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POTENTIAALINEN TUOTANTO JA TUOTANTOKUILU – 

SELVITYS ERI ARVIOINTIMENETELMISTÄ SUOMEN NÄKÖKULMASTA

1 Johdanto
Potentiaalinen tuotanto ja tuotantokuilu ovat taloudellisia suureita, joita käytetään talous-
tieteessä ja -politiikassa monessa eri yhteydessä. Potentiaalinen tuotanto viittaa talouden 
pitkän aikavälin kasvu-uraan tai kestävään, vakaan inflaation takaavaan tuotannon tasoon, 
joka on saavutettavissa talouden kapasiteetin ollessa normaali-, eli ei yli- tai ali-käytössä 
(Álvarez ja Goméz-Loscos, 2017). Tuotantokuilu puolestaan kertoo, kuinka paljon talouden 
tuotanto tiettynä ajanhetkenä poikkeaa potentiaalisesta tasostaan. Positiivinen tuotanto-
kuilu viittaa siihen, että talouden kapasiteetti on ylikäytössä ja taloudessa on hinnan- sekä 
palkannousupaineita. Tuotantokuilun ollessa negatiivinen, talouden resurssit ovat puoles-
taan alikäytössä suhteessa potentiaaliinsa ja inflaatiolla on taipumusta hidastua.

Potentiaalisen tuotannon avulla voidaan arvioida talouden pitkän aikavälin kestävää tuo-
tannon tasoa. Tuotantokuilu puolestaan kuvaa talouden suhdannetilannetta. Arvio suh-
dannetilanteesta on keskeinen esimerkiksi finanssipolitiikan kannalta. Jotta harjoitetun 
politiikan vaikutusta julkisen sektorin rahoitusasemaan voidaan arvioida, täytyy julkisen 
sektorin nimellisestä jäämästä poistaa suhdanteiden vaikutus. Suhdanteiden vaikutusta 
voidaan arvioida tuotantokuilun avulla. Rahapolitiikassa tuotantokuilua voidaan puoles-
taan hyödyntää talouteen kohdistuvien hinnannousupaineiden arvioinnissa.

Potentiaalinen tuotanto ja tuotantokuilu ovat havaitsemattomia suureita. Koska niiden to-
dellista tasoa ei voida havaita, ne pitää estimoida. Tapoja arvioida potentiaalista tuotantoa 
ja tuotantokuilua on monia. Arvioinnissa voidaan käyttää puhtaasti tilastollisia, talousteo-
riaan pohjautuvia tai näiden kahden välimaastoon asettuvia menetelmiä. Menetelmillä on 
eri heikkouksia ja vahvuuksia, eikä mikään menetelmä ole yksiselitteisesti paras (Álvarez 
ja Goméz-Loscos, 2017). Näkemykseen eri menetelmien toimivuudesta vaikuttaa muun 
muassa käyttötarkoitus ja arviointikriteerit (Mazzi ym., 2017). Tässä selvityksessä potentiaa-
lisen tuotannon ja tuotantokuilun arviointia pyritään tarkastelemaan erityisesti finanssipo-
litiikan näkökulmasta.

Arvioihin potentiaalisesta tuotannosta ja tuotantokuilusta liittyy epävarmuutta. Yhtäältä 
epävarmuutta syntyy siitä, ettei varmuudella voida tietää, mikä on oikea tapa arvioida 
potentiaalista tuotantoa. Toisaalta epävarmuutta luo se, että arviot potentiaalisesta 
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tuotannosta ja siten tuotantokuilusta usein muuttuvat, kun estimoinnin pohjalla olevat 
aikasarjat tarkentuvat ja täydentyvät. Viime aikoina potentiaalisen tuotannon ja tuotan-
tokuiluarvioiden luotettavuudesta on käyty keskustelua, koska arviot tuotantokuilusta, ja 
siten finanssipolitiikan virityksestä, ovat muuttuneet paljonkin, kun uutta tietoa on tullut 
saataville (Ciucci ja Zoppé, 2017). Tästä johtuen selvityksessä tarkastellaan myös sitä, miten 
eri menetelmien tuottamat arviot tuotantokuilusta tarkentuvat ajassa.
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2 Menetelmät arvioida potentiaalista 
tuotantoa ja tuotantokuilua 

Potentiaalisen tuotannon arviointimenetelmiä on aiemmin luokiteltu tilastollisiin ja talous-
teoriaan perustuviin menetelmiin, mutta uusien menetelmien johdosta jako ei enää ole 
niin selkeä (Cotis ym., 2004). Tästä syystä menetelmät on Álvarez ja Goméz-Loscosia (2017) 
seuraten jaettu yhden muuttujan ja monen muuttujan menetelmiin. 

Arviointimenetelmä vaikuttaa myös potentiaalisen tuotannon ja tuotantokuilun määritel-
mään. Yhden muuttujan tilastollisissa menetelmissä potentiaalinen tuotanto nähdään BKT:n 
trendikehityksenä ja tuotantokuilu BKT:n syklisenä osana. Toisin sanoen, potentiaalinen tuo-
tanto kuvaa trendiä, jonka ympärillä BKT vaihtelee. Taloustieteelliseen teoriaan pohjautuvissa 
menetelmissä potentiaalinen tuotanto puolestaan kuvaa usein vakaan inflaation takaavaa 
pitkänaikavälin tuotannon tasoa tai tuotannon tasoa, joka on saavutettavissa talouden kapa-
siteetin ollessa normaali-, eli ei yli- tai ali-käytössä (Álvarez ja Goméz-Loscos, 2017).

2.1 Yhden muuttujan tilastolliset menetelmät

Yhden muuttujan tilastollisissa menetelmissä potentiaalista tuotantoa ja tuotantokuilua 
estimoidaan ainoastaan BKT:n aikasarja-aineistoon perustuen. Tilastollisissa menetelmissä 
BKT-aikasarja jaetaan pitkän aikavälin trendiin, joka tulkitaan potentiaaliseksi tuotannon 
tasoksi, sekä suhdanneosaan, joka kuvaa tuotantokuilua. Yksinkertaisimmillaan potentiaa-
lista tuotannon tasoa voidaan estimoida olettamalla, että BKT:n trendi on lineaarinen funk-
tio ajasta. Koska satunnaisen trendin ajatellaan kuitenkin kuvaavan taloudellisia aikasarjoja 
determinististä trendiä paremmin, on kehitetty tilastollisia menetelmiä, jotka sallivat myös 
stokastisen trendin (Álvarez ja Goméz-Loscos, 2017). Yhden muuttujan tilastollisia mene-
telmiä, jotka mahdollistavat stokastisen trendin, ovat muun muassa Hodrick–Prescott-suo-
din, Beveridge–Nelson-hajotelma, Butterworth-suodin, yhden muuttujan havaitsemat-
tomien komponenttien mallit sekä Baxter–King-suodin. Seuraavassa näitä menetelmiä 
käydään läpi tarkemmin. 



10

VALTIOVARAINMINISTERIÖN JULKAISUJA 2019:44

Hodrick–Prescott-suodinta (HP-suodin) käytetään laajalti. Hodrick–Prescott-suotimessa 
BKT:n trendi estimoidaan ratkaisemalla optimointiongelma, jossa on kaksi vastakkaista 
tavoitetta: yhtäältä trendin yhteensopivuus toteutuneen BKT-aikasarjan kanssa ja toisaalta 
trendin tasaisuus. Estimoinnin aluksi valitaan, mikä on näiden kahden tavoitteen välinen 
painotus. Usein tämä painotus, eli niin kutsuttu � -parametri, valitaan siten, että suhdan-

nevaihteluiksi lasketaan korkeintaan 8 vuoden sykleissä tapahtuvat vaihtelut, kun taas 
hitaamman taajuuden vaihtelut luetaan osaksi trendiä (Haavio, 2008). HP-suodin on kak-
sisuuntainen, mikä tarkoittaa, että hetken t potentiaalisen tuotannon estimaatti perustuu 
havaintoihin ajalta ennen ja jälkeen hetken t. 

HP-suotimen etuja ovat helppous, yksinkertaisuus ja läpinäkyvyys (Álvarez ja Goméz-
Loscos, 2017). Siihen liittyy kuitenkin monia ongelmia ja Hamilton (2018) on esimerkiksi 
vahvasti kritisoinut sen käyttöä tuoreessa artikkelissaan. HP-suodin on esimerkiksi herkkä 
sille, miten estimoinnissa painotetaan trendin yhteensopivuutta toteutuneen BKT-aika-
sarjan kanssa suhteessa trendin tasaisuuteen (Chagny ja Döpke, 2001). HP-suodin saattaa 
myös tuottaa aikasarjaan suhdanneluonteista käytöstä, joka ei ole ominaista kyseiselle 
aikasarjalle eikä se huomioi rakenteellisia muutoksia (Billmeier, 2006). HP-suotimeen liittyy 
lisäksi merkittävä loppupisteharhan ongelma. Loppupisteharhasta johtuen viimeisimpien 
vuosien arviot saattavat muuttua paljonkin, kun havaintoja tulee lisää (Mise ym., 2005). 
Loppupisteharhaa on pyritty vähentämään jatkamalla estimoinnissa käytettävää aikasar-
jaa ennusteilla (Cotis ym., 2004). Se, miten aikasarjan jatkaminen ennusteilla vaikuttaa vii-
meisimpien vuosien arvioihin potentiaalisesta tuotannosta riippuu kuitenkin ennusteiden 
osuvuudesta. Käytännön politiikkatyön kannalta loppupisteharha on ongelmallinen, koska 
finanssipolitiikassa painopiste on viimeisimmissä (ennuste)vuosissa. 

Beveridge–Nelson-hajotelmassa tuotannon stokastinen trendi määritellään tuotannon pit-
kän aikavälin ennusteena, jota on korjattu tuotannon keskimääräisellä kasvuvauhdilla. Kun 
ennustehorisontti on tarpeeksi pitkä, trendi vastaa tuotannon pitkän aikavälin kasvu-uraa. 
(Álvarez ja Goméz-Loscos, 2017) Käytännössä Beveridge–Nelson-hajotelma estimoidaan 
sovittamalla BKT-aikasarjaan ARIMA-malli eli autoregressiivinen integroidun liukuvan kes-
kiarvon malli (Billmeier, 2004).

Beveridge–Nelson-menetelmän etuna on, että siihen ei liity loppupisteharhaa, koska se on 
täysin taaksepäin katsova (Cotis ym., 2004). Hajotelma ei myöskään vaadi oletuksia ennalta 
asetetuista parametriarvoista (vrt. HP-suotimen � -parametri), koska estimointi perus-

tuu täysin käytettävään aineistoon (European Commission, 2003). Menetelmän heikkou-
tena on, että sen tuottama arvio tuotannon trendistä saattaa sisältää paljon niin sanottua 
kohinaa (Álvarez ja Goméz-Loscos, 2017). Useampi eri ARIMA-spesifikaatio saattaa myös 
sopia dataan yhtä hyvin, mutta tuottaa erilaisen kuvan tuotannon jakautumisesta sykli-
seen ja trendiosaan (Álvarez ja Goméz-Loscos, 2017; Canova, 1998). Mallin spesifikaatio siis 
vaikuttaa arvioon potentiaalisesta tuotannosta. Beveridge–Nelson-hajotelman tuottamat 
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estimaatit saattavat myös poiketa varsin paljon mekaanisten suotimien, kuten HP-suoti-
men, tuottamista arvioista (European Commission, 2003). McMorrow ja Roeger (2001) esit-
tävät lisäksi, että Beveridge–Nelson-hajotelma saattaa välillä tuottaa epäintuitiivisia tulok-
sia, kuten esimerkiksi negatiivista korrelaatiota syklisen osan ja BKT:n kasvun välillä.  

Edellä kuvattujen menetelmien lisäksi tuotannon trendiä ja syklistä osaa voidaan esti-
moida myös suotimilla, jotka perustuvat siihen, millaisissa jaksoissa tuotannon vaihte-
luja havaitaan. Ajatuksena on, että korkean taajuuden vaihtelut nähdään kausivaihteluna 
tai epäsäännöllisyyksinä, pidemmät vaihtelut tulkitaan osaksi tuotannon trendiä, kun 
taas näiden väliin asettuvat vaihtelut katsotaan suhdanneluontoisiksi (Álvarez ja Goméz-
Loscos, 2017). Suhdannevaihteluiksi voidaan tulkita vaihtelut, jotka ovat pidempiä kuin 
kuusi neljännestä, mutta lyhyempiä kuin 32 neljännestä (Baxter ja King, 1999). 

Symmetriseen liukuvaan keskiarvoon pohjautuva Baxter–King-suodin on esimerkki taa-
juusperusteisesta suotimesta. Yksi Baxter–King-suotimen hyödyistä on, että menetelmä on 
läpinäkyvä sen suhteen, minkä taajuuden vaihtelut katsotaan yhtäältä suhdanne- ja toi-
saalta trendivaihteluiksi (Álvarez ja Goméz-Loscos, 2017). Politiikkatyön kannalta  Baxter–
King-suotimen suurin heikkous on, että arviota potentiaalisesta tuotannosta ei saada 
viimeisimmille vuosille, koska suodin perustuu liukuvaan keskiarvoon. Jos estimoinnissa 
käytettävä viipeiden ja tulevien arvojen määrä asetetaan Baxter ja King (1999) mukaisesti 
kahteentoista, ei potentiaalisen tuotannon estimaattia voida mallin perusversiolla laskea 
havaintojakson kolmelle ensimmäiselle ja kolmelle viimeiselle vuodelle.

Baxter–King-suotimen lisäksi Christiano ja Fitzgeraldin (2003) ehdottama suodin sekä But-
terworth-suotimet perustuvat ajatukseen, että suhdanteet ovat tietyllä taajuudella tapahtuvia 
vaihteluita. Toisin kuin liikkuvaan keskiarvoon perustuvassa Baxter–King-suotimessa, Chris-
tiano ja Fitzgeraldin sekä Butterworth-suotimissa ei menetetä havaintoja aikasarjan päätepis-
teistä, vaan potentiaalisen tuotannon taso voidaan arvioida koko havaintoajanjaksolle. Vaikka 
lähtökohtaisesti Butterworth-suodin suodattaa pois vain korkean taajuuden signaalit, voidaan 
siitä rakentaa versio, joka suodattaa pois sekä korkean että matalan taajuuden vaihtelut. 

Potentiaalista tuotantoa voidaan estimoida myös yhden muuttujan havaitsemattomien 
komponenttien malleilla. Näissä malleissa BKT:n ajatellaan koostuvan trendistä, syklisestä 
osasta sekä joskus myös epäsäännöllisestä komponentista. Kaikki kolme komponenttia 
nähdään malleissa havaitsemattomina muuttujina, jotka estimoidaan BKT-aikasarjaan 
perustuen. Havaitsemattomien muuttujien malli voidaan määritellä monella eri tapaa 
muuttamalla oletuksia siitä, miten BKT:n syklinen ja trendiosa määräytyvät. Tämä tarkoit-
taa muun muassa oletuksia siitä, miten BKT:n trendin taso ja/tai kulmakerroin voivat vaih-
della yli ajan. BKT:n trendin voidaan esimerkiksi olettaa seuraavan satunnaiskulkua vakio-
termillä, kun taas syklisen osan oletetaan kehittyvän puhtaana satunnaiskulkuna. Muun 
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muassa Clark (1987), Watson (1986) sekä Harvey ja Jäger (1993) ovat esittäneet erilaisia 
versioita havaitsemattomien komponenttien malleista. 

Havaitsemattomien muuttujien mallit estimoidaan käyttäen Kalman-suodinta. Yksi havait-
semattomien komponenttien mallien vahvuuksista on, että ne ovat joustavia ja mahdollis-
tavat BKT:n trendin sekä syklin määrittelyn monella eri tapaa. Toinen etu on, että estimoin-
nissa käytettävä Kalman-suodin tuottaa keskivirheet, mikä mahdollistaa potentiaalisen 
tuotannon arvioon sisältyvän epävarmuuden arvioinnin (Cotis ym., 2004). Havaitsemat-
tomien komponenttien mallien heikkoutena on – samoin kuin muiden yhden muuttujan, 
puhtaasti tilastollisten menetelmien –, että ne hyödyntävät tietoa ainoastaan BKT-aikasar-
jasta itsestään. Ne eivät myöskään mahdollista potentiaalisen tuotannon syvempää talous-
tieteellistä analyysiä. Lisäksi tehdyt oletukset prosessin ominaisuuksista, jonka perusteella 
tuotannon trendi määräytyy, vaikuttavat menetelmällä tuotettuihin arvioihin potentiaali-
sesta tuotannosta (Melolinna, 2010; McMorrow ja Roeger, 2001).

2.2 Monen muuttujan menetelmät

Tilastollisten, yhden muuttujan menetelmien yhtenä heikkoutena on, että niistä puuttuu 
linkki talousteoriaan. Potentiaalisen tuotannon estimointimenetelmiä onkin kehitetty ot-
tamalla huomioon tietoa myös muista muuttujista – kuin vain BKT:sta itsestään – talous-
teoriaan perustuen. Tätä kautta voidaan vahvistaa linkkiä talousteoriaan sekä parantaa 
menetelmien tilastollisia ominaisuuksia esimerkiksi lieventämällä loppupisteharhaa ja tä-
ten parantamalla arviointimenetelmien reaaliaikaista tarkkuutta (Borio ym., 2014).

Monista yllä läpikäydyistä yhden muuttujan tilastollisista suotimista on olemassa moni-
muuttujaversio. Esimerkiksi laajasti käytetystä HP-suotimesta, havaitsemattomien kompo-
nenttien malleista sekä Beveridge–Nelson-hajotelmasta on kehitetty monimuuttujaversi-
oita, jotka hyödyntävät muutakin taloudellista informaatiota kuin pelkkää BKT-aikasarjaa. 

HP-suotimen monimuuttujaversiossa minimointiongelmaa on täydennetty sisällyttämällä 
siihen suhdanneluontoisen työttömyyden ja tuotantokuilun välistä suhdetta kuvaava 
 Okunin laki, inflaation ja tuotantokuilun välistä suhdetta kuvaava Phillipsin käyrän yh-
tälö (Laxton ja Tetlow, 1992) sekä joissain tapauksissa myös tuotantokuilun ja kapasitee-
tin käyttöasteen välistä suhdetta kuvaava yhtälö (Conway ja Hunt, 1997). Ajatuksena on, 
että arvioita potentiaalisen tuotannosta voidaan tarkentaa hyödyntämällä estimoinnissa 
laajempaa tietomäärää. Moniulotteiseen HP-suotimeen liittyy kuitenkin sama loppupiste-
harhan ongelma kuin perusversioon. Moniulotteisessa HP-suotimessa haasteena on myös, 
miten minimointiongelmassa, josta potentiaalinen tuotanto ratkaistaan, painotetaan eri 
talousteoriaan pohjautuvista suhteista johdettua lisäinformaatiota, koska painot voidaan 
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valita monella eri tapaa. Laxton ja Tetlow (1992) esittävät, että painot voidaan valita esi-
merkiksi sen mukaan, miten paljon epävarmuutta kuhunkin lisäinformaatiokomponenttiin 
liittyy. 

Monen muuttujan havaitsemattomien komponenttien malleissa yhden muuttujan havait-
semattomien komponenttien mallia laajennetaan hyödyntämällä potentiaaliseen tuotan-
toon liittyviä talousteoriaan pohjautuvia riippuvuussuhteita. Malliin voidaan sisällyttää 
esimerkiksi inflaation ja tuotantokuilun välistä suhdetta kuvaava Phillipsin käyrä, kuten 
Kuttnerin (1994) mallissa. Tällöin potentiaalisen tuotannon estimoinnissa käytetään sekä 
BKT – että inflaatioaikasarjaa. Monen muuttujan havaitsemattomien komponenttien mal-
lissa voidaan hyödyntää myös Okunin lakia eli suhdanneluonteisen työttömyyden ja tuo-
tantokuilun välistä negatiivista riippuvuussuhdetta, jolloin potentiaalisen tuotannon arvio 
perustuu tietoon sekä työttömyydestä että BKT:sta. Apel ja Jansson (1999) puolestaan hyö-
dyntävät mallissaan molempia – sekä Phillipsin käyrää, että Okunin lakia – potentiaalisen 
tuotannon estimoinnissa. 

Kuten yhden muuttujan mallien tapauksessa, myös monen muuttujan havaitsemattomien 
komponenttien mallit estimoidaan käyttämällä Kalman-suodinta. Näin ollen mallien etuna 
on, että niiden tuottamiin estimaatteihin liittyvää epävarmuutta on mahdollista arvioida. 
Mallien yhtenä heikkoutena voidaan pitää sitä, että yhden muuttujan menetelmiin verrat-
tuna ne vaativat enemmän oletuksia eri parametreista, kuten esimerkiksi parametreista, 
jotka kuvaavat prosessien ominaisuuksia, joiden perusteella trendi ja sykliset osat määräy-
tyvät (Anderton ym., 2014). 

Tuotantofunktiomenetelmä on puolestaan varsin laajasti käytössä oleva talousteoriaan 
pohjautuva menetelmä arvioida potentiaalista tuotantoa. Tuotantofunktiomenetelmää 
käyttävät esimerkiksi OECD ja Euroopan komissio. Menetelmän lähtökohtana on koko kan-
santalouden tuotantofunktio, jossa talouden tuotanto pilkotaan talousteorian mukaisesti 
eri tekijöihinsä, eli pääoman, työpanoksen ja teknologisen kehityksen kontribuutioihin. 
Useimmiten tuotantofunktion oletetaan olevan Cobb-Douglas -muotoa, jossa skaalatuo-
tot ovat vakioiset. Menetelmässä tuotantofunktiota arvioidaan tilanteessa, jossa työpanok-
sen ja pääomaresurssien käyttöaste on normaalitasolla (ei yli- tai alikäytössä) ja teknologi-
nen kehitys pitkän aikavälin trendikehityksen mukaista (Álvarez ja Goméz-Loscos, 2017). 
Tuotantofunktiomenetelmä edellyttää siis työpanoksen, pääomaresurssien sekä teknolo-
gisen kehityksen potentiaalisen tason arviointia. 

Tuotantofunktiomenetelmän hyötynä on, että se mahdollistaa potentiaalisen tuotannon 
muutosten taustalla olevien tekijöiden analysoinnin talousteorian näkökulmasta (Havik 
ym., 2014). Toisin sanoen sen avulla voidaan tutkia, kuinka suuri osa potentiaalisen tuo-
tannon muutoksesta tulee pääomasta, työpanoksesta ja teknologisesta kehityksestä. 
Politiikkanäkökulmasta menetelmän vahvuus on, että se on varsin luotettava aineiston 
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loppupisteissä (Cotis ym., 2004). Yksi menetelmän heikkouksista on, että se vaatii oletuksia 
tuotantofunktion muodosta ja skaalaeduista (Havik ym., 2014). Kyseiset oletukset sekä se, 
miten hyvin ne vastaavat todellisuutta, puolestaan vaikuttavat arvioihin potentiaalisesta 
tuotannosta. Tuotantofunktiomenetelmän tietovaateet ovat myös suuremmat kuin yhden 
muuttujan menetelmien, koska menetelmä edellyttää aikasarjaa esimerkiksi työtunneista 
sekä pääomasta. Tuotannontekijöiden potentiaalisen tason estimointi ei myöskään ole 
täysin yksiselitteistä (Álvarez ja Goméz-Loscos, 2017). Tuotantofunktiomenetelmä sisäl-
tää esimerkiksi arvion NAIRU:sta tai NAWRU:sta eli alhaisimmasta työttömyyden tasosta, 
joka voidaan saavuttaa ilman, että inflaatio alkaa kiihtyä tai palkat nousta. Koska NAIRU ja 
NAWRU ovat havaitsemattomia suureita, ne joudutaan estimoimaan, jolloin niihin liittyy 
epävarmuutta. Tuotannontekijöiden potentiaalisen tason estimoinnissa käytetään myös 
usein yhden muuttujan tilastollisia menetelmiä, kuten HP-suodinta, mikä saattaa synnyt-
tää loppupisteharhaa potentiaalisen tuotannon arvioihin. Tuotantofunktiomenetelmän 
ongelmiin lukeutuu myös se, että potentiaalisen tuotannon estimaatteihin liittyvää epä-
varmuutta on mahdotonta arvioida formaalisti (Cotis ym., 2004). 

Toinen taloustieteelliseen teoriaan pohjautuva menetelmä estimoida potentiaalista 
tuotantoa on niin kutsutut rakenteelliset vektoriautoregressiiviset mallit (SVAR-mallit). 
SVAR-mallien tarkoituksena on kuvata muuttujien välisiä dynaamisia suhteita. Ne koos-
tuvat joukosta muuttujia, jotka esitetään muuttujien omien viivästettyjen arvojensa sekä 
muiden muuttujien lineaarisena funktiona. Tekemällä oletuksia muuttujien välisistä suh-
teista ja sokkien luonteesta SVAR-malleilla voidaan estimoida erilaisia sokkeja. Sokkien 
avulla puolestaan voidaan arvioida potentiaalista tuotantoa laskelmalla, mikä tuotannon 
taso olisi, jos sellaisten sokkien vaikutukset, jotka eivät vaikuta potentiaalisen tuotantoon, 
jätetään huomioimatta. 

Yksi esimerkki potentiaalisen tuotannon estimointiin käytettävistä SVAR-malleista on niin 
kutsuttu Blanchard ja Quah’n (1989) malli. Kyseessä on kahden muuttujan – työttömyyden 
ja tuotannon – rakenteellinen vektoriautoregressiivinen malli. Blanchard ja Quah -mallissa 
oletetaan, että työttömyyteen ja tuotantoon vaikuttavat kaksi eri sokkia, jotka voidaan tul-
kita kysyntä- ja tarjontasokeiksi. Kysyntäsokeilla oletetaan olevan vain väliaikaisia vaiku-
tuksia työttömyyteen ja tuotantoon, kun taas tarjontasokit voivat vaikuttaa pysyvästi tuo-
tantoon. Blanchard ja Quah -mallissa potentiaalinen tuotanto vastaa tuotannon pysyvää 
tasoa eli tuotannon tasoa, joka vallitsisi ilman kysyntäsokkeja. 

Yksi Blanchard ja Quah -mallin eduista on, että siihen ei liity loppupisteharhaa (Billmeier, 
2006). Malli myös huomioi tarjontasokkien, kuten teknologiasokkien, vaikutuksen po-
tentiaaliseen tuotantoon, mitä yhden muuttujan tilastolliset menetelmät eivät mah-
dollista (Chagny ja Döpke, 2001). Mallin rajoitteina on tuotu esiin se, että SVAR-mallien 
tulokset ovat herkkiä sokkien identifioinnissa käytetyille oletuksille, joita ei voida testata 
(Cooley and Dwyer, 1998). On myös kyseenalaistettu, onko mallissa tehty oletus, että 
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pitkävaikutteiset sokit ovat tarjontasokkeja ja lyhytvaikutteiset sokit puolestaan kysyntä-
sokkeja, oikea (Chagny ja Döpke, 2001; Álvarez ja Goméz-Loscos, 2017). 

Yllä kuvattujen menetelmien lisäksi potentiaalista tuotantoa voidaan estimoida myös dy-
naamisten stokastisten yleisen tasapainon mallien eli DSGE-mallien avulla. DSGE-mallit – 
kuten Valtiovarainministeriön Kooma-malli – ovat makrotaloudellisia malleja, jotka perus-
tuvat mikrotaloudellisiin oletuksiin hyötyä maksimoivista yksilöistä sekä voittoa maksimoi-
vista yrityksistä. DSGE-mallit sisältävät reaalisia ja nimellisiä jäykkyyksiä (Newby ja Orjas-
niemi, 2012), mikä tarkoittaa, että esimerkiksi hinnat, palkat tai pääoma eivät välittömästi 
sopeudu taloutta kohdanneisiin sokkeihin. Johtuen viiveistä hintojen ja nimellispalkkojen 
sopeutumisessa, talous voi DSGE-malleissa väliaikaisesti poiketa potentiaalisesta tuotan-
non tasostaan (Vetlov ym., 2011). 

DSGE-malleissa potentiaalinen tuotanto voidaan tulkita kolmella eri tavalla: 1) tuotannon 
pitkän aikavälin kasvu-urana, jonka määrittelevät pysyvät teknologiasokit, 2) tuotannon 
tehokkaana tasona, joka vallitsee hintojen ja palkkojen ollessa täysin joustavia ja kilpailun 
täydellistä tai 3) tuotannon luonnollisena tasona, joka vallitsee, kun kilpailu on epätäy-
dellistä, mutta palkat ja hinnat täysin joustavia (Vetlov ym., 2011). Edellä kuvatuista kol-
mesta vaihtoehdosta ensimmäinen on lähimpänä perinteisten menetelmien määritelmää 
potentiaalisesta tuotannosta. Kaksi jälkimmäistä puolestaan ovat suhdanneherkempiä ja 
vaihtelevat enemmän yli ajan, koska ne sisältävät myös lyhytaikaisten sokkien vaikutuksia 
( Álvarez ja Goméz-Loscos, 2017). 

DSGE-mallien etuna on, että ne mahdollistavat potentiaalisen tuotannon ja tuotantokui-
lun analyysin ja tulkinnan talousteoriaan pohjautuen (Vetlov ym., 2011). DSGE-mallien 
yhtenä heikkoutena on, että niillä tuotetut potentiaalisen tuotannon estimaatit riippu-
vat mallin rakenteesta sekä kalibroinnista (Haavio, 2008). Näin ollen esimerkiksi päätökset 
mallissa käytetyistä funktiomuodoista, palkkojen muodostumisesta tai parametriarvoista 
vaikuttavat potentiaalisen tuotannon uraan. Politiikkatyön kannalta yhtenä DSGE-mallien 
heikkoutena voidaan pitää sitä, että DSGE-mallien perinteisistä menetelmistä poikkeava 
potentiaalisen tuotannon määritelmä saattaa olla vaikeasti kommunikoitavissa (Hjelm ja 
Jönssön, 2010) ja näin ollen vaikea hahmottaa.  

Yleisesti ottaen arvioihin potentiaalisesta tuotannosta, ja täten tuotantokuilusta, liittyy 
epävarmuutta. Yhtäältä epävarmuutta syntyy siitä, ettei tiedetä, mikä on oikea tapa mal-
lintaa potentiaalista tuotantoa, koska potentiaalisen tuotannon todellista tasoa ei voida 
havaita. Toisaalta epävarmuutta liittyy estimoituihin parametreihin, sillä estimaatit voivat 
vaihdella estimointiajanjaksosta riippuen. (Guérin et al. 2011) 

Eri menetelmät on tiivistetty Taulukossa 1.
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Taulukko 1. Yhteenveto potentiaalisen tuotannon ja tuotantokuilun estimointimenetelmistä

 Menetelmä  Vahvuus  Heikkous

Yh
de

n 
m

uu
tt

uj
an

HP-suodin Yksinkertainen, helppo ja läpinäkyvä 
(Alvarez ja Gomez-Loscos, 2017) 

Ei huomioi rakenteellisia muutoksia 
(Billmeier, 2006)

Merkittävä loppupisteharha

Ei linkkiä talousteoriaan

Herkkä sille, miten estimoinnissa painote-
taan trendin tasaisuutta suhteessa trendin 
yhteensopivuuteen toteutuneen aikasarjan 
kanssa (Chagny ja Döpke, 2001)

Saattaa tuottaa suhdanneluonteista  
käytöstä, joka ei ole ominaista aikasarjalle 
(Billmeier, 2006)

Beveridge–Nelson  
-hajotelma

Ei loppupisteharhaa (Cotis ym., 2004)

Ei vaadi oletuksia parametriarvoista 
(European Commission,2003)

Kohina potentiaalisen tuotannon estimaa-
tissa (Alvarez ja Gomez-Loscos, 2017)

Useampi ARIMA-spesifikaatio voi sopia 
aineistoon yhtä hyvin, mutta tuottaa eri 
kuvan syklistä ja trendistä (Canova, 1998; 
Alvarez ja Gomez-Loscos, 2017)

Ei linkkiä talousteoriaan
Taajuusperusteiset  
suotimet Baxter–King, 
Christiano–Fitzgerald, 
Butterworth-suotimet

Läpinäkyvä sen suhteen, minkä taajuuden 
vaihtelut katsotaan suhdanne- ja trendiluon-
teisiksi (Alvarez ja Gomez-Loscos, 2017)

Helppous

Baxter–King-suodin: ei potentiaalisen  
tuotannon arviota viimeisimmille havainto-
vuosille

Ei linkkiä talousteoriaan
Yhden muuttujan havait-
semattomien kompo-
nenttien mallit

Joustava; tuotannon trendi voidaan määri-
tellä monella eri tapaa

Mahdollistaa potentiaalisen tuotannon  
estimaattiin liittyvän epävarmuuden  
arvioinnin (Cotis ym., 2005)

Ei linkkiä talousteoriaan

Tulokset riippuvat spesifikaatiosta

M
on

en
 m

uu
tt

uj
an

Monen muuttujan  
HP-suodin

Talousteorian (kuten Phillipsin käyrän, 
Okunin lain) sekä muun kuin BKT-aikasarjan 
hyödyntäminen estimoinnissa

Loppupisteharha

Herkkä sille, miten tredin tasaisuutta sekä 
talousteoriaan perustuvia riippuvuussuh-
teita painotetaan estimoinnissa

Monen muuttujan havait-
semattomien kompo-
nenttien mallit

Hyödyntää talousteoriaa sekä muuta kuin 
BKT-aikasarjaa estimoinnissa

Joustava; tuotannon trendi voidaan määri-
tellä monella eri tapaa

Mahdollistaa potentiaalisen tuotannon es-
timaattiin liittyvän epävarmuuden  
arvioinnin

Tulokset riippuvat spesifikaatiosta

Vaatii enemmän oletuksia esim. eri para-
metreista kuin yksiulotteiset menetelmät 
(Anderton ym., 2014)
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M
on

en
 m

uu
tt

uj
an

Blanchard ja Quah raken-
teellinen VAR-malli

Linkki taloustieteelliseen teoriaan

Hyödyntää laajempaa tietopohjaa kuin vain 
tuotantoaikasarjaa estimoinnissa

Huomioi tarjontashokkiehn vaikutuksen 
potentiaaliseen tuotantoon (Chagny ja 
Döpke, 2001)

Ei sisällä loppupisteharhaa (Billmeier, 2006)

Huomioi rakenteellisten shokkien  
vaikutuksen potentiaaliseen tuotantoon 
(Chagny ja Döpke, 2001)

Herkkä shokkien identifioinnissa käytetyil-
le oletuksilla, jotka eivät ole testattavissa 
(Cooley ja Dwyer,1998)

Oletuksen, jonka mukaan lyhytaikaiset 
 sokit ovat kysyntäsokkeja ja pitkäaikaiset 
tarjontasokkeja paikkansa pitävyys  
(Chagny ja Döpke, 2001; Alvarez ja  
Gomez-Loscos,2017)

Tuotantofunktio- 
menetelmä

Mahdollistaa  potentiaalisen tuotannon 
osatekijöidin analysoinnin talousteoriaan 
perustuen (Havik ym.,2014)

Varsin hyvä luotettavuus aineiston pääte-
pisteissä (Cotis ym., 2004)

Hyödyntää laajempaa tietopohjaa kuin vain 
tuotantoaikasarjaa estimoinnissa

Herkkä oletuksille tuotantofunktion muo-
dosta sekä skaalaeduista (Havik ym., 2014)

Aineistovaatimukset – vaatii mm. aikasar-
jaa pääomakannasta

Ei mahdollista estimaattiin liittyvän 
 epävarmuuden arviointia formaalisti  
(Cotis ym.,2004)

Haasteet tuotannontekijöiden potentiaali-
sen tason estImoinnissa (Alvarez ja Gomez-
Loscos,2017)

Dynaamiset stokastiset 
yleisen tasapainon mallit 
(DSGE-mallit)

Mahdollistaa monipuolisen talousteoriaan 
pohjautuvan analyysiin ja tulkinnan  
(Vetlov ym., 2011)

Mahdollistaa potentiaalisen tuotannon  
tulkitsemisen monella eri tavalla 

Herkkä mallin rakenteelle ja kalibroinnille 
(Haavio, 2008)

Perinteisistä menetelmistä poikkeavan 
 potentiaalisen tuotannon määritelmän 
kommunikointi ja ymmärrettävyys  
(Hjelm ja Jönsson, 2010)

2.3 Kirjallisuuskatsaus – potentiaalisen tuotannon ja 
tuotantokuilun arviointi Suomelle

Potentiaalisen tuotannon ja tuotantokuilun arviointia on tutkittu Suomen näkökulmasta 
useammassa tutkimuksessa (ks. yhteenveto Taulukossa 2). Billmeier (2006) vertailee tut-
kimuksessaan eri tilastollisten sekä taloustieteen teoriaan pohjautuvien menetelmien 
mukaisia tuotantokuiluarvioita Suomelle. Billmeier (2006) toteaa, että BKT:n isot vaihtelut 
tekevät potentiaalisen tuotannon ja siten tuotantokuilun estimoinnista Suomelle vaikeaa. 
Puhtaasti tilastollisille arviointimenetelmille esimerkiksi Suomen 1990-luvun loppupuolen 
nousujohteinen talouskehitys aiheuttaa haasteita potentiaalisen tuotannon arvioinnissa; 
vaikka 1990-luvun nousujohteinen talouskehityksen taustalla oli monia positiivisia raken-
teellisia muutoksia, kuten ICT-sektorin nousu, näyttäytyy kehitys pitkälti suhdanneluontei-
sena (Billmeier, 2006).

Haavio (2008) vertailee HP-suotimella, tuotantofunktiomenetelmällä ja Suomen Pankin 
DSGE-malli Ainolla tuotettuja tuotantokuiluestimaatteja Suomelle. Hän havaitsee, että 
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Suomen pankin DSGE-malli Ainolla tuotetut tuotantokuiluestimaatit ovat itseisarvoltaan 
tuotantofunktiomenetelmän ja HP-suotimen mukaisia tuotantokuiluestimaatteja pienem-
piä. Tiettyinä ajanjaksoina, kuten vuosina 2001–2002, myös eri menetelmien tuottamien 
tuotantokuiluestimaattien etumerkit poikkeavat toisistaan. Taustalla on se, että talou-
den rakennemuutokset ja muutokset vientimarkkinoiden kasvussa heijastuvat eri tavalla 
 DSGE-mallilla ja perinteisimmillä menetelmillä tuotettuihin potentiaalisen tuotannon esti-
maatteihin; DSGE-mallissa rakennemuutos tai vientimarkkinoiden hidastuminen näkyvät 
muutoksina potentiaalisen tuotannon urassa (Haavio, 2008).  

Taulukko 2. Aiempi tutkimus potentiaalisen tuotannon ja tuotantokuilun estimoinnista Suomelle

 Tutkimus  Käsitellyt menetelmät

Billmeier (2006) Iso joukko yksi- ja moniulotteisia, tilastollisia ja rakenteellisia menetelmiä 
Haavio (2008) HP-suodin, yleisen tasapainon Aino-malli ja tuotantofunktiomenetelmä
Melolinna (2010) HP-suodin, yhden muuttujan ja monen muuttujan havaitsemattomien komponenttien malleja
Virkola (2013) OECD:n, Komission ja IMF:n tuotantofunktiomenetelmä (erityisesti rakenteellisen  

budjettitasapainon näkökulmasta)
Newby ja Orjasniemi (2012) Yleisen tasapainon Aino-malli ja tuotantofunktiomenetelmä
Kuusi (2015) Komission tuotantofunktiomenetelmä (erityisesti rakenteellisen budjettitasapainon näkökulmasta)
Huovari, Jauhiainen ja 
Kekäläinen (2017)

Komission tuotantofunktiomenetelmä (erityisesti rakenteellisen budjettitasapainon  
näkökulmasta)

Jysmä, Kiema, Kuusi ja 
Lehmus (2019)

Komission tuotantofunktiomenetelmä (tavat kehittää menetelmää)

Sariola (2019) Monen muuttujan havaitsemattomien komponenttien malli

Melolinna (2010) puolestaan havaitsee, että havaitsemattomien komponenttien menetel-
mällä tuotetut estimaatit potentiaalisesta tuotannosta vaihtelevat eri mallispesifikaatioi-
den välillä. Toisin sanoen, oletukset niiden prosessien ominaisuuksista, joiden perusteella 
syklinen ja trendiosa määräytyvät vaikuttavat paljon siihen, millaisen kuvan malli antaa 
talouden tilanteesta. Melolinnan (2010) vertailussa havaitsemattomien komponenttien 
malleilla estimoidut tuotantokuilut ovat laadullisesti lähellä OECD:n tuotantofunktiome-
netelmällä tuotettuja arvioita, poikkeuksena kuitenkin spesifikaatio, jossa sekä tuotannon 
trendin taso että kulmakerroin voivat vaihdella yli ajan.

Newby ja Orjasniemi (2012) vertailevat selvityksessään Suomen Pankin käyttämällä tuo-
tantofunktiomenetelmällä sekä Suomen Pankin estimoidulla yleisen tasapainon Aino-mal-
lilla tuotettuja potentiaalisen tuotannon ja tuotantokuiluestimaatteja. He havaitsevat, että 
yleisen tasapainon mallin estimaatit muuttuvat enemmän kuin tuotantofunktiomenetel-
män estimaatit, kun estimoinnissa käytettävä aineisto täydentyy uusilla havainnoilla. 

Kuusi (2015) ja Virkola (2013) käsittelevät potentiaalisen tuotannon arviointia erityisesti ra-
kenteellisen budjettitasapainon ja tuotantofunktiomenetelmän näkökulmasta. Kuusi (2015) 
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keskittyy arvioimaan erityisesti Euroopan komission käyttämää tuotantofunktiomenetelmää, 
kun taas Virkola (2013) vertailee OECD:n, Komission ja IMF:n tuotantofunktiomenetelmillä 
tuotettuja tuotantokuiluestimaatteja Suomelle. Vaikka OECD:n, Komission ja IMF:n tuo-
tantokuiluestimaatit pohjautuvat kaikki tuotantofunktiomenetelmään, on menetelmien 
yksityiskohdissa – esimerkiksi rakenteellisen työttömyyden estimointiin liittyen – eroavai-
suuksia. Virkolan (2013) vertailuissa näkyy, että OECD:n, IMF:n ja komission potentiaalisen 
tuotannon estimaattien tasot poikkeavat välillä merkittävästikin toisistaan, mutta tuotan-
tokuilun muutokset ovat yleisesti ottaen samansuuntaisia. Kuusi (2015) puolestaan esittää, 
että komission tapaan estimoida NAWRUa osana tuotantofunktiomenetelmää liittyy ongel-
mia. Hän toteaa, että NAWRU-estimaatteja voitaisiin kehittää tarkastelemalla uudelleen työt-
tömyyden rakenteellisen ja syklisen osan suuruutta koskevia ennakko-oletuksia. 

Huovari ym. (2017) puolestaan analysoivat, miten eri mallinnusvalinnat ja oletukset vai-
kuttavat Euroopan komission käyttämän tuotantofunktiomenetelmän mukaisiin arvioihin 
tuotantokuilusta ja rakenteellisesta jäämästä. Keskeinen havainto on, että arviot tuotanto-
kuilusta Suomelle vaihtelevat merkittävästi riippuen erityisesti oletuksista koskien työttö-
myyden trendiä sekä osallistumisastetta.   

Valtioneuvoston selvitys- ja tutkimustoiminnan julkaisussa Jysmä ym. (2019) keskittyvät 
myös Euroopan komission käyttämään tuotantofunktiomenetelmään ja tarkastelevat mah-
dollisia eri tapoja kehittää menetelmää Suomen näkökulmasta. Yksi tarkastelun kohde on 
vaihtoehtoinen tuotantofunktion muoto; Cobb–Douglas-funktion sijaan käytetään vakioi-
sen substituutiojouston (CES) tuotantofunktiota. Sen lisäksi tutkimuksessa käytetään uutta 
tilastollista menetelmää (Sequential Monte Carlo) työttömyyden ja osallistumisasteen sekä 
työvoiman ja pääoman käytön tehokkuuden suhdannekäyttäytymisen arvioimiseksi. 

Jysmä ym. (2019) tulokset viittaavat siihen, että vakioisen substituutiojouston tuotanto-
funktio kuvaa Suomen taloutta paremmin kuin komission käyttämä Cobb–Douglas-tuo-
tantofunktio. Vakioisen substituutiojouston tuotantofunktion mukaiset arviot potentiaa-
lisesta tuotannosta ovat myös vähemmän myötäsyklisiä kuin Cobb–Douglas-tuotanto-
funktioon perustuvat arviot. Tuotantokuiluarviot, jotka hyödyntävät uusia arvioita tuo-
tantofunktion komponenttien suhdannekäyttäytymisestä, viittaavat myös siihen, että 
suhdannevaihtelujen merkitys Suomen taloudelle on ollut komission menetelmän mukai-
sia arvioita suurempi. Tutkimuksessa todetaan kuitenkin, että myös uuden menetelmän 
mukaiset reaaliaikaiset arviot erityisesti inflaationeutraalista tasapainotyöttömyydestä ja 
työpanoksen tuottavuudesta ovat herkkiä tarkentumaan, kun estimoinnin pohjalla olevat 
aikasarjat täydentyvät ja tarkistuvat. 

Uusimmassa Suomea koskevassa tarkastelussa Sariola (2019) arvioi Suomen potentiaalista 
tuotantoa menetelmällä, jossa yhdistyvät monen muuttujan havaitsemattomien kompo-
nenttien malli sekä tuotantofunktiolähestymistapa. Menetelmässä tuotantofunktion eri 



20

tuotannontekijöiden potentiaalista tasoa arvioidaan samanaikaisesti eikä yksittäin kuten 
esimerkiksi Euroopan komission käyttämässä tuotantofunktiomenetelmässä. Tutkimuk-
sessa käytetyssä havaitsemattomien komponenttien malli hyödynnetään talousteorian 
ajatuksia mm. Phillipsin käyrästä sekä Okunin laista. Sariola (2019) havaitsee, että kapasi-
teetin käyttöasteen ja pitkäaikaistyöttömyyden mukaan ottaminen potentiaalisen tuotan-
non estimointimalliin parantaa reaaliaikaisen tuotantokuiluarvion luotettavuutta.
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3 Eri arviointimenetelmät Suomen 
näkökulmasta 

Tässä osiossa tarkastellaan eri menetelmillä tuotettuja tuotantokuiluestimaatteja Suo-
melle. Vertailukohtana toimii valtiovarainministeriön tuotantokuiluarvio, joka on laskettu 
Euroopan komission yhdessä jäsenmaiden kansa kehittämällä tuotantofunktiomenetel-
mällä. Painopiste empiirisessä vertailussa on tilastollisissa menetelmissä. 

Potentiaalisen tuotannon ja tuotantokuilun estimoinnissa käytetään Tilastokeskuksen reaa-
lista, kausitasoitettua ja työpäiväkorjattua BKT-aikasarjaa ajalta 1990q1–2017q4 sekä kulut-
tajahintaindeksistä laskettua neljännesvuosi-inflaatiota. Aikasarjoja täydennetään valtiova-
rainministeriön syksyn 2018 BKT- ja inflaatioennusteilla vuosille 2018–2020. Tuotantofunk-
tiomenetelmän mukainen tuotantokuiluarvio on poikkeus. Se perustuu valtiovarainminis-
teriön syksyn 2018 Taloudellisen katsauksen laskelmiin ja on vuositasoinen. 

3.1 Tuotantokuilu eri menetelmillä

Laajalti käytetyn HP-suotimen mukainen tuotantokuiluarvio on esitetty Kuviossa 1. 
HP-suotimen mukainen tuotantokuiluarvio on varsin lähellä Komission menetelmällä 
laskettua tuotantofunktiomenetelmän mukaista estimaattia aina noin vuoteen 2010 asti. 
Noin viimeisen viiden vuoden aikana HP-suotimen mukainen näkemys Suomen talouden 
suhdannetilanteesta on tuotantofunktiomenetelmää selvästi positiivisempi. HP-suotimen 
perusteella tuotantokuilu on vuonna 2017 sulkeutunut, kun taas tuotantofunktiomene-
telmä arvioi tuotantokuilun edelleen negatiiviseksi vuonna 2017. HP-suotimen kohdalla 
viimeisimpiin havaintoihin sisältyy epävarmuutta, koska HP-suotimeen liittyy merkittävä 
loppupisteharhan ongelma. 
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Kuvio 1. Tuotantokuilu HP-suotimella
HUOM. Komission tuotantofunktiomenetelmän mukainen tuotantokuiluarvio on vuositasoinen. Kuviossa kunkin 
vuoden jokaisella neljänneksellä tuotantokuiluarviona on esitetty sama vuositason arvio. 

Kuviossa 2 on esitetty Beveridge–Nelson-hajotelman mukainen tuotantokuiluarvio Suo-
melle. Kuvion ensimmäisessä paneelissa on ARIMA(1,1,3)- ja toisessa ARIMA(0,1,3)-malliin 
pohjautuva hajotelma. Mukana on kaksi versiota hajotelmasta, koska informaatiokritee-
rien valossa koko aineistossa astetta parempi ARIMA(1,1,3)-malli tuottaa epärealistisen 
suuria ja volatiileja tuotantokuiluarvioita, kun estimoinnissa käytetään katkaistua, vuoden 
2009 alkupuolelle loppuvaa aineistoa. 

Lukuun ottamatta finanssikriisin aikaa, ARIMA(0,1,3)-malliin perustuvan Beveridge– Nelson 
-hajotelman mukaiset tuotantokuilut ovat varsin pieniä. ARIMA(1,1,3)-malliin perustuva 
tuotantokuiluarvio on ARIMA(0,1,3)-malliin perustuvaa arviota selvästi volatiilimpi. Esimer-
kiksi finanssikriisin tienoilla ARIMA(1,1,3)-mallin mukainen tuotantokuiluarvio on lähes 
kaksinkertainen verrattuna sekä ARIMA(0,1,3)-pohjaiseen että tuotantofunktiomenetel-
män mukaiseen tuotantokuiluarvioon. Kuvasta 2 näkyy, että Beveridge–Nelson-hajotel-
man antama kuva tuotantokuilusta vaihtelee sen mukaan, millainen ARIMA-malli hajotel-
man pohjalle on valittu. Hankalaksi asian tekee se, että yksiselitteistä sääntöä sopivimman 
ARIMA-mallin valitsemiseksi ei ole. 

Molempien Beveridge–Nelson-hajotelmien mukaiset tuotantokuiluarviot poikkeavat use-
ana ajanhetkenä tuotantofunktiomenetelmään pohjautuvasta arviosta eivät ainoastaan 
tasonsa vaan myös etumerkkinsä puolesta. Näyttäisi siltä, että Beveridge–Nelson-hajo-
telman antama kuva suhdannekäänteistä seuraa tuotantofunktiomenetelmää viipeellä. 
Beveridge–Nelson-hajotelma esimerkiksi ajoittaa globaalia finanssikriisiä edeltäneen kor-
keasuhdanteen ja sitä seuranneen taantuman myöhäisemmäksi kuin tuotantofunktiome-
netelmä. 
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               (a) ARIMA(1,1,3)                (b) ARIMA(0,1,3)

Kuvio 2. Tuotantokuilu Beveridge–Nelson-hajotelmalla
HUOM. Komission tuotantofunktiomenetelmän mukainen tuotantokuiluarvio on vuositasoinen. Kuviossa kunkin 
vuoden jokaisella neljänneksellä tuotantokuiluarviona on esitetty sama vuositason arvio. 

Kuten osiossa 2 todettiin, havaitsemattomien komponenttien malli voidaan määritellä 
monella eri tapaa. Kuviossa 3 on esitetty kahden eri tavalla määritellyn yhden muuttujan 
havaitsemattomien komponenttien mallin mukainen tuotantokuiluarvio Suomelle.1 Mo-
lemmat mallit ovat muunnelmia Harvey ja Jägerin (1993) esittämästä mallista ja ne on es-
timoitu käyttäen Kalman-tasoitinta. Molemmissa mallispesifikaatioissa oletetaan, että sho-
kit tuotannon trendiin ja sykliseen osaan eivät korreloi toistensa kanssa. Mallit poikkeavat 
toisistaan BKT:n trendiä koskevien oletusten suhteen. Mallissa 1 trendi seuraa satunnaista 
trendiä ja mallissa 2 on oletettu tasainen trendi. Molemmissa malleissa syklisen osan mal-
linnuksessa hyödynnetään trigonometrisia funktioita ja suhdanneosan kehitykseen vaikut-
tavat suhdanteiden pituutta sekä voimakkuutta kuvaavat parametrit. 

Havaitsemattomien komponenttien malleilla lasketut arviot tuotantokuilusta vaihtelevat 
sen mukaan, miten malli on määritelty. Mallin, jossa BKT:n trendiä mallinnetaan satun-
naistrendillä, tuotantokuiluarviot ovat volatiilimpia kuin mallin, jossa on tasainen trendi. 
Satunnaistrendin mallin tuottama arvio tuotantokuilusta on varsin samankaltainen tuo-
tantofunktiomenetelmän kanssa 2000-luvun ensimmäisellä vuosikymmenellä. Tultaessa 
2010-luvulle molempien havaitsemattomien komponenttien mallien mukaiset arviot suh-
dannetilanteesta ovat johdonmukaisesti komission tuotantofunktiomenetelmään poh-
jautuvaa arviota positiivisempia. Havaitsemattomien komponenttien mallien perusteella 
tuotantokuilu on havaintoajanjakson lopussa umpeutunut, kun taas tuotantofunktio-
menetelmän mukaan kuilu on vuonna 2017 edelleen auki. 

1 Kaikki havaitsemattomien komponenttien mallien täyden aikasarjat on estimoitu käyttäen Kalman-tasoitinta 
(Kalman smoother)
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               (a) Harvey ja Jäger (1993); satunnaistrendi       (b) Harvey ja Jäger (1993); tasainen trendi

Kuvio 3. Tuotantokuilu yhden muuttujan havaitsemattomien komponenttien malleilla
HUOM. Komission tuotantofunktiomenetelmän mukainen tuotantokuiluarvio on vuositasoinen. Kuviossa kunkin 
vuoden jokaisella neljänneksellä tuotantokuiluarviona on esitetty sama vuositason arvio. 

Kuviossa 4 on puolestaan esitetty kahden muuttujan havaitsemattomien komponent-
tien mallilla estimoitu tuotantokuilu. Mallissa potentiaalisen tuotannon, ja siten tuotan-
tokuilun, estimoinnissa on käytetty BKT-aikasarjan lisäksi inflaatiota. Malli on mukaelma 
 Kuttnerin (1994) mallista. Mallissa BKT:n trendin oletetaan seuraavan satunnaiskulkua 
vakiotermillä, kun taas BKT:n syklinen osa seuraa AR(2) prosessia. Lisäksi malli sisältää 
 Phillipsin käyrän ideaa heijastelevan yhtälön, jossa inflaatio esitetään vakion, omien viiväs-
tettyjen arvojensa (3 viivettä) sekä BKT:n syklisen osan viipeen funktiona.2  

Kahden muuttujan havaitsemattomien komponenttien malli antaa 2000-luvun alkupuo-
lella monesti hieman pessimistisemmän kuvan suhdannetilanteesta kuin tuotantofunk-
tiomenetelmä. Vuosien 2007–2008 korkeasuhdanteen malli arvioi maltillisemmaksi ja 
globaalia finanssikriisiä seuranneen pudotuksen pienemmäksi kuin tuotantofunktiomene-
telmä. Noin vuodesta 2010 eteenpäin noin vuoden 2016 loppuun asti havaitsemattomien 
komponenttien mallin mukainen arvio suhdannetilanteesta on puolestaan johdonmu-
kaisesti komission estimaattia positiivisempi. Erityisesti vuoden 2011 suhdannetilanteen 
menetelmä arvioi paljon paremmaksi kuin tuotantofunktiomenetelmä. Arvio vuoden 2011 
suhdannetilanteesta on varsin positiivinen verrattuna mallin mukaisiin tuotantokuilu-
arvioihin vuosille 2007–2008. Toisin kuin Harvey ja Jägeriä mukailevat yhden muuttujan 
havaitsemattomien komponenttien mallit, kahden muuttujan havaitsemattomien kompo-
nenttien malli arvioi – tuotantofunktiomenetelmän tavoin – tuotantokuilun olevan nega-
tiivinen vuonna 2017. 

2 Estimoinnissa käytetään neljännesvuosi-inflaatiota vuositasolla. 
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Kuvio 4. Tuotantokuilu kahden muuttujan havaitsemattomien komponenttien mallilla
HUOM. Komission tuotantofunktiomenetelmän mukainen tuotantokuiluarvio on vuositasoinen. Kuviossa kunkin 
vuoden jokaisella neljänneksellä tuotantokuiluarviona on esitetty sama vuositason arvio. 

Taajuusperusteisten suotimien mukaiset tuotantokuiluestimaatit on esitetty Kuviossa 5. 
Christiano–Fitzgerald-, Butterworth3- sekä Baxter King -suotimien antama kuva tuotanto-
kuilusta on erityisesti 2000-luvun alkupuolella monilta osin varsin lähellä tuotantofunktio-
menetelmän mukaista arviota. Tultaessa 2010-luvulle, kaikkien taajuusperusteisten suoti-
mien arvio tuotantokuilusta on kuitenkin johdonmukaisesti tuotantofunktiomenetelmää 
selvästi positiivisempi. 

  

3 Versio suodattimesta, josta sekä matalan että korkean taajuuden vaihtelut suodatettu pois

-8
-6

-4
-2

0
2

4
6

Tu
ot

an
to

ku
ilu

,%
 (l

og
-p

oh
ja

in
en

)
 

20
00

q1

20
02

q1

20
04

q1

20
06

q1

20
08

q1

20
10

q1

20
12

q1

20
14

q1

20
16

q1

20
18

q1

Hav. komp. malli Komission menetelmä (vuositason arvio)



26

                           (a) Christiano-Fitzgerald              (b) Butterworth

                               (c) Baxter-King

Kuvio 5. Tuotantokuilu taajuusperusteisilla suotimilla
HUOM. Komission tuotantofunktiomenetelmän mukainen tuotantokuiluarvio on vuositasoinen.  
Kuviossa kunkin vuoden jokaisella neljänneksellä tuotantokuiluarviona on esitetty sama vuositason arvio. 

Kuviossa 6 on esitetty yllä läpikäytyjen menetelmien mukaisten tuotantokuiluarvioiden 
vaihteluväli sekä mediaani suhteessa komission tuotantofunktiomenetelmän mukaiseen 
tuotantokuiluarvioon. Ennen vuotta 2010 tuotantofunktiomenetelmän mukainen arvio 
tuotantokuilusta on pitkälti linjassa muiden menetelmien kanssa. Noin vuodesta 2010 
eteenpäin komission tuotantofunktiomenetelmän ja vaihtoehtoisten menetelmien mu-
kaisten suhdannearvioiden välillä on ero; vaihtoehtoisiin menetelmiin perustuva arvio 
Suomen suhdannetilanteesta on keskimäärin selvästi komission tuotantofunktiomenetel-
mää positiivisempi. Eroa selittää se, että komission käyttämässä tuotantofunktiomenetel-
mässä potentiaalista tuotantoa mallinnetaan hyvin eri tavalla kuin vaihtoehtoisissa mene-
telmissä.
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Kuvio 6. Eri menetelmien mukaiset tuotantokuiluarviot suhteessa komission tuotantofunktio-
menetelmän mukaiseen arvioon
HUOM. Muiden menetelmien kuin komission tuotantofunktiomenetelmän mukaiset arviot laskettu neljännesvuo-
sittain, tuotantofunktiomenetelmän mukainen arvio vuosikohtainen. Kuvassa kunkin vuoden jokaisella neljännek-
sellä tuotantokuiluarviona on esitetty sama vuositason arvio. 

3.2 Arvioiden tarkentuminen ajassa

Tuotantokuiluarvioihin liittyy epävarmuutta ja ne tarkentuvat usein, kun tietoa tulee lisää. 
Tässä osiossa tarkastellaan tuotantokuilutestimaattien tarkentumista ajassa. Arvioin HP-, 
Christiano-Fitzgerald-, ja Butterworth -suotimien sekä Beveridge-Nelson -hajotelman mu-
kaisten tuotantokuiluarvioiden tarkentumista ajassa vertailemalla koko aineistoon perus-
tuvaa lopullista tuotantokuiluestimaattia katkaistusta aineistosta laskettuun kvasi-reaaliai-
kaiseen tuotantokuiluarvioon. Kvasi-reaaliaikainen tuotantokuiluarvio hetkelle t lasketaan 
käyttäen ajanhetkelle t ulottuvaa aineistoa. Lopullinen tuotantokuiluarvio puolestaan 
perustuu koko aineistoon. Koska lopullisen tuotantokuiluarvion laskennassa estimoinnin 
pohjalla on aineisto, jota on täydennetty VM:n vuoteen 2020 asti ulottuvilla ennusteilla, ei-
vät kvasi-reaaliaikainen ja lopullinen arvio vastaa toisiaan aikasarjan lopussa.4 

Baxter-King -suodin ei ole mukana vertailussa, koska kyseisellä suotimella ei saada lasket-
tua tuotantokuiluestimaattia hetkelle t käyttäen aineistoa, jonka viimeinen havainto ulot-
tuu ajanhetkelle t (estimaattia ei ole saatavilla 12 ensimmäiselle ja viimeisimmälle havain-
toajanjaksolle). 

4 Aikasarjaa on täydennetty ennusteilla, jotta muiden menetelmien mukaiset arviot olisivat yhdenmukaisia tuo-
tantofunktiomenetelmän mukaisen arvion kanssa, jonka laskennassa on käytetty ennustevuosia 2018–2020.
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Kvasi-reaaliaikaiset ja lopulliset tuotantokuiluestimaatit eri menetelmillä on esitetty 
 Kuviossa 7. Kuvion 7 ensimmäisestä paneelista nähdään, että HP-suotimen arvio tuotanto-
kuilusta voi muuttua varsin paljon, kun uusia havaintoja tulee lisää. Esimerkiksi HP-suodin 
arvioi kvasi-reaaliaikaisesti vuoden 2007 korkeasuhdanteen maltillisemmaksi ja vuoden 
2009 pudotuksen puolestaan suuremmaksi kuin lopullinen estimaatti. Havaintoajanjak-
son lopussa kvasireaaliaikainen arvio suhdannetilanteesta on huomattavasti suotuisampi 
kuin lopullinen arvio. Kvasi-reaaliaikaisten ja lopullisten tuotantokuiluestimaattien vertailu 
vuosien 2000, 2008 ja 2015 ympäristössä viittaa siihen, että HP-suotimen mukaiset arviot 
tuotantokuiluestimaateista tarkentuvat varsinkin suhdannekäänteiden lähistössä. 

Kuvion 7 paneeleissa b)–c) on puolestaan tarkasteltu taajuusperusteisten suotimien 
mukaisten tuotantokuiluarvioiden tarkentumista ajassa. Paneelista b) nähdään, että 
2000-luvun puolivälin paikkeilla Christiano–Fitzgerald-suotimen lopullinen ja kvasi-reaali-
aikainen tuotantokuiluarvio poikkeavat toisistaan eivät ainoastaan tasonsa, vaan myös 
etumerkkinsä puolesta. Uudet havainnot voivat siis muuttaa jopa käsitystä menneiden 
tuotantokuilujen etumerkistä. Butterworth-suotimen kohdalla arviot menneistä tuo-
tantokuiluista muuttuvat jopa vielä enemmän uuden tiedon myötä. Vuosina 2009–2011 
 Butterworth-suotimen mukainen lopullinen ja kvasi-reaaliaikainen tuotantokuiluarvio 
ovat lähes peilikuvia toisistaan. Yhdessä sen kanssa, miten arvio päivittyy 2000-luvun 
alussa, tämä viittaa siihen, että Butterworth-suotimen mukainen tuotantokuiluarvio tar-
kentuu erityisesti suhdannekäänteiden läheisyydessä. 

Beveridge–Nelson-hajotelman mukaiset lopulliset ja kvasi-reaaliaikaiset tuotantokuilues-
timaatit on esitetty Kuvion 7 paneeleissa d) ja e). Beveridge–Nelson-hajotelman perus-
tuessa ARIMA(0,1,3)-malliin, kvasi-reaaliaikainen ja lopullinen tuotantokuiluestimatti ovat 
erittäin lähellä toisiaan. Mallin mukaiset arviot menneistä tuotantokuiluista muuttuvat 
vain hieman, kun BKT-aikasarja täydentyy uusilla havainnoilla. Tarkentuminen on suurinta 
globaalin finanssikriisin alun aikoihin. ARIMA(1,1,3)-malliin pohjautuva tuotantokuiluarvio 
puolestaan muuttuu uusien havaintojen myötä merkittävästi ennen vuotta 2010. Sen jäl-
keen arvio ei juurikaan tarkennu uusien havaintojen myötä. Tuotantokuiluarvioiden mer-
kittävän tarkentumisen taustalla ennen vuotta 2010 on ARIMA(1,1,3)-mallin parametrien 
päivittyminen uusien havaintojen johdosta.
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                                         (a) HP-suodin    (b) Christiano-Fitzgerald

  

    (c) Butterworth                (d) Beveridge-Nelson, ARIMA(1,1,3)

      (e) Beveridge-Nelson, ARIMA(0,1,3)

Kuvio 7. Tuotantokuiluarvioiden tarkentuminen ajassa: HP-suodin, Christiano–Fitzgerald-suodin, 
Butterworth-suodin ja Beveridge–Nelson-hajotelma
HUOM1: ARIMA(1,1,3) mallin kohdalle reaaliaikainen aikasarja on katkaistu ajanjaksolta 2009q1–2009q2 luettavuuden 
vuoksi, koska kyseisenä ajanjaksona mallin tuottamat arviot tuotantokuilusta ovat epärealistisen suuria (43 % ja 22 %), 
mikä viittaa konvergoitumis/identifikaatio-ongelmiin.

HUOM2: Koska lopullisen tuotantokuiluarvion laskennassa estimoinnin pohjalla olevaa aikasarjaa on täydennetty 
vuoteen 2020 asti ulottuvilla VM:n ennusteilla, eivät kvasi-reaaliaikainen ja lopullinen arvio vastaa toisiaan aika-
sarjan lopussa.
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Havaitsemattomien komponenttien mallien kohdalla tuotantokuiluarvioiden tarkentu-
mista ajassa on arvioitu hieman eri tavalla kuin muiden menetelmien kohdalla.5 Arviointi 
tapahtuu vertailemalla katkaistuihin aikasarjoihin pohjautuvia Kalman-suotimella las-
kettuja arvioita, kvasi-lopullisia arvioita (esim. Orphanides ja van Norden (2002) käytetty 
termi) sekä lopullisia tuotantokuiluarvioita (ks. Kuviot 8 ja 9). 

Havaitsemattomien komponenttien malleissa havaintoaineistoa hyödynnetään tuotanto-
kuilun estimoinnissa kahdessa eri vaiheessa. Ensin aineiston perusteella estimoidaan mal-
lin parametrit (esim. parametrit, jotka kuvaavat prosessia, jonka mukaan BKT:n trendi ja 
syklinen osa kehittyvät). Sen jälkeen estimoituja parametreja ja havaintoaineistoa hyödyn-
täen muodostetaan arvio tuotantokuilusta käyttäen joko Kalman-suodinta tai -tasoitinta. 
Lopullinen tuotantokuiluarvio pohjautuu koko havaintoaineistosta laskettuihin mallipa-
rametreihin ja koko aineiston pohjalta estimoituun tuotantokuiluun (estimointi perustuu 
Kalman-tasoittimeen). Kvasi-lopullinen tuotantokuiluarvio puolestaan perustuu koko ai-
neistosta laskettuihin parametriarvoihin, mutta ajanhetken t tuotantokuilun estimoinnissa 
käytetään vain hetkeen t ulottuvaa aineistoa (Orphanides ja van  Norden, 2002). Vertaile-
malla edellä kuvattuja lopullista ja kvasi-lopullista tuotantokuiluarviota ei voida tarkastella 
tuotantokuiluarvioiden mahdollista tarkentumista, joka syntyy siitä, kun tuotantokuilu-
arvion pohjalla olevat parametriestimaatit päivittyvät havaintoaikasarjan täydentyessä 
uusilla havainnoilla. Tämän tarkastelemiseksi kuvioissa 8 ja 9 on esitetty myös katkaistuihin 
aikasarjoihin perustuvia tuotantokuiluarvioita.6   

Yhden muuttujan havaitsemattomien komponenttien mallien mukaisten tuotantokuilu-
arvioiden tarkentumista ajassa on kuvattu Kuviossa 8. Kvasi-lopullisten ja katkaistuihin 
aineistoihin perustuvien tuotantokuiluestimaattien vertailu näyttää, että näkemys men-
neistä tuotantokuiluista muuttuu varsin maltillisesti, kun malliparametrien estimoinnin 
pohjalla oleva aikasarja täydentyy uusilla havainnoilla. Mallissa, jossa BKT:n trendiä mallin-
netaan satunnaistrendillä, muutos menneissä tuotantokuiluissa on suurin, kun paramet-
rien estimoinnissa käytettyyn 2010q4 päättyvään aikasarjaan lisätään uusia havaintoja. 
Analyyseissa ei kuitenkaan ole mukana katkaistua aikasarjaa, joka päättyisi ennen finanssi-
kriisiä. Voi olla, että ennen finanssikriisiä katkaistun aikasarjan kohdalla uusien havaintojen 
lisääminen aikasarjaan aiheuttaisi merkittävämpää tarkentumista mallin parametreissa ja 
siten menneissä tuotantokuiluarvioissa. 

5 Mallien konvergoitumishaasteista johtuen kvasi-reaaliaikaisia tuotantokuiluarvioita ei ole saatavilla kaikille koko 
aineistosta poimituille osaotoksille.

6 Kyseiset tuotantokuiluarviot perustuvat parametriarvoihin, jotka on estimoitu ajanhetkiin 2010q4, 2012q4 ja 
2014q4 ulottuvilla aineistoilla sekä Kalman-suotimella estimoituihin tuotantokuiluihin, joissa hetken t tuotantokui-
luarvio on muodostettu käyttäen hetkeen t ulottuvaa aineistoa.
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Verrattaessa kvasi-lopullista aikasarjaa lopulliseen aikasarjaan7, nähdään, että uusien ha-
vaintojen lisääminen tuotantokuilun estimoinnissa käytettyyn aikasarjaan muuttaa kä-
sitystä menneistä tuotantokuiluista. Tämä näkyy erityisesti vuosien 2007–2009 tienoilla. 
Molempien mallien kohdalla lopullinen arvio finanssikriisiä edeltäneestä suhdannehui-
pusta on suurempi, kun taas arvio finanssikriisiä seuranneesta taantumasta syvempi kuin 
kvasi-lopullinen arvio. 

                                                                 (a) Harvey ja Jäger, satunnaistrendi      

                                                                (b) Harvey ja Jäger, tasainen trendi

Kuvio 8. Tuotantokuiluarvioiden tarkentuminen ajassa: yhden muuttujan havaitsemattomien 
komponenttien mallit
HUOM: Koska lopullisen tuotantokuiluarvion laskennassa estimoinnin pohjalla olevaa aikasarjaa on täydennetty 
vuoteen 2020 asti ulottuvilla VM:n ennusteilla, eivät kvasi-reaaliaikainen ja lopullinen arvio vastaa toisiaan  
aikasarjan lopussa.

7 Molemmissa parametrit on estimoitu koko aikasarjalla
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Kahden muuttujan havaitsemattomien komponenttien mallin mukaisten tuotantokuilu-
arvioiden tarkentumista ajassa on kuvattu Kuviossa 9. Kahden muuttujan havaitsematto-
mien komponenttien mallin kohdalla menneet tuotantokuiluarviot muuttuvat selvästi, 
kun mallin parametrit estimoidaan vuoden 2010 loppuun päättyvän aineiston sijaan pi-
temmällä aineistolla (ks. Kuva 9). Esimerkiksi finanssikriisiä seurannut pudotus on vuoden 
2010 loppuun ulottuvalla aineistolla estimoituna selvästi suurempi kuin kvasi-lopulliseen 
aineistoon perustuva arvio. Vuoden 2010 jälkeisten katkaistujen aikasarjojen kohdalla 
menneet tuotantokuiluarviot eivät juuri muutu, vaikka malliparametrien estimoinnissa 
käytettävään aineistoon lisätään uusia havaintoja. Vertailtaessa lopullista ja kvasi-lopullista 
tuotantokuiluarviota nähdään, että arviot menneistä tuotantokuiluista muuttuvat hieman, 
kun tuotantokuilun estimoinnissa käytettyyn aikasarjaan lisätään uusia havaintoja. Esi-
merkiksi vuosien 2007–2009 tuotantokuiluarviot tarkentuvat, kun estimoinnissa käytetään 
koko aikasarjaa ainoastaan ajanhetkeen t ulottuvan aikasarjan sijaan. Esimerkiksi lopulli-
nen arvio finanssikriisiä edeltäneestä korkeasuhdanteesta on suurempi ja finanssikriisiä 
seuranneesta pudotuksesta maltillisempi kuin kvasi-lopullinen arvio.

Kuvio 9. Tuotantokuiluarvioiden tarkentuminen ajassa: kahden muuttujan havaitsemattomien 
komponenttien malli
HUOM: Koska lopullisen tuotantokuiluarvion laskennassa estimoinnin pohjalla olevaa aikasarjaa on täydennetty 
vuoteen 2020 asti ulottuvilla VM:n ennusteilla, eivät kvasi-reaaliaikainen ja lopullinen arvio vastaa toisiaan aika-
sarjan lopussa.

3.3 Rakenteellinen jäämä eri tuotantokuiluarvioihin perustuen

Arvio suhdannetilanteesta on keskeinen finanssipolitiikan kannalta. Tässä osiossa tarkastel-
laan, miten eri potentiaalisen tuotannon arviointimenetelmien mukaiset arviot suhdanne-
tilanteesta vaikuttavat rakenteelliseen jäämään ja siten näkemykseen finanssipolitiikasta.
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Rakenteellinen jäämä lasketaan poistamalla julkisen sektorin nimellisestä jäämästä suh-
dannetilanteen ja kertaluonteisten tekijöiden vaikutus. Näin pyritään arvioimaan harjoi-
tetun politiikan ja muiden kuin suhdanneluonteisten tekijöiden vaikutus julkisen sektorin 
rahoitusasemaan. Suhdanneluonteisten tekijöiden vaikutusta voidaan arvioida tuotanto-
kuilun avulla. Tarkemmin ottaen rakenteellinen jäämä lasketaan kaavalla

jossa 𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑡𝑡𝑡𝑡 = 𝑛𝑛𝑛𝑛𝑠𝑠𝑠𝑠𝑡𝑡𝑡𝑡 − γ × 𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑡𝑡𝑡𝑡 − 𝑥𝑥𝑥𝑥𝑡𝑡𝑡𝑡 on julkisen sektorin nimellinen jäämä suhteessa BKT:een, 𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑡𝑡𝑡𝑡 = 𝑛𝑛𝑛𝑛𝑠𝑠𝑠𝑠𝑡𝑡𝑡𝑡 − γ × 𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑡𝑡𝑡𝑡 − 𝑥𝑥𝑥𝑥𝑡𝑡𝑡𝑡  tuotantokuilun ja 
julkisen sektorin nimellisen jäämän välinen puolijousto, 𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑡𝑡𝑡𝑡 = 𝑛𝑛𝑛𝑛𝑠𝑠𝑠𝑠𝑡𝑡𝑡𝑡 − γ × 𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑡𝑡𝑡𝑡 − 𝑥𝑥𝑥𝑥𝑡𝑡𝑡𝑡  tuotantokuilu ja 𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑡𝑡𝑡𝑡 = 𝑛𝑛𝑛𝑛𝑠𝑠𝑠𝑠𝑡𝑡𝑡𝑡 − γ × 𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑡𝑡𝑡𝑡 − 𝑥𝑥𝑥𝑥𝑡𝑡𝑡𝑡  kertaluon-
teiset tekijät suhteessa BKT:een. Tuotantokuilun ja julkisen sektorin nimellisen jäämän vä-
linen puolijousto kertoo, kuinka herkkä julkisen sektorin rahoitusasema on suhdannevaih-
teluille. Julkisen sektorin nimellisen jäämän puolijoustona𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑡𝑡𝑡𝑡 = 𝑛𝑛𝑛𝑛𝑠𝑠𝑠𝑠𝑡𝑡𝑡𝑡 − γ × 𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑡𝑡𝑡𝑡 − 𝑥𝑥𝑥𝑥𝑡𝑡𝑡𝑡  sovelletaan arvoa 0,582, joka 
on laskettu Euroopan Komission jäsenmaiden kanssa sopimalla menetelmällä (Mourre 
ym., 2019). Kyseessä on kiinteä jousto, joka pysyy vakiona koko havaintojakson ajan. Mui-
den kuin tuotantofunktiomenetelmän kohdalla vuotuinen tuotantokuilu on laskettu käyt-
täen vuositasolle aggregoituja neljännesvuosittaisia potentiaalisen tuotannon arvioita ja 
toteutuneita BKT-lukuja.  

Kuvion 10 paneelissa a) on esitetty vaihtoehtoisilla menetelmillä laskettuihin tuotanto-
kuiluarvioihin perustuvien rakenteellisten jäämien mediaani sekä vaihteluväli, ja verrattu 
näitä komission tuotantofunktiomenetelmän mukaisiin arvioihin rakenteellisesta jää-
mästä. Vuoteen 2008 asti komission tuotantofunktiomenetelmään perustuva arvio raken-
teellisesta jäämästä on varsin lähellä vaihtoehtoisten menetelmien mediaania tai jonkin 
verran sitä alhaisempi. Vuodesta 2009 eteenpäin tuotantofunktiomenetelmällä laskettuun 
suhdannetilannearvioon perustuva rakenteellinen alijäämä on pienempi kuin vaihtoehtoi-
silla menetelmillä laskettu. Tämä johtuu siitä, että tuotantofunktiomenetelmä arvioi suh-
dannetilanteen muita menetelmiä huonommaksi. 

𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑡𝑡𝑡𝑡 = 𝑛𝑛𝑛𝑛𝑠𝑠𝑠𝑠𝑡𝑡𝑡𝑡 − γ × 𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑡𝑡𝑡𝑡 − 𝑥𝑥𝑥𝑥𝑡𝑡𝑡𝑡 
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                               (a) Rakenteellinen jäämä  

                              (b) Rakenteellisen jäämän muutos

Kuvio 10.  Rakenteellinen jäämä ja rakenteellisen jäämän muutos perustuen eri menetelmillä 
laskettuihin tuotantokuiluarvioihin

Finanssipolitiikan viritystä voidaan arvioida rakenteellisen jäämän muutoksen avulla. Ku-
vion 10 paneelissa b) on esitetty vaihtoehtoisilla menetelmillä laskettuihin tuotantokui-
luarvioihin perustuvien rakenteellisten jäämien muutosten mediaani sekä vaihteluväli, ja 
verrattu näitä komission tuotantofunktiomenetelmän mukaisiin arvioihin. Vaihtoehtoisten 
potentiaalisen tuotannon estimaattien mukainen mediaani ja tuotantofunktiomenetel-
män mukainen rakenteellisen jäämän muutos antavat finanssipolitiikasta varsin yhdenmu-
kaisen kuvan tarkasteluajanjaksolla. Kuviosta 10 näkyy, että erot eri menetelmillä laskettui-
hin tuotantokuiluarvioihin perustuvien rakenteellisten jäämien muutosten välillä kasvavat 
suhdannekäänteiden ympäristössä; rakenteellisen jäämän muutosten vaihteluväli kasvaa 
selvästi vuosina 2009 ja 2010. 
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4 Lopuksi
Potentiaalinen tuotanto ja tuotantokuilu ovat havaitsemattomia suureita. Niitä voidaan 
arvioida monella eri tapaa. Tässä selvityksessä on tarkasteltu erilaisia potentiaalisen tuo-
tannon ja tuotantokuilun arviointimenetelmiä ja niiden mukaisia tuotantokuiluarvioita 
Suomelle. 

Menetelmät arvioida potentiaalista tuotantoa ja tuotantokuilua pitävät sisällään puhtaasti 
tilastollisia, talous teoriaan pohjautuvia sekä näiden kahden välimaastoon asettuvia mene-
telmiä. Menetelmillä on eri heikkouksia ja vahvuuksia. Yhden muuttujan tilastollisten me-
netelmien vahvuuksiksi voidaan yleisesti katsoa yksinkertaisuus ja helppous. Heikkouksiksi 
puolestaan voidaan yhtäältä lukea se, että ne hyödyntävät tietoa ainoastaan BKT-aikasar-
jasta itsestään. Yhden muuttujan tilastolliset menetelmät eivät myöskään mahdollista po-
tentiaalisen tuotannon syvempää taloustieteellistä analyysiä. Useamman muuttujan me-
netelmien etuna on, että ne hyödyntävät sekä laajempaa informaatiopohjaa että talous-
tieteellistä teoriaa potentiaalisen tuotannon arvioinnissa. Monen muuttujan menetelmien 
heikkouksiksi voidaan sen sijaan lukea se, että ne ovat usein monimutkaisempia ja vaativat 
sekä enemmän tilastoaineistoa että oletuksia (esimerkiksi talouden rakenteesta ja riippu-
vuussuhteista), joille arviot potentiaalisesta tuotannosta saattavat olla herkkiä. 

Arvioihin potentiaalisesta tuotannosta ja tuotantokuilusta liittyy epävarmuutta. Yhtäältä 
epävarmuutta syntyy siitä, ettei varmuudella voida tietää, mikä on oikea tapa arvioida po-
tentiaalista tuotantoa ja tuotantokuilua. Toisaalta epävarmuutta luo se, että arviot potenti-
aalisesta tuotannosta ja siten tuotantokuilusta usein muuttuvat, kun estimoinnin pohjalla 
olevat aikasarjat tarkentuvat ja täydentyvät. Selvityksessä havaittiin, että eri menetelmien 
mukaiset tuotantokuiluarviot Suomelle voivat poiketa toisistaan eivät pelkästään suu-
ruutensa vaan myös etumerkkinsä suhteen. Tuotantokuiluarvioissa on myös eroja saman 
menetelmän sisällä, eri mallispesifikaatioiden välillä. Lisäksi arviot potentiaalisesta tuotan-
nosta ja tuotantokuilusta muuttuvat ajassa, kun estimoinnin pohjalla oleva(t) aikasarja(t) 
päivittyvät ja täydentyvät. Menetelmien välillä on eroja ja tuotantokuiluarviot tarkentuvat 
erityisesti suhdannekäänteiden läheisyydessä. 
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Epävarmuus tuotantokuiluarvioissa puolestaan heijastuu rakenteellisen jäämän kautta 
arvioon finanssipolitiikan virityksestä. Finanssipolitiikassa suurin mielenkiinto on useimmi-
ten kuluvassa vuodessa ja lähitulevaisuudessa. Potentiaalisen tuotannon ja tuotantokui-
lun kohdalla suurin epävarmuus liittyy kuitenkin juurikin reaaliaikaisiin (ja ennustevuosia 
koskeviin) arvioihin, jotka ovat käytännön politiikan näkökulmasta tärkeimpiä. Álvarez ja 
Goméz-Loscos (2017) toteavat, että mitä useampi menetelmä antaa saman suuntaisen 
kuvan suhdannetilanteesta, sitä luotettavampana arvioita suhdannetilanteesta voidaan 
pitää. Tästä syystä tuotantokuilun ja siten suhdannetilanteen tarkastelu useampaan mene-
telmään perustuen on hyödyllistä. 

Valtiovarainministeriössä potentiaalista tuotantoa ja tuotantokuilua estimoidaan Euroo-
pan unionissa yhteisesti sovitulla tuotantofunktiomenetelmällä. Jos tuotantofunktiomene-
telmän rinnalle halutaan vaihtoehtoisia arvioita, olisi menetelmän hyvä olla sellainen, että 
sillä voidaan tuottaa mahdollisimman luotettavia reaaliaikaisia arvioita potentiaalisesta 
tuotannosta ja tuotantokuilusta kohtuullisen kätevästi.  
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