ADF) on edelleen laa-
jalti kdytetty. Phillips-Perron -testiproseduuri (PP; Phillips ja Perron 1988) on
ADF-testejd kattavampi. Lahtokohta on vastaava, mutta PP-testi huomioi mah-
dollisen heteroskedastisuuden automaattisesti toisin kuin ADF-testit. Testit an-
tavat yleensd yhtenevid tuloksia.

Yksikkojuuritestien keskeisin ongelma on niiden rajallinen tilastollinen
voima, jos testin kohteena olevassa stationaarisessa sarjassa shokit ovat pysyvia
ja kuolevat vasta verrattain pitkdn ajan kuluessa. Etenkin pienen otoskoon ta-
pauksessa testin nollahypoteesi ei valttamattd rikkoudu, oli todellinen havainnot

generoiva prosessi sitten esimerkiksi muotoa
(6)  ye=095yw: + uy, tai

(7)  ye=Yyeit e
Fundamentaalinen haaste testeissd on se, ettd nollahypoteesi joko hyldtdan tai
sitd ei hylatd; sitd ei koskaan hyviaksyta. Siksi voikin olla tarpeen analyysin ro-
bustisuuden varmistamiseksi suorittaa vielda KPSS-testi, jonka nollahypoteesina
on stationaarisuus (Kwiatkowski et al. 1992).

Epdstationaaristen paneeliaineistojen estimointi on tuore tilastotieteen ja
ekonometrian osa-alue. Kuten edelld paneelimallintamista koskevassa luvussa
todettiin, on paneelimenetelmien keinoin mahdollista tehostaa tilastollista padt-
telyd, ja viime vuosina analyysia on voitu paneelimenetelmin tehda siis myos
epdstationaarisille aikasarjoille. Kehityksen takana ovat pyrkimykset hyodynt&a
paneeliaineistoja esimerkiksi ostovoimapariteetin ja kasvukonvergenssin tutki-
misessa, jolloin huomio on kiinnittynyt siihen, kuinka laajasti aikasarjaulottu-
vuus T ja sarjojen mahdollinen epéstationaarisuus vaikuttavat tilastolliseen paét-
telyyn (Baltagi 2013, s. 237).

Paneeliyksikkojuuritestejda on useita, esimerkiksi Levin-Lin-Chu (LLC, Le-

vin et al. 2002), Im-Pesaran-Shin (IPS, Im et al. 2003), Harris-Tzavalis (HT, Harris



42

& Tzavalis 1999) ja Breitungin (Breitung 2000) testi. KPSS-testin vastine paneeli-
maailmassa on Hadrin testi stationaarisuudelle (Hadri 2000). Testien kdytannon

tulkintaan paneudutaan empiirisen testaamisen yhteydessa.

4.3 Vektoriautoregressiivinen paneelimallinnus

Vektoriautoregressiivinen (VAR) mallintaminen yleistdd yhden muuttujan auto-
regressiivisen (AR) mallintamisen systeemiksi, joka sisdltdd useita AR-yhtiloita.
Sen juuret ovat Christopher Simsin (1980) tyossd. AR-mallissa selitettdvan muut-
tujan arvo riippuu sen omista viiveistd sekd virhetermistd. Viiveen p AR(p)-malli

voidaan esittid muodossa:

(8)  Ve=p+ Qe t Qayezt .+ Qpfep + U
Vastaavasti kahden muuttujan VAR-esitys k maaralla viiveitd on muotoa:
(9)  yu=pLw+ Liyie: + ... + Buiek + QiiYoes + .. + Quiyzek + Ui
(10)  yoe= P20 + Beryee1 + - + Pooek + Q21Vie1 + ... + QaViek + Uz

AR-ja VAR-malleilla tarkasteltavien muuttujien halutaan olevan stationaa-
risia prosesseja. Jos ndin ei ole, selitettdvan muuttujan viiveiden vaikutus selitet-
tavadan muuttujaan ei ole laskeva, vaan ajan kuluessa edeltdvien periodien ar-
voilla saattaa olla voimistuva vaikutus ajanhetken t arvoihin. Tama ei ole toivot-
tavaa mallinnuksen kannalta (Brooks 2008, s. 215-216).

AR-prosessin viiverakennetta voidaan havainnollistaa autokorrelaatio-
(ACF) ja osittaisautokorrelaatiofunktioiden (PACF) avulla. Auto- tai sarjakorre-
laatio on késite, joka kuvaa muuttujan korrelaatiota sen omien viivéstettyjen ar-
vojensa suhteen. AR-prosessissa autokorrelaatiot viiveiden suhteen ovat ajassa
laskevia: ACF on geometrisesti laskeva. PACF puolestaan kuvaa osittaiskorrelaa-
tion muuttujan ja sen viivastetyn arvon vililld kontrolloituna kaikkien aiempien
viiveiden suhteen. PACF tippuu nollaan viimeisen tilastollisesti merkitsevan vii-

veen jdlkeen: esimerkiksi 2 piikkida PAC-funktiossa implikoi AR(2)-prosessia
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(Brooks 2008, s. 222-223). Kdytannossd AR- ja VAR-mallintamisessa viiveraken-
teita ei méddritetd ainoastaan tdiménkaltaisen tarkastelun avulla, vaan tyypillisesti
mallin valinnassa hyodynnetddn jo yksikkojuuritestaamisen yhteydessd esitel-
tyjd informaatiokriteereja.

VAR-menetelmén voidaan katsoa olevan hybridi yhden muuttujan AR-esi-
tyksen ja rakenteellisten simultaanisten yhtédléiden mallien (engl. simultaneous
equations model, SEM) vililld. Menetelmalld on joukko etuja verrattuna AR- ja
SE-malleihin. VAR ei vaadi oletuksia siitd, mitkd muuttujat ovat endogeenisia ja
mitkd eksogeenisia toisin kuin SEM. Ideaalitilanteessa talousteorian avulla voi-
daan madrittdd muuttujien endogeenisuus ja eksogeenisuus, miké ei kuitenkaan
useimmiten ole selvé valinta tai edes realistinen kuvaus muuttujien vilisestd suh-
teesta. Taméan tyon kohdalla edelld kuvattu ongelma on olennainen: moderni ta-
loustiede ymmartdd tuloerojen ja talouskasvun vililld vallitsevan simultaanisen
kausaliteetin. Yhden muuttujan AR-mallit eividt luonnollisestikaan kykene edes
ottamaan kantaa endogeenisuusongelmaan (Brooks 2008, s. 290-292).

VAR-mallien etuna on niiden kompakti esitystapa verrattuna SE-esityksiin,
jotka ovat usein tyoldita tulkittavia useine yhtdldineen, parametreineen ja para-
metriestimaatteineen. Lisdksi VAR-mallien ennustekyvyn on havaittu olevan ra-
kenteellisia malleja parempi (McNees 1986, Clark ja Ravazzolo 2012). Nayttda to-
sin siltd, ettd virheenkorjausmallit saattaisivat olla jopa VAR-malleja tehokkaam-
pia ennustekdytossd (esimerkiksi Wang ja Bessler 2004). Virheenkorjausmallit
kuitenkin vaativat yhteisintegraatiorelaation olemassaolon, mika ei suinkaan
aina ole itsestddnselvyys. AR-esitykseen verrattuna VAR mahdollistaa rikkaam-
man ja joustavamman mallinnuksen, silla selitettdavan muuttujan arvojen ei ole-
teta riippuvan ainoastaan sen omista viiveistd. (Brooks 2008, s. 290-292).

VAR-mallien heikkoudet liittyvit kiintedsti edelld késiteltyihin etuihin.
Mallien ei-rakenteellinen luonne asettaa haasteita tulosten yleistettdvyyteen ja
kdytannon tason politiikka-analyysin laatimiseen. Toki VAR-ldhestymistavassa-

kin mallin rakentamisessa nojataan tyypillisesti talousteoriaan tai rakenteellisiin
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ekonometrisiin menetelmiin niin systeemiin siséllytettdvien muuttujien kuin vii-
verakenteen madraamisenkin kohdalla, mikd edesauttaa tulosten yleistettdvyy-
dessd. Luonteensa vuoksi VAR-esitystavat ovat erityisen alttiita tutkijan valin-
noille koskien mallin rakennetta. Sekd mallia laativan tutkijan ettd VAR-mallia
hyodyntdavaa tutkimusta lukevan onkin syytd olla tahoillaan tarkkana siitd,
kuinka perusteellisesti mallin rakentamista koskevat valinnat on esitelty ja pe-
rusteltu sekd kuinka kriittisesti oletuksiin ja valintoihin on suhtauduttava
(Brooks 2008, s. 292).

Useita viiveitd sisdltdvan usean yhtdlon VAR-systeemin tilastollisten tun-
nuslukujen tulkinta on vaikeaa: g yht&lod sisdltdvan k viiveen mallissa estimoi-
tavien parametrien lukumaéédrd nousee yhtédloiden ja viiveiden kasvaessa kaavan
g *+ kg2 mukaisesti. Kahden yhtdlon ja kahden viiveen mallissa parametreja on
10, kolmen yht&lon ja kolmen viiveen mallissa jo 30. Pienilla otoksilla vapausas-
teet alkavat laajan VAR-mallin kohdalla huventua tuottaen suuret keskivirheet
ja luottamusvailit.

Mallinnus vaatii lisdksi muuttujien stationaarisuuden. Makrotaloudellisten
ja rahoitusmarkkinamuuttujien tasoarvot ovat usein epdstationaarisia, jolloin
VAR-tarkastelu joudutaan rajaamaan differenssimuotoisten sarjojen tulkintaan.
Nadin ollen tuloksia ei voida tulkita pitkdn aikavélin tasapainorelaatioina toisin
kuin esimerkiksi virheenkorjausesityksissd, joissa aikasarjojen epdstationaari-
suus mahdollistaa parhaimmillaan yhteisen aikatrendin ja tdten pitkdn aikavalin
relaation havaitsemisen. Mallin viiverakenteen maarittaminenkddn ei aina ole
ACF-, PACF- ja informaatiokriteeritarkastelun keinoin yksioikoista. Téhan tee-
maan tullaan palaamaan tyon empiirisen mallinnuksen kohdalla (Brooks 2008, s.

292-293).
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Vektoriautoregressiivinen paneelimalli (PVAR) k maéérélld endogeenisia
muuttujia, p mddralld viiveitd yhdessd paneelispesifien kiinteiden vaikutusten

(engl. fixed effects, FE) termien ui kanssa on muotoa:

(]1} }/1'[ :_J/j[-]A] +J/1‘[-2142 + pee +J/1't-p+1Ap-1 +)/1't-pAp +XtB + U + €t
(€{12.,N} te{12..,T}

missd ejt on virhetermi, yit (I1xk)-vektori endogeenisista muuttujista ja matriisit

Ay sisdltavat ndiden muuttujien viivéstettyjen arvojen parametriestimaatit. Mal-

linnuksessa voidaan ldhtokohtaisesti endogeenisten muuttujien eri periodien ar-

vojen lisdksi huomioida myos eksogeenisia muuttujia, joita kuvaa (1xl)-vektori

Xit, ja joiden parametriestimaatit 16ytyvat (Ixk)-matriisista B (Abrigo ja Love 2015.)
Nadille muuttujille ei siis ole PVAR-systeemissd omaa selitysyhtédlodadn, vaan nii-

den roolina on kontrolloida varsinaisten kiinnostuksen kohteena olevien muut-

tujien selitysyhtdloissd esiintyvadd puuttuvan muuttujan harhaa. Analyysista riip-

puen kontrollimuuttujien méarittdmisessa tukeudutaan tyypillisesti, kuten myos

tdssd tyossd, teorian pohjalta nouseviin muuttujiin tai vaihtoehtoisesti tilastolli-

siin keinoihin, joista ehké&pa tyypillisin on niin kutsuttu padkomponenttianalyysi.
Eksogeeniset muuttujat sisallyttavaan malliin viitataan tyypillisesti PV ARX-mal-

lina.

OLS-menetelmalld estimoidussa PVAR-systeemissd parametriestimaatit
ovat harhaisia (Nickell 1981), ja estimointi tuleekin toteuttaa harhan huomioi-
valla tavalla, kuten yleistetylld momentti -menetelmailléd (engl. generalized met-
hod of moments, GMM). GMM-estimoinnin perusajatuksena on PVAR-systee-
missd esiintyvien muuttujien viiveiden kéytto instrumenttimuuttujina, mika ei
kuitenkaan ole tdysin yksioikoista. Perinteinen tapa on laatia instrumentointi dif-
tferenssipohjaisesti. Ongelmaksi muodostaa télloin ensinnékin se, ettd menetelma
vahvistaa epédtasapainoisten paneelien kohdalla puuttuvien havaintojen vaiku-
tusta, ja toiseksi se, ettd useamman viiveen PVAR-mallin kohdalla havaintoai-

neistolta vaadittava pituus kasvaa nopeasti.
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Taman tyon empiirisessd analyysissa hyddynnettdvien Stata-pakettien (Ab-
rigo ja Love 2015) estimointi laaditaan eteenpdin katsovaa ortogonalisointia hyo-
dyntden (Arellano ja Bover 1995), joka ei kérsi differenssimenetelmén ongelmista.
Menetelmassé viive luodaan suhteuttamalla instrumentoitava havainto kaikkien
tulevien havaintojen keskiarvoon, jolloin edelld kuvatut ongelmat liittyen diffe-
renssipohjaiseen menetelmaan eivét endd pade.

PVAR-estimoinnin tulosten tulkinta on tavanomaisesta ekonometrisesta
analyysista poikkeavaa, silld perinteisten taulukoiden tulkinta parametriesti-
maattien tulkintoineen ei ole tyypillisen suoraviivaista esityksen ei-teoreettisen
luonteen vuoksi. Sen sijaan huomio kiinnitetddn tyypillisesti varianssihajotel-
miin ja impulssivastekuvaajiin. Impulssivastetarkastelussa kunkin muuttujan
virhetermiin kussakin PVAR-yhtdlossd erikseen kohdistetaan yhden keskihajon-
nan suuruinen shokki, jonka ajassa muuttuva vaikutus systeemissd esiintyviin
muuttujiin esitetddn yleensd kuvaajan muodossa: g muuttujan PVAR-systee-
missd impulssivasteita voidaan generoida g2 kappaletta. Kaytannossd malli esi-
tetddn ddrettomand vektorimuotoisena liukuvan keskiarvon esityksend, joka vaa-
tii sen, ettd PVAR-estimoinnissa tulee huolehtia systeemin stabiiliuden testaami-
sesta. Varianssihajotelmat puolestaan tarjoavat mittarin sille, mikd on muuttujien
omien shokkien ja muiden muuttujien shokkien osuus muuttujan vaihtelusta
(Brooks 2008, s. 298-301).

PV AR-mallin sopivuutta kuhunkin havaintoaineistoon voidaan lisdksi esti-
moinnin yhteydessd arvioida Granger-kausaalisuus -testilld, jonka avulla voi-
daan tarkastella muuttujien ennustekykya toisen muuttujan havaintoihin. Nailla
testeilld onkin siis paikkansa mallin rakenteen maéérittamisessd ja kriittisessa ar-
vioinnissa. Granger-kausaliteettia tulkittaessa on kuitenkin tarpeen erottaa késite
syy-seuraus -tyyppisestd relaatiosta, johon kausaliteetilla tyypillisesti viitataan.
Klassinen esimerkki téstd on kukon kiekumisesta koostuvan aikasarjan ennuste-

voima auringonnousun sarjaan.
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4.4 Paneeliyhteisintegraatio ja pitkdn aikavilin mallinnus

PVAR-ldhestymistapa tarjoaa epdstationaaristen aikasarjojen tapauksessa mah-
dollisuuden tarkastella ainoastaan kiinnostuksen kohteena olevien muuttujien
differenssisarjojen vilistd lyhyen aikavilin dynamiikkaa. Taméa on ongelmallista
makrotaloudellisten ilmididen ja riippuvuussuhteiden kohdalla, koska
1) ontyypillisesti hankala testata teorian pohjalta esille nousevia hypoteeseja
lyhyeen aikaviliin rajoittuen, ja koska
2) makrotaloudellisessa analyysissa hyodynnettdvit aikasarjat ovat usein
epdstationaarisia (Baltagi 2013, s. 257).

Epdstationaaristen sarjojenkin vdlille on kuitenkin mahdollista 16ytdd pit-
kdn aikavilin tasapainoa kuvaava esitys, jonka edellytyksend on yhteisintegraa-
tio. Jos epdstationaarisista aikasarjoista koostuvan vektorin x; lineaarikombinaa-
tio a’x: on stationaarinen, sanotaan sarjojen x: olevan yhteisintegroituneita. Kay-
tannossd tamd tarkoittaa sitd, ettd kahden tai useamman epdstationaarisen aika-
sarjan takaa voidaan 16ytdd yhteinen pitkdn aikavélin relaatio, jonka mukaan sar-
jat vaihtelevat yhdessa yli ajan (Engle ja Granger 1987).

Loytynyt yhteisintegraatiorelaatio on tyypillisesti perusteltavissa talous- tai
rahoitusteorialla. Tyypillisimpid oppikirjaesimerkkeja ndistd relaatioista ovat ra-
hoitusmarkkinoiden spot- ja futuuri- / termiinihintojen vélinen yhteys sekéd os-
tovoimapariteetin mukaiset suhteellisten hintojen ja valuuttakurssien relaatiot
eri maiden valilla.

Paneeliyhteisintegraatiotestaukseen on tarjolla paneeliyksikkojuuritestaa-
misen tavoin useita proseduureja. Yksi kdytetyimmistd ldhestymistavoista on
Pedronin (1999, 2001, 2004) esittdma asetelma, jossa nollahypoteesia ”ei yhteisin-
tegraatiota” voidaan arvioida seitseman eri testin avulla. Kolme testeistd arvioi
yhteisintegraation olemassaoloa laskemalla poikkileikkauskohtaisten testitulos-
ten keskiarvon (engl. group-mean tests). Neljdssd testeistd keskiarvoistaminen

puolestaan tehdddn paloittain (engl. pooled tests). Testit eroavat myos sen suh-
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teen, onko estimointi parametrista vai ei-parametrista; ja sen suhteen, onko vas-
tahypoteesin mukainen juuri poikkileikkaussuunnan yksikéille yhteinen vai sal-
liiko testi poikkileikkausyksikoiden heterogeenisuuden (Baltagi 2013, s. 254-255).

Perusajatus niin aikasarja- (Engle ja Granger 1987) kuin paneelitesteissd on
purettavissa prosessiin, jossa aluksi yksikkojuuritestien keinoin varmistutaan
siitd, ettd yhteisintegraatiorelaation kannalta kiinnostavat muuttujat ovat epédsta-
tionaarisia prosesseja. Tdmédn jdlkeen varsinaisessa yhteisintegraatiotestaami-
sessa huomio kiinnitetddn sekd taso ettd differenssitermejd sisdltdvan testiyhta-
16n estimoituun virhetermiin tai paneelitestien kohdalla mahdollisesti eri testi-
proseduurin vaiheiden virhetermeihin. Varsinainen testaus tapahtuu lopulliselle
virhetermille, jonka tulee olla stationaarinen prosessi, jotta muuttujien vélilld val-
litsee yhteisintegraatiorelaatio. Pedronin proseduurin ohella runsaasti kaytettyja
testejd ovat DF- ja ADF-pohjaiset Kaon testit (Kao 1999)

Kukin Pedronin testistatistiikoista on normalisoitu siten, ettd niiden tulkin-
nassa voidaan noudattaa normaalijakaumaa. Testistatistiikkojen johtaminen tai
niiden yhtdlomuotoinen esittely sivuutetaan timan tyon soveltavan empiirisen
luonteen vuoksi. Myshemmin tyon empiirisen analyysin yhteydessa testiasetel-
maan liittyvat valinnat perusteluineen luonnollisesti avataan.

Pedronin ja Kaon testit nojaavat yhteisintegraatiomielessa kiinnostavan yh-
talon residuaalien tutkimiseen. Tuoreemmista proseduureista esimerkiksi Wes-
terlundin (2007) menetelmd sen sijaan tarkastelee yhteisintegraatiotestaamista
virheenkorjausndkokulmasta. Lahtokohtana tille ldhestymistavalle on Grange-
rin representaatioteoreema (Engle ja Granger 1987), jonka mukaan mikéa tahansa
yhteisintegraatiorelaatio voidaan esittdd virheenkorjausmallina (engl. error cor-
rection model, ECM). Westerlundin esittdma yleinen yhtdlomuotoinen esitys on
hyodyllinen esittdd siksi, ettd sen avulla voidaan ndhdé yhteisintegraatiotestin
rakentamisen ohella perusajatus virheenkorjausmallin takana (Westerlund 2007,

5. 715).
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Paneelivirheenkorjausmallin yleinen muoto on:
Pt Py
(12) Ayi =906 d: + a; (Vie-1- P Xie-1) '/‘Z a;j Ay +Z YVijAXie T €it
j=1 j=0

Yhtalo siséltdd niin differenssi- kuin tasotermejd, mika on keskeistd virheen-
korjausesitykselle. Parametri a; médrittdd virheenkorjauksen nopeuden. Jos ai=0,
virheenkorjausta ei tapahdu eivitkd y ja x ole yhteisintegroituneita. Testaaminen
tapahtuu nimenomaan tdstd ndkokulmasta eli nollahypoteesi on ”ei yhteisinteg-
raatiota”. Varsinainen testiproseduuri koostuu neljdsté eri testistd, jotka jakaan-
tuvat Pedronin testien tavoin group-mean- ja pooled-testeihin. Termi d: kuvaa
aikadummy-muuttujaa, jonka avulla kontrolloidaan poikkileikkausyksikoille
yhteisid ajassa muuttuvia tekijoita.

Westerlundin ehdottama proseduuri eroaa Pedronin lihestymistavasta
siind, ettd se sisdltdad vahvan oletuksen kausaalisuhteen kulkemisesta muuttu-
jasta x muuttujaan y. Pedronin kohdalla vastaavaa oletusta ei tehd& ja myds reg-
ressorien sallitaan olevan endogeenisia. Toisaalta Pedronin testeissd poikkileik-
kaussuunnan yksikdiden véliselle homogeenisuudelle asetetaan mahdollisesti
rajoittaviksi osoittautuvia oletuksia (Westerlund 2007, s. 714-715).

Valintatilanne edelld kuvatun kahden ldhestymistavan valilld perustuu tes-
tin voimakkuuteen. Westerlundin testit kérsivit eksogeenisuusoletuksesta, Ped-
ronin testit puolestaan homogeenisuusoletuksesta. Westerlundin simulaatioiden
mukaan (2007, s. 724-733) hanen testinsd ndyttavit toimivan hyvin erityisesti pie-
nissd otoksissa oletuksella regressorin x eksogeenisuudesta.

Loytyneen yhteisintegraatiorelaation pohjalta muuttujien valistd pitkén ai-
kavalin relaatiota voidaan mallintaa usein eri keinoin. Koska yhteisintegraatiore-
laation olemassaolo vaatii muuttujien epdstationaarisuuden, eivit standardin
regressioanalyysin tyokalut, kuten pienimman nelibsumman menetelmd, tuota
luotettavia tilastollisia tuloksia. Dynaamisessa pienimmaén neliSsumman mene-
telméssa (engl. dynamic ordinary least squares, DOLS) selitettdvdd muuttujaa se-
litetddn regressorin tasoarvojen ohella myos sen viiveilld ja tulevilla arvoilla. Me-

netelmdn juuret ovat Saikkosen (1991) sekéd Stockin ja Watsonin (1993) tyossd, ja
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sen keskeinen etu esimerkiksi virheenkorjausesityksiin ndhden on sen yksinker-
tainen ja intuitiivisesti tulkittava luonne.

Kaon ja Chiangin (2000) ty6 on perustana DOLS-menetelmdn hyodyntami-
selle my6s paneeliaineistoille (PDOLS). He osoittavat, ettd PDOLS-estimaatto-
rien kriittiset raja-arvot noudattavat normaalijakaumaa yhteisintegraatioregres-
sioissa. Lisdksi ndyttdd siltd, ettd PDOLS tarjoaa vaihtoehtoisiin menetelmiin, ku-
ten FM-estimaattoriin (engl. fully modified OLS), ndhden harhattomimman tyo-
kalun pienten otosten tapauksissa.

Tyossd hyodynnettdvan Stata-proseduurin mukainen esitystapa PDOLS-
menetelmalle noudattaa Pedronin (2001) esittelemad kehikkoa:

P

(13)  yi= o+ BiXit +Z

YijA X + Hiy missi
j=-P

i=1,2,...,Non poikkileikkausyksikkojen maard, t =1, 2, ..., T on aikasuun-
nan havaintojen méard, p=1, 2, ..., P on viive- ja lead-operaatoreiden lukumaara.
B-kertoimet ja niihin liittyvét t-statistiikat keskiarvoistetaan Pedronin group-

mean -metodin mukaisesti paneelistatistiikkojen maarittamiseksi (Neal 2014).
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5 EMPIIRISET TULOKSET

Tyon empiirinen osio toteutetaan hyodyntden luvussa 4 esiteltyd havaintoaineis-
toa ja Stata-ohjelmistoa, jota kédyttden tyon ekonometrinen analyysi on laadittu.
Empiirinen analyysi rakentuu siten, ettd aivan aluksi katsotaan miltd ylimméan
persentiilin tulo-osuuden ja BKT/capitan vilinen hajontakuvio ja keskeisten
muuttujien korrelaatiomatriisi ndyttdavat. Tamdn jdlkeen tutkitaan tuloero- ja
BKT/ capita-sarjojen aikasarjaominaisuuksia paneeliyksikkojuuritestein, minka
jdlkeen pddstddn empiirisen analyysin ytimeen: tutkimaan muuttujien vélista ly-
hyen ja pitkédn aikavélin yhteytta.

20
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Ylimman persentiilin tulo-souus

0 10000 20000 30000 40000 50000 60000 70000
BKT per capita

Kuvio 8 BKT / capita ja ylimmain persentiilin tulo-osuus, hajontakuvio

Hajontakuvio johdattelee analyysin suoraan tuloerokirjallisuuden ytimeen,
aihetta pitkddan hallinneeseen Kuznetsin hypoteesiin (Kuznets 1956). Kuten lu-
vussa 3 jo todettiin, Kuznets totesi tuloerojen aluksi kasvavan talouden kasvaessa
kddntyen talouden myshemmadssa kehitysvaiheessa laskuun. Han mittasi tu-

loeroja téstd tyostd poiketen eniten ansaitsevan kaksikymmenprosenttisen ja va-
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hiten ansaitsevan kuusikymmenprosenttisen suhteena. Taloudellisen aktivitee-
tin mittarina han kayttdd tdmén tyon tavoin BKT/capita -arvoja. Kuznetsin ha-
vaintojoukko rajoittuu Iso-Britanniaan, Yhdysvaltoihin ja kahteen Saksan osaval-
tioon.

Tamédn havaintoaineiston kohdalla muuttujien vilinen hajontakuvio ei
muodosta Kuznetsin hypoteesia tukevaa alaspdin aukeavaa paraabelia. On itse
asiassa hyvin vaikeaa sovittaa pisteparveen minkddnlaista trendid. Niin eks-
ponentiaalinen, lineaarinen, polynominen kuin logaritminen trendikuviokaan ei-
vit kykene sovittamaan parveen teorian mukaista sovitetta.

Korrelaatiomatriisista havaitaan, ettd ylimman persentiilin tulo-osuudella
ja BKT/capitalla on maltillisen suuruinen positiivinen korrelaatio. Tasosarjojen
korrelaatio on 0.23, differenssisarjojen 0,08. Bruttokansantuotteen (rgdp) ja tu-
loeromittarin korrelaatio on sen sijaan sekd tasojen ettd differenssien kohdalla
0.63. Lisdksi on mielenkiintoista havaita, kuinka reaalisen bruttokansantuotteen
ja vastaavan vdestonmadadrélla suhteutetun mittarin tasoarvojen vélinen korrelaa-
tio on niinkin matala kuin 0.34, kun taas vaihtoehtoisten talouskasvun mittarei-

den (pelkkd BKT, BKT/capita) vilinen korrelaatio on hyvin ldhelld ykkosta.

Taulukko 4 Korrelaatiomatriisi, tuloerot ja taloudellinen aktiviteetti

Tasosarjat Differenssisarjat
topl rgdp rgdpcap gtopl grgdp grgdpcap
topl | 1.00 gtopl | 1.00
rgdp | 0.63 1.00 grgdp | 0.63 1.00
rgdpcap | 0.23 0.34 1.00 grgdpcap | 0.08 0.98 1.00

Kuten luvussa 4 todettiin, on aikasarjan stationaarisuus / epédstationaari-
suus keskeistd tilastollisen analyysin kannalta. Paneeliyksikkojuuritestien tulok-
set aikasarjojen kdyttaytymisestd antaa suuntaviivat sille, kuinka taman tyon em-

piirinen tarkastelu voidaan suorittaa.
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Pitkdn aikadimension vaativien testien - Levin-Lin-Chu (LLC), Im-Pesaran-
Shin (IPS), Breitung - lisdksi yksikkojuuritestaamista tdydennetdadan Harris-Tsa-
valis-testilld (HT), joka ei nojaa oletukseen N/T — 0. Testeistd IPS toimii myos
epdtasapainoisten paneelien kohdalla. Lisdksi kullekin muuttujalle tehdadan
Hadrin testi stationaarisuudelle.

Kukin testeistd on suoritettu ottamalla huomioon mahdollinen poikkileik-
kaussuunnassa esiintyva muuttujakohtainen riippuvuus, ja testaamista on lisdksi
tdaydennetty huomioimalla sarjoissa mahdollisesti esiintyvéa yhteinen aikatrendi.
LLC- ja IPS-testien viiverakenteet on valittu Akaiken informaatiokriteerid hyo-
dyntden. LLC- ja Hadri-testien kohdalla autokorrelaatiokorjaus on tehty méérit-
tamalla pitkdn aikavélin varianssi Newey-West -estimaattoriin perustuen; muut
testit ovat robusteja poikkileikkaussuunnassa virhetermien korrelaatioiden suh-

teen.

Taulukko 5 Paneeliyksikkojuuritestit, tuloerot ja BKT/capita

Testi Vakio Vakio, trendi | Vakio Vakio, trendi
A. Ylimman persentiilin tulo-osuus ja sen muutos
topl gtopl
LLC 0.7808 0.0012 0.0000 0.0000
HT 0.0057 0.0000 0.0000 0.0000
IPS 0.4342 0.0004 0.0000 0.0000
Breitung 0.1792 0.7369 0.0000 0.0000
Hadri 0.0000 0.0000 0.8127 0.8048

B. Reaalinen BKT/capita ja sen kasvu

rgdpcap grgdpcap
LLC 0.4158 0.8868 0.0000 0.0000
HT 0.9962 0.9933 0.0000 0.0000
IPS 0.9584 0.9973 0.0000 0.0000
Breitung 0.9998 0.9968 0.0000 0.0000
Hadri 0.0000 0.0000 0.0000 0.4174

Taulukossa on listattu kutakin testid vastaava p-arvo
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Kunkin testin p-arvot sekd ylimmédn persentiilin tulo-osuudelle ettd
BKT/ capitalle 16ytyvit taulukosta 5.Neljan ensimmadisen testin kohdalla suuri p-
arvo puhuu epdstationaarisuuden ja pieni arvo stationaarisuuden puolesta.
Hadrin testin kohdalla tulkinta menee juuri pdinvastoin.

Tuloeromuuttujan kohdalla tulosten pohjalta ei voi tehdé tdysin selvid joh-
topdatoksid siitd, onko muuttuja epdstationaarinen vai trendistationaarinen. Pit-
kan aikadimension oletukseen nojaavat testit kuitenkin antavat viitteitd siitd, ettd
tuloerot noudattaisivat epdstationaarista prosessia, ja empiiristd analyysia jatke-
taan siten, ettd tuloeromuuttuja oletetaan yksikkojuuren sisdltaviksi epastati-
onaariseksi aikasarjaksi. BKT/capitan testitulokset puoltavat Hadrin testid lu-
kuun ottamatta selkedsti muuttujan epédstationaarisuutta, joten sarjaa kohdellaan
jatkossa epdstationaarisena. Kummankin muuttujan differenssisarjat osoittautu-

vat puolestaan stationaarisiksi sarjoiksi.

51 PVAR

Jatketaan analyysia tutkimalla tuloerojen ja taloudellisen toimeliaisuuden lyhyen
aikavilin yhteyttd vektoriautoregressiivistd paneelimallintamista (PVAR) hyo-
dyntden. Koska PVAR-menetelma vaatii sen, ettd mallin muuttujat noudattavat
stationaarista prosessia, tutkitaan yhteytta tarkastelemalla tuloerojen muutoksen
(gtopl) ja BKT/capitan muutoksen, eli talouskasvun (grgdpcap), vilista relaa-
tiota.

PV AR-estimoinnin edut ja rajoitteet on esitelty edellisessd paaluvussa. Mal-
lin muuttujia voidaan kohdella endogeenisina, kuten tavanomaisissa VAR -esi-
tyksissd, kuitenkin hyodyntden paneelimallinnuksen ominaisuuksia, ja tdyden-
tden analyysia havaitsemattomilla maittain eroavilla tekijoille. VAR-mallit ku-
vaavat lisdksi tyypillisesti hyvin eri taloustieteellisissd tai rahoitustutkimukselli-
sissa ongelmissa hyodynnettdvid havaintoaineistoja. Mallien ei-teoreettinen

luonne seké tutkijan tekemien valintojen rooli puolestaan vaikeuttavat tulosten
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yleistettdvyyttd. VAR tuloksia ei myoskddn voi tulkita pitkdn aikavélin tasapai-
norelaatioina, vaan ne kuvaavat ainoastaan lyhyen aikavilin dynamiikkaa.

Tyon tamd osio seuraa menetelmallisesti Bebonchu Atemsin ja Jason Jone-
sin PVAR-mallinnusta (Atems ja Jones 2015). Lisdksi vaikutteita on haettu Karen
Davtyanin (2016) anglosaksisille maille tekeméstd analyysista, jossa hadn tutkii
VAR-menetelmalld paitsi tuloerojen ja talouskasvun vilistd yhteyttd, myos mai-
den fiskaalisen tasapainon suhdetta edelld mainittuihin muuttujiin. PVAR-ldhes-
tymistapa ja edelld kuvailtu maapaneeli mahdollistavat tuloerojen ja bruttokan-
santuotteen dynaamisten impulssivasteiden ja varianssihajotelmien analysoin-
nin annettaessa shokkeja systeemissa esiintyviin muuttujiin.

Atems ja Jones rakentavat PVAR-mallinsa hyodyntden osavaltiokohtaista
aineistoa Yhdysvalloista vuosilta 1930-2005. Tuloeromittarina he kayttavat gini-
kerrointa, jonka lisdksi he testaavat tulostensa robustisuutta tekemalla tarkaste-
lunsa vield Theilin indeksilld, suhteellisella poikkeamalla keskiansioista (engl. re-
lative mean deviation), ylimmén desiilin tulo-osuudella sekd ylimmaén persentii-
lin tulo-osuudella. My6s Davtyan kdyttdd gini-kerrointa tuloeromittarina ulot-
taen analyysinsa 1960-luvun alusta vuoteen 2010. Atemsin ja Jonesin talouskas-
vusarja on perdisin Bureau of Economic Analysis -tietokannasta, Davtyanin puo-
lestaan Maailmanpankin kannasta. Ensin mainitut kdyttdvat mittarina BKT/ ca-
pitaa, Davtyan tdimédn puolestaan pelkkad bruttokansantuotetta.

Tdmdn tyon empiirinen PVAR-osio kdyttden Inessa Loven (Abrigo ja Love
2015) tarjoamia Stata-paketteja ja -komentoja, joista on ollut korvaamaton apu
PVAR-estimoinnin ldpiviemisessd. Loven tarjoamat proseduurit tarjoavat laajan
kattauksen apuvalineitd PV AR-mallin keskiossd olevan viiverakenteen maaritta-
miseksi. Vilineiden avulla on mahdollista m&arittda testattavan PVAR-esityksen
maksimiviiverakenne sekd testata GMM-estimoinnissa mahdollisesti hy6dyn-
nettdvien viiveinstrumenttien merkitsevyytta.

Mallin viiverakenteen méadrdamisessda huomio tulee kiinnittdd informaa-

tiokriteereihin, jotka tarjoavat residuaalien nelidGsumman ja viiveiden méadran
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huomioivan testistatistiikan viiverakenteen maaradamiseksi. Eri viiverakennera-
joitteiden ja eri kontrollimuuttujien muodostamat kombinaatiot suosivat padasi-
assa yhden viiveen mallia. Poikkeuksena on ainoastaan tietyissda kombinaatioissa
esiintyvd Akaiken kriteerin (MAIC) kolmannen viiveen matala arvo. Taulukossa
6 on esimerkinomaisesti esitetty edelld kuvatut mallin rakenteen médrdamisessa

hyodynnettavét testit neljan viiveen rajoitteella.

Taulukko 6 Mallin viiverakenteen mddrittiminen, neljian viiveen rajoite

Informaatiokriteerit
viive J J, p-arvo MBIC MAIC MQIC
1 35.1 0.0004 -40.6 11.1 -9.0
2 29.7 0.0002 -20.8 13.7 0.2
3 9.5 0.0487 -15.7 1.5 -5.2

] = Hansenin J-testin arvo; J, p-arvo = J-testid vastaava p-arvo
MBIC = Schwarzin bayesilainen informaatiokriteeri
MAIC = Akaiken informaatiokriteeri

MQIC = Hannan-Quinn informaatiokriteeri

GMM-estimaattorien tehokkuuden parantamiseksi hyodynnettavat vii-
veinstrumentit ovat usein perusteltuja laajan poikkileikkaus- ja lyhyen aikasarja-
suunnan aineistojen kohdalla. Nyt T:n ollessa suuri ja n:n ollessa pieni instru-
mentit eivdt paranna estimoinnin tehokkuutta yhdessdkadn testatussa mallissa.
Tama havaitaan kunkin mallin osalta suuresta Hansen ] -testin arvosta seké hy-
vin pienestd J-testid vastaavasta p-arvosta.

Estimoinnin yhteydessd on tarpeen testata valitun PVAR-mallin stabiilius.
VAR-esitys tulee kyetd esittamaan darettomand liukuvan keskiarvon MA-proses-
sina, jotta VAR impulssivasteita ja varianssihajotelmia voidaan tulkita. Statalla
testaaminen voidaan suorittaa Loven tarjoaman proseduurin avulla. Kukin esti-

moidusta malleista differenssimuotoisille sarjoille tayttda stabiiliusvaatimukset.
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Ennen perusmallin esittelyad on tdssd yhteydessd palattava tuloeromuuttu-
jan aikasarjaominaisuuksiin. Paneeliyksikkojuuritestit eivdt antaneet yksiselit-
teistd tulosta siitd, sisdltddko tuloerosarja yksikkodjuuren vai ei. Sovitettaessa tu-
loeromuuttujaa tasosarjana PVAR-esitykseen stabiiliusvaatimus ei tayty, mika
implikoi sitd, ettd tulo-osuuden sarja todella on epdstationaarinen ja se tiytyy si-
séllyttdd PVAR-ldhestymistavassa systeemiin differenssimuotoisena muuttujana.

Lahtokohtana talouskasvun ja tuloerojen muutoksen PVAR-mallille on
edelld kuvatun tarkastelun perusteella yhden viiveen malli. Vektoriautoregres-
siivinen mallintaminen on viiverakenteen mééarittamisen ohella usein sensitii-
vistd myos sille, missd jarjestyksessd muuttujat malliin asetetaan. Nyrkkisdan-
tond muuttujista ”eksogeenisin” tulisi olla mallissa ensimmdisend. Taman tyon
kehikossa mallin spesifiointi on perusteltavissa sen pohjalta, mitd talousteorialla
on muuttujien vélisestd relaatiosta sanottavana.

Muutos talouskasvussa vaikuttaa suoraan kansantalouden kokonaistuloi-
hin, joka puolestaan vaikuttaa kontemporaalisesti tuloeroihin sen sisdltyessa tu-
loeromittariin (ylimmén persentiilin tulot suhteessa kokonaistuloihin) maaritel-
miillisesti. Talouskasvun vaikutus tulojakaumaan tuskin on usein, jos koskaan,
neutraalia, kuten jo luvun 3 pintaraapaisu laajaan teeman ymparilld tehtyyn kir-
jallisuuteen osoittaa. Tuloerojen muutoksen vaikutus talouskasvuun sen sijaan
tuskin on viliton tai edes nopea, vaan on perusteltua ajatella sen vaikuttavan ta-
louskasvuun vilillisten aikaa vievien mekanismien, kuten kiintedn ja henkisen
pddoman kumuloitumisen (Galor ja Zeira 1993 sekd Weil 2009, s. 389-391) tai kas-
vuun vaikuttavien polittiikkatoimien kautta (Persson ja Tabellini 1994, Alesina ja
Rodrik 1994.) Ndin ollen talouskasvu siséllytetdan niin tdhdan perusmalliin kuin
mythemmin esiteltdviin mallin laajennuksiin ennen tuloerojen muutosta. Yhta-

lomuotoinen esitys perusmallista on siten:
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(14)  grgdpic= fio + f1grgdp;r: + aigtopliri + Ui

gtopli= fzo + P2gtop1irs + az81gApirs + Uz
PV AR-mallin tulosten analysoinnissa keskitytdan perinteisen regressiotau-
lukon tutkimisen sijasta tyypillisesti impulssivasteiden ja varianssihajotelmien
tarkasteluun. Seuraavan GMM-estimoinnin summaavan taulukon parametries-
timaattien (kerroin) tulkinta ei ole mallin luonteen vuoksi mielekédstd, mutta sa-
rakkeen ”p-arvo” tulokset sen sijaan on syytd kdyda lapi. Kahden muuttujan mal-
lissa tulokset voi suoraan tulkita Granger-kausaliteetti -testeiksi, joiden avulla

voidaan tarkastella aikasarjojen kykyd ennustaa toistensa arvoja.

Taulukko 7 Perusmalli, GMM-estimointi

PVAR, GMM-estimointi

selitettava
selittdja kerroin  keskivirhe z p-arvo 95 % luottamusvali
grgdpcap
grgdpcap, viive1l | 0.44 0.09 4.73 0.00 0.26 0.63
gtopl, viive 1 0.04 0.02 2.03 0.04 0.00 0.07
gtopl
grgdpcap, viivel | -0.15 0.10 -1.50 0.13 -0.35 0.05
gtopl, viive 1 -0.07 0.11 -0.61 0.54 -0.27 0.14

grgdpcap = BKT/capitan muutos, gtopl = ylimman persentiilin tulo-osuuden muutos
kerroin = kunkin viiveen parametriestimaatti, keskivirhe = kutakin estimaattia vastaava keskivirhe

z = z-testin arvo, p-arvo = z-testid vastaava p-arvo

Nollahypoteesina Granger-testeissa on, ettei selittdja Granger-kausalisoi se-
litettdvdd muuttujaa. Tuloerojen muutos vaikuttaa Granger-kausalisoivan ta-
louskasvua viiden prosentin merkitsevyystasolla (p-arvo 0,04), kun taas perus-
mallin kohdalla talouskasvulla ei ndyttdisi olevan ennustevoimaa tuloerojen
muutokseen edes kymmenen prosentin merkitsevyystasolla (p-arvo 0,13). Jos ta-
louskasvua mitataan BKT/capitan muutoksen sijaan bruttokansantuotteen muu-
toksella, muuttujat Granger-kausalisoivat toisiaan kymmenen prosentin mutta

eivit endd viiden prosentin tasolla.
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Perusmallin osalta impulssivasteita ja varianssihajotelmia tulkitessa tulee
pitdd mielessd edelld esitellyt Granger-kausaliteetti -tulokset. Niiden valossa tu-
lokset talouskasvun lyhyen aikavdlin vaikutuksesta tuloerojen muutokseen ovat
kyseenalaisia.

Koska PVAR-menetelmé on usein herkkd systeemissd esiintyvien muuttu-
jien jarjestyksen lisdksi myo6s mallin viiverakenteelle, on tarpeen suorittaa Gran-
ger-testit myos useamman viiverakenteen esityksille. Ndin voidaan vahvistaa
aiempia tuloksia mallin viiverakenteen madraamiseen liittyen. Kullakin ndista
voimaan, mikd osaltaan vankistaa jo informaatiokriteeritarkastelun keinoin saa-
tua viestid yhden viiveen PVAR-mallista. Useamman viiveen GMM-estimointien
taulukot loytyvit tyon liitetaulukoista 1-3.

Perusmallin varianssihajotelmat eivit tarjoa minkd&nlaista evidenssia siitd,
ettd kumpaankaan muuttujaan kohdistuva shokki selittdisi toisen muuttujan
vaihtelua. Kummankin muuttujan omat shokit selittdvét eri viiveillda poikkeuk-
setta yli 98 % muuttujan vaihtelusta. Varianssihajotelmat 16ytyvét tyon liitetau-
lukosta 4.

Kuvion 9 impulssivasteista sen sijaan ndhd&an, kuinka yhden keskihajon-
nan suuruinen shokki tuloerojen muutokseen ei vaikuta talouskasvuun kontem-
poraalisesti, mutta ndyttdd nostavan talouskasvua yli 0,2 prosentilla toisena
vuonna (ylempi kuvio, oikea yldkulma). Shokin vaikutus hiipuu kahden seuraa-
van vuoden aikana, mink3 jdlkeen talouskasvu jatkaa vanhalla urallaan. Gran-
ger-kausaliteetin suhteen kyseenalaiset talouskasvushokin vaikutukset tuloero-
jen muutokseen ovat noin puolen prosentin kontemporaalinen nousu, liki vas-
taavansuuruinen seuraavan periodin lasku, jonka jalkeen vaikutus hiipuu ja tu-
loerojen muutos palaa vanhalle uralleen (vasen kuvio, vasen alakulma). Impuls-
sivasteet ovat ortogonalisoituja ottaen huomioon systeemin eri yhtdloiden virhe-

termien vilisen korrelaation.
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Kumulatiivisten vasteiden (alempi kuvio) tulokset tulee Atemsin ja Jonesin
(2015, s. 1549) mukaan tulkita tasoarvoihin kohdistuvien shokkien vaikutuksena
samaisten muuttujien tasoarvoihin, vaikka tarkastelu suoritetaankin differenssi-
sarjoilla. Kumulatiiviset vasteet tarjoavat siis havainnollistavan tyokalun impuls-
sien nettovaikutusten identifioimiseksi. Kuvaajista huomataan kuitenkin, etta
kussakin PVAR-mallissa hyvin suuri osa nettovaikutuksesta ilmenee jo kahden
ensimmadisen periodin aikana. Siispd differenssisarjoille tehtdvan mallintamisen
tuloksia ei tule tulkita pitkédn tai edes keskipitkdn aikavilin relaatioina, vaikka
kumulatiivisten vasteiden antamia tuloksia voidaankin tulkita efekteina kiinnos-
tuksen kohteena olevien muuttujien tasoarvoihin.

Tuloerojen muutoksen kasvu ndyttdd antavan talouskasvuun lyhytaikaisen
nettovaikutukseltaan noin puolen prosentin suuruisen sysdyksen, jonka jdlkeen
talouskasvu palautuu vanhalle kasvu-uralleen. Odottamaton positiivinen muu-
tos talouskasvussa puolestaan aluksi nostaa tuloerojen muutosta ja sitten laskee
sitd nettovaikutuksen ollessa mitdton. Myos tama vaikutus jaa vain viliaikaiseksi,
ja tuloerojen muutos jatkaa muiden tekijoiden kuin talouskasvun maaraamalla
urallaan viidennestd periodista eteenpdin.

Muuttujien vasteissa omiin impulsseihinsa on selked ero siind, kuinka py-
syvid shokkien vaikutukset sarjojen kayttdytymiseen ovat. Tuloerosarjan koh-
dalla ldhes koko vaikutus ilmenee ensimmdiselld periodilla, kun taas odottama-
ton hyppdys talouskasvussa ndyttdd generoivan kasvua useamman periodin ajan.
Tulos on perinteisen talouskasvukirjallisuuden mukainen. Kasvuun kohdistu-
vien shokkien tai kasvua médrittavien fundamentaalisten tekijoiden, kuten insti-
tuutioiden merkityksen, sddstdmisasteen ja inhimillisen tai fyysisen padoman ku-
muloitumisen, vaikutusten on havaittu olevan hyvin pysyvid ilmisitd (Acemoglu
et al 2005, Barro 1997).

Impulssivastekuvaajien tuloksia arvioitaessa on oltava kriittinen niihin ko-
vin usein liittyvien suurten tilastollisten luottamusvélien vuoksi. Niin on myos

tamdn tyon kohdalla. Tuloksia ei siten voi tulkita tarkkoina kunkin shokin ai-
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kaansaamina vasteina, vaan ennemminkin suuntaa antavina tuloksina vaikutuk-
sen etumerkistd. Tuloeroshokin vaikutus BKT/capitan tasoon on 95 prosentin
varmuudella nollan ja puolen prosentin nousun vélilld. BKT/capitaan kohdistu-
van shokin vaikutus ylimmaén persentiilin tulo-osuuteen puolestaan on 95 pro-
sentin luottamustasolla prosentin suuruisen laskun ja prosentin suuruisen nou-
sun vélilld. Luottamusviilit on kunkin mallin osalta méaéritetty 500 toiston Monte
Carlo -simulaatiolla.

Edelld kuvatun PVAR-mallin tulokset eroavat osittain Atemsin ja Jonesin
(2015) yhdysvaltalaisella osavaltiopaneelilla tehdystd analyysista. Heiddn tulok-
sissaan positiivinen Gini-kertoimeen kohdistuva shokki laskee BKT per capita -
tasoa kumulatiivisesti kahdella prosentilla (tosin laajoilla luottamusvileilld), kun
tamdn tyon kohdalla tuloerojen kasvun vaikutus on taloudellista aktiviteettia
nostava. Talouskasvun odottamattomalla kasvulla ei puolestaan ole tdmé&n tyon
tavoin nettovaikutusta tuloeromuuttujaan.

Nayttaa siltd, ettd Yhdysvalloissa vuosina 1930-2005 tuloerojen kasvu on
jarruttanut talouskasvua; talouskasvulla ei sen sijaan ndytd olevan kyseisend
ajanjaksona tulonjaollista efektid. Etenkin jalkimmadinen tulos on Yhdysvalloissa
viime vuosikymmenind havaitun tuloerojen kasvun valossa ylldttavd. Atems ja
Jones tdydentédvit tarkasteluaan osaotosanalyysilla ja havaitsevat relaation ole-
van riippuvainen havaintoperiodista. Esimerkiksi talouskasvun neutraali tulon-
jaollinen efekti kddntyy uusimmassa aineistossa tuloeroja kasvattavaksi.

Tulosten keskeisin anti aiempaan kirjallisuuteen verrattuna on Atemsin ja
Jonesin (2015) ldhestymistavan laajentaminen koskemaan kymmentd kansanta-
loutta 60 vuoden ajanjaksolle. PVAR-analyysissa keskitytdan lyhyen aikavélin
dynamiikan tarkasteluun tuloerojen ja / tai taloudellisen aktiviteetin kokiessa
muutoksen. Ty0ssd kadytettava ldhestymistapa antaa siten mahdollisuuden poh-
tia, millaisia vaikutuksia esimerkiksi ylldttavalld tulonjaollisella toimenpiteellad
tai vaikkapa talouskriisilld on lyhyelld aikavalilla.

Aiemman tuloero- ja talouskasvukirjallisuuden perusteella on selvéd, ettad

taloudellisen hyvinvoinnin ja tuloerojen vélinen relaatio on kuitenkin ennen
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kaikkea pitkdn aikavilin ilmio (Banerjee ja Duflo 2003, Piketty ja Saez 2013, Pi-
ketty ja Zucman 2014.) Lyhyen aikavilin relaation tutkimisen rooli onkin vain
pitkédn aikavilin tarkastelua tukeva ja tdydentdva. Lisdksi on selvdd, ettd tuloerot
ja talouskasvu maaraytyvit vahvasti muiden tekijoiden kuin toistensa ajamina.

Perusmallin mukaan talouskasvu ei ndytd nostavan tuloeroja, mikd antaa
viitteitd siitd, etteivit kasvun hedelmit valu ainoastaan rikkaalle eliitille. Tulok-
sia pohtiessa ja niitd yleistettdessd mielessa tulee toki pitdd se, kuinka hyvin an-
siotuloihin kantaa ottava mittari todellisuudessa kuvaa taloudellisen hyvin ja-
kautumista verrattuna esimerkiksi varallisuuseroihin.

Mallin tulokset tuloerojen nousun taloutta tukevasta vaikutuksesta - tai tu-
los siitd, ettd tuloerojen kasvu ei ainakaan jarruta taloudellista toimeliaisuutta -
tukevat perinteistd taloustieteen nikemystd tuloerojen vaikutusmekanismeista
talouskasvuun. Luvussa 3 esitellyistd mekanismeista esimerkiksi korkeamman
tulotason tavoittelun tai rikkaiden korkeamman sddstdamisasteen aikaansaama
talouskasvua tukeva vaikutus ndyttdisi dominoivan uusimman kirjallisuuden
esille nostamia tekijoitd, kuten korkeiden tuloerojen inhimillisen padoman ku-
muloitumista rajoittavaa vaikutusta sekd taloudellisen eriarvoisuuden vuoksi
laadittavia omaisuuden suojaa nakertavia ja yksityisten investointien tuottoihin
haitallisesti vaikuttavia politiikkatoimia.

Aiempien tutkimusten ristiriitaisten tulosten ja timén tyon PVAR-mallin-
nuksen tulosten suurien tilastollisten luottamusvalien vuoksi tyon impulssivas-
teiden tulkinnassa seké yleistamisessd havaintojoukon ja -periodin ulkopuolelle
tulee olla hyvin varovainen. Politiikkasuositusten antaminen tulosten pohjalta on
hyvin arveluttavaa siksi, ettd talouskasvun ja etenkin tuloerojen méadraytyminen
on vahvasti alue- ja maasidonnaista seka todennékdisesti myos tarkasteltavasta
ajanjaksosta riippuvaista. Ajatusleikki, jossa tyon tuloksia tulkitaan yleistettd-
vdnd totuutena, tarjoaisi suosituksen siitd, ettei tuloerojen kasvusta tulisi olla
huolissaan. Taloudellisen eriarvoisuuden lisdéntyminen kiihdyttdisi talouskas-

vua, jonka nousu puolestaan ei ndyttdisi kasvattavan tuloeroja.
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5.1.1 Analyysia tiydentdvit muuttujat

Perusmallin tulosten perusteella tuloerojen muutos ja talouskasvu ndyttelevat
toistensa méadraytymisessa rajallista roolia, ja niinpd onkin syytd pyrkid kontrol-
loimaan tuloerojen muutokseen ja talouskasvuun vaikuttavia tekijoita PVAR-
mallintamisessa. Lisimuuttujia on tuloerojen ja taloudellisen aktiviteetin vahvan
kasvuteoreettisen luonteen vuoksi luonnollista hakea nimenomaan kasvuteo-
reettisesta kirjallisuudesta sekd luonnollisesti aiemmasta tuloeroteeman parissa
tehdysta taloustieteellisestd tutkimuksesta.

Lisamuuttujia koskevat graafiset esitykset sekd muuttujien keskeiset tun-
nusluvut ja paneeliyksikkojuuritestien tulokset 16ytyviét tyon liitteistd. Tassd yh-
teydessd kuvataan, miksi kukin muuttuja soveltuu tdydentdmé&an mallikehikkoa
ja mistd lisaimuuttujia koskeva aineisto on perdisin.

Endogeenisen kasvun teoriat (Romer 1986, Lucas 1988) tarjoavat inhimil-
listd pddomaa ja tiedon kumuloitumista keskeiseksi talouskasvun nopeutta maa-
rittdvéaksi tekijaksi, jolloin talous voi kasvaa ilman perinteisten tuotannontekijoi-
den - tyovoiman ja fyysisen pddoman - lisddmistd. Luvussa 3 esitelty Galorin ja
Zeiran (1993) malli puolestaan kuvaa formaalisti, kuinka inhimillinen pddoma
linkittyy sekéa tuloeroihin ettd talouskasvuun, ja kuinka sen kumuloituminen vai-
kuttaa myos tulo- ja varallisuuserojen pysyvyyteen. Yksinkertaistaen; mikrota-
lousteorian mukaisesti tyostd saatavan korvauksen eli palkan tulee olla tyonteki-
jan rajatuottavuuden mukainen. Tuottavuuden voi puolestaan ajatella kumpua-
van osaamisesta, jonka kerryttimisessda kouluttautuminen on suuressa osassa.
Néin inhimillisen pddoman ja palkan vililld on yhteys, joka riippuu luonnolli-
sesti my0s teknologian tason madardaamasta tarpeesta osaavalle tyvoimalle.

BKT/ capita-sarjojen ldhteestd, PWT-aineistosta, 16ytyy vuosilta 1950-2010
kaikille tamé&n analyysin maille inhimillisen pddoman m&drdd kuvaava mittari,
joka yhdistdd koulutusvuodet (Barro ja Lee 2012) sekd koulutuksen tuoton

(Psacharopoulos 1994) yhden tunnusluvun alle. Kunkin maan kohdalla inhimil-
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lisen pddoman trendi on ollut nouseva. Mittarin mukaan ryhmiteltynd maat voi-
daan jakaa karkeasti puoliksi korkean ja matalan inhimillisen pddoman maihin.
Korkeat: Yhdysvallat, Uusi-Seelanti, Norja, Kanada ja Australia; matalat: Iso-Bri-
tannia, Tanska, Ranska, Japani ja Ruotsi. Huomionarvoista on se, ettd kukin
ndistd maista on maailmanlaajuisesti verrattuna korkean inhimillisen pddoman
talouksien joukossa mutta omassa viiteryhméssdan mahdollisesti matalan inhi-
millisen pddoman maa.

Niin uusklassinen kasvumalli (Solow 1956, Swan 1956) kuin tuoreemmat
kasvuteoreettiset mallit tunnistavat sddstamisasteen ja investointien merkityksen
talouskasvun ajurina. Uusklassinen kasvumalli on modernin kasvuteoreettisen
kirjallisuuden ldhtokohta, joka korostaa sddstdmisasteen merkitystd talouden pit-
kdn aikavilin kulutuksen maksimoinnissa. Sadstamisaste maarittdd talouskoh-
taisen pdadoman vakaan tasapainon tilan, jota kohti talouksilla on taipumus liik-
kua, ja jossa niiden on taipumus pysytelld. Edelld kuvattuun tasapainoon viita-
taan tyypillisesti kasvuteorian kultaisena sdaantona. Koska kdytannon vayla paa-
oman kumuloitumiselle sddstamisestd saatavin varoin on investoiminen, on seké
sddstamis- ettd investointiasteen lisdédminen tarkasteluun perusteltua.

Tuloerojen maadrdytymisen kohdalla investointi- ja sddstdmisasteen roolia
korostaa esimerkiksi Thomas Piketty (Piketty ja Zucman 2014), jonka varallisuus-
eroihin keskittyvéa analyysi ottaa vahvasti kantaa myos tuloeroihin sdédstamis- ja
investointiasteen kontekstissa. Hinen mukaansa pddomatulot ovat aina tyotuloja
epdtasaisemmin jakautuneita, jolloin investointi- ja sddstamisasteen madraama
pddoman taso kansantaloudessa vaikuttaa voimakkaasti siihen, kuinka tasainen
tulonjako kussakin taloudessa kunakin aikana vallitsee.

Maailmanpankin aineistoista 16ytyy analyysin maajoukolle mittari sekéd
sddstamis- ettd investointiasteelle. Yhdenmukainen sddstdmisasteaineisto ulot-
tuu vuodesta 1977 nykypdivadn, investointiasteaineisto puolestaan kattaa vuo-
det 1971-2010. Investointiasteen mittari (engl. gross fixed capital formation, gfcf)
pitdd sisdlldan maan parannukset, teolliset investoinnit ja rakentamisen. Mittari

suhteuttaa investointien miirian bruttokansantuotteen tasoon, eli
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investointien maara

(15)  gfcf =

" bruttokansantuote

Sddstamisaste puolestaan suhteuttaa bruttosddstdmisen bruttokansantu-

loon (BKTL) eli maan tuotannosta saamiin tuloihin.
(16)  sddstiminen = BKTL - (julkinen kulutus + yksityinen kulutus) + nettosaamiset

Maat on inhimillisen pddoman tavoin helppo jakaa karkeasti kahteen ryh-
mddn myos niiden sddstimisasteen mukaan. Korkean sddstdmisasteen maat:
Norja, Ruotsi, Tanska, Japani ja Australia; matalan asteen maat: Iso-Britannia,
Yhdysvallat, Uusi-Seelanti, Kanada ja Ranska. Investointiasteen kohdalla aika-
sarjojen kuvaajat kulkevat enemman ristiin. On kuitenkin mahdollista jakaa maat
samaan tapaan kuin aiempien muuttujien kohdalla korkean (keskiarvot maittain
23,1 - 28,8) ja matalan investointiasteen (keskiarvot maittain 20,0 - 22,5) maihin.
Korkean investointiasteen maat ovat Japani, Australia, Norja, Ruotsi ja Uusi-See-
lanti, ja matalan puolestaan Iso-Britannia, Yhdysvallat, Tanska, Kanada ja
Ranska.

Sddstamis- ja investointiasteen arvot ovat ldhelld toisiaan, kuten talousteo-
rian pohjalta sopii olettaa. Kokonaistuloista kulutuksen jilkeen jdljelle ja&van ko-
timaisen sddstdmisen (S=Y-C-G) avulla voidaan avoimessa taloudessa investoin-
tien lisdksi rahoittaa vaihtotaseen ylijagama (S=I+X-M), jolloin sddstdmisen ja in-
vestointien ei tule kuitenkaan kulkea aivan kisi kddessa. Nayttdd, ettd sadstamis-
asteen vaihtelu on investointiastetta voimakkaampaa.

Myos budjettialijddmadn ja julkisen velan m&ardd suhteessa bruttokansan-
tuotteeseen kuvaavien mittareiden lisddminen tarkasteluun on perusteltua. Ve-
lan karttumisen ja velan mddrdn yhteys bruttokansantuotteeseen on laajalti tut-
kittu teema. Useassa maassa viime vuosikymmenten aikana havaittu, usean
maan osalta jopa velkakriisiksi kehittynyt, julkisen velan nousu on kasvattanut
kiinnostusta aihetta kohtaan taloustieteen piirissd (Reinhart ja Rogoff, 2010.) Ai-

nakin Cuckierman ja Meltzer (1989) seka Tabellini (1991) tarjoavat teemaan teo-
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reettiset nakokulmat, joiden mukaan yksilotason tuloerot vaikuttavat julkisen ta-
louden suorituskykyyn. Larch (2010) puolestaan tuo aiheeseen tuoretta uudem-
paa evidenssid.

Kansainvélinen valuuttarahasto (IMF) tarjoaa kattavimman aineiston valti-
oiden vuosittaisista budjetti ali- / ylijidmista seka julkisen velan madrastd suh-
teessa bruttokansantuotteeseen. Molemmat sarjoista ulottuvat joidenkin maiden
osalta aina 1800-luvun alkuun, mutta tdimdn tyon empiirisen tarkastelun kan-
nalta yhdenmukainen ja jatkuva kéyttokelpoinen aineisto ulottuu alijadmaésarjo-
jen osalta vuoteen 1954, velkasuhteen osalta vuoteen 1953.

Budjettialijgdman mittarina kadytetddn niin kutsuttua perusjidmdd (engl.
primary balance, pb), joka kuvaa valtion nettovelan tai -saatavien suuruutta il-
mdistd ja negatiivinen puolestaan alijadmadistd budjettia. Perusjddmat nayttavat
silmamadaraisesti tarkastellen seuraavan ainakin jossain maarin makrotaloudelli-
sia suhdannevaihteluita vaihdellen pitkalld aikavaililld nollatason ymparilld, ku-
ten odottaa sopii. Esimerkiksi viimeisimmaén kriisin alussa 2009 kunkin aineis-
tossa esiintyvan maan perusjidma heikentyi selvisti. Korkean perusjadaman maat
(keskiarvot maittain: 0,95 - 7,08) ovat Norja, Tanska, Kanada, Uusi-Seelanti ja
Australia, matalan jadmén maat puolestaan (keskiarvot maittain: -0,45 - 0,47) Yh-
dysvallat, Ranska, Japani, Ruotsi ja Iso-Britannia.

Julkisen velan mittari suhteuttaa julkisen bruttovelan bruttokansantuottee-
seen. Se ei siis ota kantaa siihen, kuinka paljon maan julkisilla instituutioilla on
saatavia ulkomailta. Aineistosta erottuu viiden maan joukko, jossa julkinen vel-
kasuhde on keskimdérin ollut yli 50 %: Iso-Britannia, Japani, Kanada, Yhdysval-
lat ja Uusi-Seelanti. Matalan velkasuhteen maat ovat: Australia, Norja, Tanska,
Ranska ja Ruotsi.

Kunkin muuttujan kohdalla tehty jaottelu korkean ja matalan tason maihin
on ajassa muuttuva kategorisointi. Silld on silti paikkansa aineiston kuvailussa ja

mydhemmadssd empiirisessd analyysissd. Kuvailun tukena hytdynnettdvien ku-
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vaajien (ks. liite) tarkoituksena ei ole antaa lukijalle eksakteja vilineitd maakoh-
taisten yksityiskohtien tarkasteluun. Niiden roolina on kuvailla aikasarjojen ylei-
sid ominaisuuksia sekd isossa kuvassa tuoda esiin maakohtaisia eroja.

Tdydentdvien muuttujien havaintojen lukumddra vaihtelee merkittavésti,
koska osasta muuttujista on saatavilla aikasarjat koko tarkasteluajanjaksolta
1950-2010 osan sarjoista ulottuessa vain 1970-luvulle. Inhimillisen pddoman mit-
tarin tilastollisten tunnuslukujen intuitiivinen tai talousteoreettinen tulkinta ei
ole indikaattorin luonteen vuoksi helppoa. Jo graafisen tarkastelun valittdima
viesti inhimillisen pddoman kasvusta on oikeastaan ainoa johtopéétos, joka luku-
jen pohjalta voidaan tehda.

Analyysia tdydentdvien muuttujien graafiset aikasarjat, keskeiset tunnuslu-
vut ja paneeliyksikkojuuritestit 10ytyvit siis tyon liitteistd. Taydentdvid muuttu-
jia hyodynnetdan aluksi siten, ettd havaintojoukko jaetaan kunkin lisamuuttujan
perusteella kahtia korkean ja matalan tason maihin, jonka jdlkeen perusmallin
mukainen PVAR-malli estimoidaan kullekin osaotokselle. Myohemmin nédiden
lisamuuttujien avulla tdiydennetddn varsinaista PVAR-esitysta.

Liitetaulukossa 8 aineiston maat on jaettu kunkin lisamuuttujan mukaan
korkean ja matalan tason maihin. Jaottelu on tehty aikasarjojen graafisen tarkas-
telun ja perustunnuslukujen, kuten keskiarvon, perusteella. Investointi- ja sdas-
tamisasteen mukaiset kategorisoinnit tulisi aiemmin tdssd alaluvussa esitetyin
perustein (S=Y-C-G ja S=I+X-M) olla liki yhdenmukaiset. Niin onkin, silld vain
Tanska ja Uusi-Seelanti vaihtavat luokkaa tdménkaltaisten luokittelujen kesken.

My0s perusjddman ja velkasuhteen mukaiselta luokittelulta voi odottaa sys-
temaattista yhteyttd. Yksinkertaistaen, matalan perusjidméan maiden tulisi vel-
kaantua ja ndin ollen niiden velkasuhteiden tulisi olla korkea. Tama yhteys ei
kuitenkaan nédytéd vallitsevan kuin neljan maan kohdalla. Tulos ei ole tédysin yl-
lattava, silld jo havaintoaineiston esittelyn yhteydessa huomattiin, etteivit talou-

det ole velkaantuneet ainoastaan kattaakseen alijadmdiset budjettinsa.
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5.1.2 Osaotosanalyysi

Varsinaisen osaotosanalyysin aluksi on syytd huomauttaa analyysin keskiossa
olevien muuttujien yksikkojuuritestien tulosten olevan koko havaintoaineistoon
verrattuna hyvin samankaltaisia kunkin osaotoksen kohdalla. BKT/capita nayt-
tdd olevan johdonmukaisesti epdstationaarinen yli testien, tulo-osuuden koh-
dalla testien antama evidenssi vaihtelee ja differenssisarjat nayttavit olevan sta-
tionaarisia. Jatketaan siis my0s tdssd vaiheessa tarkastelua siten, ettd molempia
tasosarjoja kohdellaan epéstationaarisina.

Tyon liitteissd on listattu tuloerojen ja BKT/capitan véliset korrelaatiot eri
ryhmittelyissd. Koko aineiston kohdalla korrelaatio on 0,23. Muuttujien valinen
positiivinen yhteys ndyttdd olevan koko aineistoa kattavaa tarkastelua vahvempi
etenkin korkean velkasuhteen maissa sekd matalan investointiasteen, matalan
sddstamisasteen ja matalan perusjadmain (velkaantuvissa) maissa. Korrelaatio on
hieman suurempi myos korkean inhimillisen pddoman maissa. Ainoastaan ma-
talan velkasuhteen maissa muuttujien vilinen korrelaatio on selvésti negatiivi-
nen. Lopuissa ryhmittelyjoukoissa korrelaatio on ldhelld nollaa.

Koko otoksen kattava korrelaatiotarkastelu kaikkien muuttujien tasoar-
voille on myo6skin nadhtavilla liitteissd. Taydentadvistda muuttujista inhimilliselld
pddomalla ja julkisella velalla ndyttédd olevan positiivinen yhteys seka tuloeroihin
ettd BKT/capitaan. Sen sijaan investointiasteen korrelaatiokerroin on negatiivi-
nen molempien kiinnostuksen kohteena olevan muuttujan kanssa. Sddstamisas-
teella ja julkisen budjetin ylijadmalld puolestaan ndyttdisi olevan positiivinen yh-
teys taloudelliseen toimeliaisuuteen ja negatiivinen korrelaatio tuloerojen kanssa.
Lisamuuttujien véliset korrelaatiot antavat odotettuja tuloksia ainakin sddstamis-
ja investointiasteen sekd sddstdmisasteen ja budjetin ylijadman positiivisen kor-
relaation osalta. Lisdksi julkisen velan ja investointiasteen vilistd negatiivista yh-
teyttd ei voi pitdd yllattavana.

Differenssisarjojen kohdalla lisimuuttujien yhteys BKT/capitaan ja tu-

loeroihin ndyttdd korrelaatiokehikossa rajoittuvan investointi- ja sddstamisasteen
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muutosten sekd talouskasvun viliseen positiiviseen korrelaatioon. Taydentdvien
muuttujien valisistd korrelaatioista silmiin pistdvét investointi- ja sddstdmisas-
teen muutosten positiivinen korrelaatio toistensa kanssa sekd samaisten muuttu-
jien ja julkisen velkasuhteen vilinen negatiivinen yhteys.

Osaotoksittaiset Granger-kausaliteetti -testien tulokset (ks. liite) eivit paa-
sddntoisesti tue hypoteesia siitd, ettd muuttujilla on ennustevoimaa toisiinsa. Ai-
noastaan matalan velkasuhteen otoksessa muuttujien vélinen yhteys ndyttaytyy
perusmallia voimakkaampana. Varianssihajotelmat eivit perusmallin tapaan
tarjoa evidenssid siitd, ettd muuttujien shokit selittdisivét toistensa vaihtelua.

Lisamuuttujien mukaan jaoteltujen osaotosten PVAR-estimoinnit antavat
kahdeksassa estimoinnissa kymmenestd perusmallin kanssa yhtenevid tuloksia.
Kumulatiivisten impulssivasteiden tarkastelun pohjalta vaikuttaa siltd, ettd tu-
loerojen muutoksen odottamattoman hyppdyksen nettovaikutus todella on ta-
louskasvua nostava. Talouskasvushokin nettovaikutus tuloeroihin ndyttaa puo-
lestaan olevan neutraali. Poikkeustapauksina matalan investointiasteen talouk-
sissa shokit ndyttavat vaikuttavan positiivisesti toinen toisiinsa, ja matalan inhi-
millisen padoman talouksissa shokkien nettovaikutus on neutraali. Tulokset tu-
lee kuitenkin suhteuttaa Granger-kausaliteetti -tuloksiin, jotka eivit kokonaisuu-
dessaan tue muuttujien vélisen relaation olemassaoloa osaotostarkastelussa.

Edelld kuvattu tarkastelu ei ndytd antavan perusmallista poikkeavia tulok-
sia. Tuloerojen ja BKT/capitan vélinen korrelaatio ndyttdd jossain médérin olevan
riippuvaista siitd, kuinka havaintoaineisto jaetaan lisimuuttujien mukaan.
PVAR-estimoinnin impulssivasteiden tulokset eivdt kuitenkaan perusmalliin
verrattuna muutu kuin 20 prosentissa estimoiduista osaotosmalleista. Suurim-
massa osassa kontrollimalleista Granger-kausaliteetti -testien tulokset asettavat
kuitenkin varjon PVAR-estimoinnista saatavien tulosten ylle.

Tdydennetddn osaotosanalyysia vield jakamalla havaintoaineisto kahdella
eri tavalla ylimmadn persentiilin tulo-osuuden maakohtaisten aikasarjojen perus-
teella. Kuvioon 5 palaamalla voidaan huomata, kuinka Yhdysvaltojen, Iso-Bri-

tannian ja Kanadan tuloerokehitys on ainakin jossain mddrin erkaantunut
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muusta havaintojoukosta 1980-luvulta ldhtien. Nédiden talouksien vaikutusta
PV AR-mallintamisen tuloksiin voidaan tarkastella jattdmalld ne ulos analyysista.

Téssd osaotoksessa korrelaatiokerroin muuttuu perusmalliin ndhden ar-
vosta 0,23 arvoon -0,08. Muuttujien vilisessd hajontakuviossa korkeimmat tu-
loerohavainnot luonnollisesti havidvat, mutta havaintojoukon supistamisella ei
ole juurikaan vaikutusta siihen, millaisen trendin havaintojoukkoon voi sovittaa.

Granger-kausaliteetin osalta tulokset muuttuvat perusmalliin ndhden: tu-
loerojen muutos Granger-kausalisoi talouskasvua endd kymmenen prosentin
luottamustasolla, kun perusmallin kohdalla ennustevoimaa nayttdisi 16ytyvan
viiden prosentin tasolla. Toiseen suuntaan tulokset eivét eroa perusmallista, ja p-
arvo on edelleen 0,13. Myoskddn varianssihajotelmien antamat tulokset eivit
poikkea aiemmin esitellyistd estimoinneista, ja impulssivasteiden kertoma viesti
on identtinen perusmalliin ndhden. Nayttas siis, etteivdt Yhdysvaltojen, Kana-
dan ja Iso-Britannian viime vuosikymmenina kasvaneet tuloerot vééaristda PVAR-
tarkastelua.

My®ds havaintojoukon muissa maissa 1950-luvulta 1980-luvulle ulottuva
laskeva trendi tuloeroissa nayttdd kdantyvan tai ainakin tasoittuvan havaintoai-
neiston puolivilin paikkeilla. Siispd onkin syytd perehtya siihen, ovatko tulokset
riippuvaisia siitd, tutkitaanko tuloerojen ja BKT/capitan yhteytta tasaisesti kehit-
tyneiden tai jopa hieman laskeneiden tuloerojen ajanjaksona 1950-1980 vai nous-
seiden tuloerojen aikakautena 1980-2010.

Formaalisti trendimuutoksen mahdollista ajoittumista voi tarkastella ra-
kennemuutoksen huomioivalla Zivot-Andrews -yksikkojuuritestillda (Zivot ja
Andrews 1992). Maakohtaiset tulokset antavat vaihtelevia tuloksia rakennemuu-
toksen ajoittumisesta. Muutos ndyttda kuitenkin ajoittuvan pédasiassa 1970- ja
1980-luvuille, joten osaotosanalyysi voidaan sekd silmdmaédrdisen tarkastelun
ettd Zivot-Andrews -testitulosten perusteella suorittaa jakamalla havaintoai-

neisto kahtia periodeihin 1950-1979 ja 1980-2010.
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Myohdisemmain havaintoperiodin osalta tuloerojen ja BKT/capitan vilinen
korrelaatio muuttuu arvosta 0,23 arvoon 0,36. Hajontakuviota tarkastellessa pis-
teparveen pystyy nyt sovittamaan hieman perusmallista poiketen loivasti nouse-
van trendin. Tuloerosarja osoittautuu myoshdisemmadlld havaintoperiodilla vah-
vemmin perustein epdstationaariseksi prosessiksi kuin koko aineiston osalta.
BKT/capita ndyttdd aiempien tulosten tavoin olevan epdstationaarinen sarja.

Siispa PVAR-spesifiointi on syyta tehda differenssisarjoille, kuten edella.

Taulukko 8 Zivot-Andrews | Mahdollinen rakennemuutos tuloerosarjassa

topl gtopl
Australia 1986 1989
Kanada 1976 1995
Tanska 1974 1971
Ranska 1977 1984
Japani 1991 1963
Uusi-Seelanti 1990 2000
Norja 1993 1992
Ruotsi 1976 1982
Iso-Britannia 1974 1979
Yhdysvallat 1987 1987
Keskiarvo 1982 1984

Granger-kausaliteetti -tulokset kddntyvat perusmalliin ndhden péaélaelleen:
talouskasvu ndyttdd Granger-kausalisoivan tuloerojen muutosta periti yhden
prosentin merkitsevyystasolla, kun taas tuloerojen muutoksella ei nédytd olevan
ennustevoimaa talouskasvuun. My6s varianssihajotelmien tulokset ovat taman
tyon aiempiin estimointeihin verrattuna poikkeavia (ks. liitetaulukko 12). Ta-
louskasvushokki ndyttdd toisesta periodista eteenpdin selittdavéan yli nelja pro-
senttia tuloerojen muutoksen vaihtelusta, kun aiemmissa estimoinneissa shok-
kien vaikutus ristiin on ollut pddasiassa alle yhden prosentin suuruusluokassa ja

vain yksittdistapauksissa ldhelld kahta prosenttia.



73

gtopl : gtopl gtepl : grgdpcap

T

: ghopl

5

o

E_
(=]
i
E_

step

| gs% Orthogonalized IRF

impulse : response

Ortogonalisoidut impulssivasteet

Impulssi:vaste

gtop1 : gtopl gtopd : grgdpeap

10
step

1 T
o 5

[ os%
impulse : response

Cumulative Orthogonalized IRF)

Ortogonalisoidut kumulatiiviset impulssivasteet

Impulssi:vaste

Kuvio 10 Impulssivasteet, havaintojakso 1980-2010



74

Koko aineiston kattavassa analyysissa impulssivastetulosten mukaan tu-
loerojen muutoksen odottamaton nousu ndytti vauhdittavan talouskasvua, kun
taas talouskasvushokin nettovaikutus tuloeroihin néytti olevan neutraali. Ensin
mainitun efektin voimakkuus pienenee uudemman havaintoaineiston kohdalla
hieman ollen kuitenkin liki yhdenmukainen perusmallin tulosten kanssa. Gran-
ger-kausaliteettia ei kuitenkaan havaita relaatiossa tdhdn suuntaan uudemman
aineiston kohdalla, joka tdytyy huomioida tulosten tulkinnassa.

Talouskasvushokin vaikutukset tuloerojen kdyttdytymiseen ovat perusmal-
lista poikkeavia. Jo kontemporaalinen tuloerojen nousu on yli kaksinkertainen
perusmalliin ndhden, ja kun efekti vield pysyy positiivisena kahdella seuraaval-
lakin periodilla, on talouskasvushokin nettovaikutus selked. 95 prosentin luotta-
musvdlin alarajalla tuloeroja kasvattava vaikutus on prosentin suuruinen, yldra-
jalla voimakkuudeltaan kuusi prosenttia.

Kun impulssivasteiden antamaa evidenssid peilaa yhden prosentin merkit-
sevyystasolla havaittuun Granger-kausaliteettiin ja siihen, ettd talouskasvu-
shokki nédyttdd varianssihajotelmienkin suhteen todella selittdvéan ainakin jossain
médrin tuloerosarjan vaihtelua, ovat tulokset hyvin mielenkiintoisia. Tulokset
antavat viitteitd siitd, ettd havaintojoukossa viime vuosikymmenind havaittu tu-
loerojen nousu on ainakin osittain talouskasvun ajamaa.

Tulokset ovat yhtdpitdvid Atemsin ja Jonesin (2015) Yhdysvaltain osavaltio-
aineistolla laaditun PVAR-tarkastelun kanssa. Myos heiddn tulostensa mukaan
koko havaintoperiodilla talouskasvun vaikutus tuloeroihin on neutraali. Efekti
kuitenkin vaihtuu tdimén tyon havainnon tapaan, kun huomio kiinnitetddn viime
vuosikymmenten kehitykseen. Heiddn viimeinen tarkasteluvilinsa ajoittuu vuo-
sille 1985-2005. Nayttd4 siis siltd, ettei Atemsin ja Jonesin havaitsema talouskas-
vushokkien vaikutus tuloeroihin ole ainoastaan yhdysvaltalainen erikoispiirre,
vaan tulos yleistyy kattamaan my®os tdimén pro gradu -tyon havaintojoukon.

Taman tyon perusmallin tulos tuloerojen nousun talouskasvua tukevasta

efektistd kuitenkin sdilyy edelleen. Suhteessa Atemsin ja Jonesin havaintoihin
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ndyttdd siltd, ettd vaikutusmekanismissa Yhdysvaltojen ja tamén tyon havainto-
joukon vililld on eroja. Tamédn tyon perusmallin tulos vaikuttaa olevan robusti
monipuolisen osaotosanalyysin mukaan.

BKT/capitan ja ylimmén persentiilin tulo-osuuden vililld ndyttdd havain-
toperiodilla 1950-1979 vallitsevan selked negatiivinen yhteys korrelaatiokertoi-
men arvon ollessa -0,52. Myds hajontakuvioon eri menetelmin sovitetut trendit
puoltavat korrelaatiokertoimen valossa odotetusti negatiivista yhteyttda muuttu-
jien vdlilld. Havainnot eivit ole ylladttdavid, kun niitd vertaa havaittuun hieman
laskevaan trendiin tuloeroissa ja suhteellisen vahvaan talouskasvuun tarkastelu-
ajanjaksolla.

Paneeliyksikkojuuritestit tukevat jdlleen hypoteesia siitd, ettd BKT/capita -
sarja on epdstationaarinen prosessi. Tulo-osuuden kohdalla tulokset ovat koko
periodin kattaviin testeihin ndihden samankaltaisia, jopa enemmaén tasosarjan
stationaarisuutta puoltavia. PVAR-malli, jossa tuloeromuuttuja luetaan malliin
tasona, ei kuitenkaan tdytd stabiiliusvaatimuksia, ja analyysia jatketaan sovitta-
malla BKT/capita ja tulo-osuus malliin differenssimuotoisina sarjoina, jotka mo-
lempien muuttujien kohdalla osoittautuvat stationaarisiksi.

Granger-kausaliteetti -testien tulokset ovat pdinvastaisia kuin tuoreen ha-
vaintojakson analyysissa. Tuloerojen muutos nayttda Granger-kausalisoivan ta-
louskasvua jopa 0,1 prosentin merkitsevyystasolla, kun taas talouskasvulla ei
ndytd olevan ennustevoimaa tuloerojen muutoksen kdyttdaytymiseen. Varianssi-
hajotelmat antavat jdlleen koko havaintoaineiston kattavaan analyysiin verrat-
tuna vahvempia tuloksia muuttujien vélisestd relaatiosta. Talouskasvushokki
ndyttdd taman havaintojakson kohdalla selittdvdn toisesta periodista eteenpdin
2,5 prosenttia tuloerojen muutoksen vaihtelusta. Shokki tuloerojen muutoksessa
selittdd puolestaan noin neljd prosenttia talouskasvun vaihtelusta toisesta pe-

riodista ldhtien.
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Impulssivastetulokset eivit sen sijaan merkittdvasti eroa perusmallista. Tu-
loeroshokin efekti on volyymiltaan samansuuntainen, mutta hieman voimak-
kaampi. Talouskasvushokin vaikutus tuloerojen muutokseen on perusmalliin ta-
paan neutraali.

Perusmallin tulokset eivdt ndytd olevan riippuvaisia siitd, jaotellaanko
maita inhimillisen padoman, investointiasteen, sddstamisasteen, julkisen velka-
suhteen tai budjetin perusjidméan tason mukaan. Sen sijaan tulokset muuttuvat,
jos tarkastelu keskitetddn vain viimeisen 30 vuoden ajanjaksolle. Nayttda siltd,
ettd viime vuosikymmenind havaittu tuloerojen kasvu on ainakin jossain mé&érin
talouskasvun ajamaa, kun taas perusmallissa ja muissa osaotostarkasteluissa
efekti ndyttdisi olevan neutraali. Tuloerojen nousun vaikutus talouskasvuun uu-
simmalla havaintojaksolla ndyttdd sdilyvan perusmallin mukaisena.

Tamdn tyon kontekstissa ei ole tarpeen pureutua syvaéllisesti siithen, mitka
tekijat talouskasvun ohella ovat muovanneet tuloerojen kehityskulkua. Tyén mo-
tiivina on kuvata, kuinka ylimman persentiilin tulo-osuus ja BKT/ capita ovat ke-
hittyneet nimenomaan toisistaan riippuen. Se, onko tuloerojen kehittymisen ta-
kana globaalit muutokset politiikkatoimissa, laajemmat institutionaaliset muu-
tokset, rahoitusmarkkinoiden vapautuminen vai kenties se, ettd ajanjakso 1900-
luvun puolivilin tienoilta 1970-luvun loppuun olikin yleisemmin vain poikkeava
periodi perusluonteeltaan epitasa-arvoisessa maailmassa (Piketty ja Gold-

hammer, 2014), on toisen projektin tehtava.

5.1.3 PVAR-mallin laajentaminen lisamuuttujilla

PVAR-esitystd voidaan tdydentdd lisamuuttujilla joko endogeenisesti asetta-
malla tdydentdvalle muuttujalle oma selitysyhtdlonsa tai eksogeenisesti, jolloin
lisimuuttuja esiintyy vain eksogeenisena kontrollina talouskasvun ja tuloerojen
muutoksen selitysyhtdloissd. Mallia voidaan luonnollisesti laajentaa lisdamalla
sithen useita varsinaisia selitysyhtiloitd ja eksogeenisia kontrolleja. Mallin moni-

mutkaistamisen kustannuksena on kuitenkin tilastollisen tehokkuuden heiken-
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tyminen sekd kunkin lisimuuttujan roolin hdaméartyminen taloudellisessa tulkin-
nassa. Tdssd tyossd tdydentdvd analyysi suoritetaan laajentamalla tuloerojen
muutoksen ja talouskasvun yhteyden lyhyen aikavélin relaatiota kuvaavaa par-
simoonista yhden viiveen PVAR-mallia yhdelld lisimuuttujalla kerrallaan.
PVARX-malli on muotoa:
(17)  grgdp:= S + L18rgdpr.: + aigtoplr: + @Xi + Ui
gtopl;= Lz + Pegtople; + axgrgdpri + X + Uz,

missd X: kuvaa eksogeenista muuttujaa ja ¢ sen parametriestimaattia.

Eksogeenisen muuttujan sisdltavad esitystd kutsutaan tyypillisesti PVARX-
malliksi. My0s eksogeenisten muuttujien tdytyy olla stationaarisia sarjoja.
Epéstationaarisiksi havaitut inhimillisen pddoman ja velkasuhteen mittarit lue-
taan malliin differenssimuotoisina ja stationaariseksi havaittu budjetin perus-
jddmad tasosarjana. Investointi- ja sddstamisasteen paneeliyksikkojuuritestit antoi-
vat viitteitd sarjojen trendistationaarisuudesta, mutta tulosten ristiriitaisuuden
vuoksi sovitus pyritddn ndille lisimuuttujille tekemé&an niin taso- kuin differens-
sisarjoille.

Taulukossa 9 esitetdan kunkin PVARX-esityksen GMM-estimointien tulok-
set. Inhimillisen pddoman ja velkasuhteen muutoksilla tdydennetyt mallit tuke-
vat perusmallin mukaisia tuloksia siitd, ettd Granger-kausaliteetti kulkisi nimen-
omaan tuloerojen muutoksesta talouskasvuun. Perusjidmélld kontrolloidussa
mallissa Granger-kausaliteettia ei puolestaan havaita kumpaankaan suuntaan
edes kymmenen prosentin merkitsevyystasolla.

Yritys tdydentdd PVAR-mallia sddstdmis- ja investointiasteen tasosarjoilla
ei tuota tulkittavia tuloksia rikkoen stabiiliusvaatimuksen. Tama antaa viitteita
siitd, etteivét sarjat olisi stationaarisia. Sarjojen muutoksilla tiydennetyt esitykset
puolestaan tarjoavat ristiriitaista evidenssid. Investointiasteen muutoksella kont-
rolloidussa mallissa Granger-kausaliteetti ndyttdd kulkevan tuloerojen muutok-

sesta talouskasvuun viiden prosentin merkitsevyystasolla ja sddstamisasteella
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kontrolloidussa mallissa Granger-kausaliteetti vaikuttaa kulkevan toisin p&in

kymmenen prosentin merkitsevyystasolla.

Taulukko 9 PVARX, GMM-estimointi

PV AR-perusmalli, GMM-estimointi | Havaintoperiodi: 1951-2010

selitettava

selitt&ja kerroin  keskivirhe z p-arvo 95 % luottamusvali
grgdpcap

grgdpcap, viive 1 0.44 0.09 4.73 0.00 0.26 0.63

gtopl, viive 1 0.04 0.02 2.03 0.04 0.00 0.07
gtopl

grgdpcap, viive 1 -0.15 0.10 -1.50 0.13 -0.35 0.05

gtopl, viive 1 -0.07 0.11 -0.61 0.54 -0.27 0.14
PVARX Inhimillisen pddoman muutos (ghc), GMM-estimointi | Havaintoperiodi: 1951-2010
selitettava

selittdja kerroin  keskivirhe z p-arvo 95 % luottamusvali
grgdpcap

grgdpcap, viive 1 0.42 0.09 4.48 0.00 024 0.61

gtopl, viive 1 0.04 0.02 211 0.04 0.00 0.08

ghc 1.18 0.34 3.46 0.00 051 1.86
gtopl

grgdpcap, viive 1 -0.14 0.10 -1.40 0.16 -0.32  0.05

gtopl, viive 1 -0.07 0.11 -0.63 0.53 -0.28 0.14

ghc -1.26 1.02 -1.23 0.22 -325 0.74
PVARX Investointiasteen muutos (ggcfc), GMM-estimointi | Havaintoperiodi: 1972-2010
selitettava

selittdja kerroin  keskivirhe z p-arvo 95 % luottamusvali
grgdpcap

grgdpcap, viive 1 0.30 0.07 427 0.00 0.16 0.44

gtopl, viive 1 0.02 0.01 2.26 0.02 0.00 0.04

ggfcf 0.18 0.03 6.00 0.00 012 0.24
gtopl

grgdpcap, viive 1 -0.11 0.22 -0.51 0.61 -0.55 0.32

gtopl, viive 1 -0.10 0.13 -0.80 0.42 -0.35 0.15

ggfcf 0.19 0.11 1.79 0.07 -0.18 0.40




PVARX Séédstdmisasteen muutos (gsaving), GMM-estimointi | Havaintoperiodi: 1978-2010

selitettava
selitt&ja kerroin  keskivirhe z p-arvo 95 % luottamusvali
grgdpcap
grgdpcap, viive 1 0.38 0.06 6.27 0.00 0.26 0.50
gtopl, viive 1 0.01 0.01 0.97 0.33 -0.01 0.03
gsaving 0.18 0.02 8.92 0.00 014 0.21
gtopl
grgdpcap, viive 1 0.35 0.20 1.77 0.08 -0.04 075
gtopl, viive 1 -0.14 0.14 -1.01 0.31 -0.40 0.13
gsaving 0.11 0.09 1.25 0.21 -0.06 0.28

PVARX Velkasuhteen muutos (gpd), GMM-estimointi | Havaintoperiodi: 1954-2010

selitettdva
selittdja kerroin  keskivirhe z p-arvo 95 % luottamusvali
grgdpcap
grgdpcap, viive 1 0.44 0.09 4.50 0.00 025 0.63
gtopl, viive 1 0.03 0.02 1.91 0.05 -0.00 0.07
gpd -0.01 0.01 -1.02 0.31 -0.02 0.01
gtopl
grgdpcap, viive 1 -0.13 0.11 -1.24 0.21 -0.35 0.08
gtopl, viive 1 -0.09 0.12 -0.72 0.47 -0.32 0.15
gpd -0.01 0.02 -0.34 0.74 -0.04 0.02
PVARX Perusjdama (pb), GMM-estimointi | Havaintoperiodi: 1953-2010
selitettava
selittdja kerroin  keskivirhe z p-arvo 95 % luottamusvali
grgdpcap
grgdpcap, viive 1 0.38 0.10 3.71 0.00 0.18 0.59
gtopl, viive 1 0.03 0.2 1.47 0.14 -0.01  0.60
pb 0.00 0.00 3.01 0.00 0.00 0.01
gtopl
grgdpcap, viive 1 -0.15 0.13 -1.14 0.25 -041 0.11
gtopl, viive 1 -0.09 0.11 -0.81 0.42 -0.30 0.12
pb 0.00 0.01 0.18 0.86 -0.02  0.02

grgdpcap = BKT/capitan muutos, gtopl = ylimman persentiilin tulo-osuuden muutos
kerroin = kunkin viiveen parametriestimaatti, keskivirhe = kutakin estimaattia vastaava keskivirhe

z = z-testin arvo, p-arvo = z-testid vastaava p-arvo
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PVAR-estimoinnin varianssihajotelmat eivit tarjoa evidenssid siitd, ettd
muuttujiin kohdistuvat shokit vaikuttaisivat toistensa vaihteluun. Impulssivas-
tekuvaajien tulokset eivat poikkea perusmallista muutoin kuin tuottaen osassa
esityksistd entistdkin laajemmat tilastolliset luottamusvélit. Vain sddstamisas-
teella kontrolloitu malli antaa edes heikkoja viitteitd siitd, ettd talouskasvushokki
saattaisi hieman kiihdyttdd tuloerojen muutosta. Kaikki hajotelmataulukot ja im-
pulssivasteet 16ytyvat tyon liitteista.

Uuden selitysyhtdlon lisddmisessd malliin tulee olla tarkkana siind, kuina
muuttujat malliin asetetaan. Perusmallin spesifioinnin yhteydessd esitelty lo-
giikka tuloerojen ja BKT/capitan osalta pétee edelleen, mutta tdydentdvien
muuttujien lisdédminen malliin on tarpeen sovittaa eri jdrjestyskombinaatioin.
Ndin ollen malleja syntyy kolme kutakin lisimuuttujaa kohti. Koska my®os tdssa
yhteydessd on vield syytd sovittaa investointi- ja sddstdmisasteet esitykseen sekd
tasoina ettd differensseind, on lisimuuttujia seitsemdn kappaletta ja yhteensa
malleja tulee siis olemaan 21 kappaletta.

Mallien suuren méédran vuoksi edeltdavissd analyyseissa hyddynnettyé tau-
lukointildhestymistapaa ei tdssd yhteydessd jatketa. Estimointien tulosten esittely
toteutetaan toteamalla, mitkd malleista noudattavat perusmallin kaavaa, ja mitka
puolestaan tuottavat perusmallista poikkeavia tuloksia.

Ensimmdinen havainto on se, ettei malli, johon sddstamisaste lisdtddan ta-
sona, tdytd stabiiliusvaatimusta toisin kuin investointiasteen tasosarja. Né&in ollen
investointiaste sovitetaan systeemiin niin tasona kuin differenssind ja sddstamis-
aste vain differenssisarjana.

Ainoastaan sddstdmisasteen muutoksen selitysyhtdlolld tdydennetty
PVAR-systeemi tuottaa perusmallista eroavia tuloksia BKT/capitan ja ylimmaéan
persentiilin tulo-osuuden vélisestd yhteydestd. Ensinndkin, kiinnostuksen koh-
teena olevien muuttujien vilinen Granger-kausaliteetti nayttdd kulkevan pdin-
vastoin kuin perusmallissa: talouskasvusta tuloerojen muutokseen viiden pro-
sentin merkitsevyystasolla, kun taas toiseen suuntaan yhteys voidaan hyvaksya

vasta 20 prosentin tasolla.
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Impulssivastetuloksien mukaan tuloerojen muutoksen efekti BKT/capitaan
on perusmallin kaltainen. Granger-kausaliteetti -tulos asettaa impulssivasteiden
tulkinnan kuitenkin kyseenalaiseksi. Talouskasvushokki sen sijaan vaikuttaa pe-
rusmallista poiketen tuloeroihin niitd kohottaen. 95 prosentin luottamusvalin
alaraja télle efektille on nollassa ja yldraja noin viidessd prosentissa. Varianssiha-
jotelmien mukaan talouskasvushokki selittdd tuloerojen vaihtelusta toisesta pe-
riodista eteenpdin noin 3,5 prosenttia.

Perusmallin tulokset nédyttdvit olevan tuloerojen nousun kasvua tukevan
efektin osalta robusteja sille, kuinka PVAR-esitystd tdydennetddn. Sadstamisas-
teen muutoksen lisédminen systeemiin endogeenisena muuttujana sen sijaan
muokkaa tuloksia sen suhteen, kuinka talouskasvu vaikuttaa tuloeroihin. Tay-
dennetyn mallin mukaan talouskasvu nostaa tuloeroja koko havaintojaksolla
eikd vain viimeisen kolmen vuosikymmenen kohdalla, kuten ainoastaan tulo-

osuus ja BKT/capita -muuttujien muodostamassa PV AR-mallissa.

5.2 Yhteisintegraatio ja PDOLS-estimointi

Koska tuloerojen ja taloudellisen aktiviteetin vilinen relaatio ndhdaan tyypilli-
sesti pitkdn tai hyvin pitkdn aikavélin ilmiond (Banerjee ja Duflo 2003, Piketty ja
Saez 2013, Piketty ja Zucman 2014), on tarpeen jatkaa analyysia lyhyen aikavalin
dynamiikkaa kuvaavasta PVAR-mallinnuksesta pitkédn aikavilin tarkasteluihin.

Ylimmaén persentiilin tulo-osuus ja BKT/capita ndyttavat paneeliyksikko-
juuritestien mukaan olevan epéstationaarisia prosesseja, ja niiden vélille voidaan
ndin ollen pyrkid sovittamaan yhteisintegraatiorelaatiota ja virheenkorjausmallia
(Engle ja Granger 1987). Yhteisintegraatiotesteind hyodynnetdan Pedronin (1999,
2001, 2004) seitsemdstd testistd koostuvan residuaalipohjaisen proseduurin
ohella Westerlundin (2007) neljan testin kehikkoa, joka rakentuu virheenkorjaus-

esityksen pohjalle. Pedronin testien kdytdnnon toteutuksessa seurataan Nealin



82

(2014) ldhestymistapaa, joka tarjoaa Statan kayttdjdlle xtpedroni-komennon tes-
tauksen ldpiviemiseksi. Westerlundin proseduurin toteutuksessa puolestaan
hyddynnetdan Persynin ja Westerlundin (2008) esittaméa xtwest-komentoa.

Koko havaintoaineiston kattavassa yhteisintegraatiotarkastelussa huomio
tulee olemaan Pedronin kehikossa, joka ei aseta rajoitteita regressorin eksogeeni-
suudelle. Tam&d ominaisuus on suotavaa, silld tuloerojen ja talouskasvun vali-
sessd relaatiossa kausaalisuuden voidaan olettaa olevan simultaanista.

Pedronin testit viedddan ldpi hyodyntden yhteisid aikadummy-muuttujia
sekd ilman niitd. Jalkimmdinen vaihtoehdoista sopii tilanteeseen, jossa keskiar-
voistamisen yli poikkileikkausyksikdiden peldtddan vaikuttavan yhteisintegraa-
tiorelaation 16ytymiseen tai tilanteeseen, jossa poikkileikkausyksikoiden havain-
tojen kdyttdytymisessd on merkittdvid eroja. Monimutkaisempaa poikkileikkaus-
yksikdiden vilistd riippuvuutta testeissd ei kyetd kontrolloimaan. Testaamisessa
yhteisintegraatiosuhteessa sallitaan deterministinen trendi.

Viiverakenne madritetddn Akaiken informaatiokriteerin perusteella, jonka
rajoittaminen eri maksimiviivein ei ndytd vaikuttavan tuloksiin. Testiproseduuri
itsessddn ei raportoi viiverakennetta. Maksimiviiverakenne testin pitkédn aikava-
lin varianssin madrittdmiseksi asetetaan viiteen viiveeseen. Valinta on kompro-
missi testaamisen parsimoonisuuden ja muuttujien vilisen dynamiikan kannalta
riittdvan pitkdn viiverakenteen valiltd. Tulokset eivit ole sensitiivisid tdimén va-
linnan suhteen. Nollahypoteesina testiasetelmassa on “ei yhteisintegraatiota” ja
testistatistiikat on normalisoitu siten, ettd ne noudattavat normaalijakaumaa.

Nayttaa siltd, ettd asetettaessa ylimman persentiilin tulo-osuus regressoita-
vaksi muuttujaksi y, yhteisintegraatiorelaatio 16ytyy, jos testauksessa kdytetaan
yhteisid aikadummyja. Testiasetelman ollessa kddnteinen yhteisintegraatiorelaa-
tio ndyttdd vallitsevan, kun testaus tehdddn ilman yhteisia dummy-muuttujia.
Regressoitaessa BKT/capitaa tuloeromittarilla ndyttda siis siltd, ettd poikkileik-

kauskohtainen vaihtelu tulee sallia yhteisintegraatiorelaation 16ytymiseksi.
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xtpedroni aika- havainto- | pooled

y = Xi dummy jakso \% rho t adf
topl-rgdpcap kylla 1950-2010 | 0.67 -2.48%%*%  _3.39% 3147
topl-rgdpcap ei 1950-2010 | -1.06 0.56 0.17 0.41
rgdpcap-topl kylla 1950-2010 | -0.14 0.58 0.68 0.69
rgdpcap-topl ei 1950-2010 | 25.85*** -1.60* -1.42* -2.34%%*
xtpedroni aika- havainto- | group-mean

y = Xi dummy jakso rho t adf
topl-rgdpcap kylla 1950-2010 | -1.74**  -3.31** -3.02***
topl-rgdpcap ei 1950-2010 | 0.85 0.38 0.46
rgdpcap-topl kylla 1950-2010 | 1.32* 1.17 1.12
rgdpcap-topl ei 1950-2010 | -0.16 -0.55 -1.87**

Nollahypoteesi: Ei yhteisintegraatiota

Raportoidut luvut ovat testisuureen arvoja,

merkitsevyystasot on ilmaistu tahdin: * 10 %, ** 5 %, *** 1%

xtwest havainto- | pooled group-mean
y-X jakso P P, P P,
topl-rgdpcap 1950-1979 | 0.12 0.14 0.12 0.14
rgdpcap-topl 1950-1979 | 0.62 0.01 0.62 0.01
topl-rgdpcap 1980-2010 | 0.00 0.00 0.00 0.00
rgdpcap-topl 1980-2010 | 0.00 0.00 0.00 0.00

Nollahypoteesi: Ei yhteisintegraatiota

Raportoidut luvut ovat testisuureiden p-arvoja

ja ilmaisevat siten suoraan merkitsevyystason

Westerlundin proseduurin roolina on tdydentdd tarkastelua tilanteissa,

joissa testauksessa ei hyodynnetd koko havaintoaineistoa proseduurin soveltu-

essa Westerlundin omien simulaatioiden (2007, s. 724-733) mukaan hyvin nimen-

omaan rajallisen otoskoon tapauksiin. Tamén tyon kohdalla xtwest-tyokalun
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hyodyntdminen mahdollistaa luotettavan osaotoksittaisen analyysin tasaisten
(1950-1979) ja kasvaneiden tuloerojen (1980-2010) ajanjaksoille.

Westerlundin ldhestymistavassa sallitaan Pedronin testien tavoin determi-
nistinen trendi sekd viiverakenteen médrdaytyminen Akaiken kriteerin perus-
teella. Pedronin testistd poiketen viiverakenne tulee raportoiduksi, ja nayttaa
siltd, ettd 16ytyessdadn yhteisintegraatiorelaatio nadyttdd vallitsevan neljan viiveen
rakenteella.

Muuttujien vilinen yhteisintegraatiorelaatio ndyttdd havidvan, jos tarkaste-
lujaksoksi valitaan tasaisten tuloerojen periodi 1950-1979. Valinta jaon suhteen
perustuu graafisen tarkastelun ohella PVAR-analyysin yhteydessd esiteltyjen
maakohtaisten Zivot-Andrews -testien tuloksiin. Sen sijaan havaintoaineiston jal-
kimmidiselld puolikkaalla 1980-2010 nollahypoteesi ”ei yhteisintegraatiota” tulee
hylatyksi. Graafinen tarkastelu (kuviot 5, 6 ja 7) tukevat yhteisintegraatiotestien
antamia tuloksia, silld silmdmaédaraisesti ndyttad siltd, ettd havaintojakson jalkim-
madiselld puolikkaalla BKT/capita ja tulo-osuussarjat seuraavat vahvemmin toi-
nen toisiaan.

Tulokset ovat robusteja aineiston jaottelulle niin tuloerojen tason mukaisen
kuin PVAR-analyysista tutun lisimuuttujaperusteisen ryhmittelyn mukaan.
Muuttujien vilisen relaation kuvaamiseksi voidaankin siten ryhtya sovittamaan
varsinaisia pitkédn aikavalin riippuvuussuhteisiin perustuvia esityksia.

Pitkdn aikavédlin mallintaminen suoritetaan paneeliaineistolle sovitetulla
dynaamisella pienimmdn nelicGsumman menetelmédlld (PDOLS). Estimoinnit
tehddan tulosten tulkinnan mielekkyyden vuoksi tasoarvojen (topl, rgdpcap)
ohella myos logaritmisia arvoja (topllog, rgdpcaplog) hyodyntden. Talloin
selittdvan muuttujan prosentin suuruinen muutos saa aikaan beta-kertoimen
suuruisen prosentuaalisen muutoksen selitettdvdssd muuttujassa. Edelld
havaitut yhteisintegraatiorelaatiot vallitsevat my6s logaritmisten sarjojen
kesken.

PDOLS-estimoinnissa viive- ja lead-operaattoreiden méaidrd on asetettu

kahteen. Valinta on yhteisintegraatiotestien tavoin kompromissi parsimoonisen
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mutta kuitenkin riittdvan dynamiikan sallivan esityksen valiltd. Tulokset eivit
ndyttdisi olevan merkittavasti herkkid viive- ja lead-operaattoreiden spesifiointia
koskeville valinnoille. Taulukossa 11 esitetddn beta-kertoimet ja t-statistiikat niin,
ettd

1) ylimman persentiilin tulo-osuutta selitetdan BKT/capitalla, ja niin etta

2) BKT/capitaa selitetdan tulo-osuudella,
ja estimoinnin yhtdlomuotoinen esitys on seuraavanlainen:

2
(18)  selitettivd,; = a; + Fiselittija; +Zj=_2 Vij4 selittijd;e; + pie

Koska vyhteisintegraatiorelaation 16ytyminen asetettaessa tulo-osuus
selitettdvaksi  muuttujaksi ndytti vaativan  yhteisten aikatekijoiden
kontrolloimisen, suoritetaan PDOLS-estimointi  tulo-osuuden  ollessa
selitettdvand muuttujana hyodyntden aikadummyja. Vastaavasti testikehikon
ollessa pdinvastainen ei yhteisid aikatekijoitd yhteisintegraatiotestien antamien
tulosten perusteella kontrolloida. Analyysi suoritetaan paneelitason ohella myos
maakohtaisesti. Ndin voidaan arvioida PDOLS-estimoinnin tulosten
yleistettavyyttd tutkimalla, kuinka tulokset vaihtelevat maittain.

Analyysi laaditaan sekd koko havaintojaksolle 1950-2010 ettd periodille
1980-2010. Myohdisemman ajanjakson erillinen tarkastelu on mielekéstd ainakin
kolmesta syystd. Jo graafinen tarkastelu sekd Zivot-Andrews -testit osoittivat
ylimméan persentiilin tulo-osuuden kéayttdytymisen muutoksen aineiston
puolivélin paikkeilla hieman maasta riippuen. Toiseksi, PVAR-analyysissa tehty
osaotosanalyysi antoi vahvoja viitteitd siitd, ettd muuttujien vélinen relaatio
saattaa olla riippuvainen havaintojaksosta. Kolmanneksi, Westerlundin testien
osoittama viesti yhteisintegraatiorelaatiosta suosittaa tutkimaan t4td ajanjaksoa.
Lisdksi on tarpeen nostaa esille PDOLS-estimoinnin havaittu soveltuvuus
rajallisia otoskokoja koskevaan analyysiin (Kao ja Chiang 2000), mikd antaa tukea
sille, ettei osaotosanalyysi ole ainoastaan mielekdstd vaan my0s

estimointiteknisesti hyvaksyttavaa.
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Taulukko 11 PDOLS-estimointi

pdols, 1950-2010 1980-2010
xtpedroni havaintojen Ikm: 560 havaintojen Ikm: 260
selitettava  selittdja aikadummy Dbeta t-stat beta t-stat
topl rgdpcap kylla 0.0004  10.31*** 0.0002  4.00***
topllog rgdpcaplog kylla 0.3135  3.60*** 0.9585  4.07***
rgdpcap topl ei 1794 2.53%* 4155 29.80%**
rgdpcaplog topllog ei -0.2702  -0.21 1.03 25.40%**
pdols, xtpedroni pdols, xtpedroni
topllog - rgdpcaplog rgdpcaplog - topllog
1950-2010 1980-2010 1950-2010 1980-2010
beta t-stat beta t-stat beta t-stat beta t-stat

AUS 020 112 113 895 | AUS 031 0.86 0.08 0.62
CAN 027 1.88** 1.42 12.23** | CAN 0.77 1.66** -012 -0.31
DEN -043 -4.68 022 357 | DEN -151 -5.61 -0.26  -7.08
FRA  -0.08 -1.21 050 6.72*** | FRA  -3.84 -4.00 021  5.74**
JPN 025 0.56 0.85 248** | JPN 056 0.18 -0.25 -4.88
NZL 011 0.52 1.08 3.03** | NZL 017 041 -018 -1.12
NOR 0.03 0.19 214 2517 | NOR 0.27 0.50 0.20  9.96***
SWE -013 -0.98 110 6.20* |SWE -0.88 -1.96 -0.16 -0.30
UK 049 268 136 11.48** | UK 0.58 237%* 034 5.57***
UsS 0.64 483 128 8.10** |US 0.86 4.90*=* 058 1.46*

t-statistiikkojen merkitsevyystasot on ilmaistu tahdin: * 10 %, ** 5 %, *** 1%
viiveiden ja lead-operaattoreiden lkm: 2
topl: ylimmain persentiilin tulo-osuus, topllog: tulo-osuuden logaritmi

rgdpcap: reaalinen BKT/capita, rgdpcaplog: BKT/capitan logaritmi

Nayttad siltd, ettd selitettdessa BKT/capitan logaritmisia arvoja tulo-
osuuden logaritmeilla koko havaintoperiodille beta-kerroin ei ole tilastollisesti
merkitsevd. Muut parametriestimaateista ndyttdvit sen sijaan olevan

tilastollisesti merkitsevid yhden prosentin merkitsevyystasolla. Koska



87

muuttujien taso-arvot ovat eri skaalassa, on niitd koskevien PDOLS-estimointien
beta-kerrointen tulkinta haastavaa. Nayttda siltd, ettd vuosina 1950-2010 yhden
yksikdn suuruinen positiivinen muutos tuloeromittarissa nostaa BKT/capitaa
180 yksikolld (vuoden 2005 USD). Yhden yksikén suuruinen muutos ylimmaéan
persentiilin tulo-osuudessa on hyvin suuri, yli kymmenen prosenttia suhteessa
havaintojakson keskiarvoonsa. BKT/capitan muutos suhteessa keskiarvoonsa on
puolestaan mitdton, alle yhden prosentin suuruinen. Ylimman persentiilin tulo-
osuudella ei siis ndytd juurikaan olevan selitysvoimaa BKT/capitaan koko
havaintojaksolla ja koko maapaneelilla.

Selitettdessd tuloeroja BKT/capitalla tarjoaa logaritminen tarkastelu
tilastollisen merkitsevyytensd puolesta tulkittavissa olevan tuloksen koko
havaintojaksolle. Yhden prosentin suuruinen kasvu taloudellisessa aktiviteetissa
ndyttdd nostavan tuloeroja noin 0,3 prosentilla, ja tulos on merkitsevd yhden
prosentin riskitasolla. Koko havaintoaineiston kohdalla tulokset eivdt siis anna
havaittua muuttujien vilistd positiivista korrelaatiota vastaan sotivaa evidenssia.

Periodille 1980-2010 saadaan parametrien tilastollisen merkitsevyyden
osalta mielekk&dt prosentuaalisen muutoksen tulkinnat. Jalkimmadisen kolmen
vuosikymmenen aikana muuttujien vililld nadyttdd vallitsevan prosentuaalisesti
tarkasteltuna liki pitden “yksi-yhteen -relaatio”. Prosentin suuruinen
BKT/capitan muutos saa aikaan 0,96 prosentin suuruisen tulo-osuuden
muutoksen, ja prosentin suuruinen muutos tuloeromittarissa aikaansaa 1,03
prosentin suuruisen muutoksen BKT/capitassa. Tulokset ovat tilastollisesti
merkitsevid yhden prosentin riskitasolla.

Tulokset ovat siis hyvin erilaisia riippuen siitd, tarkastellaanko ylimmaén
persentiilin tulo-osuuden ja reaalisen BKT/ capitan vilistd yhteyttd vuosina 1950-
2010 vai jalkimmadiselld puolikkaalla 1980-2010. Vaikuttaa siltd, ettd muuttujien
viélisessd relaatiossa on tapahtunut selked muutos.

Maakohtaiset tulokset antavat tilastollisesti merkitsevid tuloksia
muuttujien vélisestd yhteydestd koko havaintojaksolla ainoastaan korkeimpien

tuloerojen maissa, eli Yhdysvalloissa, Iso-Britanniassa ja Kanadassa. Tulokset
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ovat mielenkiintoisia yhteisintegraatiotestaamisen osalta, silld testien tulokset
eivit ole herkkid maiden jaottelulle tuloerojen tason mukaan. Maakohtaisten
parametriestimaattien puresteella edelld mainituissa kolmessa maassa
muuttujien vélilld on positiivinen yhteys. Beta-kertoimet ovat arvoiltaan
Yhdysvalloissa 0,64, Iso-Britanniassa 0,49 ja Kanadassa 0,27 selitettdessa
tuloeromuuttujaa BKT/capitalla; ja 0,86, 0,58 ja 0,77, kun taloudellista
aktiviteettia selitetddn ylimmaén persentiilin tulo-osuudella.

Myohdisempédd ajanjaksoa koskevien tulosten perusteella tuloeromuuttuja
ndyttdd selittivan BKT/capitaa vain Ranskassa, Norjassa ja Iso-Britanniassa,
joissa yhden prosentin muutos tuloeroissa ndyttdisi aiheuttavan BKT/capitassa
02 - 03 prosentin suuruisen muutoksen. Regressoitaessa tulo-osuutta
BKT/capitalla tulokset ovat puolestaan merkitsevid jokaisessa havaintojoukon
maassa. Beta-kertoimet vaihtelevat 0,2:n ja 2,1:n vdlilld ollen p&dsddntoisesti
hieman yli yhden.

BKT/capitan ja ylimmain persentiilin tulo-osuuden vilinen pitkdn aikavéalin
relaatio ndyttdd siis havaintojoukon maissa kulkevan vahvemmin taloudellisesta
aktiviteetista tuloeroihin. Ero ndyttdd ilmenevéan niin paneelitasolla kuin etenkin
maakohtaisessa tarkastelussa periodilla 1980-2010.

PDOLS-estimoinnin tulosten mukaan ylimmén persentiilin tulo-osuuden ja
BKT/ capitan vilinen pitkén aikavilin relaatio koko havaintoaineiston kattavassa
analyysissa on pdinvastainen kuin lyhyen aikavélin dynamiikkaa kuvaavan
PVAR-kehikon perusmallissa. Lyhyelld aikavalilla nayttad siltd, ettd tuloerojen
nousu kiihdytttdd talouskasvua, kun taas toisin pdin relaatio on neutraali. PVAR-
malli, jossa analyysia tdydennetddn sadstdmisasteella nayttdisi antavan PDOLS-
analyysin mukaisia tuloksia talouskasvun vaikutuksesta tuloeroihin.

Lyhyen aikavilin PVAR-estimoinnin osaotosanalyysi, jonka mukaan
talouskasvun ja tuloerojen muutoksen vélilld on vuosina 1980-2010 positiivinen
yhteys kumpaankin suuntaan, antaa yhteisintegraatio- ja PDOLS-tarkastelun
kanssa ainakin jossain méddrin yhdenmukaisia tuloksia siitd, ettd relaatiossa on

tapahtunut jonkinlainen muutos havaintoaineiston puolivdlin tienoilla.



89

Ensinndkin, yhteisintegraatiorelaatio BKT/capitan ja tuloeromuuttujan valilld
havaitaan jdlkimmadiselld periodilla, mutta ei vuosina 1950-1979. Toiseksi,
maakohtaisissa PDOLS-estimoinneissa havaittiin BKT/capitan vaikuttavan
tilastollisesti merkitsevésti tuloeroihin kussakin havaintojoukon maassa, mikéa
tukee vahvasti relaation olemassaoloa. Vastaava positiivinen lyhyen aikavélin
relaatio on juuri se, joka erottaa tuoreen periodin osaotosanalyysin tulokset koko
havaintoaineiston kattavasta PVAR-perusmallista.

Nayttad siis siltd, ettd BKT/capitan ja ylimmadn persentiilin tulo-osuuden
vilisessd pitkdn aikavélin relaatiossa talouskasvulla on rooli siing, kuinka tulot
keskittyvit ylimpddn tulopersentiiliin. Ndin ndyttdd olevan kehittyneitd maita
edustavassa otoksessa erityisesti korkeiden tuloerojen talouksissa ja kasvavien
tuloerojen oloissa. BKT/capita ei sen sijaan ndyttdisi madrdaytyvan yhtd vahvasti
tuloerojen ajamana.

Viimeaikaisen empiirisen tutkimuksen mukaan muuttujien vélinen relaatio
on tdmén tyon tuloksista poiketen negatiivinen (mm. Alesina ja Rodrik 1994, Per-
son ja Tabellini 1996). Ainakin Barro (2000) ja Forbes (2000) loytavat kuitenkin
taman tyon tuloksien kanssa samansuuntaisia tuloksia tutkiessaan talouskasvun
ja gini-kertoimen vilistd yhteyttd yhdessd koulutuksen, syntyvyyden ja inves-
tointien maadran kanssa. Gini-kertoimen nousun talouskasvua tukeva vaikutus
ndyttdd kuitenkin olevan vilillinen edelld mainittujen muuttujien kautta.

Tuloksia tulkitessa tulee muistaa, ettd tuloeromittarina kéytettdva ylimman
persentiilin tulo-osuus ei kuvaa koko tulojakauman kehitystd. Mittarin avulla
voidaan kuitenkin analysoida sitd, keskittyvatko talouskasvun hedelmdt ylim-
pddn tuloluokkaan ja toisaalta sitd, onko tulojen keskittymiselld vaikutusta koko-
naistaloudelliseen aktiviteettiin. Muuttujien vélinen kausaliteetti mielletddn tyy-
pillisesti ldhtokohtaisesti simultaaniseksi. Tamdn tutkimuksen mukaan riippu-
vuussuhde kulkee vahvemmin BKT/capitasta tulo-osuusmittariin.

Lisdksi riippuvuussuhteen olettaminen lineaariseksi voi aiheuttaa harhaa

tuloksiin (Banerjee ja Duflo 2003). Valtaosa empiirisestd kirjallisuudesta ldhestyy
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relaatiota vastaavalla oletuksella, mikd on pulmallista esimerkiksi silloin, jos tu-
loerot eri kohdissa tulojakaumaa vaikuttavat talouskasvuun eri tavalla, tai jos
muuttujien vélinen relaatio vaihtelee riippuen talouskasvun nopeudesta tai tu-
loerojen tasosta.

Tuloerokirjallisuutta pitkdan dominoinut Kuznetsin hypoteesi (Kuznets
1955) ei ndyttdisi patevan timan havaintojoukon kohdalla. Hypoteesin mukaan
tuloeroilla on tapana aluksi kasvaa maan vaurastuessa, mutta korkeilla tulota-
soilla tuloerot kdantyvat laskuun. Koska otoksen maat ovat rikkaita lansimaisia
talouksia, jotka ovat 1900-luvun jalkimmadiselld puolikkaalla saavuttaneet hyvin
korkean tulotason, mutta joissa tuloerot ovat suuressa kuvassa kasvaneet, ei hy-
poteesi selvastikddn tuntuisi pitdvan paikkaansa.

Havaittu rajallinen tuloerojen talouskasvua ajava rooli ndyttdisi puoltavan
perinteistd taloustieteellistd ndkemystd siitd, ettd tuloerot toimivat kannustimena
yksiloille ja siten lisdédvit taloudellista aktiviteettia. Toisaalta, tuloerojen rooli voi
pahimmillaan olla hyppédyksenomainen ja aiheuttaa suuriakin mullistuksia siin&
vaiheessa, jos kdyhien ja keskiluokan sietokyky ylittyy.

Tulosten yleistamisessd tulee olla varovainen tuloeromittariin ja empiiri-
seen ldhestymistapaan liittyvien rajoitteiden lisdksi myos havaintojaksoon liitty-
vien erityispiirteiden vuoksi. Hyvin pitkalld aikavalilla tarkasteltuna 1900-luku,
ja erityisesti ajanjakso 1950-1970, oli &drimmaéisen matalien tuloerojen aikakausi.
Onkin mahdollista, ettd ennennikemittoman suuruiset shokit, kuten kaksi maa-
ilmansotaa, ainutlaatuisen mittava progressiivinen verotus ja vahva talouskasvu,
loivat ympdriston, jossa muuttujien vélinen relaatio on tyystin erilainen verrat-

tuna 2000-lukuun (Piketty ja Goldhammer 2014).
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6 JOHTOPAATOKSET

Téssd pro gradu -tyossd on tarkasteltu empiirisesti tuloerojen ja taloudellisen ak-
tiviteetin vilistd yhteyttd niin lyhyen kuin pitkédn aikavélin ilmiond. Analyysi
tdydentdd laajaa teeman ympdrille keskittynyttd aiempaa kirjallisuutta tarjoa-
malla uudenlaisen tarkastelukehikon, joka yhdistdd vektoriautoregressiivisen
paneelimallinnuksen, yhteisintegraatiotarkastelun ja dynaamisen pienimmaén
nelidssumman menetelman tarjoamat mahdollisuudet vuonna 2011 alkunsa saa-
neen World Weatlh and Income Database -tietokannan tarjoamaan havaintoai-
neistoon.

Tyossd tarkasteltava havaintoaineisto koostuu kymmenestd kehittyneesta
taloudesta ja se ulottuu viime vuosisadan puolivilistd vuoteen 2010. Tuloeroja
mitataan ylimmaén persentiilin tulo-osuudella kansantalouden kokonaistuloista.
Tulomittari sisdltdd tyotulojen, kuten palkkojen, bonuksien, muiden kannustin-
palkkioiden sekd osakeoptioiden arvon, lisdksi padomatulot, kuten osingot ja
vuokratuotot. Mittariin ei sisdllytetd omaisuuserien arvonnousua. Taloudellisen
aktiviteetin mittarina toimii BKT/capita, joka suhteuttaa kunkin kansantalouden
kokonaistuotannon talouden populaatioon.

Aiempien tutkimusten perusteella tuloerojen nousu vaikuttavaa aineistosta
ja menetelmasta riippuen joko negatiivisesti tai positiivisesti talouskasvuun. Sa-
moin talouskasvulla on ndhty olevan niin tuloeroja lisdédvia kuin niitd supistavia
vaikutuksia. My0s teoreettisen mallinnuksen keinoin on johdettu malleja, jotka
tarjoavat erisuuntaisia johtopddtoksida muuttujien vélisestd suhteesta.

Vaikka aiempi kirjallisuus esittdd ristiriitaisia tuloksia muuttujien valisesta
yhteydestd, on taloustieteilijoiden kesken vallalla laaja konsensus siitd, ettd ta-
loudellisen aktiviteetin ja tuloerojen vélinen relaatio on ennen kaikkea pitkéan ai-
kavidlin ilmid. Viime vuosina tutkimusta on kuitenkin pyritty tdydentdaméaan
myds lyhyen aikavilin dynamiikkaan kantaa ottavalla analyysilla. Tdmé&n tyon

empiirinen tarkastelu yhdistdda nama kaksi ldhestymistapaa.
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Téassd tyossd muuttujien vilistd lyhyen aikavdlin relaatiota tarkastellaan
vektoriautoregressiiviselld paneelimallinnuksella, jonka avulla tutkitaan, kuinka
muutos talouskasvussa vaikuttaa ylimman persentiilin tulo-osuuden muutok-
seen, ja kuinka tulo-osuuden muutos vaikuttaa talouskasvuun. Huomio kiinni-
tetddn differenssimuotoisiin sarjoihin, koska sekd BKT/capita ettd tuloeromuut-
tuja havaittiin epdstationaarisiksi prosesseiksi, jolloin tasomuotoinen analyysi
tuottaisi harhaisia estimaatteja.

Tulosten perusteella koko havaintojaksolla 1950-2010 talouskasvun vaiku-
tus tuloerojen muutokseen on neutraali, kun taas tuloerojen muutoksen kasvu
antaa positiivisen sysdyksen talouskasvuun. Tarkastelun keskittdminen pe-
riodille 1980-2010 ei muuta jalkimmaistd tulosta, mutta télld ajanjaksolla myos
talouskasvun vaikutus tuloerojen muutoksen on positiivinen.

Lyhyen aikavdlin efektien analyysissa hyodynnettdvien impulssivasteiden
luottamusvilit osoittautuvat hyvin laajoiksi, minkd vuoksi tuloksia voi tulkita
parhaimmillaankin vain suuntaa antavina. Lisdksi muuttujien vélinen yhteys tu-
lee tulkita Granger-kausaliteetiksi eli aikasarjojen kyvyksi ennustaa toistensa ar-
voja, mikd on tyystin eri asia kuin varsinaisten riippuvuussuhteiden identifiointi.
Tarkkojen estimaattien puute ja relaation luonne pitkdn aikavalin ilmiond ohjaa-
vat analyysia vahvasti pitkdn aikavilin riippuvuussuhteisiin pohjautuvien me-
netelmien suuntaan.

BKT/capitan ja ylimmén persentiilin tulo-osuuden vililld havaitaan yhtei-
sintegraatiorelaatio, mikéa voi kertoa siitd, ettd epdstationaarisiksi havaitut muut-
tujat vaihtelevat ajassa toisistaan riippuen. Muuttujien epastationaarinen luonne
estdd standardien tilastollisten menetelmien, kuten pienimmin nelidsumman,
hyddyntamisen, mutta relaation tarkastelu on l16ytyneen yhteisintegraatiorelaa-
tion myotd mahdollista. Tdssd tyossd hyodynnetddn luonteeltaan verrattain yk-
sinkertaista, mutta tehokkaaksi havaittua tyokalua: dynaamista paneeliaineis-
tolle sovitettua pienimmaén nelidssumman menetelmad, jossa selitettdvada muuttu-
jaa selitddn selittdvan muuttujan timéan hetken arvojen ohella myos selittdjan vii-

veilld ja tulevilla arvoilla.
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Pitkalla aikavalilld talouskasvu nédyttdd vaikuttavan koko havaintojoukossa
koko havaintoajanjaksolla voimakkaammin ylimmén persentiilin tulo-osuuteen
kuin mitd muutos tuloeromittarissa vaikuttaa talouskasvuun. Talouskasvu ndyt-
tdd nostavan tuloeroja, kun taas tuloerojen muutoksen efektistd BKT/capitaan ei
voi tehdd tarkkoja johtop&dtoksid. Maakohtaisten dynaamisen pienimmén ne-
lissumman estimointitulosten mukaan muuttujien vélinen positiivinen relaatio
vallitsee kumpaankin suuntaan Yhdysvalloissa, Kanadassa ja Iso-Britanniassa.
Namd kolme maata erottuvat aineistosta kolmena maana, joissa tuloerot ovat
kaikkein suurimmat.

Tarkastelu vuosien 1980-2010 aineistolla kertoo paneeliestimoinnissa siitd,
ettd tuloerojen ja talouskasvun vililld on vallinnut kyseisind vuosina positiivinen
relaatio kumpaankin suuntaan. Maakohtainen tarkastelu puolestaan antaa hét-
kdhdyttavan voimakkaan tuloksen, jonka mukaan talouskasvu on vaikuttanut
positiivisesti ylimmén persentiilin tulo-osuuksiin jokaisessa havaintojoukon
maassa yhden prosentin merkitsevyystasolla.

Lyhyen ja pitkdn aikavélin tarkastelut antavat toisiinsa ndhden poikkeavia
tuloksia siitd, kuinka muuttujat vaikuttavat toinen toisiinsa. Relaation luonteen
ja vektoriautoregressiiviseen analyysiin liittyvien puutteiden vuoksi tulee lyhyen
aikavilin tulosten tulkinnassa ja yleistamisessa olla hyvin varovainen. Sen rooli
on pitkdn aikavilin analyysia tdydentdva ja sen avulla voidaan tyossé esitellyin
rajoittein pohtia, kuinka ylldttava tulonjaollinen tai kokonaistuotantoon kohdis-
tuva shokki vaikuttaa muuttujien viliseen yhteyteen.

Talouskasvun rooli tuloerojen kasvussa nayttaytyy siis kehittyneiden rik-
kaiden talouksien havaintoaineistossa erityisen vahvana korkeiden tuloerojen
maissa ja kasvavien tuloerojen oloissa. Poliittiset paatoksentekijat kohtaavat ta-
maénkaltaisissa olosuhteissa valintatilanteen korkeiden tuloerojen ja korkean ta-
loudellisen hyvinvoinnin seké sosiaalisen oikeudenmukaisuuden ja matalam-
man BKT/ capita -tason vilillg, jos oletetaan ylimmaén persentiilin maltillisen suh-
teellisen tulotason ja korkean kokonaistaloudellisen aktiviteetin olevan tavoitel-

tavia asioita.
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Tama pro gradu -tyo ei keskity ainoastaan sosiaalisen oikeudenmukaisuu-
den analyysiin, vaan ylimmén persentiilin tulo-osuuden ja taloudellisen aktivi-
teetin véliseen yhteyteen, joten ty0ssd ei varsinaisesti syvennytd tulonjaollisiin
politiikkatoimiin ja toimien vaikutuksiin timén tyon keskeisiin muuttujiin. Sen
sijaan on tarpeen lyhyesti pohtia minkélainen t&td tarkastelua tdydentava tutki-
mus voisi tuottaa kattavaa politiikkatoimia tukevaa evidenssii.

Tulonjaollisten toimien vaikutuksen mittaaminen on kaksitahoinen kysy-
mys. Olisi hyvin mielenkiintoista perehtyd siihen, kuinka tulonjaolliset toimet
vaikuttavat talouskasvuun, ja millaisia vaikutuksia niilld on varsinaiseen kohtee-
seensa eli tuloerojen tasaamiseen. Lisdksi on tdrkedd ottaa kantaa sithen, kuinka
tulonjako vaikuttaa ihmisten kayttdytymiseen, ja onko tulonjaollisten toimenpi-
teiden harmonisointi mahdollista edes homogeenisista maista koostuvien yhtei-
sojen, kuten Euroopan unionin, sisalla.

Analyysin ulottaminen varallisuuseroihin olisi my6s hyvin mielekéstd. ”Pi-
kettyldisen” ldhestymistavan mukainen huoli varallisuuserojen dominoivasta
merkityksestd sosiaaliseen oikeudenmukaisuuteen on aihe, jota ei aineiston saa-
tavuuteen liittyvien haasteiden vuoksi ole kyetty tutkimaan kuin hyvin rajallisen
maajoukon sisélld. Nayttad kuitenkin siltd, ettd eri tutkijoiden pioneerityon tu-
loksena myos varallisuuserojen monipuolinen analysointi on hiljalleen tulossa

mahdolliseksi.
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LIITTEET

Liitetaulukko 1 Kahden viiveen PVAR, GMM-estimointi

PVAR, GMM-estimointi

selitettava
selittdja kerroin keskivirhe z p-arvo 95 % luottamusvali
grgdpcap
grgdpcap, viive1 | 0.40 0.09 4.49 0.00 0.22 057
grgdpcap, viive2 | 0.13 0.06 219 0.03 0.01 0.23
gtopl, viive 1 0.03 0.02 1.39 0.17 -0.01 0.06
gtopl, viive 2 -0.03 0.02 -1.39 0.16 -0.07 0.01
gtopl
grgdpcap, viivel | -0.09 0.10 -0.87 0.39 -0.28 0.11
grgdpcap, viive2 | -0.17 0.11 -1.63 0.10 -0.38 0.04
gtopl, viive 1 -0.07 0.12 -0.57 0.57 -0.31 0.17
gtopl, viive 2 0.07 0.06 1.19 0.24 -0.04 0.19

grgdpcap = BKT/capitan muutos, gtopl = ylimman persentiilin tulo-osuuden muutos
kerroin = kunkin viiveen parametriestimaatti, keskivirhe = kutakin estimaattia vastaava keskivirhe

z = z-testin arvo, p-arvo = z-testid vastaava p-arvo



104

Liitetaulukko 2 Kolmen viiveen PVAR, GMM-estimointi

PVAR, GMM-estimointi

selitettava
selittdja kerroin keskivirhe z p-arvo 95 % luottamusvali
grgdpcap
grgdpcap, viivel | 0.39 0.09 4.22 0.00 0.21 057
grgdpcap, viive2 | 0.07 0.05 1.37 017 -0.03 0.18
grgdpcap, viive3 | 0.19 0.05 3.94 0.00 010 0.29
gtopl, viive 1 0.04 0.02 1.90 0.06 -0.00 0.08
gtopl, viive 2 -0.01 0.02 -0.80 0.43 -0.05 0.02
gtopl, viive 3 -0.02 0.02 -1.27 0.21 -0.05 0.01
gtopl
grgdpcap, viive1 | -0.02 0.10 -0.18 0.86 -0.22 0.18
grgdpcap, viive2 | -0.14 0.10 -1.40 0.16 -0.34 0.06
grgdpcap, viive 3 | -0.06 0.10 -0.56 0.57 -0.25 0.14
gtopl, viive 1 -0.07 0.13 -0.52 0.60 -0.33 0.19
gtopl, viive 2 0.11 0.07 1.43 0.15 -0.04 0.25
gtopl, viive 3 0.13 0.06 2.06 0.04 0.01 0.26

grgdpcap = BKT/capitan muutos, gtopl = ylimman persentiilin tulo-osuuden muutos
kerroin = kunkin viiveen parametriestimaatti, keskivirhe = kutakin estimaattia vastaava keskivirhe

z = z-testin arvo, p-arvo = z-testid vastaava p-arvo
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Liitetaulukko 3 Neljdn viiveen PVAR, GMM-estimointi

PVAR, GMM-estimointi

selitettava
selittdja kerroin keskivirhe z p-arvo 95 % luottamusvali

grgdpcap
grgdpcap, viivel | 0.36 0.09 3.94 0.00 0.18 0.55
grgdpcap, viive2 | 0.08 0.05 1.55 0.12 -0.02 0.19
grgdpcap, viive 3 | 0.18 0.05 3.50 0.00 0.08 0.28
grgdpcap, viive4 |  0.10 0.08 1.22 0.22 -0.06 0.25
gtopl, viive 1 0.03 0.02 1.64 0.10 -0.01 0.07
gtopl, viive 2 -0.01 0.02 -0.77 0.44 -0.05 0.02
gtopl, viive 3 -0.02 0.02 -1.15 0.25 -0.05 0.01
gtopl, viive 4 -0.02 0.01 -1.08 0.28 -0.04 0.01

gtopl
grgdpcap, viive1l | -0.02 0.10 -0.19 0.85 -0.21 0.17
grgdpcap, viive2 | -0.17 0.11 -1.47 0.14 -0.41 0.06
grgdpcap, viive3 | 0.01 0.09 0.12 091 -0.17 0.20
grgdpcap, viive4 | -0.22 0.10 -2.15 0.03 -043 -0.02
gtopl, viive 1 -0.07 0.13 -0.55 0.59 -0.33 0.19
gtopl, viive 2 0.09 0.07 1.26 0.21 -0.05 0.24
gtopl, viive 3 0.10 0.06 1.56 0.12 -0.03 0.22
gtopl, viive 4 -0.09 0.09 -1.01 0.31 -0.28 0.09

grgdpcap = BKT/capitan muutos, gtopl = ylimman persentiilin tulo-osuuden muutos
kerroin = kunkin viiveen parametriestimaatti, keskivirhe = kutakin estimaattia vastaava keskivirhe

z = z-testin arvo, p-arvo = z-testid vastaava p-arvo
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Liitetaulukko 4 Perusmallin varianssihajotelmat

Vastemuuttuja ja Impulssimuuttuja
ennustehorisontti | grgdpcap gtopl
grgdpcap

0 0.00 0.00
1 1.00 0.00
2 0.99 0.01
3 0.99 0.01
4 0.99 0.01
5 0.99 0.01
6 0.99 0.01
7 0.99 0.01
8 0.99 0.01
9 0.99 0.01
10 0.99 0.01
gtopl

0 0.00 0.00
1 0.01 0.99
2 0.01 0.99
3 0.01 0.99
4 0.01 0.99
5 0.01 0.99
6 0.01 0.99
7 0.01 0.99
8 0.01 0.99
9 0.01 0.99
10 0.01 0.99

grgdpcap = BKT/capitan muutos
gtopl = ylimmaén persentiilin tulo-osuuden muutos
varianssihajotelmat on estimoitu kéyttden 500 toiston

Monte Carlo -simulaatiota



Liitetaulukko 5 Keskeiset tunnusluvut, tiydentivit muuttujat
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Muuttuja Havaintojen Ikm Keskiarvo Keskihajonta Minimi Maksimi
inhimillinen hc N=610 2.83 0.4172 1.74 3.62
pddoma n=10
ja muutos T=61
ghc N=600 0.0054 0.0044 -0.0084 0.0222
n=10
T=60
investointi-  gfcf N=400 23.56 3.7800 15.57 37.22
aste n=10
ja muutos T=40
ggfct N=390 -0.0060 0.0512  -0.1829 0.1313
n=10
T=39
sddstamis-  saving N=340 23.43 4.9606 12.21 41.94
aste n=10
ja muutos T=34
gsaving N=330 -0.0043 0.0639 -0.2719 0.2026
n=10
T=33
julkinen pd N=580 48.81 31.5665 1.60 220.00
velkasuhde n=10
ja muutos T=58
gpd N=570 0.0058 01764 -2.3684 2.3128
n=10
T=57
budjetin pb N=570 1.58 3.6914 -9.51 20.57
perusjddma n=10

T=57
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Liitetaulukko 6 Paneeliyksikkojuuritestit tiydentiville muuttujille (1/2)

Testi Vakio Vakio, trendi | Vakio Vakio, trendi
A. Inhimillinen pddoma ja sen muutos
hc ghc
LLC 0.0616 0.0016 0.0018 0.0054
HT 1.0000 0.9999 0.0000 0.0445
IPS 1.0000 0.9962 0.0014 0.0003
Breitung 1.0000 1.0000 0.0000 0.0014
Hadri 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
B. Investointiaste ja sen muutos
gfcf ggfct
LLC 0.0011 0.0000 0.0000 0.0000
HT 0.0010 0.9991 0.0000 0.0000
IPS 0.3927 0.0416 0.0000 0.0000
Breitung 0.0268 0.5010 0.0000 0.0000
Hadri 0.0000 0.0000 0.8238 0.5604
C. Sadstamisaste ja sen muutos
saving gsaving
LLC 0.0132 0.0064 0.0000 0.0000
HT 0.0764 1.0000 0.0000 0.0000
IPS 0.3322 0.0060 0.0000 0.0000
Breitung 0.2891 0.0338 0.0000 0.0000
Hadri 0.0000 0.0000 0.9537 0.5566

Taulukossa on listattu kutakin testid vastaava p-arvo
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Liitetaulukko 7 Paneeliyksikkojuuritestit tiydentidville muuttujille (2/2)

Testi Vakio Vakio, trendi | Vakio Vakio, trendi

A. Julkisen velan méddrd suhteessa bruttokansantuotteeseen ja sen muutos

pd gpd
LLC 0.6420 0.9544 0.0000 0.0000
HT 0.9983 1.0000 0.0000 0.0000
IPS 0.9997 0.9996 0.0000 0.0000
Breitung 1.0000 1.0000 0.0000 0.0000
Hadri 0.0000 0.0000 0.9101 0.3176

B. Budjettidlijadma suhteessa bruttokansantuotteeseen

pb
LLC 0.0002 0.0000
HT 0.0000 0.9925
IPS 0.0019 0.0000
Breitung 0.0002 0.0001
Hadri 0.0000 0.0000

Taulukossa on listattu kutakin testid vastaava p-arvo

=—4—AUS ——CAN ==d—=—DEN ==¢=FRA ==iJPN NZL NOR SWE UK us

1,5
1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010

Liitekuvio 1 Inhimillinen pdidoma
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Liitetaulukko 8 Maiden ryhmittely lisimuuttujien mukaan

Inhimillinen pddoma  Investointiaste Sddstamisaste Perusjdgama  Velkasuhde

(he) (gfcf) (saving) (pb) (pd)
AUS | korkea korkea korkea korkea matala
CAN | korkea matala matala korkea korkea
DEN | matala matala korkea korkea matala
FRA | matala matala matala matala matala
JPN | matala korkea korkea matala korkea
NZL | korkea korkea matala korkea korkea
NOR | korkea korkea korkea korkea matala
SWE | matala korkea korkea matala matala
UK matala matala matala matala korkea
Us korkea matala matala matala korkea

Liitetaulukko 9 Korrelaatiomatriisi, tasosarjat, kaikki muuttujat

topl rgdpcap  hc gfcf saving pd pb

topl 1.00

rgdpcap 0.23 1.00

hc 0.13 0.65 1.00

gfcf -0.38 -0.20 -0.08 1.00

saving -0.43 0.38 0.02 0.54 1.00

pd 0.24 0.18 0.20 -0.21 0.01 1.00

pb -0.09 0.36 0.11 0.05 053 -0.11 1.00

Liitetaulukko 10 Korrelaatiomatriisi, differenssisarjat, kaikki muuttujat

gtopl grgdpcap  ghc ggfcf gsaving  gpd
gtopl 1.00
grgdpcap 0.08 1.00
ghc -0.02 0.03 1.00
ggfcf 0.08 0.48 0.02 1.00
gsaving 0.08 0.57 0.02 0.32 1.00
gpd -0.01 -0.11 0.02 -0.32 -0.25 1.00

Liitetaulukko 11 Korrelaatiomatriisi, tuloerot ja BKT/capita ryhmiteltyni

Inhimillinen | Investointiaste | Sddstamisaste | Perusjadma Velkasuhde
pddoma (hc) | (gfcf) (saving) (pb) (pd)

korkea korkea korkea korkea korkea

0.32 0.08 0.01 0.07 0.67

matala matala matala matala matala
-0.01 0.47 0.53 0.46 -0.24




Liitetaulukko 12 1980-2010 otoksen varianssihajotelmat

Vastemuuttuja ja Impulssimuuttuja
ennustehorisontti | grgdpcap gtopl
grgdpcap

0 0.00 0.00
1 1.00 0.00
2 0.99 0.01
3 0.99 0.01
4 0.99 0.01
5 0.99 0.01
6 0.99 0.01
7 0.99 0.01
8 0.99 0.01
9 0.99 0.01
10 0.99 0.01
gtopl

0 0.00 0.00
1 0.03 0.97
2 0.04 0.96
3 0.04 0.96
4 0.04 0.96
5 0.04 0.96
6 0.04 0.96
7 0.04 0.96
8 0.04 0.96
9 0.04 0.96
10 0.04 0.96

grgdpcap = BKT/capitan muutos

gtopl = ylimmaén persentiilin tulo-osuuden muutos

varianssihajotelmat on estimoitu kéyttden 500 toiston

Monte Carlo -simulaatiota
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Liitetaulukko 13 Osaotoksittaiset Granger-kausaliteetti -testit

Tuloerojen muutos : Talouskasvu | Talouskasvu : Tuloerojen muutos

Perusmalli 0.04 0.13
Jaottelukriteeri Korkea Matala Korkea Matala
Inhimillinen pddoma 0.07 0.41 0.13 0.62
Investointiaste 0.13 0.03 0.13 0.83
Sadstdmisaste 0.16 0.12 0.35 0.20
Velkasuhde 0.13 0.05 0.31 0.03
Perusjaama 0.01 0.16 0.18 0.60

Granger-kausaliteetti -testin nollahypoteesina “Selittdjd ei Granger-kausalisoi selitettavaa”

Selittdjd : Selitettava
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Liitetaulukko 14 PVARX Inhimillisen pidoman muutos varianssihajotelmat

Vastemuuttuja ja Impulssimuuttuja
ennustehorisontti | grgdpcap gtopl
grgdpcap

0 0.00 0.00
1 1.00 0.00
2 0.99 0.01
3 0.99 0.01
4 0.99 0.01
5 0.99 0.01
6 0.99 0.01
7 0.99 0.01
8 0.99 0.01
9 0.99 0.01
10 0.99 0.01
gtopl

0 0.00 0.00
1 0.00 1.00
2 0.01 0.99
3 0.01 0.99
4 0.01 0.99
5 0.01 0.99
6 0.01 0.99
7 0.01 0.99
8 0.01 0.99
9 0.01 0.99
10 0.01 0.99

grgdpcap = BKT/capitan muutos

gtopl = ylimmaén persentiilin tulo-osuuden muutos

varianssihajotelmat on estimoitu kéyttsden 500 toiston

Monte Carlo -simulaatiota
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Liitetaulukko 15 PVARX Investointiasteen muutos varianssihajotelmat

Vastemuuttuja ja Impulssimuuttuja
ennustehorisontti | grgdpcap gtopl
grgdpcap

0 0.00 0.00
1 1.00 0.00
2 0.99 0.01
3 0.99 0.01
4 0.99 0.01
5 0.99 0.01
6 0.99 0.01
7 0.99 0.01
8 0.99 0.01
9 0.99 0.01
10 0.99 0.01
gtopl

0 0.00 0.00
1 0.02 0.98
2 0.02 0.98
3 0.02 0.98
4 0.02 0.98
5 0.02 0.98
6 0.02 0.98
7 0.02 0.98
8 0.02 0.98
9 0.02 0.98
10 0.02 0.98

grgdpcap = BKT/capitan muutos
gtopl = ylimmaén persentiilin tulo-osuuden muutos
varianssihajotelmat on estimoitu kéyttden 500 toiston

Monte Carlo -simulaatiota



Liitetaulukko 16 PVARX Siddstimisasteen muutos varianssihajotelmat

Vastemuuttuja ja Impulssimuuttuja
ennustehorisontti | grgdpcap gtopl
grgdpcap

0 0.00 0.00
1 1.00 0.00
2 1.00 0.00
3 1.00 0.00
4 1.00 0.00
5 1.00 0.00
6 1.00 0.00
7 1.00 0.00
8 1.00 0.00
9 1.00 0.00
10 1.00 0.00
gtopl

0 0.00 0.00
1 0.01 0.99
2 0.02 0.98
3 0.02 0.98
4 0.02 0.98
5 0.02 0.98
6 0.02 0.98
7 0.02 0.98
8 0.02 0.98
9 0.02 0.98
10 0.02 0.98

grgdpcap = BKT/capitan muutos

gtopl = ylimmaén persentiilin tulo-osuuden muutos

varianssihajotelmat on estimoitu kéyttden 500 toiston

Monte Carlo -simulaatiota
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Liitetaulukko 17 PVARX Velkasuhteen muutos varianssihajotelmat

Vastemuuttuja ja Impulssimuuttuja
ennustehorisontti | grgdpcap gtopl
grgdpcap

0 0.00 0.00
1 0.99 0.01
2 0.99 0.01
3 0.99 0.01
4 0.99 0.01
5 0.99 0.01
6 0.99 0.01
7 0.99 0.01
8 0.99 0.01
9 0.99 0.01
10 0.99 0.01
gtopl

0 0.00 0.00
1 0.01 0.99
2 0.01 0.99
3 0.01 0.99
4 0.01 0.99
5 0.01 0.99
6 0.01 0.99
7 0.01 0.99
8 0.01 0.99
9 0.01 0.99
10 0.01 0.99

grgdpcap = BKT/capitan muutos
gtopl = ylimmaén persentiilin tulo-osuuden muutos
varianssihajotelmat on estimoitu kéyttden 500 toiston

Monte Carlo -simulaatiota



Liitetaulukko 18 PVARX Perusjdima varianssihajotelmat

Vastemuuttuja ja Impulssimuuttuja
ennustehorisontti | grgdpcap gtopl
grgdpcap

0 0.00 0.00
1 1.00 0.00
2 1.00 0.00
3 1.00 0.00
4 1.00 0.00
5 1.00 0.00
6 1.00 0.00
7 1.00 0.00
8 1.00 0.00
9 1.00 0.00
10 1.00 0.00
gtopl

0 0.00 0.00
1 0.01 0.99
2 0.01 0.99
3 0.01 0.99
4 0.01 0.99
5 0.01 0.99
6 0.01 0.99
7 0.01 0.99
8 0.01 0.99
9 0.01 0.99
10 0.01 0.99

grgdpcap = BKT/capitan muutos
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