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Rakennusalan ollessa matalasuhdanteessa tilanteelle odotetaan myonteistd kdannetta Ukrainan
sodan loppumisesta ja jalleenrakennuksen alkamisesta. Tallaisen positiivisen kysyntashokin vai-
kutukset voivat kuitenkin levitd Suomen rakennuskustannuksiin asti. Se voi siis olla myos riski
Suomen rakennussektorille.

Kirjallisuuden mukaan positiiviset kysyntashokit vaikuttavat lyhyella aikavalilla tuotantoon ja in-
flaatioon merkittavasti. Tutkimuskirjallisuus osoittaa myo6s levidmisvaikutusten olemassaolon
esimerkiksi rahapolitiikan, kuluttajaluottamuksen ja korreloivien taloussuhdanteiden kautta.
Niiden voimakkuus ja valittymismekanismit vaihtelevat kuitenkin maiden rakenteellisten omi-
naisuuksien mukaan. Taman vuoksi leviamisvaikutusten merkitysta Suomen rakennussektorille
on perusteltua tarkastella empiirisesti.

Vaikka kysyntashokkien dynamiikka tunnetaan kirjallisuudessa suhteellisen hyvin, niiden rajat
ylittavia leviamisvaikutuksia on toistaiseksi tutkittu rajallisesti. Tassa pro gradu -tutkielmassa tar-
kastellaan, valittyvatkd Euroopassa syntyvat positiiviset kysyntdashokit Suomen rakennuskustan-
nuksiin. Vaikutusten dynamiikkaa analysoidaan empiirisesti makrotaloudellisesta aineistosta es-
timoidun SVAR-mallin avulla. Lisdksi synteettisen kontrollin mallin avulla arvioidaan, altistuuko
Suomi eurooppalaisille kysyntashokeille voimakkaammin kuin muut Euroopan maat. Tima mah-
dollistaa my6s sen tarkastelun, reagoiko Suomi kysyntdshokkeihin epdsymmetrisesti suhteessa
muihin Euroopan maihin. Tulokset tarjoavat ndkdkulmaa yhteisen rahapolitiikan toimivuuteen
taloudellisesti heterogeenisissd maissa.

Tulokset osoittavat eurooppalaisen positiivisen kysyntashokin vaikuttavan positiivisesti Suomen
rakennuskustannuksiin lyhyella aikavalilla. Sen sijaan selkeda naytt6a Suomen vahvemmasta al-
tistumisesta ei l6ytynyt suhteessa muihin Euroopan maihin. Tulokset viittaavat siihen, etta Suo-
men rakennuskustannukset ovat alttiita eurooppalaisten kysyntashokkien valittymiselle, vaikka
vaikutusten suuruuteen ja suhteelliseen voimakkuuteen liittyy edelleen merkittavaa epavar-
muutta. Tutkimuksen tuloksilla on kdytannon merkitysta myos tulevaisuuden nakdkulmasta,
silla Euroopassa voi syntya uusia positiivisia kysyntdashokkeja esimerkiksi Ukrainan sodan paat-
tymisen ja jalleenrakennustoimien kaynnistymisen seurauksena. Tuloksia tulkittaessa on kuiten-
kin huomioitava, ettd kapasiteettirajoitteet voivat muuttaa vaikutusten dynamiikkaa olennai-
sesti.
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1 Johdanto

Viime vuosina keskeinen talouteen vaikuttava geopoliittinen tapahtuma on ollut Venajan
hyokkayssota Ukrainassa, jonka vaikutukset kattavat koko Euroopan talousalueen. Sa-
malla Suomen rakennussuhdanne on ollut pitkittyneessa matalasuhdanteessa vuodesta
2022 lahtien. Rakennusalalla sodan loppumista pidetdaan ajurina rakennussuhdanteen
paranemiselle talousympariston vakautuessa ja epavarmuuden vahentyessa. Tilanteen
tarkastelu kuitenkin osoittaa, etta sodan loppuminen voi olla myos riski rakennusalalle
Suomessa. Ukrainan sodan seurauksena odotettavissa oleva mahdollinen jalleenraken-
taminen voi muodostaa merkittavan positiivisen kysyntdashokin Euroopan rakennussek-
torille. Tallaisilla investointiohjelmilla voi olla laajoja vaikutuksia kustannuksiin yli maiden
rajojen. Tama tutkimus tarkastelee, miten Euroopassa syntyvat positiiviset kysyntashokit
leviavat Suomen rakennuskustannuksiin seka kuinka Suomi altistuu ndille shokeille suh-

teessa muihin Euroopan maihin.

Tassa tutkimuksessa tarkastelun kohteena ovat positiivisten kysyntdashokkien leviamis-
vaikutukset. Positiivisella kysyntdshokilla tarkoitetaan akillista kokonaiskysynnan kasvua,
joka kohdistuu tiettyyn sektoriin tai talouteen; tassa tutkimuksessa rakentamisen maa-
raan. Makrotaloudellisessa tarkastelussa ilmiota kuvataan usein kokonaiskysynnan ja -
tarjonnan (AD—AS) mallin avulla, jossa kokonaiskysynnan kasvu lisda tuotantoa ja nostaa
hintoja lyhyella aikavalilla. Rakennusalalla tallainen shokki voi ilmeta esimerkiksi suurten
investointiohjelmien seurauksena. Tutkimuksessa tarkastellaan lisdaksi rakennuskustan-
nuksia, seka leviamisvaikutuksia (spillover effects), joilla viitataan taloudellisten muutos-

ten siirtymiseen maasta toiseen.

Rakennussektori on suuri ja suhdanneherkka osa taloutta, ja se on Suomessa jopa suu-
rempi, kuin Euroopan Unionissa keskimaarin (Euroopan komissio, 2021). Rakennuskus-
tannuksista yli puolet koostuvat tarvikepanoksista, joiden hintamuutokset levidvat hel-
posti yli rajojen globaalien arvoketjujen kautta. AD—AS-mallin avulla ymmarretdaan posi-
tiivisen kysyntdshokin kayttaytyminen seka suljetussa ettad avoimessa taloudessa (Sgren-

sen & Whitta-Jacobsen, 2022). Aiempi tutkimus on osoittanut, miten esimerkiksi



kuluttajaluottamus ja talouskasvu voivat levitd suurista talouksista pienempiin seka
maasta toiseen, joka vaikuttaa shokkien levidmiseen (Dées & Brinca, 2013 & Roberts &

Deichmann, 2011).

On edelleen epaselvaa, miten paikallisen kysyntdashokin dynaamiset vaikutukset ilmene-
vat taloudessa, joka on monin tavoin kytkoksissa shokin kokeneeseen maahan, mutta
jossa suorat vaikutukset eivat ole valittomasti havaittavissa. Lisaksi on epaselvaa, altis-
tuuko Suomi pienena rahaliiton jasenena naille shokeille voimakkaammin kuin muut
maat. Tama muodostaa keskeisen tutkimusaukon, johon tama tutkimus pyrkii vastaa-
maan. Tutkimusaukkoa lahestytdan analysoimalla SVAR-mallin avulla eurooppalaisten
kysyntashokkien dynaamisia vaikutuksia Suomen rakennuskustannuksiin seka skaalaa-
malla shokki vastaamaan Ukrainan jalleenrakennuksen kaltaista skenaariota. Lisaksi syn-
teettisen kontrollin mallin avulla tarkastellaan aiempaa positiivista kysyntashokkia ja ar-

vioidaan vaikutusten symmetrisyytta euroalueen maiden valilla.

1.1 Tutkimuksen tarkoitus ja tutkimuskysymykset

Tutkielman tavoitteena on ymmartaa, miten Euroopan taloudessa erityisesti rakennus-
sektorilla tapahtuvat positiiviset kysyntashokit vaikuttavat rakennuskustannuksiin Suo-
messa. Ensimmainen tutkimuskysymys tarkastelee, vaikuttaako Euroopassa syntyva po-
sitiivinen kysyntashokki Suomen rakennuskustannuksiin. Tutkimuksessa analysoidaan
empiirisen aineiston avulla vaikutusten suuruutta ja kestoa seka dynamiikkaa 2000-lu-
vulla. Kysyntashokkien dynamiikasta on laajalti kirjallisuutta, mutta kysyntdashokkien le-
viamisvaikutukset ovat suhteessa tuoreempi aihe. Toinen tutkimuskysymys selvittaakin,
altistuuko Suomi eurooppalaisille kysyntashokeille voimakkaammin, kuin muut Euroo-
pan maat. Toiseen tutkimuskysymykseen vastaaminen auttaa hahmottamaan kysyn-
tashokkien epasymmetrisia vaikutuksia, mika tarjoaa tarkeaa tietoa esimerkiksi yhteisen

rahapolitiikan toimivuudesta taloudellisesti heterogeenisissd maissa.



Hypoteesi SVAR

Mittaan tutkimuksessa Euroopan rakennusvolyymin kasvuvauhtia, korkoja sekd Suomen
rakennuskustannusindeksia. Positiivinen kysyntashokki siirtda kokonaiskysynta AD kay-
raa ylospain, joka tekee tuotantokuilusta positiivisen. Se nakyy teoriassa rakennusvolyy-
min kasvuvauhdissa tapahtuvana huippuna. Kysyntashokin tuottama inflaatio johtaa kes-
kuspankin reagoimaan nostamalla korkoja, joka nakyy impulssivasteena suhteessa ra-
kentamisen volyymiin. Koronnosto palauttaa tuotantokuilun negatiiviseksi, josta se in-
flaatio-odotusten normalisoituessa palaa hiljalleen ldhtétilanteeseen. Odotan levidmis-
vaikutusten johtavan rakennuskustannuksien kasvuun myds Suomessa, jossa myos ko-
ronnostot heikentavat vaikutusta valittdman nousun jalkeen. Hypoteesi on, etta positii-
vinen shokki Euroopan rakennusvolyymissa aiheuttaa tilastollisesti merkitsevan positii-

visen impulssivasteen Suomen rakennuskustannusindeksissa lyhyella aikavalilla.

Hypoteesi SCM

Vahvasti korreloivien Euroopan talouksien valilla voidaan olettaa shokin vaikuttavan
melko symmetrisesti eri maiden vililla Euroopassa. Toisaalta rakenteelliset ja kulttuuri-
set erot, kuten yritysrahoituksen rakenteet ja talouksien koko seka rakennussektorin suh-
teellinen koko taloudesta, voivat aiheuttaa maiden vilille eroja shokkien valittymisessa.
Erot viittaavat mahdollisuuteen, ettd Suomi altistuisi shokille enemman, kuin muut maat
altistuvat. Pienten avotalouksien, kuten Suomen, voidaan olettaa olevan herkempia ul-
koisille kysynta- ja luottamussokeille kuin suurempien talouksien, joissa kotimaiset teki-
jat vaikuttavat suhteellisesti enemman talouskehitykseen. Hypoteesi on, ettd Suomen
rakennuskustannukset kasvavat positiivisen kysyntashokin jalkeen enemman kuin syn-

teettisen kontrollin ennustama kehitys.



1.2 Tutkimuksen rakenne

Tutkielman toisessa luvussa esitellaan teoreettinen viitekehys ja tutkimuskonteksti. Sii-
hen kuuluu rakennusalan ominaispiirteet, positiivisten kysyntashokkien teoreettinen tar-
kastelu seka leviamisvaikutukset. Kolmannessa luvussa kuvataan tutkimusmenetelmat ja
aineisto. Neljannessa luvussa esitetdan empiiriset tulokset, ja viidennessa luvussa tulok-
sia tarkastellaan suhteessa aiempaan kirjallisuuteen seka esitetdan ehdotuksia jatkotut-

kimukselle. Viimeisessa luvussa esitetdadan johtopaatokset.

1.3 Avainkasitteet

Positiivinen kysyntashokki

Akillinen ja olennainen kokonaiskysynnan kasvu lyhyell3 aikavalilla. Viliaikaisessa positii-
visessa kysyntashokissa tuotanto ja inflaatio nousevat ajanjaksolla 1 pitkan ajan tasapai-
non yldapuolelle. Ajanjaksolla kaksi tuotanto laskee pitkan aikavalin tasapainon alapuo-
lelle, jonka jalkeen tapahtuu asteittainen paluu pitkdan aikavalin tasapainoon tuotannon

kasvaessa ja inflaation hidastuessa (Sgrensen & Whitta-Jacobsen, 2022, s. 603).

Levidmisvaikutukset (spillover effects)
Taloudellisten muutosten siirtyminen kansallisten rajojen yli globaalin markkinatalouden

kautta (D'Auria, 2013).

SVAR-malli (Rakenteellinen vektoriautoregressiivinen malli)

Taloustieteessa kaytetty malli, jolla tutkitaan, miten talouden shokit vaikuttavat eri
muuttujiin ajan myota. Mallissa tarkastellaan useita talousmuuttujia yhta aikaa ja pyri-
tadn erottamaan niiden taustalla olevat todelliset talousshokit. Shokit on tunnistettu an-
nettujen oletusten avulla, jotta voidaan arvioida, miten talous reagoi niihin ajan kuluessa.

Vaikutusta kuvataan impulssivastefunktioilla (Gambetti, 2020).
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Synteettisen kontrollin menetelma (SCM)

Synteettisen kontrollin mallissa kdytetdan yhdistelmda muista alueista rakenta-
maan ”synteettinen” vertailualue, joka muistuttaa tutkittavan kohteen keskeisia talou-
dellisia ominaisuuksia ennen tarkasteltavaa tapahtumaa. Taman jalkeen taman vaihto-
ehtoisen, ilman kyseista tapahtumaa muodostuneen kehityskulun taloudellista kehitysta

verrataan kohteen todelliseen kehitykseen (Abadie & Gardeazabal, 2003).
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2 Teoreettinen viitekehys ja tutkimuskonteksti

Teoreettisessa viitekehyksessa tarkastellaan rakennussektorin keskeisia ominaispiirteita
kansantaloudellisesta nakokulmasta. Taman jalkeen esitellaan kysyntashokki AD—AS-
mallin avulla sekad analysoidaan keskuspankin teoreettista roolia ja sen reagointia shok-
keihin rahapolitiikan keinoin. Lopuksi kasitelladn aiempaa tutkimuskirjallisuutta le-
vidmisvaikutuksista seka tarkastellaan tutkimuskontekstiin liittyvda EU:n koheesiopoli-

tiikkaa Puolassa ja tulevaa Ukrainan jalleenrakentamista kysyntashokkeina.

2.1 Rakennusalan ominaispiirteet

Euroopassa rakentaminen muodostaa merkittavan osan bruttokansantuotteesta. Kuten
kuviosta 1. ndhdaan, osuus Suomessa on jopa suurempi, kuin Euroopan unionissa keski-
maarin. Kun tarkastellaan koko laajan rakennusalan kokonaisvaikutusta bruttokansan-
tuotteeseen, niin Suomessa osuus on jopa 20,5 %, kun taas EU-27 keskiarvo vastaavana
vuonna 2020 oli 16,5 % (Euroopan komissio, 2021). Suuri osuus bruttokansantuotteesta
yhdistettyna projektiluontoisuuteen, pitkiin suunnittelu- ja toteutusaikoihin seka kapasi-
teettirajoitteisiin tekevat rakennusalasta potentiaalisesti suuren vaikuttajan taloussyklei-

hin.
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Rakentamisen osuus bruttokansantuotteesta, %

o B M W B o @ =~ €O
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= Eurcopan Unioni - 27 maata (2020)  =—=Suomi

Kuvio 1. Rakentamisen osuus BKT:sta EU:ssa ja Suomessa (Eurostat, 2026c).

Rakennuskustannukset koostuvat tyopanoksista, tarvikepanoksista ja palveluista. Tarvi-
kepanokset muodostavat 52 % Suomen rakennuskustannusindeksin painosta (Tilastokes-
kus, n.d.). Osa on luonteeltaan paikallista, esimerkiksi maa-aines, betoni ja osa puutava-
rasta. Osa on globaalia, kuten terds, putket ja sahkolaitteet. Tarvikepanoksista siis osan
kustannusmuutokset vaikuttavat maailmanlaajuisesti ja osan kustannusmuutokset vai-
kuttavat Iahinna paikallisesti. Tarvikepanosten suuri osuus tekee rakennuskustannuksista
herkkia kansainvalisille hintamuutoksille. Zhang ja muut (2019) havaitsivat merkittavaa
kansainvalista korrelaatiota rakennuskustannusindeksien valill3; erityisesti Euroopassa

(ml. Suomi) havaittiin klusterimaista korrelaatiota johtuen sektorin samankaltaisuudesta.

Tyopanokset muodostavat 39 % Suomen rakennuskustannusindeksin painosta (Tilasto-
keskus, n.d.). EU tavoittelee tydvoiman vapaata liikkuvuutta Euroopan unionissa. Ty6voi-
man liikkkuvuus on kdytannossa rajallista. Kuten kokonaiskysynnan ja kokonaistarjonnan
mallissa kuvaillaan avointa taloutta, pddoma ja hyodykkeet liikkuvat vapaasti maiden va-
lilld, mutta ihmisten oletetaan liikkuvan hyvin rajoitetusti (Sgrensen & Whitta-Jacobsen,

2022, s. 737). Palvelut muodostavat vain 9 % Suomen rakennuskustannusindeksin
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painosta (Tilastokeskus n.d.), jotka ovat niin ikddn suhteellisen paikallisia eivatka reagoi

suoraan ulkomaiden hinnanmuutoksiin.

Julkinen sektori vaikuttaa finanssipoliittisena toimijana merkittavasti talouteen raken-
nussektorin kautta esimerkiksi elvyttamalla taloutta infrastruktuuri-investoinneilla. Siten
valtion taloudellinen tilanne ja finanssipoliittinen liikkumavara ovat keskeisia tekijoita ra-
kennussektorin suhdannevaihteluiden tasaamisessa. Rakennusala on myds erittdin

herkka rahoitusolojen muutoksille (Ellis & Berger-Thomson, 2004).

2.2 Positiivinen kysyntashokki AD—AS-mallissa

Lyhyen aikavalin taloussuhdanteita voidaan analysoida kokonaiskysynnan ja kokonaistar-
jonnan AD—AS-mallin avulla. AD—AS mallilla voidaan visuaalisesti tarkastella ideaa, jossa
tuotantokuilu ja inflaation aste maarittyvat pisteelld, jossa nouseva kokonaistarjonta-
kayra ja laskeva kokonaiskysyntakayra kohtaavat (Sgrensen & Whitta-Jacobsen, 2022, s.
439). Taman mallin avulla voidaan tarkastella, miten talous reagoi ajan my6ta erilaisiin
shokkeihin kokonaistarjonnassa tai kokonaiskysynndssa (Sgrensen & Whitta-Jacobsen,
2022, s. 439). Tassa tutkimuksessa tarkastellaan erityisesti positiivista shokkia kokonais-

kysynnassa.

AD-AS-malli perustuu John Maynard Keynesin (1936, s. 10) esittamiin ajatuksiin teok-
sessa The General Theory of Employment, Interest and Money, jossa han kritisoi klassisen
talousteorian oletuksia. Keynesin (1936, s. 10) mukaan klassinen teoria kuvaa ainoastaan
erityistapausta, eikd vastaa todellista tilannetta. Tallaisessa tilanteessa talouspolitiikalla
on aktiivinen rooli: seka finanssi- etta rahapolitiikan avulla voidaan lisata kokonaiskysyn-
tad ja siten nostaa tyollisyytta ja kokonaistuotantoa (Sgrensen & Whitta-Jacobsen, 2022,
s. 516). Tasta johdettuna talouspolitiikan tavoitteena ei ole ainoastaan hintavakauden
ylldpitdminen, vaan myods tuotantokuilun kaventaminen. Tosin Euroopan keskuspankki
ilmoittaa ainoaksi paatavoitteekseen hintavakauden sailyttamisen; Inflaation tavoitel-

laan olevan 2 % keskipitkalld aikavalilla (Euroopan keskuspankki, n.d.).
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Minka tahansa ajanhetken lyhyen aikavalin tasapaino I6ytyy aina kokonaistarjonnan AS
ja kokonaiskysynnan AD leikkauspisteestd. Tarkastellaan kuvion 2 ajanjaksoa 0, jolloin
talous on pitkan aikavalin tasapainossa. Kokonaiskysyntakayra ADo ja kokonaistarjonta-
kayra ASo leikkaavat pisteessad, jossa inflaatio on tavoitetasolla ja tuotantokuilua ei ole.
Tata kutsutaan myos pitkan aikavalin tasapainoksi, koska shokkien puuttuessa mikaan

voima ei vie taloutta pois tasta tilanteesta (Sgrensen & Whitta-Jacobsen, 2022, s. 595).

Positiivinen kysyntashokki tarkoittaa markkinoilla tapahtuvaa akillista positiivista muu-
tosta kysynndssa. AD-AS-mallin mukaan, positiivinen kysyntashokki kuvion 2 ajanjaksolla
1 siirtaa kokonaiskysynta AD- kayrada ylospain kohdasta ADg kohtaan AD1. Uudessa lyhyen
aikavalin tasapainossa ajanjaksolla 1, tuotantokuilu on positiivinen ja inflaatio on yli ta-
voitteen. Positiivinen tuotantokuilu johtaa tydon kysynnan kasvuun ja inflaation nousuun

(Prante ja muut, 2025, luku 10.1).

Inflaatio

Tuotantokuilu

Kuvio 2. Positiivinen kysyntashokki.
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Keskuspankki tavoittelee hintavakautta, ottaen huomioon my6s tuotantokuilun. Se rea-
goi positiiviseen kysyntashokkiin kuviossa 3 nostamalla korkoa. Koron nostaminen va-
hentaa kokonaiskysyntaa ja siirtad AD kayraa takaisin alaspain Iahtokohtaan ADO = AD2,
jolloin kysyntashokki haviaa. Inflaation kohoaminen kuitenkin siirtaa inflaatio-odotuksia
ylospain, joka siirtda kokonaistarjontakayraa AS ylospdin kohtaan AS2. Uusi tasapaino
|6ytyy ajanjaksolta 2 AD ja AS kayrien leikkauspisteessa, jossa inflaatio on laskenut ajan-
jaksolta 1 ja tuotantokuilu on negatiivinen. Inflaation hidastuessa odotukset inflaatiosta
laskevat, jolloin kokonaistarjontakayra AS palaa vahitellen pitkan aikavalin tasapainoon

ajanjaksoon 0.

AD;

Inflaatio

ADo=AD: ASc=AS:

Tuotantokuilu

Kuvio 3. Positiivinen kysyntashokki ja keskuspankin rahapolitiikka.

Positiivinen kysyntashokki voi aiheutua esimerkiksi yllattavasta julkistalouden investoin-
tien lisdamisestd. IMF:n tutkimuksessa (Gurara ym., 2020, s. 2) kuvaillaan, ett3 ylisuuret
investointiohjelmat suhteessa maan talouden kokoon sekd niiden nopea kiihtyminen
voivat johtaa kapasiteettiongelmiin. Talldin talous ei enaa tietyn kynnyksen jalkeen ky-
kene hydtymaan lisdinvestoinneista. Silloin resurssien, kapasiteetin ja hallinnollisten ky-

kyjen puute johtaa kustannusinflaatioon (Gurara ja muut, 2020, s. 2). Julkisten
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investointien ja hankkeiden yksikkékustannuksien valilla on siis U-muotoinen suhde,
jonka kaannepiste on 10-7 % bruttokansantuotteesta riippuen maan investointitehok-
kuudesta (korkeampi investointitehokkuus pystyy sulattamaan suuremman maaran in-

vestointeja) (Gurara ja muut, 2020, s. 22).

2.3 Kysyntashokkien identifiointi teoriassa

Hodrick & Prescott (1997, s. 1) kehittivat tavan identifioida lyhyen aikavalin taloussykleja,
jolloin hitaat, esimerkiksi demografiset muutokset tapahtuvat liian hitaasti vaikuttaak-
seen naihin sykleihin. Analysoitavia aikasarjoja tarkastellaan syklisen komponentin ja

kasvukomponentin summana (Hodrick & Prescott, 1997, s. 3).

HP-suodatus (Hodrick-Prescott filter) on saanut myods kritiikkia. Muun muassa Cogley &
Nason (1995, s. 276) paattelevat laajassa artikkelissaan HP-suodatuksen tuottavan ta-
loussykleja dataan, vaikka niitd ei datassa olisi olemassa. Myos Hamilton (2018) esittaa
kritiikkia HP-suodatusta kohtaan. Hamiltonin (2018, s. 7) mukaan random walk -teoriaa
ei voida ennustaa HP-suodatuksen avulla, jolloin menetelman kayttoa on vaikea perus-

tella.

HP-suodatus tarjoaa yksinkertaisen tavan identifioida kysyntdashokkeja ja maarittaa nii-
den ajankohdat, joiden perusteella vaikutuksia voidaan mitata. Suurin riski HP-suodatuk-
sen kadytossa tassa kontekstissa liittyy virheellisesti tunnistettuihin kysyntashokkeihin,

jotka voivat heikentda saatujen tulosten merkitsevyytta.

2.4 Leviamisvaikutukset

Leviamisvaikutuksilla (spillover effects) tarkoitetaan taloudellisten vaikutusten siirty-
mistd maiden valilla esimerkiksi kaupan ja tuotantoketjujen kautta. Leviamisvaikutukset

syntyvat useiden tekijoiden yhteisvaikutuksesta. Keskeisimpid mekanismeja ovat
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materiaalivirrat, padoman liikkuvuus ja tyévoiman liikkuvuus. Myos kuluttajaluottamus
leviaa rajojen yli (D'Auria, 2013). Euroopan rahaliitossa yhteinen rahapolitiikka vaikuttaa
levidmiseen Euroopassa, silla rahapoliittiset paatokset vaikuttavat talouteen koko euro-
alueella. Muun muassa nama mekanismit mahdollistavat muualla Euroopassa tapahtu-

vien kysyntashokkien vaikutukset Suomen rakennussektorille.

Rahan hinta vaikuttaa keskeisesti rakennusalan investointien kannattavuuteen. Keskus-
pankin rahapolitiikka leviamisvaikutusten edistdajana on Euroopan kontekstissa tarkea te-
kija. EKP:n rahapoliittiset paatokset vaikuttavat koko Euroalueeseen, mutta vaikutukset
eivat ole tdysin symmetrisia maiden valilla. Vaikutusten nopeuteen ja kokoluokkaan vai-
kuttavat rakenteelliset erot taloudessa, esimerkiksi yrityskulttuurissa. Suomen Pankin
ekonomistit Kerola, Laine ja Paavola (2024) tutkii artikkelissaan EKP:n korkomuutoksien
vaikutuksia yrityslainoihin. Kerola ja muut (2024) tarkastelevat erityisesti yrityslainojen
tyyppia; kiintea korko ja vaihtuva korko eroavat huomattavasti siina, kuinka nopeasti kor-
komuutokset vaikuttavat yrityksen talouteen. Vaihtuvakorkoisten lainojen vaikutukset
nakyvat heti korontarkistuksen yhteydessa, kun taas kiintealla korolla lainaavat kohtaa-

vat lainan vaikutuksen mahdollisesti vuosien viiveelld uuden lainarahan myo6ta.

Kerola ja muut (2024) toteavat esimerkiksi Ranskan ja Saksan yrityskulttuurin painottu-
van kiintedkorkoisiin lainoihin, kun taas Suomen yrityskulttuurissa painotutaan vaihtuva-
korkoisiin lainoihin. Vaihtuvakorkoisiin lainoihin painottuminen johtaa rahapolitiikan vai-
kutusten nopeampaan valittymiseen. Tama tukee kasitystani siita, etta shokit saattaisivat

vaikuttaa Suomeen voimakkaammin suhteessa muihin Euroopan maihin keskimaarin.

Kuluttajaluottamus selittda suhdannevaihteluita, joten sen leviaminen on suhdannele-
vidmisen analysoinnissa olennaista. Taylorin ja McNabbin (2007) tutkimuksessa tarkas-
tellaan, voidaanko kuluttajien ja yritysten luottamusindikaattoreilla ennustaa bruttokan-
santuotteen liikkeitd Euroopan talouden suhdannevaihteluissa. Tulokset osoittavat, ettd
seka kuluttajien etta yritysten luottamusindikaattorit ovat myotasyklisia ja niilla on mer-

kittava rooli erityisesti taantumien ennustamisessa (Taylor & McNabb, 2007).
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Kuluttajaluottamus vaikuttaa rakennusalaan kysynnan valityksella. Kuluttajaluottamus
kuvaa kotitalouksien luottamusta omaan talouteensa, joka puolestaan valittyy kysyntaan
ja sita kautta rakennusalalle. Dées & Brinca (2013, s. 25) osoittavat kuluttajaluottamuk-
sen levidvan Yhdysvaltojen ja Euromaiden valilla erityisesti Yhdysvalloista Euromaihin.
Havainto on kiinnostava, silla havainnosta voi paatelld, etta erityisesti suuren ja tarkean
talouden luottamus leviaa siitd jokseenkin riippuvaisiin talouksiin. Suomen ollessa Eu-
roopan reunamarkkinaa, voisi paatella erityisesti muutosten Euroopan suurimpien ja tar-
keimpien talouksien kuluttajaluottamuksessa levidavan Suomeen Euroopan pienempana
reunamarkkinana. Kasitysta vahvistaa D'Aurian (2016, s. 30) jatkotutkimus, jossa havai-
taan Euromaiden korreloivan keskendan vahvasti seka reaalikulutuksen, etta kuluttaja-

luottamuksen osalta.

Euroopassa taloussuhdanteiden yhteisvaihtelu on tyypillisesti voimakasta. Grigoras &
Stanciu (2016) tutkivat indeksina osuutta ajasta, jolloin taloussuhdanteet liikkuivat kes-
kenaan samaan suuntaan. Suomen indeksipisteluku oli suhteessa Saksan talouteen 0,79,
eli 79 % ajasta Suomen talous liikkui Saksan kanssa samansuuntaisesti 1960-2014 aikana.
Toisaalta toisinpdin 21 % ajasta taloudet liikkuivat eri suuntiin, joka on sindnsa merkittava
havainto keskimaarin kasvavasta aikasarjasta. Tasta voidaan paatelld negatiivisten, kuin
my0s positiivisten kehityssuuntien leviamista maiden valilla. Kysyntdashokin negatiiviset
vaikutukset ulottunevat Suomeen kustannusten nousuna, mutta talouskasvun leviami-
nen vaikuttaa toiseen suuntaan positiivisena vaikutuksena. Roberts ja Deichmann (2011)
esittavat nayttoa talouskasvun levidmisesta maiden valilla. Heiddn mukaansa talous-
kasvu leviaa erityisesti kehittyneissa maissa, joissa infrastruktuuri ja taloudellinen integ-

raatio tukevat leviamisvaikutuksia.

2.5 EU:n koheesiopolitiikka Puolassa 2007-2013

Positiiviset kysyntashokit eivat ole yhta selkeasti havaittavissa kuin tarjontapuolen shokit,
mutta niita voi syntya esimerkiksi laajojen investointiohjelmien seurauksena. Yksi tallai-

nen tapaus on EU:n koheesiopolitiikka Puolassa. Kyseistd investointiohjelmaa
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hyddynnetaan tutkimuksessa shokkihetkend, silla se voi teoreettisesti vastata tilannetta,

jossa Ukrainan jalleenrakennus toteutuu laajana EU-vetoisena investointiohjelmana.

Neuvoston asetuksella (N:o 1084/2006, 2006), perustettiin koheesiorahasto, jonka
avulla rahoitettiin EU:n jasenmaiden valisen lahentymistavoitteen mukaisesti Euroopan
laajuisia liikkenneverkkoja ja ympariston tukitoimia kymmenessa uudessa jasenvaltiossa
sekd Espanjassa, Kreikassa ja Portugalissa. Puolalle osoitettiin EU:n koheesiopolitiikan
suurimpana edunsaajana 67,3 miljardia euroa ajanjaksolla 2007-2013 (Katsarova &
Brown, 2009, s. 11). Samana aikana Puolan BKT oli vuosittain 314—390 biljoonaa euroa
(Eurostat 2026b). N&in ollen koheesiopolitiikan rahoitus vastasi useita prosentteja Puo-

lan vuotuisesta BKT:sta kyseisella ajanjaksolla.

Puolan omarahoitusosuus mukaan lukien investointien kokoluokka ylitti 85 miljardia eu-
roa (Katsarova & Brown, 2009, s. 11), mika teki ohjelmasta merkittavan ulkoisen inves-
tointishokin. Investoinnit kanavoituivat pitkalti rakennussektorille, silla keskeiset tavoit-
teet liittyivat infrastruktuurin kehittamiseen. Koheesiopolitiikka oli lisaksi vahvasti EU-
vetoinen, mika tekee siita vertailukelpoisen tarkasteltaessa mahdollisia vaikutuksia Uk-

rainan sodan jalkeisessa jalleenrakennuksessa.

Kokonaismaardrahoista 41,9 % kohdennettiin infrastruktuurin ja ymparistén parantami-
seen, kun taas inhimilliseen padomaan osoitettiin 10 miljardia euroa (Katsarova & Brown,
2009, s. 12). Tama allokaatio korostaa rakennussektorin keskeista roolia ohjelmassa.
Konkreettisesti investoinnit nakyivat muun muassa moottoriteiden kokonaispituuden yli
kaksinkertaistumisena 550 kilometrista lahes 1 200 kilometriin seka rautatieyhteyksien

kasvuna noin 540 kilometrista noin 1 250 kilometriin (Euroopan komissio 2009b).

My0s lukuisat muut maat saivat maararahoja EU:n koheesiopolitiikan puitteissa. Euroo-
pan komission (2009a) mukaan Suomelle allokoitiin 1,7 miljardia euroa, mikd omarahoi-

tusosuus huomioiden vastasi yhteensa 3,6 miljardia euroa. Tama havainnollistaa, etta
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koheesiopolitiikan rahoitus jakautui laajasti eri jasenmaille, vaikka tarkempi analyysi kes-

kittyy tdssa tutkimuksessa Puolan tapaukseen.

Talouskasvun kannalta hyodyllisia ovat erityisesti investoinnit kehittyvissa maissa, joissa
investoinnit voidaan tehokkaasti kohdistaa todellisiin tarpeisiin (Gurara ja muut, 2020, s.
14). Tasta nakokulmasta Puolan koheesiopolitiikan tarkastelu suhteessa Ukrainan jal-
leenrakennuksen vaikutuksien arviointiin eroaa hieman, silla Puolassa tavoite oli paran-
taa infrastruktuuria lahentyakseen EU:n tasoa (Katsarova & Brown, 2009, s. 11), kun taas
Ukrainassa ensisijainen tavoite on jalleenrakentaa aiemmin kaytossa ollutta infrastruk-
tuuria. Tassa tutkimuksessa olennaista on erityisesti investointien vaikutus kustannusin-
flaatioon, jolloin talouskasvun vaikutuksien tutkimiselle jaa mielenkiintoinen tutki-

musaukko Ukrainan jalleenrakennuksen osalta.

2.6 Ukrainan jalleenrakentaminen kysyntashokkina

Ukrainan jalleenrakennus sijoittuu tulevaisuuteen, mutta se muodostaa tutkimuksen
kannalta relevantin kysyntashokin, jota tarkastellaan tutkimuksessa skenaariomuodossa.
Taysimittainen sota Ukrainassa alkoi helmikuussa 2022 (BBC 2022, CNN 2022). Sota on
monivuotinen ja on aiheuttanut Ukrainan infrastruktuurin ja rakennuskannan tuhoutu-
mista, seka vaikuttanut tavanomaiseen kehittamistoimintaan negatiivisesti. Maailman-
pankki (World Bank, 2025) arvioi 2024 vuoden lopussa jo silloin jalleenrakentamisen ko-
konaiskustannuksien kohoavan 506 miljardiin euroon. Jopa 13 % asuinrakennuksista olisi
tassa vaiheessa vaurioitunut tai tuhoutunut (World Bank, 2025). Jalleenrakentaminen

osuu siis suurilta osin rakennussektoriin.

Niin kuin luvussa 2.2 kuvataan, positiivinen kysyntashokki tarkoittaa akillista kysynnan
kasvua. Ukrainan sodan paattyminen kdynnistaisi todennakoisesti laajamittaisen jalleen-
rakennuksen, joka lisda seka julkisia etta yksityisia investointeja erityisesti infrastruktuu-

riin  ja  asuntorakentamiseen. Tama kohdistaa  merkittavdan  kysyntashokin
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rakennussektorille ja kasvattaa samalla rakennusmateriaalien ja tyovoiman kysyntaa,
mika ilmenee kokonaistaloudessa kokonaiskysyntakdyran (AD) siirtymisena oikealle, ku-

ten kuviossa 2.

Ukrainan jalleenrakennuksesta syntyva kysyntashokki ei rajoitu vain Ukrainaan, vaan va-
littyy leviamisvaikutusten kautta laajemmin Eurooppaan. Kuten luvussa 2.4 todetaan,
materiaalivirrat, padoman liikkuvuus ja tyovoiman liikkuvuus siirtavat taloudellisia vaiku-
tuksia maiden valilla. Rakennusmateriaalien kysynnan kasvu voi kiristaa tarjontaa Euroo-
passa ja nostaa hintoja, samalla kun padaoman ja tyévoiman kohdentuminen rakennus-

sektorilla siirtyy enenevissa maarin Ukrainaan.

[Imid on tutkimuksen kannalta keskeinen, silla se havainnollistaa, miten ulkoinen kysyn-
tashokki voi valittya Suomen rakennussektorille ja nakya erityisesti rakennuskustannus-
ten nousupaineina. Nain Ukrainan jalleenrakennus toimii esimerkkind mekanismista,

jonka kautta kansainvaliset shokit voivat vaikuttaa Suomen kustannuskehityksessa.
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3 Aineisto, metodit ja mallit

Taman empiirisen tutkimuksen tarkoituksena on pyrkida ymmartamaan dynamiikkaa eu-
rooppalaisen kysyntashokin ja Suomen rakennuskustannuksien valilla. Tutkimus on kvan-
titatiivinen ja mittaa shokkien dynaamisia vaikutuksia pitkittdin yli ajan. Nakokulma on
valittu erityisesti vastaamaan mahdollista Ukrainan jalleenrakennuksen dynamiikkaa.
Tarkoitus ei ole ennustaa Ukrainan jalleenrakennuksen vaikutuksia, mutta tarkastella his-
torian kysyntashokkien leviamisvaikutuksia niin, etta implikaatioita voidaan pohtia myds

Ukrainan jalleenrakennuksen kontekstissa.

Ensimmainen tutkimuskysymys tarkastelee, vaikuttaako Euroopassa syntyva positiivinen
kysyntashokki Suomen rakennuskustannuksiin. Kysymykseen pyritdan vastaamaan ra-
kenteellisella vektoriautoregressiivisella (SVAR) mallilla. SVAR-mallissa mitataan shok-
kien impulssivasteita yli ajan, joka mahdollistaa tarkasteltavin osin shokin kokonaisdyna-
miikan tarkastelun. Tapahtumaketju kysyntashokin ja Suomen rakennuskustannuksien
vélilla on monimutkainen ja monisyinen, joten tutkimukseen on tehty pakotettu ja mer-
kittava yksinkertaistus; SVAR-mallissa muuttujina ovat kysyntdshokit sisaltava rakennus-
volyymi Euroopasta, korkomuuttuja seka rakennuskustannusindeksi Suomesta. Tama ke-
hikko on yksinkertaistettu kehikko, jolla voidaan tutkia empiirisen mallin vastaavuutta

teoreettisen AD-AS-mallin kanssa.

Toinen tutkimuskysymys selvittaa, altistuuko Suomi eurooppalaisille kysyntashokeille
voimakkaammin, kuin muut Euroopan maat. Tahdn etsitdan evidenssia muodostamalla
Euroopan valtioista parhaiten Suomea ennen shokkia edustava synteettinen Suomi ja
vertaamalla tdtd Suomeen synteettisen kontrollin kehyksessa. Shokkikasittelyna mallissa
toimii Euroopan Puolaan kohdistunut koheesiopolitiikka vuosina 2007-2013, jonka dy-

namiikkaa on tarkemmin avattu luvussa 2.5.
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3.1 Aineisto

Aineistona kaytettiin julkisesti saatavilla olevaa dataa. Tarkeimpana tutkimuksessa kay-
tettiin Euroopan maiden rakennuskustannusindekseja & rakentamisen volyymi-indek-
seka seka maittain, ettd aggregoituna Eurostatin (2026a & 2026d) datakirjastosta. Lisaksi
mallien avustavana muuttujana kaytettiin korkodataa Eurostatin (2026d) datakirjastosta.
Korkomuuttujana kdytettiin Eurostatin kvartaalitasoista rahamarkkinakorkoa, joka on eu-
roalueen aggregoitu lyhyen aikavalin korkotaso ja sita kaytetdaan kontrollimuuttujana
malleissa. Eurostatin aineistoa kdytettdessa luottamus aineistojen vertailukelpoisuuteen
on parempi, kuin kaytettdaessa maiden omia aineistoja, vaikka niita on isoista maista mo-

nipuolisemmin saatavilla.

Otanta tutkimuksessa on 2000—2025, koska talta ajanjaksolta on parhaiten saatavilla mo-
nipuolista, laadukasta sekd yhtenaistettya dataa lahes kaikista Euroopan maasta. Seka
SVAR-mallissa, etta synteettisen kontrollin mallissa aineisto rajataan 2000 vuodesta, vuo-
teen 2025. EU:n koheesiopolitiikkaa Puolassa tutkiessa, tutkitaan kuitenkin lisdksi vuo-
siin 2010 ja 2013 rajattua aineistoa. Aineiston rajaamisella pyritadan mittaamaan realisti-
sesti aikajaksoa, jona shokki vaikutti talouteen. Oletan siis, ettei tutkimuksen shokit ai-

heuta pysyvia muutoksia.

Aineistot on esikasitelty Microsoft Excelissa, joka on sisdltanyt aineistojen karsimista, for-
maattien yhtendistamista, otsikoiden kdantamista ja transponointia. Analyysit on suori-
tettu R-ohjelmistokielelld kayttden Rstudio-sovellusta. Tarkeimmat kadytetyt lisdosat R-
ohjelmistossa ovat ohjelmistopaketit “VARS”, "SVARS”, “mFilter” & ”zoo.” Kaytetty R-
koodi on lisatty liitteeksi, joka julkisen aineiston kanssa tekee tutkimuksesta toistettavan

ja replikoitavan.
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3.2 Positiivisten kysyntashokkien identifiointi

Kuten luvussa 2.3 todetaan, HP-suodatuksella voidaan identifioida sykleja makrota-
lousdatassa. Kysyntashokkeja tutkiakseni kdytan Puolan rakentamisen tuotantoindeksia
vuosilta 2000-2025, josta teen symmetrisen eli kaksisuuntaisen HP-suodatuksen lambda

arvolla 1600, koska aineisto on frekvenssiltdan neljannesvuosittainen.

T T-1 (1)
min (Z(yt 72 +1600 ) [(esr = 7) — (70 - rt_l)]Z)
t=1 t=2

Funktiossa (1) jakaa aikasarjan kahteen osaan muodostaen trendikomponentin seka syk-
lisen komponentin. Kuviossa 4. on HP-Suodatus Puolan rakentamisen tuotantoindeksista.
Punainen viiva on trendikomponentti, joka kuvastaa suhdannevaihteluista riippuma-
tonta pitkdn aikavalin kehitysta. Tuloksista voidaan havaita rakentamisen kasvaneen
2005 ja 2011 valilla, jonka jalkeen trendi tasoittuu. Musta viiva kuvaa syklista kompo-
nenttia, joka tulkitaan suhdannevaihteluksi. Tuloksista havaitaan 2008 vuonna tapahtuva
positiivinen muutos syklisessa komponentissa, joka viittaa rakennussektorin ylikuume-
nemiseen ja positiiviseen kysyntashokkiin. 2010 vuonna syklisessd komponentissa vai-
kuttanee finanssikriisin aiheuttama negatiivinen kehitys, jonka jalkeen kehitys on kuiten-

kin selvasti positiivista.
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Kuvio 4. HP-Suodatus Puola

3.3 Malli 1 SVAR

3.3.1 SVAR-mallin esittely ja soveltaminen tutkimuksessa

Toinen malleista on SVAR-malli (rakenteellinen vektoriautoregressiomalli). SVAR-malleja
kdytetdan useasti jaljittdmaan yhteyksia makrotaloudellisten muuttujien valilla (Lange ja
muut, 2021). Mallin avulla estimoidaan impulssivasteita shokin aikana erottaen raken-
nusalan kysyntdashokki muista samanaikaisista shokeista. Malli valittiin, silld sen avulla
pitkittdisesta aineistosta voidaan ymmartaa muuttujien valista dynamiikkaa, shokkien
vaikutusta ja niiden kestoa. Yksi SVAR-mallin eduista on sen kyky erottaa rakenteellisia
kysyntashokkeja muista samanaikaisista makrotaloudellisista shokeista malliin sisallytet-
tavien identifikaatiorajoitteiden avulla. Toimenpide mahdollistaa impulssivasteiden esti-
moinnin tavalla, jolla voidaan arvioida shokin vaikutuksen suuntaa, voimakkuutta seka

kestoa eri muuttujissa.
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3.3.2 Mallin rakenne

SVAR-malli muodostetaan estimoimalla ensin supistetun muodon VAR-malli, jonka jaan-
nostermit identifioidaan rakenteellisiksi shokeiksi Cholesky-hajotelman avulla. Identifi-
kaatio perustuu muuttujien jarjestykseen, joka maaritellaan AD—AS-teorian tukemien
olettamien mukaisesti. Ndiden rajoitteiden avulla estimoidaan SVAR-malli, joka mahdol-
listaa taloudellisesti tulkittavien impulssivasteiden seka skenaarioanalyysien tarkastelun.
SVAR-mallin rakennus aloitetaan siis muodostamalla ensin supistetun muodon VAR-malli,

joka voidaan kirjoittaa muodossa:

YVe=C+AYi 1+ -+ ApYep T U (2)

Missa Yt on muuttujavektori, joka sisaltaa Euroopan rakennusvolyymin kasvuvauhdin,
korkotason (EKP 3kk) ja Suomen rakennuskustannusindeksin. Euroopan rakennusvolyy-

min kasvuvauhti on muunnettu logaritminen ero muotoon kaavalla:

In(indeksipisteluku, /indeksipisteluku,_,) (3)

Yhtiléssa (2) Aq ... Ap ovat estimoituja VAR-mallin kerroinmatriiseja ja p on malliin va-

littu viivepituus. Muuttujien jarjestykseksi asetetaan Euroopan rakennusvolyymin muu-
tos, korko ja Suomen rakennuskustannusindeksi. Taman perusteella oletetaan, etta Eu-
roopan rakennusvolyymin kasvuvauhti ei reagoi samassa kvartaalissa korkoshokkiin tai
Suomen rakennuskustannusshokkiin. Korkotaso voi puolestaan reagoida samassa kvar-
taalissa Euroopan rakennusvolyymin shokkiin, mutta ei Suomen rakennuskustannus-
shokkiin. Suomen rakennuskustannusindeksi reagoi valittomasti kaikkiin tarkasteltuihin
shokkeihin. N&in ollen Euroopan rakennusvolyymi on Suomelle eksogeeninen, ja impuls-
sivasteita voidaan tulkita taloudellisesti mielekkdina rakenteellisina shokkeina, erityisesti

rakennussektorin kysyntashokin nakokulmasta.
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Funktio estimoidaan tavallisen pienimman neliésumman (OLS) periaatteella. Eri vaiku-
tusten tulkinta vaatii yhtalon (4) jaanndstermin Ut hajottamista, joka tehddaan Choleskyn

metodilla:

ut == BEt (4)

josta B identifioidaan Cholesky-hajottamisella ja € on taloudellisesti tulkittava shokki.
Tassa vaiheessa jarjestys EU rakentamisen volyymi, korko, Suomen rakennuskustannus-
indeksi on tarkeas, silla oletuksen oikea jarjestys on ehto tulosten uskottavuudelle. Cho-
lesky-identifikaatio perustuu oletuksiin muuttujien keskinadisesta eksogeenisuudesta sa-
man periodin sisalla, mika tekee tuloksista herkkia valitulle muuttujajarjestykselle. Va-
littu jarjestys perustuu AD-AS-malliin: EU:n rakennusvolyymin muutos toimii eksogeeni-
sena kysyntashokkina, joka vaikuttaa korkoihin, ja Suomen rakennuskustannusindeksi
reagoi ndihin vaikutuksiin viiveella leviamiskanavien kautta. Impulssivasteet lasketaan si-
muloimalla impulssi EU:n rakennusvolyymin kasvuvauhtiin, jonka jalkeen voidaan laskea,
kuinka EU:n rakennusvolyymin kasvuvauhti, korot ja Suomen rakennuskustannusindeksi

reagoivat tahan shokkiin.

Estimoidun supistetun muodon VAR-mallin jaanndstermit identifioidaan Cholesky-hajo-
telman avulla rakenteellisiksi shokeiksi. Tama identifikaatio mahdollistaa rakenteellisen
SVAR-mallin impulssivaikutusmatriisin muodostamisen. Kaytettava SVAR-malli voidaan

esittdd muodossa:

Ve =Cct+ A1y + o+ Ay, + B (5)

missa €; on vektori toisistaan ortogonaalisia eli kohtisuoria rakenteellisia shokkeja ja

matriisi B kuvaa niiden shokkien valittémia vaikutuksia toisiin endogeenisiin muuttuijiin.



28

3.3.3 Estimointi ja tulkinta

Luottamusvalit ovat simuloitu Wild-bootstrap-menetelmalla 1 000 kertaisesti. Luotta-
musvalit on asetettu tasolle 0,68, mika vastaa + yhden keskihajonnan vaihteluvalia. Tama
valinta on kompromissi varmuuden kustannuksella, jotta impulssivasteista saadaan tul-
kinnallisesti kayttokelpoisia tuloksia. Ekonometriassa yleisesti kdytetyn 95 prosentin
luottamustason, joka vastaa + kahta keskihajontaa sijaan valitaan 68 prosentin luotta-
mustaso, jotta impulssivasteiden dynamiikka sailyy tulkittavana. On tiedostettava, etta
esitettyihin tuloksiin liittyy kayttokelpoisuuden vuoksi enemman epavarmuutta. Impuls-
sivastefunktiot lasketaan aiemmin identifioidusta SVAR-mallista simuloimalla yhden kes-
kihajonnan suuruinen rakenteellinen shokki Euroopan rakennusvolyymiin ja seuraamalla
mallin muiden muuttujien dynaamista vastetta aikajaksolla 0-20 kvartaalia. Vasteet pe-

rustuvat SVAR-mallin tuloksiin ja raportoidaan bootstrap perusteisilla luottamusvaleilla.

Tulosten merkityksellisyyden arviointi perustuu erityisesti siihen, ovatko saadut impuls-
sivasteet talousteorian mukaisia seka ilmenevatkd vaikutukset ajallisesti uskottavassa
jarjestyksessa. Lisdksi keskeistd on, etteivat tulokset osoita epatoivottua epavakautta,
kuten aaltoilevia monihuippuisia vasteita. Tuloksien tulkinnan kannalta merkityksellista
on erityisesti impulssivasteen suunta ja suunnan yhdenmukaisuus teorian kanssa. Lisaksi
on olennaista impulssin ajoituksella ja sen kestolla. My6s maksimivaikutus ja huipun ajoi-
tus ovat analyysin kannalta merkittavia. Luottamusvalien ollessa tasolla 0,68 on tuloksia
tulkittava taloudellisen dynamiikan, ei pelkastdan tilastollisen merkitsevyyden nakokul-
masta. Lisaksi epavarmuuden osalta otetaan huomioon sisaltdaako luottamusvali nollan

tulkittavissa huipuissa.

3.4 Malli 2. Synteettisen kontrollin menetelma

3.4.1 Synteettisen kontrollin mallin esittely ja soveltaminen tutkimuksessa

Yksi tapa estimoida paikallisen kysyntashokin levidmisvaikutuksia on soveltaa synteetti-

sen kontrollin menetelmad, jossa vertaamme Suomen rakennuskustannuksien
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kehittymista painotettuun yhdistelmaan Suomea muistuttavia alueita, joita kutsumme
synteettiseksi Suomeksi. Menetelma on lainattu Alberto Abadien artikkeleista (Abadie &
Gardeazabal, 2003, Abadie ja muut, 2010, Abadie 2021.) Abadie ja muut (2003) kayttivat
mallia ensimmaisena tutkiessaan, kuinka paljon terrorismi vaikutti talouteen Baski-
maassa vertailemalla terrorismia sisaltdvan Baskimaan kehitysta synteettisesti rakennet-
tuun Baskimaahan ilman terrorismia. Valittu malli sopii kaytettavaksi, erityisesti, kun sa-
tunnaistettu kontrolloitu tutkimus (RCT) ei ole mahdollista, mika patee tassa tutkimus-

asetelmassa.

Valitsin synteettisen kontrollin menetelman tutkimaan, vaikuttiko Puolassa tapahtunut
positiivinen kysyntashokki Suomen rakennuskustannuksiin eri tavalla, kuin muihin Eu-
roopan maihin, koska menetelma mahdollistaa uskottavan vertailun tilanteessa, jossa
todellista verrokkia ei ole olemassa. Mahdollinen epasymmetria kysyntashokin vaikutuk-
sissa on tarkea havainto, silld se voi heikentda yhteisen rahapolitiikan toimivuutta euro-
maissa. Suomella ei kuitenkaan ole taydellisesti toimivaa verrokkia, joten pelkka maiden
vertailu voisi olla harhaanjohtavaa. Synteettisen Suomen rakentaminen painottamalla
ennen shokkitapahtumaa useita Euroopan maita luoden Suomea parhaiten muistutta-
van verrokin, ratkaisee ongelman. Jos synteettinen Suomi muistuttaa Suomea ennen
shokkia, mutta poikkeaa siitd shokin jalkeen, erotus voidaan tulkita vaikutukseksi Suo-
meen. Muiden maiden saamat EU:n koheesiopolitiikan maararahat rajataan taman tut-
kimuksen ulkopuolelle ja niiden oletetaan olevan tulosten kannalta merkityksettomia,
vaikka on mahdollista, ettd maararahojen kohdentuminen eri maille on vaikuttanut syn-
teettisen kontrollin mallin tuloksiin ja siten vadristanyt Puolan koheesiopolitiikan vaiku-

tusten mittaamista.

Shokkimuuttujaksi malliin asetettiin Puola, jonka EU avusteinen rakentaminen alkoi vuo-
den 2007 alussa. EU:n koheesiopolitiikan seurauksena Puolalle osoitettiin noin 67,3 mil-
jardia euroa 2007-2013, joka tekee Puolasta suurimman edunsaajan EU:n koheesiopoli-
tiikassa (Euroopan parlamentti 2009, s. 11). Tapahtuma voidaan tulkita positiivisena ky-

syntashokkina, joka nakyi erityisesti rakennussektorilla koheesiopolitiikan kohdistuessa
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infrastruktuurin parantamiseen. Shokki ei ollut globaali, vaan tapahtui pddosin Puolassa
vaikutuksien kuitenkin levitessa yli rajojen. Shokki paikallistettiin aineistosta luvussa 3.2

HP-suodatuksen avulla.

3.4.2 Aineisto

Aineisto kattaa kaikki Euroopan maat, joista on saatavilla Eurostatin rakennuskustannus-
indeksi seka rakennusvolyymi-indeksi vuosilta 2000-2013. Tarkastelujakso rajataan vuo-
teen 2013, jotta vaikutusten mittaamisen luotettavuutta voidaan parantaa rajaamalla
pois muiden kuin tutkittavan shokin vaikutuksia. Taulukossa 1. esitetdaan aineistoon sisal-

tyvat maat.
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Taulukko 1. Synteettisen kontrollin mallin aineistoon sisaltyvat maat.

Maa
1. Alankomaat
2. Belgia
3. Italia
4. Itavalta
5. Kreikka
6. Kroatia
7. Kypros
8. Latvia
0. Liettua
10. Luxemburg
11. Malta
12. Montenegro
13. Norja
14. Puola
15. Ranska
16. Romania
17. Ruotsi
18. Saksa
19 Serbia
20. Slovakia
21. Slovenia
22. Suomi
23. Sveitsi
24, Tanska
25. Tsekki
26. Unkari
27. Viro
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Mallista saatavat tulokset kuvaavat shokin jalkeista eriytymistd, sen voimakkuutta ja
suuntaa. Suomen kehityksesta suhteessa synteettisen Suomen kehitykseen voidaan paa-
telld Suomen kehitysta suhteessa muihin Euroopan maihin. Mita pidemmalle shokkihet-
kesta analyysi ulottuu, sitd suurempi on todennakoisyys sille, etta tutkittavan shokin ul-
kopuoliset tekijat vaikuttavat tuloksiin. Siksi aikavali on rajattu ajanjaksolle, jonka aikana

koheesiopolitiikka Puolassa oli aktiivinen.

3.4.3 Estimointi ja identifikaatio

Synteettisen Suomen rakentamiseen otettiin rakennuskustannusindeksi seka rakentami-
sen volyymi-indeksi jokaisesta Euroopan maasta, joista data I6ytyy vuosien 2000 ja 2025
valilla. Puola asetettiin shokkimuuttujaksi, joten se suljetaan pois aineistosta, eika sita ei
oteta huomioon synteettisen suomen rakentamisessa. Synteettisen Suomen rakentami-
sen tavoitteena on muodostaa muita aineiston maita painottamalla mahdollisimman
tarkka kopio Suomesta ennen shokkia. Osallistuvien maiden painottaminen tehtiin mini-
moimalla ennen shokkia tapahtuvien ennustevirheiden nelidity keskiarvo (MSPE). Mini-
moinnin tulos MSPE mittaa, kuinka hyva on ennen shokkia tapahtuva trendin samankal-
taisuus. Mita pienempi tulos, sitd uskottavampi on rinnakkaistrendiolettama, joka tukee

saatujen tuloksien merkitsevyytta.

Ennen shokkitapahtumaa tutkittavan kohteen ja synteettisen kontrollin trendien yhteen-
sopivuus luo pohjan jarkevalle vastafaktuaalille (Abadie ja muut, 2010, s.27). Lisaksi ti-
lastollista merkitsevyytta voidaan arvioida plasebo-testeilld. Plasebo-testissa jokainen ai-
neiston vertailumaa estimoidaan kasittelyn kohteena olevana maana, ja niiden synteet-
tiset vastafaktuaalit asetetaan jarjestykseen, johon Suomen tulosta voidaan verrata. Mi-
kali Suomen vaikutus sijoittuu jakauman aaripaahan, vaikutusta pidetaan epatodenna-
koisesti sattumana. Jos taas vastaavia arvoja esiintyy usein plasebo-testissa, tulos ei ole
plasebo-testissa tilastollisesti merkittdava. Kuten Abadie ja muut (2010, s. 20) plasebo-

testida kuvailee, tulosten merkityksellisyytta arvioidaksemme kysymme kysymyksen,



33

kuinka usein saamme tdman suuruisia tuloksia valitsemalla kasittely-yksikon sattuman-

varaisesti tutkimuksessa valitun yksikon sijasta.

3.4.4 Rajoitteet

Keskeinen rajoite johtopaatdsten muodostamiselle liittyy datan paikallisuuteen ja aineis-
ton rajautumiseen Euroopan maihin, joista on saatavilla vertailukelpoista dataa raken-
nuskustannusindeksista sekd rakentamisen volyymi-indeksista. Taman vuoksi mallin
avulla ei voida arvioida kysyntashokin absoluuttista vaikutusta Suomeen. Sen sijaan tu-
lokset mahdollistavat vaikutuksen tarkastelun suhteessa muihin vastaavasti ennen shok-
kia kayttaytyviin Euroopan maihin painotetun synteettisen Suomen avulla. Malli vastaa
siten kysymykseen, vaikuttaako eurooppalainen kysyntdashokki Suomeen enemman vai

vahemman kuin muihin vastaaviin maihin.

Tutkimuskysymykseen olisi mahdollista vastata tarkemmin analysoimalla kysyntashokin
vaikutuksia erikseen kunkin maan kohdalla ja vertaamalla naita vaikutuksia maiden va-
lilla. Tallainen lahestymistapa ei kuitenkaan sovellu taman tutkimuksen laajuuteen. Li-
saksi kokonaisvaikutuksen luotettava mittaaminen absoluuttisena vaikutuksena on me-
netelmallisesti haastavaa, silla kysyntashokin vaikutukset ovat luonteeltaan monisyisia ja
kehittyvat ajallisesti, minka vuoksi niiden erottaminen muista samanaikaisista taloudel-

lisista shokeista on vaikeaa.
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4 Tulokset

Seuraavaksi tarkastellaan tutkimuksen tuloksia. Ensin esitellddn SVAR-mallista saadut tu-
lokset ja verrataan niita asetettuun hypoteesiin, minka jalkeen tehdaan vastaava analyysi
synteettisen kontrollin mallin avulla. Lopuksi tulokset kootaan yhteen ja molempien me-

netelmien antamia havaintoja tarkastellaan kokonaisuutena.

4.1 Malli 1. SVAR tulokset

SVAR-mallin tulokset osoittavat, ettd positiivinen kysyntdashokki Euroopan rakennusvo-
lyymissa nostaa Suomen rakennuskustannuksia nopeasti, mutta vaikutus on lyhytkestoi-
nen ja vaimenee noin vuoden kuluessa. Taman ilmion tarkemmaksi analysoimiseksi
SVAR-mallin avulla lasketaan, kuinka EU:n rakennusvolyymin kasvuvauhti, korot ja Suo-
men rakennuskustannusindeksi reagoivat shokkiin EU:n rakennusvolyymin kasvuvauh-
dissa. Eniten olemme kiinnostuneet dynamiikasta, miten kysyntashokki EU:n rakennus-
volyymissa nakyy Suomen rakennuskustannuksissa. Korkojen sisallyttaminen laskelmaan,
antaa meidan eristda rakennusvolyymissa tapahtuvat shokit korkoshokeista, sekd hah-

mottamaan tapahtumaketjun kokonaisdynamiikkaa.

Euroopassa rakennusalan volyymissa tapahtunut shokkimainen kasvu vaikuttaa Suomen
rakennuskustannuksiin nopeasti huipun ollessa noin vuoden jalkeen, mutta vaikutus on
valiaikainen ja vaimenee nopeasti; muuttujat palautuvat pitkalla aikavalilla kohti tasapai-
noa. Kuviosta 5 voidaan havaita muuttujien [ahestyvan shokin paatyttya keskiarvoa, joka

viittaa siihen, ettei aikasarjoissa esiinny yksikkdjuuriongelmaa.
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Kuvio 5. SVAR-mallin impulssivasteet yhden keskihajonnan shokilla EU27.

Suomen rakennusindeksin shokki

Suomen rakennuskustannusindeksin shokki kdyttaytyy odotetun laisesti, eika se vaikuta
Euroopan rakentamisen volyymiin. Euroopan tapahtumat ovat siis padosin riippumatto-
mia Suomesta. Korko ndyttda reagoivan Suomen rakennuskustannusindeksiin, mutta
johtuu todennakdisesti vahvasta korrelaatiosta rakennuskustannuksien valilla Euroo-
passa yleisesti. Koron johtuessa korrelaatiosta tukee tulos teoriaa, ettd Euroopan tapah-
tumat ovat riippumattomia Suomesta, ja korkojen nousu on keskuspankin reaktio vastata
Euroopan yleiseen inflaatioon hintavakauden sailyttamiseksi. Suomen rakennuskustan-
nuksien shokki suhteessa itseensa kayttaytyy vakaasti ja |ahentyy nollaa ajan yli ilman

pysyvia muutoksia.

Kuviossa 6. esitetdan tarkemmin yhden keskihajonnan suuruinen Euroopan rakennusvo-
lyymin kasvuvauhdin suuruisen shokin vaikutus Suomen rakennuskustannuksiin. Yhden
keskihajonnan kokoinen rakenteellinen shokki vastaa 2,30 % nousua EU:n rakennusvo-

lyymissa.
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Kvartaalia shokin jalkeen

Kuvio 6. Yhden keskihajonnan kokoisen shokin EU:n rakennusvolyymissa suhteessa Suo-
men rakennuskustannuksiin.

Rakentamisen volyymishokki
Euroopan unionin rakennusvolyymin omaan kehitykseen kohdistuva impulssivaste
(EU_RV_LD — EU_RV_LD, ylavasen) on lyhytkestoinen ja vaimenee nopeasti, mika on

tyypillinen tulos tarkasteltaessa shokin vaikutusta samaan muuttujaan.

Euroopan unionin rakennusvolyymin kasvuun liittyva shokki nostaa korkotasoa viiveella
suhteessa muihin muuttujiin, ja korko palautuu keskiarvoonsa hitaasti. (EU_RV_LD —
RATE, keskirivi, vasen.) Impulssivasteen huippu sijoittuu noin 3-5 kvartaalin kohdalle. Re-
aktion dynamiikka tukee talousteoriaa, jossa kysynnan kasvu johtaa positiiviseen tuotan-
tokuiluun ja inflaation nousuun yli tavoitetason. Keskuspankki pyrkii yllapitdmaan hinta-
vakautta reagoimalla tilanteeseen nostamalla korkoja, minka jalkeen korkotaso alkaa va-

hitellen palautua kohti pitkan aikavalin tasapainoa.
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Shokilla Euroopan Unionin rakennusvolyymissa suhteessa Suomen rakennuskustannus-
indeksiin (EU_RV_LD — FI_RKI, alarivi, vasen) on valiton positiivinen vaikutus, jossa
huippu on aikaisin. Impulssi kuitenkin vaimenee nopeasti ja ylireagoi jopa hieman nega-
tiiviseksi, mika on teorian mukaista, mutta ei tilastollisesti merkitsevaa. Tulos antaa tukea
ajatukselle, etta kustannusshokki voi olla nopea, mutta se vaimenisi myds nopeasti. Yh-
den keskihajonnan kokoisen shokin vaikutus Suomeen on selva ja tilastollisesti merkit-

seva 68 prosentin luottamustasolla.

Korkoshokki

Korkoshokilla on negatiivinen vaikutus rakentamisen volyymiin, mikda ilmenee
EU_RV_LD-muuttujan impulssivasteessa (ylarivi, keskimmainen kuva). Impulssivaste on
talousteorian mukainen: keskuspankin reagoidessa inflaatiopaineisiin nostamalla kor-

koja hinnanvakautuksen saavuttamiseksi tuotantokuilu painuu negatiiviseksi.

Tulokset ovat padosin hypoteesin mukaisia eli tuloksissa esiintyy tilastollisesti merkittava
kasvu Suomen rakennuskustannuksissa. Lisaksi tulokset noudattavat taloustieteellista
kokonaiskysynnan ja kokonaistarjonnan teoriaa positiivisten kysyntdashokkien osalta. Eu-
roopan keskuspankin reagointi on odotusten mukaista hintavakauden yllapitamiseksi ti-
lanteessa, jossa positiivinen kysyntashokki aiheuttaa inflaatiopaineita, vaikka inflaatiota
ei tutkimuksessa mitata aggregaattitasolla. Tutkimuksessa ainoa inflaatiota kuvaaja
muuttuja on Suomen rakennuskustannusindeksi, joka ei kuitenkaan yksin ohjaa euroalu-
een rahapolitiikkaa. Koronnosto nakyy odotusten mukaisesti yksihuippuisena impulssi-
vasteena, joka kohoaa nopeasti ja palautuu vahitellen kohti perustasoaan. Myds tuotan-
tokuilun muuttuminen negatiiviseksi on havaittavissa tuloksissa yllattavan selvasti, mika
tukee teoriaa, jonka mukaan kohonneet inflaatio-odotukset siirtdvat kokonaistarjonta-
kayraa ylospdin ja uusi tasapaino muodostuu pisteeseen, jossa inflaatio on edelleen ta-

voitetason yldpuolella ja tuotantokuilu negatiivinen. Kokonaisdynamiikan tarkemman
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hahmottamisen kannalta olisi mielenkiintoista laajentaa mallia liséamalla inflaatiomuut-

tujia seka talousluottamusta ja inflaatio-odotuksia kuvaavaa dataa.

Tulosten robustiuden vahventamiseksi analyysi suoritettiin lisdksi eri maaritelman mu-
kaan aggregoidulla Euroopan rakennusvolyymidatalla. Paamalli estimoitiin EU 27 aineis-
tolla, joten robustiustestissa malli estimoitiin EA 20 aineistolla, eli euromaiden muodos-
tamasta indeksista. Kuvio 7. esittda SVAR-mallin robustiustestin impulssivasteet yhden
keskihajonnan suuruisella shokilla. Tulokset ovat samansuuntaisia, kun paamallissa, jos-
kin vasteet ovat hieman heikompia. Luottamusvalit huomioon ottaen, robustiustesti ei

muuta aiemmin tekemiani havaintoja.

ey rv 10 ~ EU_RV_LD erate — EU_RV_LD &r ri — EU_RV_LD
0.004
0.02 4 0.003 1 0.002 4
0.011 0.002 7 /\
0.001 4
0.001 4
TV I —— g By -
-0.01 4 -0.001 -0.001 4
€EU_RV_LD — RATE ERATE — RATE EFI_RKI — RATE
0.3+
Q024 g
@ 0.50 024
o i
0.1 0.25
@ /\ 0-17 /\
-0.25-
€EU RV LD —> FI_RKI erate — FI_RKI €F_RKI —> FI_RKI
0.002 4 1e-03 4 0.006 -
0.001 5e-041 0.004 -
0e+00
N — | 0.0021
0.000 — 5e-04 -
0.000
0 5 10 15 0 5 10 15 0 10 15
Horizon

Kuvio 7. Robustiustesti EA 20 SVAR impulssivasteet.

Ennustevirheen varianssihajotelma (FEVD)

Lisaksi lasketaan ennustevirheen varianssihajotelma (Forecast Error Variance Decom-

position, FEVD) tutkiaksemme kunkin shokin osuutta muuttujien ennusteen
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keskimaaraiseen nelidvirheeseen. Kun impulssivasteet kertovat vaikutuksen dynamiikan,
FEVD kertoo sen suhteellisen merkityksen. FEVD kuvaa siis kunkin rakenteellisen shokin

suhteellista merkitystda muuttujien vaihtelun selittdjana.
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Kuvio 8. Ennustevirheen varianssihajotelma (FEVD) 30 kvartaaliin asti.

Tuloksesta voimme nahda, etta jokaisen muuttujan: Euroopan rakennusvolyymin kasvun,
Suomen rakennusindeksin ja korkojen ennustevirheen variansseista selittda paaosin
muuttuja itse. Yldosan pinotusta histogrammista voidaan havaita, etteivat muut shokit
ndyta vaikuttavan mallissa Euroopan rakennusvolyymiin, joka tukee kasitysta rakennus-
volyymista kysyntashokin kdynnistdjana. Tulos on yndenmukainen oletuksen kanssa, etta
rakennusvolyymin kasvu Euroopassa on eksogeenista suhteessa korkoihin ja Suomen ra-

kennuskustannuksiin.

Edellisesta poiketen, Suomen rakennuskustannusten kehitys on myds pdaosin omaeh-
toista, vaikuttaa siihen pysyvalla tavalla Euroopan rakennusvolyymin kasvuvauhti. Euroo-
pan rakennusvolyymi selittda suhteellisen pienen osan Suomen rakennuskustannuksista.

Se on odotettua, silld suurin osa Suomen rakennuskustannusmuutoksista selittynee
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kotimaisella markkinadynamiikalla. On kuitenkin mahdollista, ettd mallin tulos on reaa-
limaailmaa pienempi (tai suurempi) puuttuvan muuttujan harhan vuoksi, joka vaaristaa
tulosta. Voi olla, ettd materiaalikustannusten, energiakustannusten ja tydvoima muuttu-
jien lisadminen analyysiin voisi tarkentaa tuloksia. Tama muodostaa mahdollisuuden tar-

kemmalle analyysille jatkotutkimusaiheena.

Skaalaus Ukrainan jalleenrakennusskenaarioksi

Seuraavaksi SVAR-mallin tulokset skaalataan subjektiivisen arvion mukaisesti vastaa-
maan mahdollista Ukrainan jalleenrakennusta. Kuten luvussa 2.6 avattiin Ukrainan jal-
leenrakennus voi olla euromaaraisesti jopa biljoona euroa. Euroopan unionin bruttokan-
santuote on noin 18 biljoonaa euroa (Eurostat, 2026b), joten jalleenrakennus on talou-
dellisesti merkittavan kokoinen. Imeytymisvaikutuksista todettiin aiemmin rajan mene-
van 7-10 % maan bruttokansantuotteesta. Ukrainan bruttokansantuotteen ollessa alle
200 mrd. €, muodostaa kansainvalisesta tuesta huolimatta lilan nopea jalleenrakennus
merkittavan riskin kapasiteettirajoitteiden ylittamiselle, joka voi johtaa inflaatiopiikkei-

hin.

Edellisessa kappaleessa mainitut rajoitteet huomioon ottaen jalleenrakennus tulee ole-
maan monivuotinen projekti, joka kapasiteettirajoitteet tiedostaen pyritdan hoitamaan
hallitusti. Alkuperdisessa SVAR-mallissa esitetaan yhden keskihajonnan suuruinen shokki,
ja mallinnetaan sen vaikutusta Suomen rakennuskustannuksiin. Yksi keskihajonta vastaa
2,30 % nousua EU:n rakentamisvolyymissa. Kaaviossa 9 esitetdan subjektiivisen arvion
mukaisesti shokki skaalattuna 5 % suuruiseksi, joka vastaa 2,18 keskihajonnan kokoista
shokkia. Se on siis 2,18 kertainen perusmalliin ndhden. Se vastaa arviotani siita, milta
Ukrainan sodan &killinen loppuminen ja jalleenrakentamisen alkaminen voisi nayttaa to-
teutuessaan nopeasti. Kyseessa on poikkeuksellisen kokoinen, mutta silti uskottava ske-

naario. Skenaario ei ota huomioon mahdollista kapasiteettirajoitteiden realisoitumista.
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Kuvio 9. Skenaario 5 % kokoisen shokista EU:n rakennusvolyymissa suhteessa Suomen
rakennuskustannuksiin.

Tulos on tilastollisesti merkittava luottamusvalilla 68 %. Vaikutus on kuitenkin maltillinen,
silla se nostaa Suomen rakennuskustannusindeksia n. 0,4 %. Kokonaisvaikutus rakennus-
sektoriin riippuu my6s muista tekijoistd, esimerkiksi positiivisista kasvun, taloudellisen
aktiviteetin ja luottamuksen leviamisvaikutuksista. Kuten myds rahoitusymparistén muu-
toksesta ja mahdollisesta kapasiteettirajoitteiden realisoitumisesta. Huonossa skenaa-
riossa kotivetoinen kysynta pysyy muuttumattomana ja rahoitusolot kiristyvat, jonka ai-

kana rakennuskustannuksien nousu voi olla haitta rakennussektorille.

4.2 Malli 2. Synteettisen kontrollin malli tulokset

Synteettisen kontrollin malli viittaa siihen, ettd EU:n koheesiopolitiikasta aiheutunut ky-
syntashokki olisi vaikuttanut Suomen rakennuskustannuksiin huomattavasti erilaisella
voimakkuudella, kuin muihin Euroopan maihin. Volatiliteetti kasvaa shokkiperiodin jal-

keen, mutta vaikutuksen suunta ei ole selva. Tuloksiin liittyy merkittdvia epavarmuuksia,
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jotka johtuvat samanaikaisista muista shokeista, plasebo-testin heikoista tuloksista seka
mallin rajallisesta robustisuudesta. Kuviossa 10 esitetdan kuvaajalla Suomi ja Synteetti-
nen Suomi. Kuviosta voidaan nahda ennen shokkia rinnakkaistrendit ovat vahvasti toi-

siinsa kytkeytyneet, jonka jalkeen trendit eriytyvat selkeasti.
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Kuvio 10. Synteettinen Suomi vs. Suomi 2000-2013

Kuten kappaleessa 3.4 todettiin, Synteettinen Suomi muodostettiin minimoimalla ennen
shokkiperiodia tapahtuvien ennustevirheiden nelidity keskiarvo (MSPE). Taulukko 2 ku-
vaa saadut painotukset lahjoittajajoukosta. MSPE ennen shokkiajanjaksoa on 0,26, joka
on hyvin pieni, ja siten rinnakkaistrendiolettama on mahdollinen. Taulukosta 2 voidaan
todeta synteettisen Suomen muodostuvan 34 % osuudella Sveitsista ja 21 % osuudella
Maltasta. Loput 45 % muodostaa muut Euroopan maat. Sveitsi oli synteettisen Suomen

suurin luovuttaja (donor).
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Taulukko 2. Synteettisen Suomen muodostuminen

ID Paino % Maa

26 33,6 Sveitsi

17 20,9 Malta

18 2,9 Montenegro

7 2,8 Viro

25 2,6 Ruotsi

11 2,5 Kreikka

6 2,4 Tanska

19 2,4 Alankomaat
2,3 [tavalta

5 2,3 TSekki

Tarkeimmat johtopadatokset ovat tehtavissa taulukon 3 periodeista 2000-2010 & 2000-
2013. Shokin alkaessa 2007 ensimmaisesta rivista nahdaan shokin ensimmaisen kolmen
vuoden vaikutus. Toiselta rivilta vuoteen 2013 ndhdaan kuuden vuoden; koko kohee-
siopolitiikan keston aikainen vaikutus. Tuloksia pidemmalle ajanjaksolle ei nayteta, silla
ne eivat indikoi luotettavasti tapahtumasta tarkasteluperiodille sijoittuessa jo lukuisia

muita kriiseja.

Shokkia edeltdvan ajanjakson MSPE (mean squared prediction errors) kuvaa ennen shok-
kia olevan trendin keskimaaraista hajontaa. Luku on pieni 0,26, joka tukee nakemysta
synteettisen Suomen hyvasta sopivuudesta kuvaamaan Suomea. Mallin herkkyytta arvi-

oidaan erikseen robustiustestin yhteydessa.
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Taulukko 3. SCM mallin tulokset.

AJANJAKSO MSPE EN- MSPE SHO- MSPE-SUHDE @ KESKIMAA- SUURIN ERO
NEN SHOK- KINJALKEEN  (JALKEEN/EN- RAINEN ERO SHOKIN JAL-

KIA NEN) SHOKIN JAL- KEEN
KEEN
2000-2010 0,26 1,41 5,42 -1,00 0,08
2000-2013 0,26 3,00 11,54 0,30 3,33
2000-2010* | 2,82 13,13 4,66 -3,54 -2,61
2000-2013* | 2,82 8,32 2,95 -2,01 1,73

*Robustius testi ilman Sveitsia

Paamallissa ennen shokkia ja shokin jalkeisten nelidityjen ennustevirheiden (MSPE)
suhde on 5,42 kolme vuotta shokin jalkeen ja 11,54 kuusi vuotta shokin jalkeen. Lukemat
ovat suuria ja indikoivat shokilla olleen vaikutusta. Robustiustestin MSPE- suhde on lyhy-
ella ajanjaksolla |lahes samaa luokkaa, mutta varsinkin pidemmalla ajanjaksolla selvasti
heikompi. Tama heikentaa tulosten tulkittavuutta. Ndemme joka tapauksessa suuren
eron Suomen ja synteettisen kontrollin valisesta volatiliteetin kasvusta shokin jalkeen. Se
tukee nakemysta, etta EU:n koheesiopolitiikka olisi vaikuttanut Suomen rakennuskustan-

nuksiin huomattavasti erilaisella voimakkuudella, kuin muihin Euroopan maihin.

Paamallin keskimaarainen tapahtuman jalkeinen ero rakennuskustannuksissa shokin jal-
keen oli Suomessa ensimmaiselld tarkastelujaksolla -1 indeksipistetta matalampi, kuin
uskottavassa synteettisessd Suomessa. Tapahtuman jalkeinen ero kuitenkin nousee 0,3:n
indeksipisteeseen pidemmalla tarkastelujaksolla. Padamallin tulos indikoi Suomen raken-
nuskustannuksien kasvavan EU:n koheesiopolitiikan aiheuttaman shokin jalkeen hitaam-
min, kuin verrokkimaissa, mutta nousevan ohi pidemmalla tarkastelujaksolla. Robustius-
testin malli on samansuuntainen ensimmaiselld tarkastelujaksolla, mutta se ei kdanny
positiiviseksi. Tulkitsen todennakoiseksi, etta valiton shokkiin reagointi olisi Suomessa
heikompaa suhteessa muihin Euroopan maihin. Tulos ei kerro kokonaisvaikutusta Suo-

melle, vaan eron suhteessa verrokkimaihin. Siten tulosta voidaan pitdad tarkeana
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indikaationa pohdittaessa mahdollisesti paljon suurempaa Ukrainan jalleenrakentamista

ja sen vaikutuksia Suomelle, mikali jalleenrakentamista paadytaan tekemaan Euroopan

tukemana.

Suurin yksittdinen poikkeama oli 2000-2013 ja 2000-2010 periodeilla 3,33 indeksipis-
tetta yhdella kvartaalilla, joka tarkoittaa volatiliteetin olleen suhteellisen voimakasta ja

suurimman poikkeaman tapahtuneen lahellad shokin loppupaata.

Poikkeama synteettisesta vastafaktuaalista

| — GAP
""" Tapahtumahetki
o~ — --- Eivaikutusta
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Kuvio 11. Poikkeama synteettisestd vastafaktuaalista 2000-2013.

Kuvaajassa havaittu voimakas ja viiveellinen nousu Suomen rakennuskustannuksissa
suhteessa synteettiseen Suomeen ajoittuu eurokriisin kanssa samalle ajanjaksolle. Tama
viittaa siihen, ettd euroalueen sisdiset epasymmetriat ovat voineet vaikuttaa tuloksiin.
Erityisesti se, ettd keskeinen luovuttajayksikko Sveitsi ei ole euromaa, voi osaltaan selit-
taa eriytymista, mikali eurokriisi vaikutti rakennuskustannuksiin eri tavoin euroalueella
ja sen ulkopuolella. Kokonaisuutena tulokset viittaavat siihen, etta Suomen rakennuskus-

tannusten reagointi eurooppalaisiin  kysyntdshokkeihin on ollut ajallisesti
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epasymmetrista ja rakenteellisesti erilaista kuin synteettiselld verrokilla. Tama itsessaan
on tarked havainto, joka vaikuttaa yhteisen politiikan; erityisesti rahapolitiikan mielek-

kyyteen.

Tulos, joka viittaa Suomen altistumisen eroavan muiden altistumisesta, ei ole luvussa 3.4
esitetyn hypoteesin mukainen. Hypoteesissa esitettiin Suomen mahdollisesti altistuvan
voimakkaammin, kuin muut maat, muun muassa vaihtuvakorkoisiin lainoihin painottu-
misen takia. Ero tuloksien ja hypoteesin valilla ei yllata, koska hypoteesin perustelut eivat
ole kovin vahvoja. Huomionarvoista on vahvasta ennakkojakson rinnakkaistrendista eriy-

tyminen shokin hetkelld, vaikka itse suunta ei ole vahva ja todennettavissa.

Synteettisessa Suomessa muodostuu ongelmaksi se, ettd Sveitsi saa suuren painon pe-
rusmallissa ja robustiustesti ilman Sveitsia heikentaa mallia huomattavasti. Vaikka Sveit-
sin sisallyttaminen on menetelmallisesti perusteltua, silla tapahtumaa edeltavien tren-
dien samankaltaisuus voidaan osoittaa historiadatan perusteella, on mahdollista, etta
havaittu vastaavuus johtuu osin sattumasta. Talloin Sveitsi ei valttamatta edusta Suomen
taloudellista kehitysta parhaalla mahdollisella tavalla, tai sen edustavuus voi muuttua
tarkastelujakson aikana syistd, jotka eivat sisally kaytettyyn aineistoon. Tulosten luotet-
tavuuden vahvistamiseksi olisi tarpeen perehtya tarkemmin malliin sisadltdavien maiden
talouksien rakenteisiin tai kayttaa toista menetelmaa positiivisten kysyntashokkien vai-

kutusten symmetrisyyden arvioimiseen Suomen ja muiden maiden valilla.

Lisaksi, vaikka jo luvussa 2.4 rajattiin muiden maiden saama koheesiopolitiikan aikana
saatu rahoitus tutkimuksen ulkopuolelle, ei voida olla varmoja vaikutuksen epaolennai-
suudesta. On olemassa riski, etta tuloksia vaaristavat myos Suomen tai muiden analyysiin
sisaltyvien, seka riippuvuussuhteissa olevien maiden, EU:n koheesiopolitiikan aikaiset in-
vestointituet. Nama seikat korostavat tarvetta kehittda mallia yksityiskohtaisemmaksi tai
toistaa analyysi eri shokeista luotettavampien johtopaatosten tekemiseksi. Ongelmista

johtuen tuloksiin liittyy epavarmuutta, eikd niiden perusteella voida tehda yleistyksia.
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Tutkimuksessa kdytetty otos ja menetelma viittaavat kuitenkin siihen, ettd Suomi saattaa

altistua positiiviselle kysyntashokille muita Euroopan maita lievemmin.

Seuraavaksi analysoidaan tulosten herkkyytta yksittdisten havaintojen vaikutukselle
leave-one-out-ristivalidoinnin avulla seka arvioidaan havaittujen vaikutusten tilastollista
merkitsevyytta plasebo-testin kautta. Naiden tarkastelujen avulla pyritdan varmista-
maan, etteivat saadut tulokset ole yksittdisten havaintojen tai satunnaisvaihtelun seu-

rausta.

Synteettisen Suomen rakentamisessa robustiutta testataan ottamalla alkuperdisesta pai-
notustuloksesta Sveitsi pois. Robustiustestind ulos jatetty Sveitsi kuitenkin vaikuttaa
merkittavasti ennen shokkia olevan trendin yhtalaisyyteen, kun Sveitsin pois ottaminen
nostaa MSPE:n ennen shokkiajanjaksoa lukemaan 2,82, joka on merkittavasti paamallia
huonompi. Sveitsin pois jattaminen heikentaa siis merkittavasti trendin sopivuutta. Se
viittaa siihen, etta tulokset, joista johtopaatdksia tehdaan eivat ole taysin robusteja eli

vankkoja.

Taulukko 4. Robustiustestin painotukset synteettisen Suomen muodostuksessa.

ID Paino Maa

11 0.26090990 Kreikka

13 0.05422816 Italia

19 0.05037497 Alankomaat

5 0.04403956 TSekki
0.04009424 Tanska
0.03994574 Belgia
0.03732429 Kroatia

18 0.03716075 Montenegro

4 0.03708730 Kypros

17 0.03632282 Malta
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Plasebo-testin tulos osoittaa, ettd noin 38 prosenttia plasebo-maista saa yhta suuren tai
suuremman MSPE-suhteen kuin Suomi. Tama viittaa siihen, ettei Suomen havaittu vai-
kutus erotu selvasti plasebo-jakaumasta, eika tulosta voida talla mittarilla pitaa tilastol-
lisesti merkitsevana tavanomaisilla merkitsevyystasoilla, kuten viidessa prosentissa. Mi-
kali vaikutus olisi poikkeuksellisen voimakas, vain pienen osan plasebo-maista odotettai-
siin ylittavan Suomen tuloksen. Tassa tapauksessa MSPE-suhteen arvo viittaa siihen, etta
Suomen ei muodosta selkeda tilastollista poikkeamaa talla mittarilla ja kaytetylla

plasebo-aineistolla.

4.3 Yhteenveto malleista

SVAR-mallin tulokset ovat odotetunlaisia ja tukevat kasitystd, jonka taloustieteellinen
teoria ja empiirinen tutkimus ovat asettaneet. SVAR-mallin avulla voidaan ndhda AD-AS-
mallin mukaisen positiivisen kysyntashokin vaikutuksen levidgvan Euroopasta Suomeen,
joka kertoo Euroopan rakennussektorin vaikuttavuudesta Suomen rakennuskustannuk-
siin. Kuitenkin vaikutusten ollessa Euroopan laajuisia ja Euroopan keskuspankin rea-
goidessa niihin, ndyttdda myos Suomen rakennuskustannukset vastaavan keskuspankin
reaktioon teoreettisen mallin mukaisesti. Sen sijaan synteettisen kontrollin malli ei kayt-
taydy hypoteesin mukaisesti, vaikka tulokset nayttavatkin selkedn eriytymisen trendista

shokin jalkeen.

SVAR-mallia olisi mahdollista tarkentaa lisaamalla malliin uusia selittavia muuttujia, jol-
loin shokkien dynamiikka hahmottuisi yksityiskohtaisemmin ja tulosten luotettavuus pa-
ranisi. Tallaisia muuttujia voisi olla esimerkiksi energian hinnat, materiaalien hinnat ja

tyollisyysaste.

Siind missa SVAR-malli viittaa lyhytaikaiseen positiiviseen vaikutukseen, synteettisen
kontrollin malli korostaa vaikutuksen epavarmuutta ja kontekstisidonnaisuutta. Synteet-
tisen kontrollin tulokset viittaavat siihen, ettd kysyntdashokin vaikutus Suomeen poikkeaa

muista Euroopan maista, mutta vaikutuksen suunta ja suuruus jaavat epavarmoiksi.
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Tama korostaa tulosten herkkyytta mallispesifikaatiolle sekd samanaikaisille taloudelli-

sille tekijoille.

Synteettisen kontrollin mallia olisi mahdollista kehittda muodostamalla synteettinen
Suomi Euroopan ulkopuolisista maista, jolloin analyysi ei perustuisi suhteellisten erojen
tarkasteluun Euroopan sisalla, vaan voisi sen sijaan vastata kokonaisvaikutuksen suu-
ruutta koskevaan kysymykseen. Toistamalla vastaava ldhestymistapa, tai jokin muu koko-
naisvaikutusten arviointiin soveltuva menetelma, kaikkien Euroopan maiden osalta, olisi
mahdollista tarkastella luotettavammin kysyntashokkien vaikutusten symmetrisyytta
maiden valilla seka arvioida yhteisen rahapolitiikan toimivuutta taloudellisesti hetero-

geenisessa ymparistossa.

SVAR-mallin validiteetti, eli sen kyky mitata tarkoituksenmukaisesti tarkasteltavaa il-
miotd, on hyva, silla mallin kuvaama dynamiikka vastaa yksinkertaistettuna juuri sita dy-
namiikkaa, josta tutkimuksessa pyritddn saamaan tietoa. Validiteettia olisi kuitenkin
mahdollista parantaa laajentamalla mallia lisaamalla uusia muuttujia, jotta voidaan var-
mistua laajemmasta dynamiikasta ja vaikutuskanavista. Synteettisen kontrollin mallin va-
liditeetti on sen sijaan heikompi, silla se mittaa todellisen Suomen poikkeamaa suhteessa
synteettisesti painotettuun Suomeen, joka on rakennettu myds muista shokeille altistu-
neista Euroopan maista. Vaikka synteettisen kontrollin malli tarjoaa hyodyllisen havain-
non Suomen eriytymisesta kontrollimaista, sen validiteettia voitaisiin parantaa yksityis-

kohtaisemmalla mallilla, jota on kuvattu luvussa 3.4.4.

Reliabiliteetti, eli tutkimuksen luotettavuus ja toistettavuus, on SVAR-mallin osalta pa-
rempi, silla kaytetty otoskoko on melko kattava ja aineisto kattaa useita taloussuhdan-
teita. On kuitenkin mahdollista, etta tulokset poikkeavat tulevaisuudessa riippuen kysyn-
tashokkien voimakkuudesta ja taloussyklin vaiheesta. Lisdksi tutkimusaineisto ei sisdlla
sodanjalkeiseen jalleenrakentamiseen verrattavia suuria kysyntashokkeja eika investoin-
tipiikkeja, jotka selvasti ylittaisivat kohdemaan kyvyn imea investointeja. Synteettisen

kontrollin mallin reliabiliteetti on heikompi, silld analyysi perustuu yhteen valittuun
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shokkiin. Talléin on mahdollista, ettd malliin sisdltyy puuttuvien muuttujien harhaa tai
ettd ilmion todellista dynamiikkaa ei ole havaittu, minka seurauksena toisen shokin tar-
kastelu voisi tuottaa erilaisia tuloksia. Naista syista ilmiota olisi perusteltua jatkotutkia

laajemmin ja hyodyntaa kattavampia seka robustimpia menetelmia.

Tutkimustuloksia osittain heikensi kunnollisten positiivisten kysyntashokkien puuttumi-
nen saatavilla olevista aineistoista. 2000-luvulla on rajallinen maara Eurooppa lahtoisia
positiivisia kysyntashokkeja, eika ne paasaantoisesti ole olleet niin isoja, etta ne koette-
lisivat maan investointien imeytymiskykya. Myoskaan sotaa ei Euroopassa ole kayty
2008-vuoden Georgian sodan lisdksi, joka ei sovellu analyysiin pienen kokonsa seka sa-

manaikaisen finanssikriisin takia.
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5 Empiiristen tulosten pohdinta

Tutkimuskysymysten tavoitteena oli selvittda, vaikuttaako Euroopassa syntyva positiivi-
nen kysyntashokki Suomen rakennuskustannuksiin seka altistuuko Suomi vaikutuksille
enemman, kuin verrokkimaat. SVAR-mallin analyysi tuki teorian mukaista vaikutusdyna-
miikkaa, joka ulottui Suomen rakennuskustannuksiin asti. Tutkimuksen keskeinen ha-
vainto oli, ettd vaikutus on olemassa, mutta se on kokoluokaltaan maltillinen. Tulos sy-

ventdaa ymmarrysta kysyntashokkien vaikutuksien leviamisesta maasta toiseen.

Synteettisen kontrollin mallissa pyrittiin vastaamaan kysymykseen, altistuuko Suomi vai-
kutuksille enemman, kuin verrokkimaat. Selvaa vastausta suunnasta ei saatu, mutta syn-
teettisen kontrollin mallin tarkein havainto on tulokset, jotka viittaavat Suomen mahdol-
lisesti altistuvan shokeille suhteellisesti enemman. Tulokset eivat ole varmoja mallin ra-
kentamiseen liittyvien ongelmakohtien vuoksi, joten vastaus tutkimuskysymykseen jaa

edelleen epavarmaksi.

5.1 Tuloksien tulkinta suhteessa teoriaan

5.1.1 SVAR-malli

SVAR-mallin avulla pyrittiin selvittdmaan Euroopan rakennusvolyymin kasvuvauhdin suh-
detta Suomen rakennuskustannuksiin. Tulokset osoittivat positiivisen shokin Euroopan
rakennusvolyymissa nostavan Suomen rakennuskustannuksia nopeasti vaikutuksen jaa-
van kuitenkin lyhytkestoiseksi ja nopeasti vaimenevaksi. Tulos on teorian mukainen,

mutta tutkimus tarkastelee sitd uudessa kontekstissa.

SVAR-mallin tulos sopii hyvin yhteen AD-AS-mallin teorian kanssa. Akillinen muutos ky-
synndssa oli tutkimuskontekstissa rakennusvolyymin kasvuvauhdin muutos. Shokki ra-
kennusvolyymiin vastaa luvun 2.2 kuvion 2 kokonaiskysyntakdyran AD siirtymistd koh-

dasta 0, kohtaan 1. Kuten kappaleessa 2.2 mainitaan, keskuspankki tavoittelee
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hintavakautta, joten se reagoi kysyntdashokin aiheuttamaan inflaatioon nostamalla kor-
koja, joka nahdaan selvasti SVAR-mallin impulssivasteissa kuviossa 5, jossa Euroopan ra-
kennuskustannuksien muutos aiheuttaa korkoon positiivisen impulssivasteen. Koron
nousu viittaa teorian mukaiseen keskuspankin reagointiin hintojen vakauttamiseksi,
vaikka tutkimusaineisto ei sisalla inflaatiomuuttujaa. Tama selittdaa shokin aiheuttaman

positiivisen piikin.

Kuten kappaleen 2.2 kuvio 3 havainnollistaa, keskuspankin reaktio korkoa nostamalla
siirtaa kokonaiskysyntakayran AD vasemmalle kohtaan 2. Teorian mukaan kohonnut in-
flaatio nostaa inflaatio-odotuksia, joka siirtaa kokonaistarjontakdyraa AS ylospain koh-
taan 2, jolloin uusi tasapaino I6ytyy kohdasta kuvion 3 kohdasta 2. Tama tilanne nakyy
SVAR-mallin tuloksissa shokin aiheuttaman piikin hiipumisella ja palautumisella pitkan

aikavalin keskiarvoon.

AD-AS-mallin dynamiikan onnistunut kuvaaminen SVAR-mallin avulla vahvistaa kasitysta
AD-AS-mallin empiirisesta toimivuudesta. Lisdksi se lisda tietdmystamme spesifissa ra-
kennussektorin kontekstissa ja antaa viitteita leviamisvaikutusten olemassaololle. Le-
vidmisvaikutusten nakdkulmasta tulos on niin ikddn aiemman tutkimuksen kanssa sa-

mansuuntainen.

Tutkimus tarkasteli Euroopan rakennussektorin vaikutusten levidmistd Suomen raken-
nuskustannuksiin. Vaikutukset valittyvat muun muassa materiaalivirtojen, padoman,
tyovoiman seka rahoitusolojen kautta. SVAR-mallin tulokset osoittivat tilastollisesti mer-
kitsevan yhteyden, mika viittaa siihen, etta vaikutukset ovat valittyneet Suomen raken-
nuskustannuksiin. Kuten luvussa 2.1 todettiin, tarvikepanokset muodostavat 52 prosent-
tia Suomen rakennuskustannusindeksin painosta (Tilastokeskus, n.d.). Ndistd osa on
luonteeltaan paikallisia, kun taas osa on globaaleja. Tyopanokset ovat puolestaan va-
hemman liikkuvia. Tama rakenne selittda osaltaan havaittujen leviamisvaikutusten suh-

teellisen maltillista voimakkuutta.
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Tulokset ovat padosin samansuuntaisia luvussa 2.6 esitetyn teorian kanssa, jonka mu-
kaan Ukrainan jalleenrakennus voisi muodostaa laajan positiivisen kysyntashokin Euroo-
pan rakennussektorille. SVAR-mallin perusteella EU:n rakentamisvolyymin voimakas
kasvu valittyy myds Suomeen rakennuskustannusten nousupaineina, vaikka vaikutuksen
voimakkuus jaa suhteellisen maltilliseksi. Tama tukee teoriaa leviamisvaikutuksista,
joissa materiaalien, tydvoiman ja padaoman liikkuvuus siirtavat kysyntashokin vaikutuksia
maiden valilla. Tuloksista ei selvid, kuinka kay tilanteessa, jossa kapasiteettirajoitteet to-
teutuvat, kuten IMF:n (Gurara ja muut, 2020) tutkimuksessa. Mikali jalleenrakennus ete-
nisi lilan nopeasti suhteessa Ukrainan talouden kokoon ja Euroopan rakennussektorin
kapasiteettiin, voisi seurauksena olla voimakkaampia kustannus- ja inflaatiovaikutuksia
kuin mallin skenaario ennustaa. Ukrainan jalleenrakennuksen vaikutukset riippuvat olen-
naisesti investointien mittakaavasta, ajoituksesta ja Euroopan talouksien kyvysta sopeu-

tua kasvavaan kysyntaan.

5.1.2 Synteettisen kontrollin malli

Kappaleessa 2.2 kuvataan, kuinka positiivinen kysyntashokki siirtaa AD-kdyraa ylospain,
mika kasvattaa tuotantoa ja nostaa inflaatiota lyhyella aikavalilla. Keskuspankki reagoi
kysyntashokkiin kiristamalla rahapolitiikkaa nostamalla korkoja. Nama taloudelliset vai-
kutukset valittyvat kansainvalisesti, silla esimerkiksi Euroopan keskuspankin koronnostot
vaikuttavat kaikkiin euromaihin. Vaikutukset eivat kuitenkaan ole valttamatta symmetri-
sid, silla kuten luvussa 2.4 todetaan, maiden taloudelliset rakenteet vaikuttavat vaikutus-
ten voimakkuuteen. Suomessa vaihtuvakorkoisten lainojen yleisyys voi nopeuttaa raha-
politiikan vaikutusten valittymista, vaikka Suomen talouden on muuten havaittu liikku-
van suhteellisen samansuuntaisesti muiden Euroopan maiden kanssa. Synteettisen kont-
rollin mallin tulokset viittaavat siihen, ettd Suomi reagoi EU:n koheesiopolitiikan aiheut-
tamaan kysyntashokkiin eri tavalla kuin muut Euroopan maat, vaikka vaikutuksen suunta
jai epaselvaksi. Tuloksiin liittyi myos merkittdvaa epavarmuutta plasebo-testien heikko-

jen tulosten ja mallin rajallisen robustisuuden vuoksi.
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Tulokset ovat osittain saman suuntaisia luvussa 2.4 esitetyn leviamisvaikutuksia koske-
van teorian kanssa. Synteettisen kontrollin mallissa Suomen rakennuskustannusten ke-
hitys eriytyi selvdsti synteettisesta verrokista shokin jalkeen, mika viittaa siihen, etta eu-
rooppalaiset kysyntashokit eivat vality kaikkiin maihin samalla voimakkuudella. Tama tu-
kee teoriaa, jonka mukaan yhteinen rahapolitiikka ja taloudelliset shokit valittyvat mai-
den rakenteiden kautta epasymmetrisesti. Toisaalta tulokset eivat tue hypoteesia siita,
ettd Suomi altistuisi muita maita voimakkaammin muun muassa vaihtuvakorkoisten lai-
nojen yleisyyden vuoksi. Sen sijaan Suomen rakennuskustannusten reagointi nayttaytyy-
kin verrokkimaita hillitympana lyhyella aikavalilla. Lisaksi eurokriisin aikainen eriytymi-
nen viittaa siihen, etta euroalueen sisdiset rakenteelliset erot ja maiden erilaiset talous-

suhteet voivat vaikuttaa merkittavasti siihen, miten kysyntashokit leviavat Euroopassa.

Puolan vuosien 2007-2013 koheesiopolitiikka, jota esitelldan luvussa 2.5 muodosti mer-
kittavan infrastruktuuri- ja rakennussektorille kohdistuneen investointishokin, jonka ole-
tettiin heijastuvan myos muihin Euroopan maihin rakennuskustannusten kautta. Syn-
teettisen kontrollin mallin perusteella Suomi reagoi tahan kysyntashokkiin eri tavalla kuin
synteettinen verrokkiryhma. Vaikka tulokset eivat osoita yksiselitteisesti voimakkaampaa
kustannusnousua Suomessa, ne viittaavat siihen, etta suuren investointiohjelman vaiku-
tukset voivat valittyd Euroopan maiden valillda epasymmetrisesti ja riippua kansallisista
rakenteellisista tekijoistd. Tama tekee Puolan tapauksesta hyddyllisen vertailukohdan
my0s arvioitaessa mahdollisen Ukrainan jalleenrakennuksen vaikutuksia Euroopan ra-

kennusmarkkinoihin ja kustannuskehitykseen.

5.1.3 Mallien yhteistulkinta

SVAR-malli viittaa siihen, etta eurooppalainen kysyntashokki nostaa Suomen rakennus-
kustannuksia hetkellisesti lyhyella aikavalilla. Synteettisen kontrollin mallin tulokset eivat
kuitenkaan osoita yksiselitteisesti, etta vaikutus olisi suhteellisesti voimakkaampi tai hei-
kompi kuin muissa Euroopan maissa. Malleja yhdessa tarkasteltuna tulokset viittaavat
siihen, ettd vaikutus on olemassa, mutta sen suuruuteen ja suhteelliseen merkitykseen

liittyy selvaa epavarmuutta.
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SVAR-mallin avulla simuloidun shokin vaikutukset Suomen rakennuskustannuksiin ovat
maltillisia, eika synteettisen kontrollin malli viittaa aukottomasti epasymmetriseen vai-
kuttavuuteen. Aineistossa ei kuitenkaan esiinny shokkeja, joissa investointien maara olisi
ylittanyt kohdemaan kapasiteetin sulattaa investointeja. Taman vuoksi on mahdollista,
etta tallaisessa tilanteessa vaikutukset rakennuskustannuksiin poikkeaisivat tutkimuk-

sessa havaituista tuloksista.

5.2 Tutkimuksen tuottama hyoéty ja implikaatiot

Suhdannevaihteluilla on vahva teoreettinen perusta taloustieteellisessa tutkimuksessa,
ja ilmiota on tarkasteltu laajasti myOs empiirisesti. Sen sijaan ei vield tiedeta riittavan
hyvin, miten eurooppalaiset rakennussektorin kysyntashokit valittyvat Suomen raken-
nuskustannuksiin tai poikkeaako Suomen reaktio muiden Euroopan maiden reaktioista.
Tutkimus laajentaa olemassa olevaa teoriaa uuteen kontekstiin, jota ei ole aiemmin tar-
kasteltu tasta nakdkulmasta, ja pyrkii yhdistamaan aiempia tutkimussuuntauksia raken-
nussektorin viitekehykseen. Lisdksi Ukrainan jalleenrakennukseen liittyvat skenaariot li-
sadvat aiheen ajankohtaisuutta. Leviamisvaikutusten tarkastelu Suomen kaltaisessa pie-
nessd avoimessa reunataloudessa on kiinnostavaa myos siksi, etta sen avulla voidaan ar-
vioida esimerkiksi yhteisen politiikan mielekkyyttd Euroopassa. SVAR-malli kuvaa ilmién
taloudellista dynamiikkaa, kun taas synteettisen kontrollin malli arvioi vaikutusten suh-

teellista voimakkuutta.

Tutkimuksen SVAR-tulokset viittaavat siihen, ettd positiivinen kysyntashokki leviaa Eu-
roopasta Suomeen AD—AS-mallin mukaisesti. Euroopan rakennussektorin kehityksella
havaittiin olevan tilastollisesti merkittava vaikutus Suomen rakennuskustannuksiin. Mal-
lin perusteella kysyntashokin vaikutus Suomen rakennussektorilla on kuitenkin lyhytkes-
toinen. My0s tulevaisuudessa Euroopassa syntyvat positiiviset kysyntashokit voivat siis
levita Suomen rakennussektorille rakennuskustannuksia nostavasti. Tutkimusaineistoon

ei sisally suuria kapasiteettirajoitteet ylittavia shokkeja, joten vaikutusten voimakkuus ja
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kesto voivat kuitenkin erota olennaisesti tilanteissa, joissa kapasiteettirajoitteet realisoi-
tuvat. Tall6in vaikutukset voivat olla tutkimuksessa havaittua vaikutusta voimakkaampia
ja pitkdkestoisempia, silla kustannuspaineiden purkautuminen olisi sidoksissa reaalimaa-

ilman kapasiteetin lisadmiseen tai kysynnan vahentymiseen.

Synteettisen kontrollin mallin tulokset osoittavat havaittavan poikkeaman trendista po-
sitiivisen kysyntashokin jalkeen. Tulokset viittaavat siihen, ettd Euroopassa syntyvat ky-
syntashokit voivat heijastua Suomeen eri tavalla, kuin muihin maihin, mutta vaikutusten
suunta ja suuruus jadvat epavarmoiksi. Synteettisen kontrollin malli nayttaa maiden va-
lisid eroja taloudellisessa reagoinnissa. Tama korostaa kansallisten sopeutumismekanis-
mien merkitysta euroalueella. Koska yhteinen EKP:n rahapolitiikka voi huomioida yksit-
taisten maiden erityispiirteitd vain rajallisesti, korostuu kansallisen finanssipolitiikan

joustavuus seka yksityisen sektorin kyky sopeutua ulkoisiin kysyntashokkeihin.

Tutkimuksen implikaatiot voivat korostua tulevaisuudessa tilanteissa, joissa Eurooppaan
kohdistuu poikkeuksellisen suuria investointitarpeita, kuten Ukrainan jalleenrakennuk-
sen tai esimerkiksi Euroopan unionin mahdollisen laajentumisen yhteydessa. Tallaiset
kysyntashokit voivat lisata rakennusmateriaalien ja tydvoiman kysyntaa koko Euroopassa
ja valittyd myos Suomen rakennussektorille aiempaa voimakkaampina kustannusvaiku-

tuksina.

Epdasymmetrisyyden I6ytaminen shokkien maakohtaisista vaikutuksista sisaltda tarkeita
poliittisia implikaatioita. Leviamisvaikutusten epdasymmetrisyyksia Euroopassa olisi hyo-
dyllista tutkia tarkemmin, jotta osattaisiin varautua epasymmetrisiin talousshokkeihin
paremmin. EKP:n rahapolitiikalla voidaan vaikuttaa rajallisesti tilanteessa, jossa euro-
maat reagoivat shokkiin eri tavalla. Tama on nahty myds 2025 Suomessa, jossa inflaatio
on lahelld nollaa (tilastokeskus, 2026), mutta EKP ei voi reagoida yksittdisen pienen ta-
louden tilanteeseen. Lisaksi finanssipolitiikkaa rajoittaa osaksi Suomen kasvanut valtion-
velka, jonka seurauksena Suomi ldhestyy liiallisen alijaaman menettelya (valtioneuvosto,

2025).
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5.3 Tutkimuksen rajallisuus ja ehdotukset jatkotutkimukselle

Saadut tulokset ovat padosin talousteorian mukaisia, joka tukee niiden uskottavuutta.
Havaintojaksolla olevat shokit olivat kuitenkin maltillisia. Luvussa 2.2 kerrottiin ylisuurien
investointiohjelmien seka niiden kiihtymisen voivan johtaa kapasiteettiongelmiin, jolloin
resurssien, kapasiteetin ja hallinnollisten kykyjen puute johtaa kustannusinflaatioon.
Kriittisen kdaanndspisteen ollessa 10-7 % bruttokansantuotteesta, voidaan olettaa la-
hemmas biljoonaa euroa kohoavan Ukrainan uudelleenrakennuksen muodostavan riskin
kapasiteettiongelmille, joka voi johtaa merkittavasti erilaisiin leviamisvaikutuksiin. Eu-
roopan talouskasvun kannalta myonteista Ukrainan uudelleenrakentamisessa on kuiten-
kin se, etta kuten kappaleessa 2.2 todettiin talouskasvun kannalta hyodyllisid investoin-

teja ovat erityisesti ne, jotka kohdistuvat todelliseen tarpeeseen.

Tutkimassani aineistossa ei esiintynyt sellaisia shokkeja, jotka kokoluokaltaan olisi ver-
rattavissa arvioituun kokoon Ukrainan jalleenrakentamisesta. Ylisuurista investointioh-
jelmista johtuvat kapasiteettirajoitteet eivat siis ndy saamissani tuloksissa, joka jattaa jat-
kotutkimukselle sijaa, varsinkin jalleenrakentamisen realisoituessa. Kapasiteettirajoit-
teet voivat johtaa hyodykkeiden ja tydvoiman hallitsemattomaan inflaatioon, jolloin ar-
voketjujen globaaliudesta riippuen kustannuspaineet voivat levita muihin maihin. Tallai-
sessa tilanteessa esimerkiksi keskuspankin reagoidessa yleiseen kustannusinflaatioon ra-
hapolitiikalla Suomi voi olla karsijoiden joukossa, esimerkiksi vaihtuvakorkoisiin lainoihin

painottuneen yrityskulttuurin tai rakennussektorin suhteellisen suuren koon vuoksi.

Synteettisen kontrollin mallissa pyrittiin vastaamaan kysymykseen, altistuuko Suomi vai-
kutuksille enemman, kuin verrokkimaat. Selvaa vastausta suunnasta ei saatu, mutta syn-
teettisen kontrollin mallin tarkein havainto on tulokset, jotka viittaavat Suomen mahdol-
lisesti altistuvan shokeille enemman. Tulokset eivat ole varmoja mallin rakentamiseen

liittyvien ongelmakohtien vuoksi, joten vastaus tutkimuskysymykseen jaa epavarmaksi.
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Mallia vaihtamalla synteettisen kontrollin mallista maita erikseen mittaavaan malliin sa-
masta shokista voisi tutkimuskysymykseen vastata tarkemmin. Lisdaksi poliittisten ja ta-
loudellisten implikaatioiden mahdollistamiseksi muuttujia taytyisi lisata. Sen sijaan, etta
vastattaisiin kysymykseen, altistuuko Suomi enemman, vastattaisiinkin kysymykseen,
miksi joku maa altistuu toista enemman. Muuttujia voisi olla rakenteellisia eroja kuvaa-
vat muuttujat, esimerkiksi yrityskulttuuri liittyen lainanottoon, kun otetaan huomioon
Suomalaisten suosivan vaihtuvakorkoisia lainoja, monien muiden maiden suosiessa kiin-
tedkorkoisia lainoja. Mikali saamiani tuloksia voitaisiin vahvistaa paremmalla tutkimus-
kehikolla, voisi tuloksilla olla tarkeita poliittiseen- ja yritysten paatdksentekoon vaikutta-

via implikaatioita.

Pidan edelleen mahdollisena, ettd Suomi voi altistua shokeille suhteellisesti enemman
esimerkiksi yrityskulttuurillisten tekijoiden ja muiden leviamisvaikutusten mekanismien
vuoksi. lImio saattaisi korostua tilanteessa, jossa shokin koko kasvaa merkittavasti, kuten
mahdollisessa Ukrainan jalleenrakentamisen skenaariossa. Vaikka saamiani synteettisen
kontrollin mallin tulosta ei voida yleistaa muihin shokkeihin, avaa se silti mielenkiintoisen
jatkotutkimusaiheen, silla maiden epasymmetrinen altistuminen shokeille voi olla vai-

kuttaa esimerkiksi talouspolitiikan yhtendistamisen kannattavuuteen.
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6 Johtopaatokset

Tutkielmassa tutkittiin vaikuttaako Euroopassa syntyva positiivinen kysyntashokki Suo-
men rakennuskustannuksiin seka altistuuko Suomi vaikutuksille muita Euroopan maita
enemman. Tutkimuksessa havaittiin eurooppalaisen positiivisen kysyntashokin vaikutta-
van positiivisesti Suomen rakennuskustannuksiin lyhyella aikavalilla. Havaittu vaikutus
viittaa integraatioon Euroopan maiden vilisissa arvoketjuissa. Sen sijaan selkeda nayttoa
Suomen vahvemmasta altistumisesta ei |6ytynyt suhteessa muihin Euroopan maihin. Ha-
vaitut viitteet maiden valisesta epasymmetrisesta reagoinnista korostavat kuitenkin kan-
sallisten sopeutumismekanismien, erityisesti finanssipolitiikan ja yksityisen sektorin
joustavuuden, merkitysta. Erityisesti joustavuuden merkitys korostuu, kun yhteinen ra-

hapolitiikka ei kykene riittavasti huomioimaan yksittdisen maan tilannetta.

Tulokset viittaavat siihen, ettd Suomen rakennusmarkkinat ovat alttiita eurooppalaisten
kysyntashokkien valittymiselle. Havaittu vaikutus on kestoltaan valiaikainen ja suuruu-
deltaan maltillinen. Vaikutusten suuruuteen ja suhteelliseen voimakkuuteen liittyy edel-
leen merkittavaa epavarmuutta muun muassa mallispesifikaation seka aineistossa ole-
vien poikkeuksellisten shokkien vahaisen maaran vuoksi. Tuloksilla on kdaytannén merki-
tysta, silla positiivisia kysyntapuolen shokkeja voi syntyd myos tulevaisuudessa esimer-
kiksi Ukrainan sodan paattymisen ja jalleenrakennuksen kdynnistymisen seurauksena.
Ukrainan jalleenrakennuksen kaltaisessa poikkeuksellisen suuressa investointiskenaa-
riossa kapasiteettirajoitteet voivat kuitenkin muuttaa dynamiikkaa olennaisesti, jolloin
historiallisesta aineistosta estimoidut vaikutukset eivat valttamatta kuvaa tulevaa kehi-
tysta taydellisesti. Tutkimus tarjoaa kuitenkin hyodyllisen ndakékulman siihen, miten eu-

rooppalaiset kysyntashokit voivat valittyd Suomen rakennusmarkkinoille.
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Liitteet

Liite 1. HP-suodatus Puola koodi R-kieli

## R Markdown
o {r}
library (mFilter)

o {r}
POL res <- hpfilter (PUOLARVISPoO-
land, freg=1600, type=c ("lambda") ,drift=FALSE)

o {r}
# Convert POL res to a data frame
POL res <- data.frame (
Original Series = PUOLARVISPoland,
HP Trend = POL resS$trend,
Cycle Component = POL resS$cycle,
Gap Percent = round((POL res$Scycle / POL res$Strend)
100, 2)
)
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Liite 2. SVAR-mallin koodi R-kieli

## R Markdown

(R}

# Paketit

library(dplyr)

library(vars)

library (svars)

library (zoo) # as.yearqgtr

Y UR)
# Aineistot: KORKO, RAK VOL, RKI
# 1) Yhdistet&an aineistot TIME:11l&
df <- KORKO %>%
dplyr::select (TIME, KORKO) %>%
dplyr::inner join(
RAK_VOL %>% dplyr::select(TIME, EU27 RV LD, EA20 RV LD,
EU27, EA20),
by = "TIME"
) $>%
dplyr::inner join(
RKI %>% dplyr::select(TIME, Finland, FIN RKI LD),
by = "TIME"
) $>%
dplyr::arrange (TIME)
# Tarkistus
stopifnot (!anyDuplicated (df$STIME) )

T {R}
df model <- df %>%
dplyr::transmute (

TIME = TIME,
EU RV LD = EU27 RV LD, #ROBUSTIUS EA20 RV LD#
RATE = KORKO,
FI RKI = FIN RKI LD
) $>%
dplyr::filter (stats::complete.cases(.)) %>%

dplyr::arrange (TIME)

" {R}
# 3) Muunnetaan TIME kvartaaleiksi ja ts:ksi
gtr <- as.yearqgtr (df modelSTIME, format = "%YQ%g")
start year <- as.integer (format (min(gtr), "%Y"))
start g <- as.integer (format (min (gtr), "%gq"))
Y <- ts(
df model %$>% dplyr::select (EU RV LD, RATE, FI RKI),
start = c(start year, start q),
frequency = 4

)
colnames (Y) <- c("EU RV_LD", "RATE", "FI RKI")

“{R}



66

# 4) Lagivalinta + reduced-form VAR

lag sel <- VARselect (Y, lag.max = 8, type = "const")

print (lag sel$selection)

p <- as.integer(lag sel$selection["SC(n)"]) # BIC/SC kon-
servatiivinen

if (is.na(p) Il p < 1) p <= 2

var fit <- VAR(Y, p = p, type = "const")

Y UR)

# 5) Diagnostiikka

print(serial.test(var fit, lags.pt = 16, type = "PT.asymp-
totic"))

print (arch.test (var fit, lags.multi = 8))

print (normality.test (var fit))
# Stability:

stab <- vars::stability(var fit, type = "OLS-CUSUM") #
vaihtoehto: "Rec-CUSUM"

plot (stab)

(R}

roots <- roots(var fit)
print (roots)

cat ("Max |root| =", max (Mod(roots)), "\n")
(R}

# 6) Identifikaatio: recursive SVAR (Cholesky)
# Jdrjestys = [EU_RV_LD, RATE, FI RKI]

svar fit <- id.chol(var fit)

T {R}

# 7) IRF + bootstrap svars::wild.boot
# 68% bandit: lowerg=0.16, upperg=0.84
set.seed (1)

bb <- svars::wild.boot (

X = svar_ fit,
design = "fixed",
distr = "rademacher",
n.ahead = 20,

nboot = 1000,

nc =1

)
# Plot koko IRF-matriisille
plot (bb, lowerqg = 0.16, upperq = 0.84)

" {R}

#Tarkistetaan Bootstrap
str (bbStrue)

str (bbSbootstrap([[1]])

(R}
# 8) Poimitaan EU RV LD-shokki -> FI RKI (sek& CI:t) ja plot
(bbS$true$irf data.frame -rakenne)

make colname <- function (impulse, response) {
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pastel ("epsilon[ ", impulse, " ] %$->% ", response)
}
get irf with ci df <- function(sboot, impulse, response,
lowerg = 0.16, upperqg = 0.84) {

col <- make colname (impulse, response)

# point estimate

true df <- sboot$trueSirf

stopifnot (col %in% names (true df))

true <- true df[[col]]

# bootstrap draws: matrix [horizon x nboot]

boot mat <- sapply (sbootSbootstrap, function (draw) {

draw$Sirf[[col]]
})

low <- apply(boot mat, 1, quantile, probs = lowerqg, na.rm
= TRUE)

high <- apply(boot mat, 1, quantile, probs = upperq, na.rm
= TRUE)

list (true = true, low = low, high = high, h = true df[[1]])
}
ir fi <- get irf with ci df (bb, impulse = "EU RV LD", re-

sponse = "FI RKI",
lowerg = 0.16, upperqg = 0.84)
h <- ir fish

plot(h, ir fiS$true, type = "1",
xlab = "Kvartaalia shokin jalkeen", ylab = "FI RKI IRF
(wild.boot)")

lines(h, ir fiSlow, 1lty = 2)
lines(h, ir fishigh, 1ty 2)

(R}
# 9) Skaalataan IRF "Ukraina-skenaarioksi"
target shock <- 0.05
ir eu <- get irf with ci df (bb, impulse = "EU RV LD", re-
sponse = "EU RV _LD",

lowerg = 0.16, upperqg = 0.84)
impact <- ir euStruell] # impact horisontissa 0
scale <- target shock / impact
scaled FI RKI <- ir fiStrue * scale
scaled low <- ir fiSlow * scale
scaled high <- ir fiShigh * scale

h <- ir fish
plot (h, scaled FI RKI, type = "1",
xlab = "Kvartaalia shokin jalkeen", ylab = "FI RKI
(skaalattu IRF)")
lines (h, scaled low, 1lty = 2)
lines (h, scaled high, 1ty 2)
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Liite 3. Synteettisen kontrollin malli koodi R-kieli

## R Markdown

S ()
library (tidyverse)
library(zoo)

library (Synth)

#1 Datan muotoilu long-muotoon (RKI = kustannus, RVI = vo-
lyymi)

S (r)

RKI long <- RKI %>%

pivot longer (

cols = -TIME,
names_to = "unit",
values to = "cost"
) %>%
mutate (
q = as.yearqtr (TIME),
time = as.integer((g - min(g)) * 4) + 1

) $>%
arrange (unit, time)
RVI long <- RVI %>%

pivot longer (

cols = -TIME,
names to = "unit",
values to = "volume"
) $>%
mutate (
q = as.yearqtr (TIME),
time = as.integer((g - min(g)) * 4) + 1

(e} (e}
) $>%

arrange (unit, time)
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#2 Aineistojen yhdistédminen ja perusmuuttujat
{r}

df <- left join(
RVI long, RKI long,
by = ¢("unit", "TIME", "g", "time")

) $>%
mutate (
unit id = as.numeric(factor (unit)) #pysyva yksikkotun-
niste
) $>%
ungroup () %$>%

as.data.frame ()
# Pakota tyypit
dfSunit id <- as.numeric (dfSunit id)
dfStime <- as.numeric(df$time)
df$cost <- as.numeric (dfScost)

df$Svolume <- as.numeric (df$volume)

#3 Tapahtumahetki ja pre/post-periodien madritys
)
TO g <- as.yeargtr ("2007 Q1") #tapahtumakvartaali
TO <- df %>%

dplyr::filter(g == TO0 qg) %>%

dplyr::pull (time) %>%

unique ()

o°
o°
o°

pre period <- df dplyr::filter (time < TO) %>

o°

vV V. V V

o°

dplyr::pull (time) unique () %>% sort ()

o°
o°

post period <- df dplyr::filter (time >= TO0) %>%

o°
o°

dplyr::pull (time) unique () %>% sort ()

#4 Tasapainotus BAL
{r}
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df bal <- df $>%
dplyr::filter(!is.na(cost), !is.na(volume)) %>%
dplyr::group by (unit id) %>%
dplyr::filter(all(pre period %in% time)) 3%>%
dplyr::ungroup() %>%
as.data.frame ()
# Aikamerkkien mapitus (time -> quarter) kuvioihin
time map <- df bal %$>%
dplyr::distinct (time, qg) %>%

dplyr::arrange (time)

#5 Control-mdarittely (treated = Poland)

Sy

treated id <- as.numeric (unique(df balSunit id[df balSunit
== "Finland"]))

control ids <- as.numeric(setdiff (unique (df balS$unit id),
treated id))

stopifnot (length (treated id) == 1)
stopifnot (length (control ids) >= 5)
stopifnot (all (pre period %in% df balStime))

#6 Dataprep ja synteettisen kontrollin estimointi
“{r}

dataprep.out <- dataprep (
foo = df bal,

dependent = "cost",
predictors = c("volume"),
predictors.op = "mean",
special.predictors = list(

list ("cost", pre period, "mean"),
list ("cost", pre period[seqg(l, length(pre period),
length.out = 8)], "mean")
)
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unit.variable = "unit id",
time.variable = "time",
treatment.identifier = treated id,
controls.identifier = control ids,
time.predictors.prior = pre period,
time.optimize.ssr = pre period,
time.plot = c(pre period, post period)

)

synth.out <- synth (dataprep.out)

#7 Polut, gap ja peruskuva kvartaaliakselilla

{r}
y fin <- as.numeric(dataprep.out$¥lplot)
y syn <- as.numeric(dataprep.out$¥Oplot %$*% synth.outS$Ssolu-
tion.w)
tvec <- dataprep.outS$Stag$Stime.plot
gap <- as.numeric(y fin - y syn)
# time -> yearqgtr akselille
X g <- time map$g[match(tvec, time mapS$Stime) ]
plot(x g, y fin, type="1",

xlab="Vuosi", ylab="Rakennuskustannusindeksi")

lines(x g, y syn, lty=2)
abline (v = T0 g, 1lty=3)
legend ("topleft"™, legend=c("Suomi", "Synteettinen Suomi"),

lty=c(1,2), bty="n")

#8 Donor-poolin painot ja yksikk&-ID -mappaus
{r}

# painot

w <- as.numeric (synth.out$solution.w)

names (w) <- dataprep.out$tagScontrols.identifier

sort(w[lw > 0], decreasing = TRUE)

# ID-mappaus



72

id map <- df bal %>%
dplyr::distinct (unit id, unit) %>%
dplyr::arrange (unit id)

id map

#9 Pre/post-fit -mittarit (MSPE ja gap-mittarit)
S ()

pre idx <- which(tvec < TO)

post idx <- which(tvec >= TO)

mspe pre <- mean (gap[pre 1dx]"2)

mspe post <- mean(gap[post 1idx]"2)

mspe ratio <- mspe post / mspe pre

avg gap post <- mean(gap[post idx])
peak gap post <- max(gap[post idx])

c (
mspe pre = mspe pre,
mspe post = mspe post,
mspe ratio = mspe ratio,
avg gap post = avg gap post,

peak gap post = peak gap post

#10 Robustisuustesti: Sveitsi pois donor poolista (uusi
synteettinen)
S (r}
serbia id <- id mapSunit id[id mapSunit == "Switzerland"]
df ns <- df bal %>%
dplyr::filter (unit id != switzerland id) %>%
as.data.frame ()
# uudet kontrollit (treated sama)
treated id ns <- as.nu-

meric (unique (df nsSunit id[df nsSunit == "Finland"]))
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control ids ns <- as.numeric(setdiff (unique (df nsSunit id),
treated id ns))
# mapitus kuviin myods talle
time map ns <- df ns %>%
dplyr::distinct (time, qg) %>%
dplyr::arrange (time)

dataprep ns <- dataprep (

foo = df ns,

dependent = "cost",
predictors = c("volume"),
predictors.op = "mean",
special.predictors = list(

list ("cost", pre period, "mean"),
list ("cost", pre period[seq(l, length(pre period),
length.out = 8)], "mean")
)
unit.variable = "unit id",
time.variable = "time",
treatment.identifier = treated id ns,
controls.identifier = control ids ns,
time.predictors.prior = pre period,
time.optimize.ssr = pre period,
time.plot = c(pre period, post period)
)
synth ns <- synth(dataprep ns)

#11 Robustisuustestin kuva ja mittarit (Sveitsi poistettu)
{r}

Yl ns <- as.numeric(dataprep nsS$Ylplot)

Y0 ns <- as.numeric(dataprep nsS$SYOplot %$*% synth nsS$Ssolu-

tion.w)

tvec ns <- dataprep nsStagStime.plot

gap_ns <- as.numeric (Yl ns - YO ns)
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X g ns <- time map ns$g[match(tvec ns, time map ns$time) ]
plot(x g ns, Y1 ns, type="1",
xlab="Kvartaali", ylab="Rakennuskustannusindeksi")

lines(x g ns, Y0 ns, lty=2)
abline(v = T0 g, 1lty=3)
legend ("topleft", legend=c("Suomi", "Synteettinen (ei Ser-
biaa)"),

lty=c(1,2), bty="n")
pre idx ns <- which(tvec ns < TO0)
post idx ns <- which(tvec ns >= TO0)
mspe pre ns <- mean (gap ns[pre idx ns]"2)
mspe post ns <- mean(gap ns[post idx ns]”"2)
mspe ratio ns <- mspe post ns / mspe pre ns
avg gap post ns <- mean(gap ns[post idx ns])
peak gap post ns <- max(gap ns[post idx ns])

data.frame (

scenario = "No Switzerland",
mspe_pre = mspe pre ns,

mspe post = mspe post ns,
mspe ratio = mspe ratio ns,
avg gap post = avg gap post ns,
peak gap post = peak gap post ns

#12 Robustisuustestin donor-painot (Serbia poistettu)
{r}

w ns <- as.numeric(synth ns$solution.w)

names (w_ns) <- dataprep ns$tag$controls.identifier

sort(w ns[w ns > 0], decreasing = TRUE)

weights ns df <- data.frame (
unit id = dataprep ns$StagScontrols.identifier,
weight = as.numeric(synth ns$solution.w)

(e} (e}
) %$>%



dplyr::filter (weight > 0) %>%

dplyr::left join(id map, by = "unit id") 3%>%

dplyr::arrange (dplyr: :desc (weight))
weights ns df



76

Liite 4. Tekodlyn kaytto

Pro gradu -tutkielmassa on noudatettu Vaasan yliopiston kirjoitusohjeita tekoalyn hyo-
dyntamisessa.
Kaytetty malli: OpenAl:n ChatGPT 5.5
Kayttotarkoitus:
e R-ohjelmistokielen koodin kirjoittaminen seka ongelmanratkaisu.
e Kappaleiden ja lauserakenteiden muotoilu joiltain osin.
e Virheiden etsinta tekstista.
Tekoadlyn tuottamia vastauksia ja tekstia on arvioitu kriittisesti eika niita ole kaytetty sel-

laisenaan. Tutkielman sisallosta ja analyyseistd vastaa tyon tekija.
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