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Juha Itkonen

Mika on talouden tilanne juuri nyt, ja mihin suuntaan se kehittyy? Mika on talouden kasvuvauhti
talla hetkella? Kansantalouden tilinpito ja muut taloustilastot tarjoavat tietoa taloustilanteesta,
mutta ne julkistetaan huomattavan viiveen kuluttua. Tietoa kuluvan neljanneksen
bruttokansantuotteesta on odotettava useampi kuukausi. Kuitenkin monet taloudelliset
paatokset tarvitsevat tuekseen reaaliaikaista tietoa. Lyhyen aikavalin ennustemalleilla eli ns.

nowcasting-malleilla voidaan arvioida talouden tilaa ennen kuin viralliset tilastot valmistuvat.
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Mihin lyhyen aikavalin ennusteita kaytetaan?

Keskuspankit tarvitsevat ajantasaista tietoa talouden tilanteesta ja kehityssuunnasta
rahapoliittisen paatoksenteon tueksi. Hintavakauden yllapitaminen edellyttaa perusteltua
nakemysta talouden kehityksesta ja siihen vaikuttavista tekijoista. Rahapoliittiset toimenpiteet
vaikuttavat talouteen huomattavan viiveen kuluttua, joten rahapolitiikka on tarkea mitoittaa myos

tulevan kehityksen kannalta.

Lyhyen aikavalin ennuste toimii myos pidemman aikavalin ennusteiden |ahtokohtana. Suomen
Pankki julkaisee kahdesti vuodessa Suomen taloutta koskevan ennusteen, jossa ennustejaksona
on 2-3 vuotta. Ennusteen [ahtotilanteen maarittamisessa kaytetaan hyodyksi lyhyen aikavalin

ennustemallien ja tuoreimpien indikaattorien muodostamaa kokonaiskuvaa talouden tilasta.

Ennusteet ovat tarkeitd myos monille muille talouden toimijoille. Taloudelliset padatokset
perustuvat usein tulevaisuutta koskeviin odotuksiin. Talouspolitiikan paattajille talouden
nykytilanteen tunteminen on tarkeas, jotta finanssi- ja rahapolitiikka voidaan suunnitella

suhdanteeseen sopivaksi.

Talouspolitiikan kyky tasoittaa suhdannevaihteluita edellyttas, ettd kaanteet kyetaan

havaitsemaan mahdollisimman varhain, jotta tarvittaviin toimenpiteisiin voidaan ryhtya ajoissa.
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Hidas reagointi voi syventaa taantumia tarpeettomasti, ja pahimmassa tapauksessa vaarin
ajoitettu suhdannepolitiikka voi jopa voimistaa talouden heilahteluita. Suhdannekaanteiden
varhainen tunnistaminen on yksi talouden ennustamisen tarkeimpia mutta samalla haastavimpia

tehtavia.

Vastaavasti yrityksille investoinnit ja rekrytoinnit ovat pitkdaikaisia sitoumuksia, joiden
kannattavuus usein riippuu siita, miten talous kehittyy tulevaisuudessa. My6s kuluttajat voivat

hyodyntaa talousennusteita suuria paatdksia kuten asunnon ostoa harkitessaan.

Mita nowcasting-mallit ennustavat?

Seuratuin makrotalouden nykytilasta kertova mittari lienee neljannesvuosittain laskettava
bruttokansantuote eli BKT. Se kuvaa taloudessa tuotettujen tavaroiden ja palveluiden maaraa, ja
sen kasvuvauhti heijastuu monien muiden keskeisten talouden tunnuslukujen, kuten

tyottomyyden ja ostovoiman, kehitykseen.

Tyypillisesti nowcasting-malleilla ennustetaan juuri BKT:ta tai tarkemmin sanottuna
kausitasoitetun bruttokansantuotteen volyymin muutosta suhteessa edelliseen
vuosineljannekseen. Tassa yhteydessa lyhyella aikavalilld viitataan kuluvan tai vasta paattyneen

vuosineljanneksen BKT:n ennustamiseen.

Ensimmainen tieto vuosineljanneksen bruttokansantuotteesta julkaistaan vasta kaksi kuukautta
kunkin neljanneksen lopun jalkeen. Lisdksi ensimmaistd BKT-lukua joudutaan tarkistamaan viela

useampaan kertaan, kun talouden tapahtumista kertyy uutta tietoa.

Taloudessa my6s lahihistoriaa joudutaan "ennustamaan’”. Koska tilastojen valmistumiseen liittyy
viivettd, virallista tilastoa bruttokansantuotteesta ei ole saatavilla ajankohdasta riippuen
edellisten 2-5 kuukauden osalta. Ennen kuin virallinen tilasto julkistetaan, kasitys talouden

kasvuvauhdista nojaa vadjaamatta ennusteisiin.

BKT:n ennustamisessa iso kuva on olennaisin

Tyypillisesti lyhyenkin aikavalin ennustamisessa mielenkiinnon kohteena on talouskasvun trendi.
Trendi kuvaa kehityst3, josta on suodatettu pois talouteen kohdistuneiden hyvin viliaikaisten

satunnaistekijoiden vaikutus.

Suomen kaltaisessa pienessa avotaloudessa BKT:n neljannesvuosimuutokset voivat vaihdella
paljon neljanneksesta toiseen. Yksi prosentin kymmenys Suomen bruttokansantuotteesta vastaa
vain 50 miljoonan euron suuruista tuotosta, joten satunnaiset liiketapahtumat voivat heiluttaa

yksittaisten vuosineljannesten kasvuvauhtia huomattavasti.
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Satunnaistekijoista puhdistettu trendi kuvaa paremmin talouden yleisempia kehityslinjoja ja
suhdannetilannetta. Lyhyen aikavalin ennustemallit myds suoriutuvat paremmin juuri trendin

ennustamisessa.

Kun tarkastellaan Suomen BKT:n kasvuvauhtia vuosina 1990-2015, ndhdaan, kuinka
kausitasoitettu kasvuvauhti vaihtelee lyhyen aikavalin trendin ymparilla (kuvio 1). Kasvuvauhti voi
vaihdella huomattavasti vuosineljanneksesta toiseen, mutta trendin kehitys selittda melko hyvin

viime vuosikymmenten talouskehityksen yleiskuvaa.

Talous supistui 1990-luvun laman aikana verrattain pitkaan. Vuosikymmenen puolivalissa
talouskasvu kiihtyi ja jatkui nopeana aina vuoden 2008 finanssikriisin saakka. Vain 2000-luvun
taitteen IT-kupla onnistui hidastamaan kasvuvauhtia hieman. Finanssikriisid seurannut
reaalitalouden taantuma supisti bruttokansantuotetta nopeasti ja syvasti. Vuosina 2010-2011
talous elpyi hetken, mutta pian ndhtiin kdanne heikkenevaan suuntaan. Vuonna 2015 kasvu kiihtyi

niukasti positiiviseksi.

Vuosina 1990-2015 BKT kasvoi keskimaarin 0,4 % edelliseen vuosineljannekseen verrattuna.
Vuositasolla kasvuvauhti oli siis noin 1,6 %. Viime vuosien heikko kasvu on painanut keskiarvoa

huonommaksi.

Kuvio 1.

Dynaamisen faktorimallin ennustekyky on
parhaimmillaan lyhyella aikavalilla

—Bruttokansantuote
Ennuste vuosineljanneksen lopussa
——Ennuste vuosineljanneksen alussa
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Lyhyen aikavalin ennustemallit Suomen Pankissa

Suomen Pankissa on kdytdssa useita eri malleja lyhyen aikavalin talouskasvun ennustamiseksi.
Kaytidnnon kokemus on osoittanut, ettd parhaan kuvan talouden nykytilanteesta saa

hyédyntamalla monipuolisesti erilaisia |dhestymistapoja.

Nowcasting-mallit kdyttavat pdiasiassa kuukausitasolla mitattuja ja lyhyen viiveen kuluttua
julkaistavia tilastotietoja, kuten luottamusindikaattoreita, eri toimialojen liikevaihtotietoja ja
porssikursseja. Esimerkiksi luottamusindikaattorit, jotka kuvaavat kuluttajien ja yritysten
nakemyksia taloudesta, ennustavat lyhyell3 aikavalilla talouden kehitysta verrattain hyvin.
Indikaattorit perustuvat samanlaisena toistuvaan kyselytutkimukseen, jonka kuluvaa kuukautta

koskevat tulokset julkistetaan jo ennen kuun loppua.

Suomen Pankissa kehitetty indikaattorimalli® perustuu ns. faktoreilla tdydennettyyn

vektoriautoregressiiviseen malliin, joka hyddyntaa hyvin laajaa talousindikaattoreiden joukkoa.
Mallin etuna on sen kyky kdyttda moninaisia tietoldhteita ja suodattaa naista ajantasainen kuva
talouden tilasta ja suunnasta. Suomen Pankin indikaattorimallin viimeisin versio hyédyntda 76:n

eri tilastosarjan tarjoamaa tietoa talouden tilasta.

Kuvio 2.

Bruttokansantuotteen kasvuvauhdin tarkentuminen
on ollut paikoittain merkittavaa

—-\iimeisin tilastojulkistus Ensimmainen tilastojulkistus
Muutos edellisesté vuosineljanneksesta, %

2 /A\ Y
0 A \8/ \?A_ AN '/PA\_’Z:_:XVI

T

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Lahde: Tilastokeskus.
9.6.2016

surojatalous.fi

30219@Ti

9@Tilastopaivitys

Eurojatalous.fi — Suomen Pankin ajankohtaisia artikkeleita taloudesta



Mallin heikkoutena on faktorimalleille ominainen lapindkymattomyys, silld ennusteisiin
vaikuttavien tekijoiden erittely on haastavaa. Lisdksi malli on altis erilaisille indikaattorisarjoissa

usein ilmeneville rakenteellisille katkoksille, jotka voivat aiheuttaa systemaattisia ennustevirheita.

Niin sanotut siltamallit ovat yksittaisiin indikaattorisarjoihin perustuvia tilastollisia malleja.
Yksinkertaisuutensa ja vakautensa vuoksi ne lienevat yleisimpia lyhyen aikavalin ennustamisessa
kaytettyja malleja. Siltamalli selittda BKT:n neljannesvuositason muutoksia kuukausittain

julkaistavan indikaattorisarjan arvoilla.

Euroopan komission koostama koko talouden luottamusindikaattori, jossa yhdistyvat seka
kuluttajien ettd yritysten luottamusindikaattorit, selittda melko hyvin BKT:n
neljannesvuosimuutoksia (kuvio 3). Siltamalleja voidaan laskea monia erillisia indikaattorisarjoja

kayttaen, ja tyypillistd onkin seurata laajan indikaattorijoukon tuottamien ennusteiden keskiarvoa.

Kuvio 3.

Ennustemallin tarkkuus riippuu ennustehorisontista

Edellinen havainto =—Autoregressivinen malli
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Ennustekyvyn arvioiminen

Tarkea osa ennustemallien kdyttoa ja kehitysta on mallien ennustekyvyn arvioiminen. Luonteva
tapa arvioida mallien ennustetarkkuutta on vertailla tehtyjd ennusteita ja toteutuneita lukuja.

Ennustevirhe on ennusteen ja toteutuneen luvun erotus.
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Ensinndkin hyva ennustemalli on harhaton, mika tarkoittaa, ettd malli ei systemaattisesti tuota
toteutunutta suurempia tai pienempia ennusteita. Harhattomuutta voidaan tarkastella laskemalla
tiettyna ajanjaksona muodostuneiden ennustevirheiden keskiarvo (mean forecast error, MFE).

Harhattoman ennustemallin keskiennustevirhe ei poikkea merkittavasti nollasta.

Yksin harhattomuus ei viela riit4, vaan mallin tulisi olla my6s tarkka. Tarkka malli tuottaa
ennusteita, jotka osuvat ldhelle ennustettavia lukuja. Yleisesti kaytetty epatarkkuuden mittari on
keskineliennustevirheen neliéjuuri (root mean square forecast error, RMSFE), joka saadaan
laskemalla ennustevirheiden nelididen keskiarvo ja ottamalla tasta nelidjuuri. Mita l1dhempana
nollaa RMSFE-tunnusluku on, sitd tarkempi ennustemalli on. Mittari antaa isoille ennustevirheille

suhteessa suuremman painon.

Toteutuneita ennustevirheita arvioitaessa ja uusia malleja kehitettdessa on ensisijaisen tarkeaa
ottaa huomioon, mité tietoa oli kdytettavissa ajankohtana, jolloin ennustetta tehtiin. Jalkiviisaan
on helppo rakentaa malleja, jotka selittavat hyvin mennytta kehitysta, kun ennustettavat
muuttujat ovat jo tiedossa pitkaltd ajanjaksolta. Tama kuitenkin antaa usein ylioptimistisen kuvan
mallin ennustekyvysta kdytannossa. Talousennusteiden laatijan haasteena onkin arvioida

kehitysta tilanteessa, jossa tulevia havaintoja ei viela tiedeta.

Jalkiviisastelun valttamiseksi ennustekyvyn arvioinnissa on hyva kayttaa ns. ndenndisesti
aineiston ulkopuolisia ennusteita (pseudo out-of-sample). Talléin ennusteluvun tuottamisessa
hyédynnetaan vain sita tilastoaineiston osaa, joka oli tiedossa ennen ennustettavaa ajanjaksoa.

Ennustemallien vertailu tehdaan siten samassa tilanteessa, jossa ennustaja on mallia kayttaessa.

Bruttokansantuote on ennustajalle liikkuva maali

Kansantalouden tilinpidon tieto bruttokansantuotteen kehityksesta paivittyy uusien
tilastojulkistusten yhteydessa. Tilastotiedot tarkentuvat, kun tilastoviranomaisen kayttoon tulee
lisda tietoa talouden eri sektoreiden kehityksesta. Bruttokansantuotteesta saadaan esimerkiksi
tarkempi kuva henkiléverotietojen avulla, mutta ndma tiedot ovat lopullisia vasta, kun

veronilmoitukset on palautettu ja verotuspaatdkset ovat valmistuneet.

Ensimmainen tieto bruttokansantuotteesta ei siis ole lopullinen. Tassa suhteessa BKT on siis
liilkkuva maali, mikd hankaloittaa ennustajan ty6ta. Vaikka ennuste osuisi tdismalleen ensimmaisen
tilastojulkistuksen kasvulukuun, on hyvin mahdollista, etta tilastojen tarkentuessa ennuste onkin
pielessa. Kdytannon kannalta tdma tarkoittaa, ettei lyhyen aikavalin ennusteilta ole mielekasta

odottaa taydellista tarkkuutta.

Itse tilastoon liittyvaa epavarmuutta voidaan arvioida tarkastelemalla ensimmaisten julkistusten
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ja viimeisimman tiedon valista eroa.? Bruttokansantuotteen kasvulukujen tarkentuminen on ollut
paikoittain merkittavaa (kuvio 4). Erityisesti vuoden 2009 ensimmadisen neljadnneksen pudotuksen

poikkeuksellinen suuruus ei paljastunut vield ensimmaisessa tilastojulkistuksessa.

Kuvio 4.

Bruttokansantuotteen volyymin muutokset

kuvaavat talouden suhdanteita
—Kausitasoitettu sarja Trendi  ----- Keskiarvo 1990-2015
4 Muutos edelliseen vuosineljannekseen verrattuna, %
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.
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Tilastojen tarkentumista voidaan arvioida kayttamalld samoja mittareita kuin ennustevirheita
tarkasteltaessa. Vuosina 2008-2015 BKT:n neljannesvuosikasvun tilastomuutosten keskiarvo oli
0,2 %. Luku on vertailukelpoinen edelli esitellyn MFE-tunnusluvun kanssa. Ensimmaisten
tilastojulkistusten kasvuluvut ovat siis olleet hieman viimeisimpia kasvulukuja suurempia, eli kuva

BKT:n kasvusta on hieman synkentynyt tietojen tarkennuttua.

Kasvulukujen tilastomuutosten jakauma on melko lavea. Puolessa tapauksista tilastomuutos oli
suurempi kuin -0,3-0,5 %. Vastaavasti 75 % muutoksista mahtui valille -0,5-0,8 %.
Tilastomuutosten keskihajonta oli 0,99. Luku on vertailukelpoinen ennustemallien epatarkkuutta

mittaavan RMSFE-tunnusluvun kanssa.

Tilastomuutosten keskihajontaa voidaan myds pitaa erdanlaisena ennustemallien epatarkkuuden
alarajana, jota parempaa tarkkuutta ei ole odotettavissa. Vaikka ennustemalli osuisi aina
tasmalleen ensimmaisen julkistuksen lukuun, tilastojen paivittymisen my6ta kyseisen
ennustemallin RMSFE-luku suurenisi [ahelle yht3, kun vertailu tehtaisiin BKT:n viimeisimpaan

tilastojulkistukseen.
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Tilastomuutosten tarkastelu muistuttaa, ettd kasvulukuja tulkitessa on syyta ottaa huomioon itse
tilastoihin liittyva epavarmuus. Sama patee kasvulukujen ennusteisiin. Koska talouden kulkuun
vaikuttavia satunnaistekijoita on kdytannossa vaikea ennakoida, ennusteet on mielekkdaampi
suhteuttaa BKT:n trendin kehitykseen. Parhaimmatkaan ennustemallit eivat tavoita kaikkea
heiluntaa trendin ymparilla. Kuitenkin ennustemallit seuraavat varsin tarkasti trendin viitoittamaa

kehityskulkua (kuvio 5).

Kuvio 5.

Koko talouden luottamusindikaattori ennustaa
vaimeaa kasvua

== Koko talouden luottamusindikaattori (oikea asteikko)
BKT, prosenttimuutos edellisestd havainnosta (vasen asteikko)
Sitamallin 90 prosentin ennustevali
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Mita ennustemallia kannattaa kayttaa?

Paaasiassa ennustemallit tuottavat sita tarkempia ennusteita, mita tuoreempaa tietoa niiden
kaytossa on. Erityyppiset mallit suoriutuvat kuitenkin eri tavoin sen mukaan, mika on
ennustehorisontti. Jos esimerkiksi tehtavana on ennustaa toisen vuosineljanneksen kasvuvauhtia

kesdkuussa alussa, mikd ennustemalli olisi syyta valita?

Seuraavaksi vertaillaan eri mallien ennustetarkkuutta eri ajankohtina suhteessa ennustettavaan
vuosineljdnnekseen (kuvio 6). Tarkasteltavana ovat vuosien 2008-2015 ennustevirheit koskevat

ennustemallien RMSFE-tunnusluvut suhteessa ennusteen laskemisen ajankohtaan.
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Kuvio 6.

Siltamalliennusteet seuraavat BKT:n trendin kehitysta

Kuluttajien luottamus ——Rakennusalan luottamus
Teollisuuden luottamus - Kausitasoitettu BKT
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Tarkastelu osoittaa, ettd kesdkuun alussa, eli 30 paivaa ennen ennustettavan vuosineljanneksen
loppua, parhaiten on suoriutunut dynaamisiin faktorimalleihin perustuva indikaattorimalli (kuvio
6). Se on tuottanut vaihtoehtoisia malleja pienemmat ennustevirheet RMSFE-tunnusluvulla

mitattuna.

Indikaattorimalli ndyttaa kuitenkin suoriutuvan heikommin, kun ennustehorisontti on pidempi.
Ennen ennustettavan vuosineljanneksen alkua (t-90 paivaa) tarkimmat ennusteet ovat syntyneet
luottamusindikaattoreihin perustuvia siltamalleja kdytettaessa. Siltamalleilla hieman paremman
ennustetuloksen saa, kun hyddyntaa useammalla eri luottamusindikaattorilla laskettujen
siltamallien keskiarvoennustetta. Tassa tarkastelussa (kuvio 6) siltamallien keskiarvoennuste

perustuu yhdeksan eri luottamusindikaattorin ennusteeseen.

Bruttokansantuotteen kehitysta voidaan ennustaa myds autoregressiivisilla malleilla, jotka ovat
yksinkertaisia BKT:n aiempaan kehitykseen perustuvia tilastollisia aikasarjamalleja.
Autoregressiivisia malleja tyypillisesti hyddynnetdan muiden, monimutkaisempien mallien
ennustekyvyn vertailukohtana. Tarkastelusta havaitaan, etta indikaattoreita hyodyntavat mallit

suoriutuvat huomattavasti paremmin kuin autoregressiiviset mallit (kuvio 6).

Yksinkertaisimmillaan autoregressiivinen malli voidaan muodostaa olettamalla, ettad seuraavan

neljanneksen kasvuvauhti on sama kuin edellisen. Hieman hienostuneempi autoregressiivinen
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malli saadaan olettamalla, ettad kasvuvauhti riippuu lineaarisesti edellisista havainnoista ja pitkan
aikavalin keskiarvosta. Kovin varhaista ennustetta autoregressiivisilla malleilla ei voida tuottaa,
silla edellisen vuosineljanneksen muutokseen perustuvat ennusteet ovat kdytettavissa vasta

kuukautta ennen ennustettavan neljanneksen loppua.

Tilastokeskuksen julkaisema tuotannon suhdannekuvaaja tarjoaa aikaista tietoa arvonlisdyksen
kehityksesta kuukausitasolla ja perustuu samoihin tietolahteisiin kuin itse neljannesvuositilinpito.
Sen ennustekyky on parhaimmillaan vuosineljanneksen toisen kuukausitiedon julkistuksen

jalkeen.

Edellisen vuosineljanneksen tuotannon suhdannekuvaajaan perustuva siltamalliennuste ei juuri
poikkea autoregressiivisen mallin tuottamasta ennusteesta. Tulos on odotettu, silla

suhdannekuvaaja ei sanottavasti tarjoa lisatietoa talouden kehityksesta neljannesvuositilinpitoon

verrattuna.3

Tilastokeskus julkaisee noin 45 paivaa vuosineljanneksen lopun jalkeen tuotannon
suhdannekuvaajaan perustuvan pikaennakon, joka ennakoi lopullista bruttokansantuotteen
kasvulukua verrattain hyvin. Kaksi kuukautta vuosineljanneksen lopun jalkeen julkaistaan
ensimmainen varsinainen tilastotieto, jota parempaa kuvaa lyhyen aikavalin ennustemalleilla ei

endaa kyeta tuottamaan.

Talouden tilanne juuri nyt

Mita lyhyen aikavalin mallit sanovat talouden tilanteesta talla hetkell3? Seuraavassa tarkastellaan
edelld kuvattujen ennustemallien avulla talouden kehitysta tuoreimman kaytettavissa olevan

indikaattoriaineiston valossa.

Suomen Pankin indikaattorimalli ennusti vuoden ensimmaisen neljanneksen

bruttokansantuotteelle 0,4 prosentin kasvua edelliseen vuosineljannekseen verrattuna.* Luku
osui samaan kuin Tilastokeskuksen julkaisema pikaennakkotieto. Toiseksi neljannekseksi malli
ennustaa 0,0 prosentin kasvua. Malli siis ennakoi alkuvuoden verrattain nopean kasvun jaavan

tilapaiseksi.

Koko talouden luottamusindikaattoriin perustuva siltamalli ennustaa 0,2 prosentin kasvua
toiseksi vuosineljannekseksi. Vastaavasti kuluttajien luottamusindikaattori, joka on perinteisesti
seurannut talouden kehitysta verrattain hyvin, ennakoi 0,1 prosentin kasvua. Teollisuuden
tuotanto-odotukset puolestaan ennustavat 0,1 prosentin supistumista. Rakentamisen, palvelualan
ja vahittaiskaupan luottamusindikaattorit ennustavat aavistuksen ripedmpéaa kasvua, mutta

ndiden ennustekyky on ollut historiassa huomattavasti heikompi.
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Myos ulkomaisia suhdanneindikaattoreita voi hyodyntaa Suomen talouden ennustamisessa.
Kansainvéliset suhdannevaihtelut ovat tyypillisesti heijastuneet my®s Suomeen, joten ulkomaiset
indikaattorit selittavat hyvin kotimaista kehitysta. IFO- ja ZEW-indeksit, euroalueen
luottamusindikaattori seka euroalueen ja Yhdysvaltain ostopaallikkdindeksit ennustavat
keskimaarin noin 0,4 prosentin kasvua Suomen talouteen toiseksi vuosineljannekseksi. Viime
vuosina Suomi on kuitenkin jaanyt jalkeen kansainvélisesta talouskehityksesta, joten ndma

indikaattorit ovat tuottaneet Suomelle systemaattisesti ylioptimistisia ennusteita.

Kokonaisuudessaan indikaattorimateriaali ennakoi toiseksi vuosineljannekseksi vaimeaa mutta

positiivista kasvua. Kasvu jadnee kuitenkin pitkan aikavalin keskiarvoa hitaammaksi.

Miten ennusteita tulisi tulkita?

Kun ennusteisiin liittyy huomattavaa epavarmuutta ja eri ennustemallit tuottavat toisistaan
poikkeavia ennustelukuja, lyhyen aikavalin ennusteiden tulkinta voi olla haastavaa. Ennusteita

tulkitessa olisi hyva ottaa huomioon ainakin kolme seikkaa.

Ensinndkin neljannesvuositason BKT-lukuihin vaikuttavat monenlaiset satunnaiset tekijat, joiden
ennakoiminen on hyvin vaikeaa. Siksi ei ole perusteltua olettaa, ett3 yksittdinen ennuste osuisi
desimaalin tarkkuudella oikeaan. Ennustelukua on syyta pitda laajemman ennustejakauman
odotusarvona. Yksittdinen ennusteluku eli ns. piste-estimaatti kertoo, millainen tulema on
indikaattoriaineiston ja ennustemallin perusteella kaikkein uskottavin. Tama ei sulje pois sita
mahdollisuutta, ettd myos vaihtoehtoiset tulemat lahella piste-estimaattia ovat verrattain

todennakoisia.

Toiseksi ennustelukuja on mielekkdampaa tulkita talouden trendin eli satunnaistekijoista
puhdistetun kehityksen kuvaajina. Tall6in voidaan ajatella, ettd ennuste on hyvj, jos toteutuneet
kasvuluvut seuraavat lahelta talouden yleista kehityskulkua ja ennusteluku kuvaa taloudessa
vallitsevaa suhdannetilannetta. Kun huomio kiinnittyy trendiin, valttyy antamasta liian suurta
painoa poikkeaville havainnoille ja tilapaisille tekijoille, jotka lopulta kertovat hyvin vahan

talouden kehityssuunnasta.

Kolmanneksi eri ennustemallien tarkastelu muistuttaa, ettd suhdannetilan arvioinnissa on syyta
hyodyntaa tasapuolisesti laajaa indikaattoriaineistoa ja erityyppisid mallinnustapoja. Turhan usein
julkisessa keskustelussa kiinnitetdan huomiota yksittadiseen talouden tunnuslukuun, josta
saatetaan vetaa varsin rohkeita johtopaatoksia koko kansantalouden kehityksesta. Ennusteen
kayttaja saattaa huomaamattaan poimia rusinat pullasta ja valikoida joukosta ennusteluvut, jotka

vastaavat omia ennakkokasityksia.
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Valikoimisen ongelmaa havainnollistavat 24:n eri indikaattorin tuottamat siltamalliennusteet
(kuvio 7). Etsiva |6ytaa helposti sellaisen indikaattorin, jonka tuottama ennuste voi hetkellisesti
vastata omaa ennakkokasitystd. Kokonaisuudessaan eri indikaattorien kokoelma on kuitenkin

seurannut talouden trendia suhteellisen hyvin.

Kuvio 7.

24 vaihtoehtoista BKT:n kehitysta koskevaa

ennustetta
4 Muutos edellisestd vuosinelignneksestd, %

2007 2009 2011 2013 2015

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.

9.6.2016
eurojatalous fi
30384 hart1

Perusteellisen tilannekuvan muodostaminen edellyttda talouden laaja-alaista ja tasapainoista
analyysid, jossa otetaan monipuolisesti huomioon eri tietoldhteet, arvioidaan huolella niihin
liittyvaa epavarmuutta ja pyritddn muodostamaan niistd johdonmukainen kokonaiskuvan. Oikein
tulkittuna lyhyen aikavalin ennustemallit tarjoavat paatoksentekijoille arvokasta tietoa talouden

kehityksesta.
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sen ennustekyvyn arvioinnissa on erityisen tarkeaa kayttaa historiallisia julkistuksia, kuten
tassa tarkastelussa on tehty.
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4. Laskettu 16.5.2016 mennessa julkaistujen tietojen avulla. 1
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