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Johtokunnan jasen

Talousennustaminen on vaikeaa, mutta valttamatonts. Emme osaa kertoa kovin tarkasti, kuinka
paljon inflaatio muuttuu tai BKT kasvaa ensi tai sitd seuraavana vuonna. Joskus menemme

metsaan jopa prosenttiyksikailla.

Ennustamisen vaikeus ei rajoitu taloustieteeseen. Meteorologitkaan eivat pysty kertomaan
[ampdtilan kehitysta tarkasti viikon padhan saatikka ennakoimaan tulevan kesan saata.
Meteorologin ty6ta taloustieteilijadn verrattuna helpottaa kuitenkin se, ettd han tietaa

minkalainen sdatilanne parhaillaan vallitsee. Ekonomisti puolestaan tarvitsee analyyttisia

menetelmia myds meneilladn olevan kasvun ja suhdannetilanteen arviointiin.

Ekonomistin tyota hankaloittaa myds se, etta taloustilanteen hahmottamiseksi meidan pitaisi
ymmartaa havaittujen muuttujien (kuten BKT ja inflaatio) kehityksen lisdksi ilmi6it4, joita ei voida

suoraan havaita. Tallaisiin lukeutuvat mm. potentiaalinen tuotanto, tuotantokuilu ja luonnollinen

tyéttémyysaste.3Ei ole lainkaan suoraviivaista arvioida esimerkiksi sitd, kuinka voimakkaasti
kansainvalista finanssikriisia seurannut pitkakestoinen taantuma kasvatti luonnollista

tyottomyytta tai kuinka paljon tydn tarjontaa lisdavat rakennemuutokset sita pienentavat.

Suhdannek&anteiden ajoittamisen ennustaminen on erityisen vaikeata. Suhdannekiertoa voidaan
kuvata seuraavasti (ks. kuvio 1). Talous on noususuhdanteessa, kun sen kasvu ylittaa trendikasvun
(potentiaalinen kasvu), mutta siind on edelleen kdyttamatonta kapasiteettia (taloustieteilijan
sanoin tuotantokuilu on negatiivinen). Korkeasuhdanteessakin talouskasvu ylittd3 potentiaalisen
kasvun, mutta tuotantokuilu on jo kdantynyt positiiviseksi. Kun kasvu hidastuu trendia
hitaammaksi, taloustilan voidaan sanoa kdantyneen laskusuhdanteeksi, vaikka tuotantokuilu olisi

edelleen positiivinen. Taantumalla puolestaan viitataan tilanteeseen, jossa taloudessa on

kayttamatonta kapasiteettia ja tuotannon kasvuvauhti on samanaikaisesti trendidan hitaampaa.4
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Kuvio 1.

Suomen talouden suhdannekierto 2006-2019
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Lahde: Suomen Pankin laskelmat.

Naita maaritelmia mukaillen suhdannevaiheen tunnistaminen vaatii reaalisen BKT:n muutoksen
mittaamisen lisdksi jatkuvaa ymmarrysta talouden potentiaalisesta kasvuvauhdista sekad vapaan

kapasiteetin maarasta.

Ennustaminen ei ole tarkkaa. Kun olemme ennustaneet tarkasteluhetkea seuraavan vuoden BKT:n

kasvua, Suomen Pankin ennusteet ovat keskim&arin poikenneet pari prosenttiyksikkoa

toteutuneesta kehityksestéi.5 Potentiaalisen tuotannon ja tuotantokuilun ennustamisen vaikeutta

kuvaa finanssikriisin alkuhetkiin ajoittuva esimerkki. Suurten kansainvélisten talousanalyysia

tekevien organisaatioidené nykyarvioiden mukaan euroalueen tuotantokuilu oli vuonna 2007 yli
3% positiivinen eli BKT oli potentiaalista tuotantoa suurempi. Kuitenkin esimerkiksi IMF:n
likireaaliaikaisessa arviossa (WEO, huhtikuu 2007) samaisen kuilun arvioitiin olleen selvasti

negatiivinen.

Kaikki edella esitetyt varaukset on syyta pitda mielessa, kun arvioidaan mihin kohtaan
suhdannekiertoa Suomen talous talla hetkellad asettuu. Kuviossa 2 on esitetty Suomen
talouskehitys finanssikriisia edeltaneista vuosista nykyhetkeen. Esitys sisaltdd myds Suomen
Pankin viimeisimman ennusteen mukaisen arvion bruttokansantuotteen kehityksesta tana ja ensi

vuonna seka arvion potentiaalisesta kasvusta ja tuotantokuilusta.



Kuvio 2.

Suomen talouden suhdannekierto 2006-2019
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Lahde: Suomen Pankin laskelmat.

Finanssikriisid edeltdneina vuosina Suomi eli korkeasuhdannetta, joka globaalin laskusuhdanteen
kautta kdantyi nopeasti syvaksi taantumaksi. Tuotantokuilu syveni 2009 liki seitsemaan

prosenttiin, mistd se on umpeutumassa vasta 10 vuotta myéhemmin.

Kuvion 2 suhdannekellon mukaan taloutemme eli varsin voimakasta noususuhdannetta vuosina
2010-2011. BKT kasvoi ripeasti finanssikriisin jalkeen ja kasvuvauhti ylitti selvasti potentiaalin.
Tassa tarkastelussa noususuhdanteen voimakkuuteen vaikuttaa se, ettd samaan aikaan

potentiaalisen tuotannon kasvuvauhti kdantyi lamaa edeltineiden vuosien kolmesta prosentista

jopa negatiiviseksi.

Kaksoistaantuman toisen jakson (2012-2015) aikainen heikko talouskehitys syvensi
tuotantokuilua (lisasi tuotantokuilun negatiivisuutta) siitd huolimatta, etta potentiaalinen kasvu

pysytteli noina vuosina pdaosin negatiivisena.

Tana ja ensi vuonna tuotantokuilun arvioidaan olevan positiivinen ja talouskasvun ennakoidaan
ylittavan potentiaaliselle tuotannolle arvioidun kasvuvauhdin. Nelja perakkaista nousu- ja
korkeasuhdanteen vuotta parantavat monia taloutemme tunnuslukuja, mutta samalla kun
suhdannekello on tehnyt kokonaisen kierroksen, monet talouden kestavyytta mittaavat

indikaattorit alkavat jalleen heikenty4, jos taloudenrakenteita vahvistavat uudistukset jatetaan



hyvalla sdalla tekematta.
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