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DSGE-mallien ongelmista
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Tutkimuskoordinaattori, ennustepiillikko

Palkansaajien tutkimuslaitos

Kirjoitin Kansantaloudelliseen aikakauskir-
jaan (Lehto 2009) vuoden 2008 syksylla puh-
jenneesta rahoitusmarkkinakriisistd ja sen ai-
kaansaamasta taantumasta. Sivusin kirjoituk-
sessa myOs sitd, miten makroteoria pystyy ana-
lysoimaan ja kasittelemain kisilla olevaa tilan-
netta. Tuolloin arvostelin keskeiseen asemaan
noussutta uusklassista teoriaa ja sen niin sanot-
tua uuskeynesildista versiota, joka tunnetaan
paremmin uuskeynesilaisend DSGE-mallina
(dynamic stochastic general equilibrium).

Sittemmin Juha Tervala (2010) esitteli artik-
kelissaan DSGE-mallia, joka hdnen mukaansa
on paras olemassa olevista lahestymistavoista.
Samalla han arvosteli aiempaa kirjoitustani pin-
nalliseksi ja esittimizni viitteita DSGE:n heik-
kouksista perittomiksi. Tahin en voi sanoa
muuta kuin, ettd olen edelleen samaa mielti
itseni kanssa. Tassa artikkelissa pyrin kuitenkin
tarkentamaan kisityksiani DSGE-mallista ja
makroteoriasta ylipaatansa.

Tervala (2010) ei juuri tuonut esiin sit4, mi-
ten DSGE-mallin maailma eroaa jalkikeynesi-
ldisyydesti, jonka piirissd on kuitenkin laajasti
arvosteltu DSGE-malleja. Hin sen sijaan kiin-
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nittaa huomiota lahinna sithen, miten DSGE
eroaa puhtaammin uusklassisesta RBC-mallista
(real business cycle). Taannoisessa kirjoitukses-
sani (Lehto 2009) toin esiin muun muassa sen,
ettei DSGE-malleissa esiinny tahdonvastaista
tyottomyytta. Tahidn ithmettelyyn Tervala ei rea-
goinut.

Mielestani termi uuskeynesildinen on har-
haanjohtava, kun sill4 viitataan DSGE-malliin ?,
ja olisi osuvampaa nimittda niin RBC- kuin
DSGE-mallien kehikkoja uusklassisiksi. Jat-
kossa noudatan kuitenkin vakiintunutta kay-
tantod ja kdytdn nimitystd uuskeynesildinen
olemukseltaan uusklassisesta DSGE-mallista.
Termi keynesildinen tai jalkikeynesildinen ku-
vaa taas lahestymistapaa, joka Keynesin tapaan
korostaa makrotalouden epitasapainoa, yksi-
kasitteisen tdystyollisyystasapainon puuttumis-
ta ja tahdonvastaisen tyottomyyden esiintymis-
ta. Neoklassinen synteesi tai hicksildinen malli
kuvaa kayttimassani terminologiassa taas pe-
rinteista IS-LM-kehikkoa, jossa talous mallin-

1 Titd kantaa edustaa David Colander (1992).



netaan makrotasolla ja jossa tyottomyys on
mahdollista ja selittyy palkkajaykkyydella.
Keynesilaisyytta DSGE-malleissa edustaa
mahdollinen palkkajiykkyys, monopolistinen
kilpailu ja sen aikaansaama hinnoitteluvoima
sekd hintojen hidas portaittainen sopeutumi-
nen. Sanotaan, etti DSGE pyrkii syntetisoi-
maan keynesilaisyyden uuden klassisen mallin
mikroperustaan, johon kuuluvat niin rationaa-
liset odotukset kuin edustavan kuluttajan inter-
temporaalinen paiatoksenteko ja siten hyodyn
maksimointi yli darettoman aikahorisontin.?
DSGE-malleihin on yritetty ympata myos palk-
kajaykkyytta ?, mita voidaan pitda uutena aske-
leena etdammiksi RBC-maailmasta.
Hicksildisen mallin vanhaa LM-yhtilod vas-
taa DSGE-malleissa keskuspankin reaktioyhti-
16. Silta osin se on ldhelld keynesiliist4 intuitio-
ta, ettd rahan madrd maardytyy endogeenisesti.
DSGE:ssi keskuspankin oletetaan asettavan
paitoskorkonsa niin sanotun Taylorin sadnnon
mukaan, siis reaalikoron tasapainoarvon ja tuo-
tantokuilun perusteella ja lisdksi sen mukaan,
kuinka paljon inflaatio poikkeaa sille asetetusta
tavoitteesta. Keskuspankin reaktioyhtilo tekee
mallista stabiilin. Tama ldahestymistapa, joka
mallintaa keskuspankin kayttaytymisti uskotta-
valla tavalla ja jossa inflaatiotavoite syrjayttad
RBC-mallien edellyttimin rahanmiirin saite-
lyn, on yksi syy DSGE-mallien suosioon eri
maiden keskuspankeissa. Myos se, etta DSGE:n
systeemi ei stabiloidu monetaarisen shokin jal-
keen niin kuin vanhan uusklassisen synteesin
IS-LM-kehikko, jos siini ei oletettu hintoja jay-

2 Edustava esimerkki tisti libestymistavasta on Smetsin ja
Woutersin (2003) malli, joka on libtékobta useiden maiden
keskuspankkien kiytissi oleville DSGE-makromalleille.

3 Jordi Gali (1996) esimerkiksi sisillytti DSGE-kehikkoon

ei-walrasilaisen tyomarkkinamekanismin.
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kiksi, on ldhelld jalkikeynesildistad ajattelua
(Dullien 2009).

Uuskeynesildisen DSGE-mallin hyodyke-
markkinoiden tasapainoyhtalossid, josta kiyte-
taan nimitystd uuskeynesilainen IS-kayra, tuo-
tannon nykyarvon poikkeama sen tasapanoar-
vosta madrdytyy tdmdn muuttujan seuraavan
periodin odotusarvon, nimelliskoron, seuraa-
van periodin odotetun inflaation sekda mahdol-
lisesti jonkin diskonttokorkoa kuvaavan luon-
nollisen koron funktiona. Dynaamisena ehtona
tama yhtdlo madrittaa nykyista kayttdytymista
tulevaisuudessa odotetun funktiona. DSGE:n
Phillips-kayra taas esittaa kuluvan periodin in-
flaation seuraavalle periodille odotetun inflaa-
tion ja tuotantokuilun (tuotannon poikkea-
man) funktiona.

DSGE-mallit eroavat ratkaisevasti keynesi-
ldisesta traditiosta siina, miten hyodyke- ja tyo-
markkinat tasapainottuvat. DSGE-malleissa
ndiden markkinoiden uskotaan tasapainottu-
van ilman tyottomyytta. Niinpd kun systeemi
joutuu pois stationaarisesta tasapainosta siksi,
ettd tyOpanosta vahennetdin, on tima aina il-
maus tyontarjonnan ja vapaa-ajan kiyton va-
paachtoisesta sopeuttamisesta esimerkiksi re-
aktiona reaaliansioiden muutokseen. Kysymys
ei siis ole siitd, ettd joku joutuisi tydttomaksi.
Keynesilaisessi traditiossa tuotannon jaaminen
sen potentiaalista taas ilmaisee sen, ettd osa
tuotantoresursseista on vajaakaytossd. Tahdn
voi olla syyni palkka- ja hintajaykkyys, kuten
uusklassisessa synteesiss, tai jalkikeynesildisen
selityksen mukainen koordinaatio-ongelma ja
sitd vastaava vajaakysyntitilanne, johon liittyy
tavanomaista suurempaa epavarmuutta ja luot-
tamuksen puutetta.

Julkinen sektori ja finanssipolitiikka voi-
daan liittda DSGE-malliin eri tavoin, mutta
raha- ja finanssipolitiikan vilitysmekanismi on
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DSGE-maailmassa joka tapauksessa tiysin eri-
lainen kuin perinteisessd hicksildisessa tai jal-
kikeynesildisessd mallissa. DSGE:ss4 rahapoli-
tiikan kevennys lisaa kulutusta kuluvalla peri-
odilla, mikd voimistaa kysyntia ja nostaa palk-
koja niin, etta tyontekijat lisadvat tyon tarjon-
taansa vapaa-ajan kustannuksella ilman, etta
tyOttOmyysaste reagoisi.

Finanssipolititkan osalta DSGE:n vilitys-
mekanismissa on oleellista taas se, ettd julkiset
menot syrjayttavat yksityista kulutusta, joka
epataydelliseni substituuttina vapaa-ajalle lisaa
tyon tarjontaa vapaa-ajan kustannuksella. Seu-
rauksena on tyon tarjonnan kasvu siind maarin,
ettd voimistunut kokonaiskysynti tulee tyydy-
tetyksi. Sellaista hicksildisen makromallin ker-
roinvaikutusta ei yleensi ole, jossa elvyttiva
finanssipolitiikka lisdisi myos yksityista kulu-
tusta. Oletus edustavasta ja homogeenisesta
yksildstd on osin syy siihen, etta DSGE-mallin
avulla tehdyt laskelmat finanssipolitiikan vai-
kutuksista saattavat erota merkittavastikin vas-
taavista perinteiselld keynesildiselld mallilla
tehdyista laskelmista. Coganin et al. (2009) mu-
kaan julkisten menojen lisdys kasvattaa koko-
naistuotantoa huomattavasti enemmin perin-
teisessi keynesildisten makromallissa kuin
uuskeynesildisessa DSGE-mallissa.

Edustavien, homogeenisten ja toisistaan
riippumattomien yksiléiden optimoinnin va-
raan perustuvana mallina uuskeynesilainen
DSGE ei juuri voi kuvata sita koordinaatio-
ongelmaa, jossa suunniteltu tuotanto ei vastaa
kokonaiskysyntda, miki voi ilmetd tahdonvas-
taisena tyottomyytena. Taman koordinaatio-
ongelman tunnistamista voidaan pitaa jalkikey-
nesildisyyden ytimeni. Keynes ja Robert Clo-
werista (1969) alkaen jilkikeynesildiset ovat
kyseenalaistaneet Walrasin lain, jonka mukaan
markkinat tasapainottavat hinnat 16ytyvit itses-
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taan. Perinteisessd IS-LM-kehikossa, joka tar-
kastelee taloutta makrotasolla, vajaakysyntiti-
lanne on niin ikdadn mahdollinen ja se liittyy
ennen kaikkea siihen, ettd ainakin palkat ovat
jaykkia lyhyelld aikavalilld. Behavioristisen se-
lityksen palkkajiykkyydelle ovat sittemmin
antaneet Akerlof ja Schiller (2009).

Keynesiliisyys ja jalkikeynesildisyys pitivit
siis jo varhain keynesilaisyyden keskeisimpana
oivalluksena sita, ettei talous valttimatta ha-
keudu taystyollisyystasapainoon. Tasapainon
syntyminen edellyttiisi sitd, ettd hintojen aset-
tamisesta vastaisi jonkinlainen yli-inhimillinen
koordinaattori, joka sovittaisi hinnat resurssien
tayskayton mahdollistavalle tasolle. Leijonhuf-
vudin (1969) mukaan todellisuudessa tallaista
hahmoa ei ole, minka vuoksi hinnat jo ehtivat
asettua ennen kuin koko systeemi on hakeutu-
nut tasapainoon, jossa resurssit olisivat tayskay-
tOssa.

Clowerin (1969) mukaan olisi vain sattu-
maa, jos tavaroiden ja tydvoiman suunniteltu
kysynti, joka kumminkin perustuu vallitsevaan
tulonmuodostukseen, realisoituisi taystyollisyy-
den turvaavalla tasolla. Han kirjoitti, ettd key-
nesilaisessa mallissa talousyksikoiden liikaky-
synti riippuu vallitsevasta taloudellisesta vaih-
dannasta, kun taas klassisessa mallissa ne ovat
vallitsevasta tilanteesta riippumattomia. Tahdn
viittaa myos Colander (1992) korostaessaan
sitd, etta keynesildisyydessa tyollisyyteen vai-
kuttaa sen aiempi historia. Uuskeynesilaisessa
DSGE-mallissa, jossa hintojen oletetaan olevan
jaykkid, poikkeama syntyy vain suhteessa sta-
tionaariseen tasapainoon ilman, ettd voitaisiin
puhua varsinaisesta vajaakysyntatilanteesta.

Edelliseen liittyen jalkikeynesildinen kritiik-
ki (Colander et al. 2008) arvostelee uusklassisia
malleja, kuten uuskeynesildista DSGE:ti, siita
ettd kansantalouden kiyttidytyminen johdetaan



aggregoimalla kuluttajien kiyttdytyminen: niin
sanotun Sonnenschein-Mantel-Debreu-teoree-
man mukaan tdma ei varallisuusvaikutuksen ja
sen implikoiman epalineaarisuuden vuoksi tuo-
ta yksiselitteistd makrotasapainoa, jossa koko-
naiskysynta vastaisi kokonaistarjontaa. Makro-
tasapainon takaamiseksi DSGE-malli joutuu
tekemidin ad hoc -luonteisen olettamuksen
edustavista kuluttajista ja niiden riippumatto-
muudesta (Colander 1992). Itse asiassa edella
viitattu riippumattomuusolettamus takaa myos
DSGE-maailmassa yksiselitteisen taystyolli-
syystasapainon. Colanderin et al. (2008) mu-
kaan DSGE-mallista puuttuva realismi edellyt-
taisi eri talousyksikoiden keskiniisen vuorovai-
kutuksen ja niiden heterogeenisuuden tunnus-
tamista seka edelld viitatusta riippumattomuu-
soletuksesta luopumista.

Luonnollisesti DSGE-mallien sokea usko
rationaalisuuteen ja eteenpiin katsovuuteen on
saanut osakseen ansaittua kritiikkia (mm.
Akerlof ja Schiller 2009). Kaiketi se, etti
DSGE:n perusmallissa ei ole ylijaiamaista sek-
toria, joka kanavoisi sddstojaan alijaamaisille
sektoreille, eiki siten rahoitusmarkkinoita, on
osaltaan kirvoittanut sitd ajankohtaista kritiik-
kia, jota vuoden 2008 lopulla puhjenneen ra-
hoitusmarkkinakriisin jalkeen ovat esittineet
muun muassa Willem Buiter, Paul Krugman
sekd Brad DelLong ja johon on viitattu The
Economist -lehdessa 16.7.20009.

Se, ettd DSGE-mallissa tydomarkkinat tasa-
painottuvat niin, ettei voi syntyd tahdonvastais-
ta tyottomyyttd, on lopulta tiaman mallin suu-
rimpia heikkouksia. Vield ennen vuosien 2008
ja 2009 talouskriisia tima puute menetteli; oli-
han tyottomyys ollut monessa maassa jo pit-
kadn verraten matala. Uuskeynesildinen DSGE
olikin tuolloin vield suosionsa aallonharjalla.
USA:n tyottomyysasteen nouseminen jo yli 9
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prosenttiin ja pysyminen timin rajan ylipuo-
lella toukokuusta 2009 lihtien vuoden 2010
loppuun asti ja mahdollisesti pitkille vuoteen
2011 saakka, on kuitenkin myrkkya tille [ahes-
tymistavalle.

On ilmeist, ettd tulevina vuosina makrota-
loustieteen painopiste siirtyy taas lihestymista-
poihin ja malleihin, jotka perustuvat uusklas-
sista DSGE:ti realistisempiin lihtokohtaole-
tuksiin ja mahdollistavat laajan tyottomyyden
ja sitd ilmentdvin epdtasapainon. Lupaavia yri-
tyksia mallintaa makrotaloutta tilla tavoin ovat
Farmerin (2008) seki LeBaronin ja Tesfatsio-
nin (2008) mikrotalousperusteiset ja vahvasti
keynesildiseen perinteeseen nojautuvat lahesty-
mistavat. []
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