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Talousennusteiden tarkkuus ei juuri imartele ennusteita tekevia
tutkimuslaitoksia. Maailmassa, jossa kansantalouksien toimintaan
vaikuttavat tapahtumat valittyvat nopeasti yhdesta taloudesta toiseen,
tulevaisuuteen vaikuttavien tekijoiden kartoitus ja muutosten ennakointi
on tarkeda. Kun ei tiedetd, on varauduttava. Todenndkdisin tulema on
huomioitava samalla varautuen vaihtoehtoisiin tilanteisiin ja
kehityskulkuihin. Jos markkinat toimivat tehokkaasti, niin ennuste, joka
sisdltaa etukateen tunnetun suhdannekaanteen, on sisaisesti
ristiriitainen. Suhdannekdanteiden ennustaminen on siten mahdotonta.

"Maassamme on lukuisia taloudellisia tutkimuslaitoksia, jotka julkaisevat
ennusteita, niiden joukossa myds suhdanne-ennusteita
kymmenesosaprosenttiyksikon tarkkuudella. Néamd ennustelaitokset menivat
mets&an kuin porsaat toinen toisistaan hampaillaan hdnnastéa pitden, niin
etteivat ainoastaan desimaalit, vaan kokonaisluvut, ja joskus etumerkkikin oli
vaaransorttinen" (Koivisto, 1994 s.271).

Koiviston lausunto viittaa 1990-luvun lamavuosiin, jolloin suhdanne-ennustajien
uskottavuutta koeteltiin poikkeuksellisen paljon. Ennustevirheet olivatkin
mittavia. Vuosina 1989-1992 toteutunut talouskasvu ei mahtunut edellisena
vuonna annettujen ennusteiden vaihteluvaliin. Vuosina 1989-91 néin kavi jopa
saman vuoden kevaan ennusteille. Vaikka arviot muuttuivat koko ajan,
ennusteet jaivat silti toteutunutta kehitystd optimistisimmiksi.

Vuosi 2001 oli ennustajille 1990-luvun alun kaltainen. Ennusteita alennettiin
syksyn 2001 aikana voimakkaasti. Kevaalld 2001 keskimaarainen arvio kuluvan
vuoden talouskasvusta oli 4,1 prosenttia. Esimerkiksi Suomen Pankki ennusti
kesdkuun alussa talouskasvuksi 3,9 prosenttia. Vajaat nelja kuukautta
my&hemmin arvio oli laskenut 0,4 prosenttiin. Suomen Pankki ei poikennut
muista. Kaikki talousennustajat alensivat arvioitaan tuotannon kasvusta
samassa tahdissa. Suurimman ennustemuutoksen teki Sampo. Sen arvio kuluvan
vuoden tuotannon kasvusta aleni 3,5 prosenttiyksikkéa, maaliskuun 4,1
prosentista syyskuun 0,4 prosenttiin.

Syksylld 2001 talousennustajia kritisoitiin varsin voimakkaasti siita, etteivat ne
kyenneet ndkemadn suhdannekdannettd ajoissa. Talousennustajia nimiteltiin
mm. totonpelaajiksi ja ennustajaeukoiksi. Useat ekonomistit, mm. Juha Tarkka ja
Juhana Vartiainen vastasivat tahan kritiikkiin. Tarkan ja Vartiaisen peruste oli
yksinkertainen ja selked. Jos markkinat toimivat tehokkaasti, niin ennuste, joka
sisaltaa etukateen tunnetun suhdannekaanteen, on sisaisesti ristiriitainen.
Suhdannek&dénteinen ennustaminen on siten mahdotonta.

Ainakin ennustajien ja ennusteiden kohdalla markkinat nayttavat toimivan
kohtuullisesti. Lisdantyva ennusteiden kysynta, joka on nakynyt kasvaneena
mediajulkisuutena, on luonut ennustealalle uutta tarjontaa. Yha useampi taho
tuo esille oman talousennusteensa. Suomen Pankin kaytannén muuttuminen on
tasta yksi esimerkki. Aikaisemmin vain sisdiseen kayttoon tarkoitetut Suomen
Pankin arviot talouskehityksesta saavatkin poikkeuksetta laajaa huomiota. Uusin
innovaatio, tai kopio Yhdysvalloista, Suomen talousnakemysten joukkoon on
tulossa, kun Taloustutkimus Oy aloittaa 450 yrityksen ostopaallikon
nakemykseen perustuvan suhdanneindeksin julkaisemisen.

On helppo yhtya ekonomisti Juhana Vartiaisen toteamukseen "ennustaminen on
helppoa, ennusteiden ymmartaminen on vaikeaa" (Vartianen 2002). Ennusteiden
ja ennustajien vertailu on niiden ymmartamisen ohella yhta lailla vaikeaa.
Lahestyn seuraavassa naita teemoja tarkastelemalla talousennusteiden
osumatarkkuutta oloissa, joita voisi kutsua, ainakin joillakin kriteereilla,
suhteellisen vakaiksi.

Aloitan tarkastelun vuosiin 1997-2001 perustuvalla ennusteiden vertailulla, tata
seuraa ennustajien vertailu.

Ennusteiden vertailua

Vuosien 1997-2000 tarkastelussa on mukana kahdeksan talousennustajaa:
tutkimuslaitoksista Elinkeinoeldmén tutkimuslaitos (ETLA), Palkansaajien
tutkimuslaitos (PT) ja Pellervon taloudellinen tutkimuslaitos (PTT), pankeista
Osuuspankkikeskus (OPK), Postipankki/Leonia ja Merita/Nordea. Julkista sektoria
edustaa Suomen virallinen talousennustaja, valtiovarainministerié (VM). Vuosien
2000-2001 tarkastelussa ovat mukana myds Aktia ja Suomen Pankki (SP).
Tutkimusaineistoni koostuu kahdeksasta ennustetusta muuttajasta - BKT,
inflaatio, tyottéomyys, vaihtotase, vienti, tuonti, kulutus ja investoinnit -
vuosilta 1997-2001. Raportointi perustuu em. talousennustajien ennusteisiin
kolmelta eri ajankohdalta. Kuvissa 1-4 esiintyvéat palkit kuvaavat ennusteiden
vaihteluvélid eli ns. ennustehaarukkaa minimi- ja maksimiennusteineen
esimerkinomaisesti mutaman muuttujan osalta. Vaakatason yhtendinen viiva
kuvaa ennustettavan muuttujan toteutunutta kehitystd. Vuoden 2001 tulemat
ovat ennakkotietoja.

Taulukoissa 1 ja 2 on puolestaan esitetty ennustajia vertailevaa numerotietoa
muuttujittain. Taulukossa 3 esitetdan ennustajittain ja vuosittain annettujen
minimi- ja maksimiennusteiden lukuméarat. Taulukot 4 ja 5 kokoavat vuosien
1997-2000 pahimmat hudit ja osumat.

Vuosien 1997-2000 talouskasvuennusteissa on kaksi systemaattista piirretta.
Ensinkin ennustepoikkeamat pienenevat mité lyhyemméksi ennusteaika jaa.
Edellisen vuoden kevaalld annettu ennuste seuraavasta vuodesta poikkeaa
keskimaarin 1,8 prosenttia toteutuneesta. Edellisen vuoden syksylld annetun
ennusteen virhe jaa jo tata alemmaksi, noin 1,6 prosenttiyksikkdon.
Ennustevuoden kevadn ennuste eroaa enda keskimaarin 0,9 prosenttiyksikkoa
toteutuneesta kehityksestd. Keskimdarainen absoluuttinen ennustevirhe
(itseisarvojen keskiarvo) talouskasvusta ajanjaksolla on 1,4 prosenttiyksikkoa.
Toiseksi ennustevirheet ovat koko ajan negatiivisia eli ennustajat aliarvioivat
talouskasvun voimakkuuden kaikkina neljana perakkdisena vuotena. Tama nakyy
hyvin taulukosta 1: keskimaarainen ennustevirhe ei juurikaan poikkea
itseisarvojen keskiarvosta. Kuten kuviosta 1 nahdaan, vuosien 1997 ja 1998
nopeaa BKT:n kasvua ei pystytty ennakoimaan. Ennusteet menevat suurin
piirtein kohdalleen vasta kun talouskasvu hidastuu vuonna 1999. Vuonna 2000
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vain saman vuoden kevaan ennusteet menevat paapiirteissaan kohdalleen.
Ennakkotiedot vuodesta 2001 viittaavat siihen, etta talouskasvun
aliarviointiputki katkeaa. Kaikki vuonna 2000 ja kevaalla 2001 annetut ennusteet
ylittavat selvasti toteutuneen talouskasvun. Vuodet 1997-2000 yhdessa vuoden
2001 kanssa osoittavat, ettd kaanteinen liséksi myds hieman normaalia
nopeamman talouskasvun ennakointi on vaikeaa.

Havainnot muista muuttujista ovat saman suuntaisia. Ennustevirhe pienenee
muutamia poikkeuksia lukuun ottamatta ennusteajan lyhentyessa ja muutosten
voimakkuus paasaantaisesti aliarvioidaan.

Pienimmat absoluuttiset ennustevirheet tehdaan inflaation ja kulutuksen
ennakoinnissa. Tyypillinen arviointivirhe naiden muuttujien kohdalla on noin 0,7-
1,0 prosenttiyksikkdd. Tulos on odotettu, silla kotimaisen kulutus on tyypillisesti
BKT:n vakain osa ja inflaatiokehitys oli varsin tasaista koko tarkasteluperiodin
ajan.

Kolmas varsin hyvin ennakoitu muuttuja on tyéttomyysaste. Tamakaan ei ole
yllatys, silld tyottomyyden muutokset vuodesta toiseen ovat normaalivuosina
suhteellisen pienia. Nyt ongelmia tuottaa tyéttomyyden laskuvauhdin arviointi.
On kiintoisaa havaita, etta vaikka BKT:n kasvu aliarvioitiin, niin tyéttomyyden
laskuvauhti yliarvioitiin. Tosin tydttomyysasteen maarittelyn ja laskentatavan
muutokset tuovat ongelmia taman muuttujan tarkempaan analysointiin.
Investointien ja tuonnin ennakointi onnistui 3-4 prosenttiyksikén
virhemarginaalilla. Hankalin muuttuja oli vienti. Sen kohdalla virhe nousi
keskimaarin kuuteen prosenttiyksikkéon. Hetkittain ennustevirheet jopa
suurenevat ennusteajankohdan lahestyessa. Viennin ennakointiongelmat
heijastuvat vaihtotaseessa, jonka keskimadrdinen ennustevirhe nousee 12-14
miljardiin markkaan.

Erot ennustevirheissé muuttujien valilld jaavat pieniksi, kun virhe suhteutetaan
ennustettavan muuttujan keskimédaraiseen tasoon. Keskimaarainen poikkeama
tuotannossa, kulutuksessa ja vaihtotaseessa on noin 30 prosenttia. Inflaatiossa,
tuonnissa ja viennissa se on lahes 40 prosenttia. Tassa tarkastelussa
tyottomyys eroaa selvésti muista muuttujista. Sen ennusteen absoluuttinen
keskivirhe jaa kuuteen prosenttiin.

Vuosien valilld on eroja. BKT:n ja investointien osalta vuosi 1997 on vaikein.
Ulkomaankaupan (vienti, tuonti sekd vaihtotase) ja inflaation osalta
ennustaminen osoittautuu vaikeimmaksi vuonna 2000. Parhaiten ennusteet
osuvat kohdalleen vuonna 1999. Silloin BKT-virheet jadvat koko ajan noin puolen
prosenttiyksikkddn. Tosin BKT-ennusteiden konvergoituminen kohti oikeaa taso
on nopeinta vuonna 2000 ja esimerkiksi ulkomaankaupan ja investointien
ennusteet ovat tarkimmat vuonna 1998. Kulutuksen ennusteiden tarkkuudessa
ei ole merkittavia eroja vuosien valilla.

Vuodet 1988-92, jolloin edellisen vuoden ennuste seuraavasta vuodesta poikkesi
keskimaarin noin nelja prosenttiyksikkda toteutuneesta kehityksestd, antavat
hyvan vertailukohdan talle tarkastelulle. Kaksi havaintoa: ensinnakin
ennustetarkkuudessa vuosi 2001 tulee olemaan ennustajille yhté vaikea kuin
1980 ja 1990 -lukujen vaihde keskimaérin. Yhté suuria virheita nyt ei kuitenkaan
nahda, silld vuonna 1991 ennustepoikkeama repesi perati lahes kahdeksaan
prosenttiyksikkddn. Toiseksi ennustevirheet vuosilta 1997-2001 eivat poikkea
kokonaisuudessa vuosien 1992-1996 tuloksista. Noina vuosina ennusteiden
keskiarvo sattui vain yhdeksan kertaa Etlan, PT:n ja PTT:n edellisena vuonna
antamien kasvuennusteiden vaihteluvaliin. Nyt kahdeksan ennustajan
ennustehaarukkaan osuttiin vain kerran, vuonna 1999.

Osumat ja hudit

Usein sanotaan, etta talousennustajat ovat konsensushakuisia. Yleisesta
linjasta ei juurikaan poiketa. Ajatus on, etta "vaarassa on kurja olla, mutta
tilanne ei ole niin paha, jos kaikki muutkin ovat vaarassa." Yhtaalta tama pitaa
ja toisaalta ei pida paikkaansa. Jokaisella ennustekerralla joku ennustaja
poikkeaa jollakin tavoin muista.

Kuvioista n@kyy hyvin se, ettd minimi ja maksimiennusteiden erot ovat
paikoitellen mittavia. Esimerkiksi BKT-ennusteen vaihteluvali on edellisen vuoden
ennusteissa keskimaarin kaksi prosenttiyksikkéa. Suurimmillaan ero on vuonna
1998, jolloin minimiennuste talouskasvusta oli 3,2 ja maksimiennuste 5,2
prosenttia. Pienimmilldan ero oli vuonna 1997. Silloin se oli vain 1,3
prosenttiyksikkoa.

Taulukkoon 3 on koottu yhteen aarihavainnot ennustajittain. Tarkastelu
perustuu kahdeksaan, kolmena eri ajankohtana annettuun ennusteeseen.
Vuosina 1997-2000 tarkastelun pohjana on 24 ennustetta vuodessa ennustajaa
kohti. Vuonna 2001 tarkasteluajankohtia on neljd ja muuttujia 12. Yhteensa
tarkastelussa on 136 ennustetta ennustajaa kohti. Mahdollisia minimi- ja
maksimiennusteita on siten yhteensa 272.

Eniten yleisestd linjasta ajanjaksolla poikkeavia ennusteita on Leonialla,
yhteensé 39 kappaletta. Leonian antamasta 136 ennusteesta lahes joka kolmas
oli siten ennustehetkensd minimi- tai maksimiennuste. Minimiennusteita naista oli
33. Leonia olikin selvasti pessimistisin ennustaja vuosina 1997-99. Vuosina
2000-2001 tama asema menee PTT:lle. Myds VM:n ndkemykset vuodesta 2001
olivat muita ennustajia synkempia.

Vuonna 1997 positiivisin ennustaja on OPK. Sillda on myds vahiten
minimiennusteita koko periodilla (3 kappaletta). Toinen véah@n minimiennusteita
antanut ennustaja on PT. Koko periodin ja erityisesti vuosien 1998-2000
optimistisin ennustaja oli kuitenkin Mandatum. Se kerasi kolmena vuotena
yhteensd 30 maksimiennustetta. Toinen keskiméaraista enemman
maksimiennusteita julkistanut ennustaja oli Nordea, joka erottuu muista ennen
kaikkea vuoden 2001 ennusteiden osalta. Mandatumin kokonaisndkemys on
eniten muista poikkeava, sillda kolmena vuotena se kerdé vain yhden
aariennusteen vahemmén kuin Leonia.

Mandatum-pankilla oli tarkin ndkemys vuosien 1997-2000 talouskasvusta. Muilla
ennustajilla ennusteiden keskiméarainen virhe on noin 1,5 prosenttiyksikkoa.
Mandatumilla se on vajaan prosenttiyksikon. Huomattava on, etta kaikki
ennustajat Mandatumia lukuun ottamatta systemaattisesti aliarvioivat
talouskasvun voimakkuuden. Mandatumin muutamat yliarvioinnit (kevat ja syksy
1999 ja kevat 2000) talouskasvusta nakyvat absoluuttista virhetta
alhaisempana keskimaardisen ennustevirheena (0,61 %).

Inflaatiokehityksen arvioinnissa Mandatumin keskimaarainen ennuste on
toteutunutta kehitysta selvasti korkeampi (0,41 %). Tyottomyysasteen
ennakoinnissa pienimmat virheet ovat OPK:lla, PT:lla ja VM:lla. Kaikki ennustajat
aliarvioivat vaihtotaseen ylijadman suuruuden systemaattisesti jokaisella
ennustekerralla.

Taulukoihin 4a ja 5a on keratty vuosien 1997-2000 parhaimmat osumat (tarkin
ennuste) ja pahimmat lipsahdukset (epatarkin ennuste). Mandatum kerasi eniten
osumia, eli Mandatum oli viiden muuttujan kohdalla koko periodin tarkin
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Valistunut arvaus ennusteen pohjaksi?
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Mita tésta voimme oppia?
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