Artikkeli

Kuluttaja-
luottamus
kohenee — pait-
tyyko taantuma?

Mika Maliranta (2024) nostaa Talous & Yhteiskunta -leh-
den paakirjoituksessaan esiin luottamuksen merkityksen
talouden toiminnassa. Taloustieteessa toimijoiden vali-
selld luottamuksella ajatellaan olevan merkitysta niin ku-
lutuspaatosten, investointien kuin inflaation kehittymisen
kannalta. Esimerkiksi kuluttajien myonteisten odotusten
tulevasta kasvusta ja palkkakehityksesta nahdaan itses-
saan ruokkivan talouskasvua kulutusalttiuden lisaanty-
essa. Vastaavasti keskuspankki pyrkii hyodyntamaan
inflaatio-odotusten ja tulevan inflaatiokehityksen valista
yhteytta rahapolitikassaan. Modernissa tutkimuksessa
on havaitty, etta erilaisilla luottamusindikaattoreilla on
merkittava selitys- ja ennustevoima talouden nykytilalle
ja tulevaisuudelle (Mourougane & Roma, 2003; Ponka
& Stenborg, 2020). Tassa artikkelissa luodaan katsaus
keskeisimpien kuluttajien luottamusta mittaavien indi-
kaattoreiden nakymiin.

Kuluttajien luottamus -tilastosta vastaa Suomessa
Tilastokeskus Euroopan komission toimeksiannosta ja
osittain komission rahoittamana. Tutkimusmenetelman
EU:n lagjuisen harmonisoinnin myota tilasto on vertailu-
kelpoinen kaikkien EU-maiden kesken. Tilaston siséalta-
mat tiedot kerataan verkko- ja puhelinkyselyilla otostut-
kimuksena. Kyselyn avulla selvitetaan kuluttajien arvioita
omasta ja Suomen talouden tilanteesta nyt ja tulevai-
suudessa. Taman lisaksi tutkimus sisaltaa kysymyksia
kuluttajien aikomuksista tulevaan kulutukseen, saasta-
miseen ja lainanottoon liittyen. Kyselyn vastausten ja-
kaumasta johdetaan saldoluku, joka kuvaa kuluttajien
keskimaaraista mielialaa kullakin hetkella. Saldoluku saa
arvoja valilla -100 ja 100. Kuluttajien luottamusindikaat-
tori A1 lasketaan keskeisten saldolukujen aritmeettisena
keskiarvona,

B1+B2+B4+E1
Al = 7
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Kuva: DiePotato, Pixabay.

jossa B1 on kuluttajan oma talous nyt, B2 kuluttajan
oma talous 12 kuukauden kuluttua, B4 Suomen talous
12 kuukauden kuluttua ja E1 kuluttajan rahankaytto kes-
totavaroihin seuraavan 12 kuukauden aikana verrattuna
edelliseen 12 kuukauteen.

Kuviossa 1 on esitetty kuluttajien luottamusindikaat-
torin aikasarja ja sen pitkan aikavalin keskiarvo. Reaali-
sen bruttokansantuotteen ja BB-algoritmin' avulla maa-
ritellyt taantumajaksot on esitetty kuviossa harmaalla
taustalla. Teknisella taantumalla tarkoitetaan tilannetta,
jossa bruttokansantuote supistuu kahdella perakkaisella
vuosineljanneksella. BB-algoritmi voidaan ajatella taman

' Ks. tarkemmin Bry & Boschan (1971).
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KUVIO 1. KULUTTAJIEN LUOTTAMUS-
INDIKAATTORI 1996:01-2024:07

Taantumajakso
—— Kuluttajien luottamusindikaattori
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Lahde: Tilastokeskus.

KUVIO 3. KULUTTAJIEN NAKEMYKSET
OMASTA TALOUDESTA 12 KK:N KULUTTUA
1996:01-2024:07

Taantumajakso
—— Oma talous 12 kk:n kuluttua
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Lahde: Tilastokeskus.

KUVIO 2. KULUTTAJIEN NAKEMYKSET OMASTA
TALOUDESTA 1996:01-2024:07

Taantumajakso
—— Oma talous nyt
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Lahde: Tilastokeskus.

KUVIO 4. KULUTTAJIEN NAKEMYKSET
SUOMEN TALOUDESTA 12 KK:N KULUTTUA
1996:01-2024:07

Taantumajakso
—— Suomen talous 12 kk:n kuluttua
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Lahde: Tilastokeskus.
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maaritelman eraanlaisena laajennuksena ja on yleisesti
kaytetty metodi taantumajaksojen maarittamisessa. Kun
vertailee luottamusindikaattorin aikasarjaa taantumajak-
soihin, voi huomata indikaattorin toisaalta heijastelevan
kulloinkin vallitsevaa tilannetta ja toisaalta jossain maa-
rin ennakoivan tulevia taantumajaksoja. Kuviosta on
nahtavissa luottamusindikaattorin hienoista piristymista
pohjalukemiin verrattuna. Kesakuun saldoluku on -7,6,
kun esimerkiksi syys-joulukuussa 2023 saldoluku sai ar-
voja valilla -11,5 ja -13,3. Luottamusindikaattorin pitkan
aikavalin keskiarvo tarkastelujakson aikana on -2,5.

Kuvioissa 2, 3 ja 4 on esitetty vastaavat aikasarjat
kuluttajien luottamusindikaattorin komponenteista BT,
B2 ja B4. Kuvioista ilmenee, etta kuluttajien oma kasitys
omasta taloudesta on huomattavasti vakaampi ja va-
hemman altis muutoksille kuin kasitys valtion talouden
nakymista tarkastelujakson aikana. Esimerkiksi 2000-lu-
vun alun [T-kuplan puhkeamisen aikaan kuluttajien nake-
mys omasta taloustilanteestaan ei juurikaan reagoinut
shokkiin, kun taas ndkemys Suomen kansantalouden
tilasta heikkeni selvasti.

Komponentin B1 Oma talous nyt -saldoluku on ke-
sakuussa -5,4, mika on selvasti tarkastelujakson keski-
arvon (2,6) alapuolella. Sen sijaan Komponentti B2 Oma
talous 12 kk:n kuluttua on palautunut lahelle pitkan aika-
valin keskiarvoa, ja sen saldoluku on kesakuussa 6,7 kes-
kiarvon ollessa 7,8. Komponentin B4 Suomen talous 12
kk:n kuluttua saldoluku on kesakuussa -7,6, kun vastaava
pitkan aikavalin keskiarvo on -3,5.

Kuluttajien luottamusta mittaavan indikaattorin on
huomattu toimivan suhteellisen hyvin taantumajaksoja
ennustettaessa. Luottamusindikaattorin etuna on erityi-
sesti sen nopeampi saatavuus vakiintuneisiin talouden
mittareihin, kuten kansantalouden tilinpitoon, verrattuna.
Luottamusindikaattorin on huomattu myos ennakoivan
tulevaa talouskehitysta noin kuuden kuukauden paahan
(Nissila, 2020). Tilastokeskus raportoi luottamusindi-
kaattorin kuukausittain, kun taas kansantalouden tilin-
pito julkaistaan neljannesvuosittain ja huomattavalla vii-
veella kiinnostuksen ollessa talouden tamanhetkisessa
tilanteessa. Kunkin vuosineljanneksen luvut ovat saata-
villa vasta 60 paivaa periodin paattymisen jalkeen. Tas-
ta syysta talouden ennustetoiminnassa on pyritty loyta-
maan talouden tilaa luotettavasti kuvaavia ja tilinpitoa
nopeammin paivittyvia muuttujia.

Perinteisesti taantumajaksojen ennustamisessa on
tutkimuskirjallisuudessa kaytetty tuottokayréad (engl.
yield curve), joka maaritelldan tyypillisesti pitkien ja ly-
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KUVIO 5. PROBIT-MALLIN TUOTTAMAT
OTOKSEN SISAISET TAANTUMATODENNAKOISYYDET
1996 :01-2024:07

Taantumajakso
——Probit-mallin tuottama taantumatodennakoisyys
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hyiden korkojen vélisené erotuksena. (Nissild 2020). Eu-
rokriisin jalkeen on huomattu korkoeron menettaneen
selitysvoimaansa taantumien ennustamisessa euroalu-
eella luottamusindikaattoreista poiketen (Juvonen ym.,
2019; Ponka & Stenborg, 2020).

Kuviossa 5 on esitetty yksinkertaisen probit-mallin?
tuottamat taantumaennustetodennakoisyydet kayttaen
kuluttajien luottamusindikaattoria selittavana muuttuja-
na. BB-algoritmin avulla maaritellyt taantumajaksot on
jalleen kuvattu harmaalla taustalla. Kuviosta on nahta-
vissa mallin havaitsevan taantumajaksot melko hyvalla
tarkkuudella (AUC = 0,87).2 Talla hetkelld mallin ennusta-
ma taantumatodennakaisyys on kaantynyt hieman las-
kuun ollen silti edelleen suhteellisen korkea.

2 Probit-malli on regressioanalyysisséa kaytetty malli, joka soveltuu erityisesti
binaaristen riippuvien muuttujien analysointiin. Probit-malli on hyodyllinen,
kun halutaan estimoida sellaisten tapahtumien todennakdisyyksié, joilla on
vain kaksi mahdollista lopputulosta, kuten tédssé tapauksessa "taantuma” tai
"ei-taantuma’”.

3 AUC-arvo (Area Under the Curve) on ROC-kéyran alle jaavan alueen pinta-ala.
Se mittaa mallin kykya erotella positiiviset ja negatiiviset tapaukset toisistaan.
AUC-arvo voi vaihdella valilla 0 ja 1, misséa arvo 0,5 tarkoittaa satunnaista luokit-
telua (ei-informatiivinen malli) ja arvo 1 tarkoittaa taydellista erottelukykya. Mita
suurempi AUC-arvo, sitd parempi mallin suorituskyky on.
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Voidaan todeta, etta erilaiset luottamusindikaattorit
tarjoavat arvokasta tietoa talouden nykytilasta ja tule-
vista kehityssuunnista. Luottamusindikaattoreiden no-
pea saatavuus ja kyky ennakoida talouden kdaannekohtia
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