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Paadasiallinen sisalto

Finanssipolitikan  valvonta  arvioi  sddnndllisesti  valtiovarainministerion
kansantalousosaston laatimien virallisten talousennusteiden luotettavuutta
jalkikateisarviona (ex-post) eli vertaamalla ennusteita toteutuneisiin lukuihin. Tassa
arviossa keskitytddan ministerion syksyisin laatimiin, tulevaa vuotta (t+1) koskeviin
julkisen talouden ennusteisiin, koska niitad kdytetaan tulevan vuoden valtion budjetin
eli talousarvion suunnittelun pohjana. Suomessa valtiovarainministerio laatii
talouspolitiikan pohjana kdytettdavat ennusteet, eika riippumaton ulkopuolinen taho
vahvista niitd. Euroopan komission mukaan Suomen jarjestely virallisten, valtion
budjettisuunnittelussa kaytettdvien ennusteiden tuottamisessa on EU:ssa
poikkeuksellinen. Muissa euroalueen maissa talousennusteiden laadinta on joko
eriytetty rilppumattomaan instituutioon tai vaihtoehtoisesti valtiovarainministerion
ennusteet vahvistaa riippumaton taho. Suomen jdrjestely on kuitenkin EU-
lainsddddanndn mukainen.

Valtiovarainministerién ennusteiden luotettavuutta arvioidaan kahdesta
nakokulmasta tutkimalla, onko ennusteissa systemaattista yli- tai aliarviointia eli har-
haa ja kuinka hyva ennusteiden osumatarkkuus on.

Arvio koostuu kahdesta osasta. Ensin valtiovarainministerion ennusteiden luotet-
tavuutta arvioidaan vertaamalla valtiovarainministerion ennusteita muiden keskeis-
ten tahojen ennusteisiin. Niita ovat Euroopan komissio, Suomen Pankki,
Elinkeinoeldman tutkimuslaitos Etla sekd Taloudellisen yhteistyon ja kehityksen
jarjestd OECD. Verrokkina kdytetdan myds naiivia ennustetta, joka muodostetaan
tdssad raportissa kayttamalld viimeisintd havaintoa ennusteena. Arvion toisessa
osassa ministerion ennustevirheita jaotellaan osatekijoihin, jotta saadaan tietoa vir-
heiden alkuperasta.

Analyysin aineisto kattaa muun muassa julkisyhteiséjen tulot, menot, velan ja
rahoitusaseman eli nettoluotonannon tai-oton vuosilta 1997-2021. Analyysia varten
muodostetaan kaksi otosta: vuosien 1997-2021 havainnot, sekd otos, josta on
poistettu talouskriisien vuodet 2009 ja 2020. Ministerién meno-, rahoitusasema- ja
velkaennusteita verrataan muiden tahojen ennusteisiin, mutta tuloennusteiden
vertailu ei ole mahdollista, koska muut tahot eivat ole julkaisseet tulojen ennusteita
riittavan pitkalta ajalta. Siksi ministerion tuloennusteita kasitelldan erikseen. Arvio
on ensimmadinen valtiovarainministerion julkisen talouden ennusteita koskeva
analyysi, jossa ajanjakso on yli 20 vuotta ja jossa katetaan keskeiset julkisen talouden
ennustemuuttujat. Mita pidemmaltd ajanjaksolta aineistoa arvioidaan, sita
varmempia paatelmia aineistosta voidaan tehda.

Valtiovarainministerion ja muiden tahojen ennusteiden
vertailu

Valtiovarainministerion ennusteiden harhaisuutta ja osumatarkkuutta arvioitiin tar-
kastelemalla ennustevirheiden jakaumia ja laskemalla ennustevirheista suureita.
Valtiovarainministerion ennusteet julkisyhteisdjen rahoitusasemalle, menoille ja



velalle ovat vuosina 1997-2021 keskimadarin harhattomia. Kun talouskriisien vuodet
2009 ja 2020 jatetdan pois otoksesta, kay ilmi, ettd rahoitusaseman ennusteet ovat
lievasti aliarvioivia. Valtiovarainministerion laatimat ennusteet rahoitusasemalle,
menoille ja velalle eivat ole merkittavasti harhaisempia kuin muiden tahojen ennus-
teet.

Valtiovarainministerion ennusteissa on epdtarkkuutta, ja valtiovarainministerio
on tdssa suhteessa melko samalla tasolla muiden ennustajien kanssa. Ennustajien
véliset erot ovat pienia.

Valtiovarainministerion tulevaa vuotta koskevat rahoitusasemaennusteet ovat
muihin ennustajatahoihin verrattuna keskimaarin toiseksi tarkimpia seka velka- ja
menoennusteet kolmanneksi tarkimpia. Valtiovarainministerién t+I-ennusteet ra-
hoitusasemalle ja velalle ovat toiseksi vahiten harhaisia ja menoille harhaisimpia.
Tarkimpia tulevaa vuotta koskevia ennusteita rahoitusaseman, velan ja menojen
osalta teki Suomen Pankki, mutta ennustajien valiset erot ovat hyvin pienia eivatka
ne ole tilastollisesti merkitsevid. Otoksessa, josta on poistettu talouskriisien vuodet
2009 ja 2020, valtiovarainministerion velkaennusteet ovat tarkimpia. Valtiovarain-
ministerién ennusteita verrattiin rahoitusasemassa ja velassa viiteen muuhun ennus-
tajaan ja menoissa kolmeen ennustajaan, kun naiivi ennuste lasketaan mukaan.
Kaikki ennustajat ovat tarkempia kuin naiivi ennuste, joka muodostettiin kayttamalla
ennusteena viimeisintd havaintoa. Valtaosa ennustajien tekemista ennustevirheista
on satunnaisia.

Valtiovarainministerion ennustevirheiden osatekijat

Valtiovarainministerion tulevan vuoden (t+1) ennusteiden virheiden osatekijoita ar-
vioidaan jakamalla ennustevirheitd osiin. Valtiovarainministerion rahoitusaseman
ennusteet ovat lievasti aliarvioivia, mika selittyy tulojen aliarvioinnilla. Ministerion
ennusteissa keskimadrin suurimmat rahoitusaseman aliarvioinnit tehdaan valtion-
hallinnon sektorilla, joka on myds monella tapaa mitattuna alasektoreista suurin.

Valtiovarainministerion ennusteissa kokonaistulojen systemaattisen aliarvioin-
nin ja epatarkkuuden taustalla on pitkalti verotulojen aliarviointi. Kokonaismenojen
lievan aliarvioinnin ja epdtarkkuuden taustalla olevista tekijoista tarkein on kulutus-
menojen aliarviointi. Kyseiset erdt ovat kooltaan suuria, mutta myds pienista erista,
kuten korkotuloista ja -menoista, aiheutuu keskimaarin suuria ennustevirheita.

Valtiovarainministerién ennusteissa velan tulevaa vuotta koskevat ennusteet
ovat koko otoksessa keskimaérin harhattomia ja tavanomaisen talouskasvun vuosina
velkaa keskimaarin hieman yliarvioivia. Tata selittda kuluvalle vuodelle ennustetun
velan ja tulevalle vuodelle ennustetun alijaaman yliarvioiminen seké toisaalta tule-
valle vuodelle ennustetun virta—varanto-korjauseran (stock-flow adjustment) aliarvi-
oiminen. Velan tulevaa vuotta koskevan ennusteen epatarkkuuden taustalla
merkittavin tekija on virta—varanto-korjausera, jolla tarkoitetaan esimerkiksi rahoi-
tusinstrumenttien, kuten osakkeiden, nettohankintaa velaksi.



Johtopaatokset

Arvioinnin tulokset osoittavat, ettd valtiovarainministerion ennusteet ovat keski-
madrin luotettavia ja yhta luotettavia harhattomuuden seka osumatarkkuuden na-
kokulmasta kuin muiden keskeisten ennustajatahojen ennusteet. Voidaankin
paatelld, ettd Suomen jarjestely, jossa valtiovarainministerio laatii budjettiennus-
teet, ei ole tuottanut epaluotettavampia julkisen talouden ennusteita verrattuna
muihin keskeisiin Suomen julkisen talouden ennustajiin. Valtiovarainministerié myos
tuottaa julkisen talouden ennusteita varovaisuusperiaatetta noudattaen. Varovai-
suusperiaatteella tarkoitetaan sitd, etta tuloja ei arvioida liian suureksi eika menoja
liilan pieniksi. Tama on budjettikehysdirektiivin periaatteiden mukaista. Tassa arvi-
ossa esitetty kritiikki kohdistuu padasiassa puutteisiin valtiovarainministerion ennus-
teaineiston esitystavassa ja lapindkyvyydessa. Valtiovarainministerié on korjannut
ennusteensa esitystapaa finanssipolitiikan valvonnan huomautuksen vuoksi.

Ennusteiden osumatarkkuus on suhteellista, joten verrokkeina kaytettdvien en-
nustajien osumatarkkuus vaikuttaa tulkintaan valtiovarainministerion osumatark-
kuudesta. Se, etta valtiovarainministerion ennusteet ovat keskimaarin likimain yhta
osumatarkkoja kuin muiden ennustajatahojen, ei automaattisesti tarkoita, etta en-
nusteet itsessaan olisivat tarkkoja. Ennustevirheet ovat paikoitellen suuria, ja ne ovat
yhteydessa virheisiin, joita on tehty talouden suhdannetilannetta ennustettaessa.
Tulokset heijastelevat yhtaalta sitd, etta julkisen talouden ennustaminen on hanka-
laa, ja toisaalta sitd, etta ennustajilla on edelleen varaa kehittda ennustemenetelmi-
aan.
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1 Johdanto

Finanssipolitilkan valvonta arvioi saannollisesti valtiovarainministerion (VM)
kansantalousosaston laatimien virallisten budjettisuunnittelussa kaytettavien
talousennusteiden luotettavuutta jalkikdteisarviona (ex-post) eli vertaamalla
ennusteita toteutuneisiin lukuihin. Tassd arviossa® keskitytdan ministerion syksyisin
laatimiin, tulevaa vuotta (t+1) koskeviin julkisen talouden ennusteisiin, koska niita
kdytetdan valtion budjetin eli talousarvion suunnittelun pohjana?.

Valtion talousarviossa paatetddn valtion budjettitalouden tulevaa vuotta koske-
vista tuloista ja menoista eli maaritetaan pitkalti tulevan vuoden finanssipolitiikan mi-
toitus®. Valtiovarainministeridn talousennusteet ovat tdrkedd informaatiota
hallitukselle, joka suunnittelee finanssipolitiikkaa ja esittdda myos mahdollisia paatés-
perdisia lisatoimia, joilla on vaikutusta valtion budjetin tasapainoon. Siksi on tarkeaa,
ettd tulevaa vuotta (t+1) koskevat ennusteet ovat luotettavia eivatka ainakaan yliarvioi
tuloja tai aliarvioi menoja. Aihe on siten Suomen talouspolitiikan kannalta merkittava.

Aihepiirilla on myos eurooppalainen ulottuvuus. Julkisen talouden ja makrotalou-
den ennusteiden luotettavuuden arviointi on noussut tarkedksi teemaksi kansainvali-
sessa kirjallisuudessa erityisesti Euroopan talous- ja rahaliiton EMU:n, Maastrichtin
sopimuksen seka vakaus- ja kasvusopimuksen myo6ta niiden sisaltamien finanssipoliit-
tisten sdantojen takia. Taman raportin otos kattaa vuodet 1997-2021. Finanssipoliitti-
set sddannot ovat olleet voimassa suurimman osan tuosta ajasta.

Vakaus- ja kasvusopimuksen finanssipoliittiset sédnnot asettavat esimerkiksi rajoit-
teita julkisyhteisojen alijdamalle ja velalle. Niiden tarkoitus on estda yhteisen valuutta-
alueen valtioita velkaantumasta liikaa ja siten parantaa jasenmaiden finanssipolitiikan
uskottavuutta ja lainansaantimahdollisuuksia. EU:n jasenmaa voi joutua liiasta alijaa-
masta ja velasta Maastrichtin sopimuksen mukaisen kurinpitomenettelyn piiriin. Siksi
osalla rahaliiton jasenmaista on Frankelin ja Schregerin (2013) mukaan ollut kannustin
esittda ylioptimistisia ennusteita erityisesti silloin, kun maan julkinen talous on ldhes-
tynyt sddnnoissa maariteltyja raja-arvoja. Ennusteiden yli- ja aliarvioinneissa esiintyy
myo6s maakohtaista vaihtelua. Beetsma ym. (2023) ovat havainneet tiukan talouskurin
maiden esittdavan keskim&arin varovaisempia ennusteita julkisesta taloudesta kuin 16y-
san talouskurin maiden, joilla velkataso suhteessa BKT:hen on korkea. Ajankohtaiseen

1 Arvion on laatinut ekonomisti Suvi Kangasraisio. Arviota ovat ohjanneet Arto Kokkinen, Matthias
Strifler ja Mika Sainio. Arviota ovat kommentoineet lisdksi Antti Ripatti, Markku Lanne, Matti Okko seka
eri seminaarien osallistujat Valtiontalouden tarkastusvirastossa, valtiovarainministeriossa, Suomen Pan-
kissa, Etlassa seka finanssipolitiikan valvojien Pohjoismaiden ja Baltian maiden yhteistyoverkostossa. Kii-
tokset kaikille ohjaajille ja kommentoijille.

2 Suomessa valtiovarainministerid laatii talouspolitiikan pohjana kaytettdvit ennusteet, eiki riippumaton
ulkopuolinen taho vahvista niita. Euroopan komission mukaan Suomen jarjestely virallisten, valtion bud-
jettisuunnittelussa kaytettdvien ennusteiden tuottamisessa on EU:ssa poikkeuksellinen. Muissa euroalu-
een maissa talousennusteiden laadinta on joko eriytetty riippumattomaan instituutioon tai
vaihtoehtoisesti valtiovarainministerion ennusteet vahvistaa riippumaton taho. Suomen jarjestely on kui-
tenkin EU-lainsdadannon mukainen. (Valtiontalouden tarkastusvirasto, 2018.)

3 Myés lisatalousarvioilla on merkitysta finanssipolitiikan mitoituksessa, mutta merkitys on selkeisti var-
sinaista talousarviota vahaisempi. Lisdtalousarvioissa budjetoidut menot ja tulot ovat olleet Suomessa
2000-luvulla kokoluokaltaan vuosittain keskimaarin noin 3 % verrattuna syksyisin laadittuun varsinaiseen
talousarvioon.



tilanteeseen peilaten on todettava, ettd EU:n sdanndston mukaisia sanktioita ei ole
koskaan toimeenpantu ja ettd rahaliiton talouspoliittiset sdannot ovat tata kirjoitetta-
essa murroksessa.

Budjettikehysdirektiivissd (2011/85/EU) on pyritty lainsdadannon keinoin esta-
méain ylioptimististen virallisten* ennusteiden esittamists. Suomessa tdm3 direktiivi
tuli voimaan vuoden 2013 alussa. Direktiivin 4 artiklan 1 kohdan mukaan: “Finanssipo-
litiilkan suunnittelun on perustuttava makrotalouden ja finanssipolitiikan kaikkein to-
denndkoisimpdan skenaarioon tai varovaisempaan skenaarioon.” Ennusteiden
luotettavuuden nakékulmasta direktiivin kohtaa voi tulkita siten, ettd valtiovarainmi-
nisterion syysennusteiden tulisi olla joko harhattomia tai esimerkiksi tuloja tai rahoi-
tusasemaa aliarvioivia. Sddntelyn tavoitteena on, ettd budjettisuunnittelu ei perustuisi
liilan optimistisille oletuksille saatavista tuloista. Direktiivissa on kehotettu asettamaan
riippumattomia valvojia arvioimaan ennusteiden luotettavuutta. Suomessa tata riip-
pumatonta valvontatehtdavad hoitaa Valtiontalouden tarkastusviraston (VTV)
yhteydessa toimiva finanssipolitiikan valvonta®.

Tama raportti on Suomen finanssipolitiikan valvonnan toinen ennusteiden luotet-
tavuusarvio ja ensimmainen julkisen talouden ennusteita kasitteleva arvio. Raportin
tavoitteena on selvittda aineistoon perustuen, miten luotettavia valtiovarainministe-
rion julkisen talouden ennusteet ovat viime vuosikymmenina olleet, ja verrata valtio-
varainministerion ennusteiden luotettavuutta muihin tahoihin.

Raportin merkittdvin lisdarvo suhteessa aikaisempaan kirjallisuuteen liittyy 1) ar-
vioitavan muuttujajoukon laajentamiseen, 2) pidemman aikavalin tarkastelun tekemi-
seen ensimmaistd kertaa vuoden 2009 jilkeen, 3) pidemman aikavalin vertailun
tekemiseen muihin Suomen taloutta ennustaviin keskeisiin tahoihin seka 4) ennuste-
virheiden vaihtelun jakamiseen osatekijoihin, joita voidaan tutkia tarkemmin.

Aiemmin finanssipolitiikan valvonta on arvioinut valtiovarainministerididen laati-
mien ennusteiden luotettavuutta vuonna 2018, jolloin arvioinnin kohteena olivat mak-
rotalouden ennusteet (Valtiontalouden tarkastusvirasto, 2018). Arvio kasitteli
bruttokansantuotteen (BKT), inflaation ja tyottomyyden ennusteita vuosina 1977—-
2016. Tulokset osoittivat valtiovarainministerion laatimien makrotalouden ennustei-
den olleen pitkalld aikavalilld vertailujoukon parhaimmistoa yhdessa Elinkeinoeldman
tutkimuslaitoksen Etlan kanssa.

Valtiovarainministerion laatimien julkisen talouden ennusteiden luotettavuutta
kasittelevia empiirisia raportteja on jonkin verran saatavilla viime vuosikymmenilta.
Raportteja ovat tehneet padasiassa finanssipolitiikkaa arvioivat tahot, kuten Valtion-
talouden tarkastusvirasto ja Kansainvalisen valuuttarahasto (IMF). Ennusteita ovat ar-
vioineet jossain maarin myo6s kansainvaliset tutkimusryhmat siten, ettd Suomi on ollut
mukana kansainvilisessa vertailussa yksittdisend maana tai osana useasta maasta

4 Lainsdadantd koskee vain valtiovarainministerién laatimia virallisia ennusteita, eli niitd ennusteita, joi-
hin perustuen laaditaan valtion talousarvio.

° Valtiontalouden tarkastusvirasto valvoo ja arvioi finanssipolitiikkaa EU:n vakaussopimuksessa (finanssi-
poliittinen sopimus) ja Euroopan unionin lainsdadannossa tarkoitettuna kansallisena riippumattomana
finanssipolitiikan valvontaelimena. Valvontatehtavasta saadetdan valtiontalouden tarkastusvirastosta
annetussa laissa (676/2000) ja niin sanotussa finanssipoliittisessa laissa (869/2012). Ennusteiden luotet-
tavuutta koskevan valvontatehtdvan keskeisen lainsdadannollisen perustan muodostavat Euroopan
unionin budjettikehysdirektiivin (2011/85/EU) lisaksi siihen ja finanssipoliittiseen lakiin (869/2012) pe-
rustuva Valtioneuvoston asetus julkisen talouden suunnitelmasta (120/2014) ja sen muuttamisesta
(601/2017).
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laskettua keskiarvoa, kuten "EU-maat keskimaarin” (ks. esim. Beetsma ym., 2023). Laa-
jempia ennusteiden luotettavuusarvioita on tehty muun muassa Kansainvalisen va-
luuttarahaston IMF:n ja Euroopan komission laatimista julkisen talouden ennusteista
(ks. esim. Gilbert & de Jong, 2017; Estefania-Flores ym., 2023).

Viimeaikaiset raportit, jotka kasittelevdat Suomen valtiovarainministerion laati-
mien julkisen talouden ennusteiden luotettavuutta, hyddyntdvat melko lyhyita otok-
sia, noin 2-14 vuoden jaksoja (Valtiontalouden tarkastusvirasto, 2016°; 2019; IMF,
2015), mutta vanhemmissa raporteissa (Valtiontalouden tarkastusvirasto, 1999; Lah-
tinen ym., 2009) otos on pidempi: 20 havaintoa vuosilta 1977-1996 ja 1988-2007
tassa jarjestyksessd. Tdssa raportissa arvioidaan pidempaa ajanjaksoa (20-25 havain-
toa) ensimmaista kertaa vuoden 2009 jalkeen. Valtiovarainministerion julkisen talou-
den ennusteita on harvemmin verrattu muiden kotimaisten tahojen ennusteisiin, ja
kansainvalista vertailuakin on tehty vain vahan. Tassa raportissa tehtava vertailu tuo-
kin siten uutta tietoa siitd, millaisia eroja ennustajien valilla on ennusteiden harhatto-
muudessa ja osumatarkkuudessa.

Taman raportin aineisto kattaa keskeiset julkisen talouden muuttujat, kuten
julkisyhteisojen tulot, menot ja niiden vélisen erotuksen eli rahoitusaseman
(nettoluotonanto tai -otto) sekd velan. Valtiovarainministerién ennusteita arvioidaan
vuosilta 1997-2021, silla tatd vanhempaa aineistoa ei ole saatavilla. Valtiovarainminis-
teriobn ennusteita verrataan myods muiden keskeisten, Suomen julkisen talouden
ennusteita laativien tahojen ennusteisiin. Vertailuun on valittu tahoja, joiden asema
talousennustajana on vakiintunut ja joiden ennusteita on saatavilla riittdvasti. Nama
ovat Euroopan komissio, Suomen Pankki, Elinkeinoeldaman tutkimuslaitos Etla ja
Taloudellisen yhteistyon ja kehityksen jarjestdo OECD.

Pisin ajanjakso, jolla valtiovarainministerion laatimia julkisyhteison menojen
ennusteita on tutkimuksessa tarkasteltu, on 14 vuotta. Valtiovarainministerion
laatimia julkisyhteisojen velan ennusteita ei ole analysoitu lainkaan pidemmalta ajalta.
Julkisyhteistjen tulojen ennusteiden luotettavuutta on arvioitu, mutta vain lyhyelta
ajalta tai kattaen vain valtion budjettitalouden, johon kuuluu vain osa koko
julkisyhteisojen tuloista. N&in ollen tdma raportti laajentaa tutkittujen muuttujien
joukkoa ja tuo siten hyodyllisen lisan aihetta kasittelevaan kirjallisuuteen.

Talousennusteiden luotettavuutta tutkitaan kirjallisuudessa kolmesta eri nakokul-
masta: harhaisuus, tarkkuus ja tehokkuus (Musso ja Philips, 2002). N&ita tarkastellaan
seka parametrisilla ja ei-parametrisilla menetelmilla. Harhattomuudella tarkoitetaan
sitd, ettd ennustevirheet ovat keskimaarin nolla, jolloin yli- ja aliarvioinnit ovat keski-
madrin yhta suuria. Ennusteiden osumatarkkuutta mitataan puolestaan arvioimalla
ennustevirheiden keskimaaraistd kokoa esimerkiksi ennustevirheiden itseisarvojen
keskiarvolla seka keskinelidvirheella.

Tassa arviossa ennusteiden luotettavuutta tutkitaan harhattomuuden ja tarkkuu-
den nakokulmasta. Tdssa raportissa otos on varsin lyhyt, mista syysta esimerkiksi reg-
ressioanalyysid (parametrisena menetelmand) ei ole mielekdstd kayttda. Tassa
arviossa ennustevirheen vaihtelua tutkitaan ei-parametrisella keskinelidvirheen

® Kyseessa oli makrotaloudellisten ennusteiden luotettavuuden finanssipolitiikan tarkastus, jonka yhtey-
dessa katsottiin pienelld havaintomaaralla julkisen talouden tulojen, menojen ja rahoitusaseman (netto-
luotonanto tai -otto) ennusteiden keskivirhetta ja sen harhattomuutta. Toinen laajempi VTV:n
finanssipolitiikan valvonnan arvio valtiovarainministerion laatimien makrotalouden ennusteiden luotet-
tavuudesta vuosilta 1976—2016 julkaistiin vuonna 2018.
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dekomponoinnin menetelmilld. Ensin tutkitaan, mikd osa keskinelidvirheesta johtuu
ennusteen harhasta ja mika osa selittyy ennusteen epéatarkkuudella, jota mitataan en-
nustevirheen keskihajonnalla (ks. esim. Hayashi, 2000, s. 138). Liséksi osoitetaan, mi-
ten keskinelidvirhe jakautuu systemaattisen ja ei-systemaattisen virheen osuuksiin.
Parametrisia menetelmia on kdytetty arviossa varovaisesti, koska otoksen havain-
tomaara on vahadinen. Esimerkiksi ennustevirheen harhattomuuden testauksessa kay-
tettdvan t-testin voima on heikko, kun kasilla on pieni havaintomaara (Kokkinen ja
Wouters, 2016). Jos ennustevirheen harhattomuutta testataan t-testilla liian pienella
otoksella, riskind on virheellinen paatelma harhattomuudesta ja harhattomuuden ti-
lastollisesta merkitsevyydesta. Lisdksi jos ennustevirheet ovat autokorreloituneita, he-
teroskedastisia tai molempia, on kadytettava sellaista muokattua t-testid, joka huomioi
nama ominaisuudet. Aiemmin mainittua regressiopohjaista ennusteiden (informaa-
tio)tehokkuutta ei testattu, kuten esim. Keereman (1999) ja Valtiontalouden tarkas-
tusvirasto (2018), silld tdssa raportissa aineisto on liian lyhyt regressioiden estimointiin
ja parametrien tilastollisen merkitsevyyden testaukseen. Nama tarkastelut ovat mie-
lekkaitd myéhemmin, kun julkisen talouden ennusteiden havaintojen maara kasvaa.
Julkisen talouden ennusteiden luotettavuutta selvitetdan tdssa raportissa
osakysymysten avulla. Luvussa nelja valtiovarainministerion ennusteiden harhaisuutta
ja tarkkuutta arvioidaan tarkastelemalla seuraavia kysymyksia:
— Onko julkisen talouden ennusteissa systemaattista yli- tai aliarviointia (har-
haa)?
—  Kuinka tarkkoja julkisen talouden ennusteet ovat (osumatarkkuus)?
—  Kuinka suuri osuus ennustevirheestd aiheutuu harhasta vs. tarkkuuden
puutteesta, jota mitataan ennustevirheiden keskihajonnalla?
—  Kuinka suuri osuus ennustevirheesta on ollut systemaattista vs. satun-
naista virhetta?
—  Parjadvatko ennusteet yksinkertaisimmalle mahdolliselle ennusteelle, eli
naiiville ennusteelle?

Edelld mainittuja kysymyksia arvioidaan ensiksi valtiovarainministerion osalta ja
toiseksi myos vertailemalla, poikkeaako valtiovarainministerié merkittavasti muista
ennusteita laativista tahoista.

Luvussa viisi valtiovarainministerion ennusteen virheldhteita tutkitaan systemaat-
tisen virheen (harhan) ja osumatarkkuuden ndkékulmasta seuraavien kysymysten
avulla:

—  Missd maarin julkisyhteiséjen rahoitusaseman ennustevirheet koostuvat
kokonaistulojen ja -menojen seka alasektoreiden ennustevirheista?

—  Missa maarin julkisyhteis6jen kokonaistulojen ennustevirheet koostuvat
yksittaisten tuloerien ennustevirheista?

—  Missa maarin julkisyhteis6jen kokonaismenojen ennustevirheet koostuvat
yksittaisten menoerien ennustevirheista?

— Johtuvatko julkisyhteisdjen velan ennustevirheet rahoitusaseman ennuste-
virheesta vai virta—varanto-korjauseran (stock-flow adjustment) ennuste-
virheesta?
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2 Aikaisempi kirjallisuus ja
tutkimusaineisto

2.1 Aikaisempi kirjallisuus

Suomen valtiovarainministerion laatimien julkisen talouden ennusteiden luotetta-
vuutta on tarkasteltu empiirisesti viime vuosikymmenten aikana aiemminkin. Raport-
teja ovat tehneet padasiassa finanssipolitiikkaa arvioivat tahot, kuten Valtiontalouden
tarkastusvirasto ja Kansainvalinen valuuttarahasto (IMF). Raportteja ovat tehneet jos-
sain madrin myos kansainvaliset tutkimusryhmat siten, ettd Suomi on ollut mukana
kansainvalisessa vertailussa yksittdisena maana tai osana useasta maasta laskettua
keskiarvoa, kuten “EU-maat keskimaarin” (ks. esim. Beetsma ym., 2023). Laajempia
julkisen talouden ennusteiden luotettavuusarvioita on tehty muun muassa IMF:n ja
Euroopan komission laatimista ennusteista (ks. esim. Gilbert & de Jong, 2017; Estefa-
nia-Flores ym., 2023).

Viimeaikaiset raportit, jotka kasittelevdt Suomen valtiovarainministerion laati-
mien julkisen talouden ennusteiden luotettavuutta, tarkastelevat melko lyhyita otok-
sia, noin 2—-14 vuoden jaksoja (Valtiontalouden tarkastusvirasto, 2016; 2019; IMF,
2015). Aiemmin hieman pidemman aikavalin arvioita valtiovarainministerion laatimien
valtion budjetin verotuloennusteiden luotettavuudesta on tehnyt Valtiontalouden tar-
kastusvirasto (1999), joka teki arvioita vuosilta 1977-1996 eli 20 vuoden ajalta, seka
Lahtinen ym. (2009), joka arvioi vuosia 1988-2007 (20 vuotta). Valtiontalouden tarkas-
tusviraston ja IMF:n viimeaikaisissa tarkasteluissa julkisen talouden ennusteiden ana-
lyysit on rajattu lyhyelle aikavalille johtuen muun muassa kéasite-eroista ja
tilastointimuutoksista, joita julkisen talouden muuttujissa on ollut ajan kuluessa.

Julkisen talouden ennusteiden luotettavuutta tutkittaessa padhuomio on ollut jul-
kisyhteisdjen ja sen alasektoreiden nettoluotonannossa tai -otossa, tuloissa ja me-
noissa (Valtiontalouden tarkastusvirasto, 2016; 2019; IMF, 2015) tai valtion
budjettitalouden tuloissa (Valtiontalouden tarkastusvirasto, 1999; Lahtinen ym.,
2009). Valtiontalouden tarkastusvirasto (2019) arvioi lisaksi julkisyhteiséjen tulojen ja
menojen alaerien ennusteita. Myos valtiovarainministeri6 arvioi itse omia julkisen ta-
louden ennusteitaan vuosittain ennustepoikkeamaraportissaan (ks. esim. Valtiova-
rainministerio, 2022). Niissa ministerio keskittyy ldhinnad julkisyhteisdjen ja sen
alasektoreiden rahoitusaseman ennustevirheisiin ja velan ennustevirheisiin edellisen
vuoden osalta. Velan ennustevirheité ei kuitenkaan tarkastella pidemmalta ajalta. Nain
ollen toistaiseksi on jaanyt tutkimatta valtiovarainministerién laatimien julkisen talou-
den ennusteista velkaennusteiden luotettavuus pidemmalta ajalta.

Aikaisemmat arviot kasittelevat tyypillisesti valtion budjetin laatimisen yhtey-
dessa tehdyn tulevaa vuotta koskevan ennusteen systemaattista virhetta eli harhaa, ja
niissa valittu ajanjakso vaikuttaa tuloksiin. Tutkimustulokset antavat ehkapa selkeim-
min viitteita siitd, etta valtiovarainministerio on toistuvasti systemaattisesti aliarvioi-
nut tuloja pidemmalld aikavalilld julkisen talouden ennusteissaan tavanomaisen
talouskasvun aikaan. Talouden supistuessa voimakkaasti tapahtuu pikemminkin tulo-
jen yliarviointia, mikd viittaa tuloennusteiden virheiden suhdanneriippuvuuteen.
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Tallaisia tuloksia on saatu koskien valtion budjettitalouden verotuloja vuosina 1977-
1996 (Valtiontalouden tarkastusvirasto, 1999) ja vuosina 1988-2007 (Lahtinen ym.,
2009) ja koko julkisyhteisdjen tuloja vuosina 2008—2014 (Valtiontalouden tarkastusvi-
rasto, 2016). Aliarvioinnit eivat kuitenkaan ole aina olleet tilastollisesti merkitsevia,
mika tarkoittaa, etta virheet ovat keskimaarin pienia ja johtopaatdkset eivat aina ole
yleistettdvissa vaan koskevat pelkkaa otosta.

Valtiontalouden tarkastusvirasto (2019) havaitsee tulojen yliarviointia vuosina
2007-2018. Otokseen osuu finanssikriisi, jolloin tuloja yliarvioitiin voimakkaasti, seka
vuosien 2012-2015 hitaan kasvun aika, jolloin ennustajat odottivat talouskasvun ja ve-
rotulojen kasvun alkavan aiemmin kuin lopulta tapahtui. Myos tarkasteltavien ennus-
teiden horisontti on aiempiin verrattuna poikkeava: keskipitka aikavali eli nelja vuotta
eteenpain.

Havainnot meno- ja alijdamadennusteiden systemaattisesta virheestd ovat niin
ikdan vaihdelleet otoksen mukaan. Valtiontalouden tarkastusvirasto (2016) raportoi
julkisyhteis6jen menojen aliarvioinnin olleen vuosina 2008—2014 tulojen aliarviointia
suurempaa, mikd on heijastunut rahoitusaseman yliarviointiin. IMF:n (2015) mukaan
julkisyhteisojen kokonaismenoja ja -tuloja on aliarvioitu vuosina 2000-2013 samalla
kun rahoitusaseman yliarviointi on ollut melko pienta. Beetsma ym. (2023) havaitsevat
valtiovarainministerion rahoitusasemaennusteiden olleen |dhes harhattomia vuosina
2000-2019 mutta hieman rahoitusasemaa aliarvioivia. Strauch ym. (2004) tuovat esiin,
ettd vuosina 1998-2001 Suomen, Ruotsin ja Luxemburgin budjettiennusteissa rahoi-
tusasemaa ennustetaan merkittdvasti huonommaksi kuin toteutunut rahoitusasema.

Edelld mainittujen raporttien tulosten yleistettavyyteen tai tuloksiin tilastollisesta
merkitsevyydesta on syyta suhtautua varauksella niissa tapauksissa, joissa kaytdssad on
ollut lyhyt otos. On muistettava, etta tilastollista testausta ei ole ylipdansa suositelta-
vaa tehda liian pienille otoksille. Lyhyiden otosten ongelmina on, ettd 1) pieni otos
aiheuttaa ongelman yleistettavyydessa ja 2) pienen otoksen havaintoméaaraan voi
osua poikkeuksellisen voimakasta suhdannevaihtelua tai darihavaintoja, jotka vaikut-
tavat otoksesta laskettaviin suureisiin. Lisdksi tilastollista merkitsevyytta laskettaessa
testauksen edellyttamien oletusten (ei autokorrelaatiota, homoskedastisuus) mahdol-
linen rikkoutuminen on jaanyt dokumentoimatta.

Ennustehorisontin pituus vaihtelee aiemmassa kirjallisuudessa riippuen tutkimus-
kysymysten asettelusta. Melko tyypillista on tutkia tulevaa vuotta koskevien ennustei-
den luotettavuutta juuri vuosittaisen budjetointiulottuvuuden takia (ks. esim. Beetsma
ym., 2023) tai seka tulevaa vuotta ettd kuluvaa vuotta (ks. esim. Cronin & McQuinn
2021; Fioramanti ym., 2016). My6s keskipitkien ennustehorisonttien arvioita on saa-
tavilla, kuten viiden vuoden ennusteet (Estefania-Flores ym., 2023).

Valtiovarainministerion julkisen talouden ennusteita on harvemmin verrattu mui-
den kotimaisten tahojen ennusteisiin, ja kansainvalista vertailuakin on tehty vain va-
hdn. IMF:n (2015) raportissa valtiovarainministerion laatimaa julkisyhteisojen
rahoitusasemaennustetta verrataan Suomen Pankin, Etlan, Palkansaajien tutkimuslai-
toksen (Labore), Taloudellisen yhteistyon ja kehityksen jarjeston (OECD) ja IMF:n laa-
timiin ennusteisiin vain kahden vuoden ajalta (2012-2013). Valtiovarainministerion
havaittiin olevan pessimistisin ennustaja ja vuonna 2013 tarkin, mutta koska otos on
hyvin lyhyt, havainnot eivat ole yleistettavissa. Kansainvalistd vertailua tehnyt IMF
(2015) havaitsee, etta julkisyhteis6jen kokonaistulojen ja menojen aliarviointi on ollut
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eurooppalaisessa mittakaavassa suurta samalla kun rahoitusaseman ennustevirhe on
ollut melko pieni muihin maihin verrattuna vuosina 2000-2013 (14 havaintoa).

Useiden raporttien haasteena on vahdinen havaintomaara eli lyhyet aikasarjat,
minka seurauksena otokset vaikuttavat saatuihin tuloksiin. Tuloksia ei voida yleistaa,
koska tilastollista testausta ei ole voitu tehda luotettavasti. Useissa raporteissa aineis-
tot ovat lyhyitd, koska esimerkiksi julkisyhteisdjen tulojen ja menojen tilastointitapa
on muuttunut kansantalouden tilinpidon uudistusten yhteydessa’. Téssa raportissa ti-
lastoinnin uudistusten vaikutukset eliminoidaan, mika tarkoittaa, etta arviossa julkisen
talouden ennusteiden luotettavuutta tarkastellaan pidemmalta ajalta (20-25 havain-
toa) ensimmaista kertaa vuoden 2009 jalkeen. Laaja tyo eriparisten aineistojen yh-
teensovittamiseksi mahdollistaa pidemman analysoitavan ajanjakson ja siten myds
luotettavampien tulosten saamisen.

Ennusteiden luotettavuutta on tutkittu aikaisemmassa kirjallisuudessa yleisesti
ottaen kolmesta eri ndakdkulmasta: harhaisuus, tarkkuus ja tehokkuus (Musso ja Phi-
lips, 2002). N&ita eri osa-alueita voidaan tutkia erilaisilla menetelmilld — parametrisilla
ja ei-parametrisilla.

Aikaisemmissa valtiovarainministerion julkisen talouden ennusteita kasittelevissa
raporteissa on paaosin tutkittu harhattomuutta ei-parametrisilla menetelmilld kayt-
tden keskimaaraista ennustevirhetta (mean error, ME) (Valtiontalouden tarkastusvi-
rasto, 2016; Lahtinen ym., 2009; IMF 2015). Osassa on tutkittu my6s osumatarkkuutta
kayttden tyypillisesti ennustevirheiden itseisarvojen keskiarvoa (mean absolute error,
MAE) (Valtiontalouden tarkastusvirasto, 2019) (ks. myos luku 3) seka esimerkiksi neli-
oitya keskineliovirhettd (root mean squared error, RMSE) (Lahtinen ym., 2009). Infor-
maatiotehokkuutta on tutkittu pidempien otosten ennustearvioissa ja
kansainvélisessa tutkimuskentdssa erityisesti parametrisilla menetelmilld (ks. esim.
Valtiontalouden tarkastusvirasto, 2018; Keereman, 1999).

Suuri osa julkisen talouden ennusteiden luotettavuutta kasittelevasta kirjallisuu-
desta on ennustevirheita kuvailevia. Kansainvalisessa kirjallisuudessa on analysoitu
myos, mitka tekijat ovat julkisen talouden ennusteiden virheiden taustalla.

Auerbach (1995) jaottelee virhetyypit kolmeen eri kategoriaan: 1) poliittisiin, 2) ta-
loudellisiin ja 3) teknisiin virheisiin. Poliittiset virheet aiheutuvat siita, ettd ennustee-
seen ei sisdllytetd politiikkkamuutosten vaikutuksia tai jokin jo ennusteessa oletettu
politiikkkamuutos perutaan. Taloudelliset virheet johtuvat makrotalouden muuttujien
ennusteissa tehdyista virheistd, kuten suhdannekuvan ennusteen virheista (ks. esim.
Beetsma ym., 2023) tai inflaatioennusteiden virheista (ks. esim. Hadzi-Vaskov ym.,
2021). Loput ovat Auerbachin mukaan teknisia virheitd. Myos sellaisia tekijoita on esi-
tetty, jotka sopivat huonosti Auerbachin maarittelemaan kehikkoon. Von Hagen
(2010) raportoi, ettd talouden instituutioiden heikon laadun on osoitettu olevan yh-
teydessa virheisiin julkisen talouden ennusteissa.

7 Esimerkiksi vuonna 2014 Suomessa kdyttéén otetun kansainvilisen tilinpitostandardin ESA 2010:n myé6té
julkisyhteisojen kokonaistulojen ja -menojen kasitteet muuttuivat, minka seurauksena ennen uudistusta
laaditut ennusteet olivat eri kokoluokkaa kuin uudistuksen jalkeen valmistuneet tilastotiedot toteutuneista
luvuista.
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My®s erilaisia virheiden hajotelmia on esitetty siten, ettd hajotelma perustuu joko
muuttujien hierarkkiseen rakenteeseen, kuten siihen, miten julkisyhteisdjen kokonais-
tulot ja -menot koostuvat alaeristdan (Valtiontalouden tarkastusvirasto, 2019), tai ta-
paan, jolla muuttujat linkittyvat kirjanpidollisen yhtalon kautta toisiinsa. Esimerkiksi
Beetsma ym. (2023) jaottelevat BKT:hen suhteutetun julkisyhteiséjen rahoitusaseman
ennustevirheet tulojen ja menojen erotukseen. Tulojen ja menojen virheet jaotellaan
edelleen pienempiin osatekijoihin. Tdssa raportissa hajotelmia tehddan perustuen
seka hierarkkiseen rakenteeseen ettd muuttujien valisia relaatioita kuvaaviin yhtaloi-
hin.
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Taulukko 1. Keskeisia julkisen talouden ennusteiden luotettavuutta kasittelevia empiirisia raportteja ja tutkimuksia, joissa Suomen valtiova-
rainministerion julkisen talouden ennusteet ovat mukana.
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EU-maiden rahoitusasemaennusteet ovat kes-
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2.2 Tutkimusaineisto

Tassa luvussa kasitellddn ennusteaineistoa, toteuma-aineistoa seka aineiston keruu-
seen liittyvia seikkoja. Julkisyhteis6jen kokonaistulojen ja -menojen aineistoa kasitel-
[dan suuremmalla tarkkuudella aineiston vaihtelevien esitystapojen vuoksi.

Ennusteaineisto

Ennusteiden luotettavuuden arviointia varten on koottava aineisto tarkasteltavien
muuttujien ennusteista vuosittain seka kyseisten muuttujien toteutuneet arvot, jotka
ovat saatavilla jalkikateen julkaistuista tilastoista.

Valtiovarainministerion kansantalousosasto julkaisee ennusteita saman vuoden si-
salla nelja kertaa eli kevaalla, kesalla, syksylla ja talvella. Tassa raportissa tarkastellaan
valtiovarainministerion kansantalousosaston laatimia syysennusteita, silla niita kayte-
taan valtion budjetin eli talousarvion valmistelun pohjana®, mika tekee niistd Suomen
talouspolitiikan kannalta merkittavan tutkimuskohteen. Valtion talousarviossa paate-
tdaan tulevaa vuotta koskevista valtion budjettitalouden tuloista ja menoista eli halli-
tuksen talous- ja finanssipolitiikan mitoituksesta.

Suuri osa ennusteaineistosta on saatavilla vain vuodesta 1997 alkaen. Ajanjaksolle
osuu yhtaalta talouskasvun aikaa, mutta toisaalta myds vuoden 2009 finanssikriisi ja
vuoden 2020 koronapandemian aiheuttama taantuma. Suhdannetilanteiden, myos ta-
louden taantumien, ennustaminen on osa talousennustajien ty6ta. Siksi on hyva, etta
tarkasteltavalle ajanjaksolle osuu myds talouskriisin vuosia.

Luvussa neljd valtiovarainministerion talousennusteita verrataan muiden talousen-
nusteita tuottavien keskeisten tahojen ennusteisiin, joiden asema talousennustajana
on vakiintunut ja joiden ennusteita on riittavasti saatavilla. Naita ovat Euroopan ko-
missio (ks. Euroopan komissio, 2022a ja 2022b), Elinkeinoelamén tutkimuslaitos (Etla)
(ks. Elinkeinoelaman tutkimuslaitos, 2021), Taloudellisen yhteistyon ja kehityksen jar-
jestd (Organisation for Economic Co-operation and Development, OECD) (ks. OECD,
2022) ja Suomen Pankki (ks. Suomen Pankki, 2021). Myos Pellervon Taloustutkimuk-
sen, Palkansaajien tutkimuslaitoksen (Labore) ja Kansainvalisen valuuttarahaston
(IMF) kayttoa verrokkina selvitettiin. Nama jatettiin pois vertailusta vahaisen havain-
tomaaran vuoksi.

Ennusteaineisto poimittiin talousennusteita laativien tahojen ennustejulkaisuista
siten, etta ennusteen julkaisun ajankohta olisi mahdollisimman Idhella valtiovarainmi-
nisterion ennusteen julkaisun ajankohtaa. Tama tarkoittaa, ettd pyrittiin kerdadmaan
syksylla julkaistuja ennusteita. Valtiovarainministerion ja muiden ennusteita laativien
tahojen syysennusteen julkaisuajankohta on hieman vaihdellut vuosikymmenten ai-
kana. Valtiovarainministerié on julkaissut ennusteensa syyskuun ja lokakuun aikana.
Myds Suomen Pankin ennusteen julkaisukdytannot ovat hieman vaihdelleet vuosien
myota. Suomen Pankki on julkaissut kattavammat talousennusteensa syys—lokakuussa
vuosina 1990-1998, 2002-2007 ja 2009-2010 ja joulukuussa vuosina 1999-2001,
2008 ja 2011-2021. Etlan kaikki arvioitavat ennusteet on julkaistu syyskuussa. OECD:n

8 Valtiovarainministerién kansantalousosaston syysennuste seuraavan vuoden kiypéhintaisesta BKT:sta
muodostaa pohjan julkisen talouden menoihin kaytettavissa olevien verotulojen arvioinnissa ja toimii siten
valtion seuraavan vuoden budjetin suunnittelun perustana.
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ennusteet on julkaistu joulukuussa vuosina 1996—-2012 ja 2020-2021 ja marraskuussa
vuosina 2013-2019. Euroopan komission ennusteet on julkaistu marraskuussa.

Ennusteen julkaisun tarkkaa paivamaaraa ei ollut aina saatavilla kaikilta ennusta-
jilta. Useimmiten tieto oli saatavilla kuukauden tarkkuudella. Enimmilldan ennustaja-
tahojen ennusteiden julkaisun ajankohdat poikkeavat toisistaan noin kolme
kuukautta, milla on todenndkdisesti jonkin verran vaikutusta tuloksiin erityisesti kulu-
van vuoden (t+0) mutta my6s tulevan vuoden (t+1) ennusteita arvioitaessa. Mitd myo-
hemmin ennuste on julkaistu, sitd enemman ennustajilla on kaytettdvissa toteuma-
aineistoa kuluvasta vuodesta ja sitd tarkempia ennusteiden olettaisi olevan. Pdapaino
raportissa kuitenkin on tulevaa vuotta (t+1) koskevissa ennusteissa, vaikka luvun nelja
vertailuissa arvioidaan myos kuluvalle vuodelle (t+0) tuotettuja ennusteita.

Ennusteen julkaisua edeltda niin sanottu cut-off-pdiva eli paiva, johon mennessa
ilmestyneen aineiston ennustajat ottavat mukaan analyysiinsa. Tietoa kyseisestd maa-
rdajasta ei ole saatavilla kaikilta ennustajilta ja ennustekierroksilta, joten tata nakokul-
maa ei voitu tdysimittaisesti huomioida analyysissa. Tieto cut-off-pdivasta olisi
mahdollistanut sen huomioimisen, etta mihin tilastoversioon ennuste pohjautuu seka
sen, ettd missda maarin ennustajat ovat voineet huomioida ennusteessaan valtion ta-
lousarvion neuvottelujen tulokset.

Luvussa nelja vertaillaan tulevaa vuotta (t+1) ja kuluvaa vuotta (t+0) koskevia en-
nusteita julkisyhteisdjen rahoitusasemasta eli nettoluotonannosta tai -otosta®, su-
lautetusta EDP-velastal® sekd sulautetuista kokonaismenoista suhteutettuna
nimelliseen BKT:hen vuodesta 1997 eteenpdin. Ndma muuttujat valitaan, koska ne
ovat keskeisia julkisen talouden kehitysta kuvaavia muuttujia ja ne ovat ainoita julkisen
talouden muuttujia, joiden ennusteita on saatavilla pitkalta yhtenaiselta aikavalilta ja
kaikilta vertailtavilta ennustajilta. Poikkeuksena on menojen suhde BKT:hen, jonka en-
nustetta Etla ei julkaise ja jonka OECD on ennustanut eri kasitteelld vuotta 2003 aiem-
min. Etla julkaisee menoennusteensa rahamaardisena, mutta menokdsite on vuotta
2015 vanhemmassa aineistossa erilainen kuin valtiovarainministeri6lla ja Tilastokes-
kuksella. Menojen BKT-suhteen kdsite on samanlainen ennustajilla keskendan 2000-
luvun alkupuolelta asti, mika tarkoittaa, ettd ennusteet ovat tuona aikana keskenaan
vertailukelpoisia. Siksi menoennusteiden luotettavuuden vertailua tehddan vuodesta
2000 eteenpain.

Koska verrokkiennustajat eivat julkaise julkisen talouden ennusteita samassa laa-
juudessa kuin valtiovarainministerid, osaa valtiovarainministerion julkisen talouden
ennusteista ei voida verrata muihin tahoihin. N@itd ennusteita arvioidaan vain valtio-
varainministerion osalta luvussa viisi. Esimerkiksi julkisyhteisojen

9 Julkisyhteisdjen rahoitusasema saadaan julkisyhteiséjen kokonaistulojen ja -menojen erotuksena.

10 EDP-velalla tarkoitetaan julkisyhteisdjen sulautettua bruttovelkaa nimellisarvoisena. EDP on lyhenne sa-
noista Excessive Deficit Procedure eli liiallisten alijaamien menettely. EDP-velkaan luetaan julkisyhteisojen
kansantalouden muilta sektoreilta ja ulkomailta saamat joukkovelkakirjalainat, lyhytaikaiset velkapaperit,
lyhyt- ja pitkdaikaiset lainat seka talletukset. EU:n vakaus- ja kasvusopimuksen mukaisessa raportoinnissa
kaytetty kdsite EDP-velka poikkeaa ESA 2010:std sekd arvostuksen ettd kattavuuden osalta. ESA 2010:n
mukaisessa rahoitustilinpidossa rahoitusvarat ja -velat arvostetaan markkina-arvoon, sen sijaan julkisyhtei-
sojen EDP-velka arvostetaan nimellisarvoon. ESA 2010:n rahoitusvaateista muun muassa johdannaisia,
kauppaluottoja ja siirtovelkoja ei huomioida velan kannassa. (Tilastokeskus, 2023a; ks. myos Euroopan ko-
missio, Eurostat, 2023.)
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kokonaistuloennusteita on heikommin saatavilla muilta ennustajilta* kuin valtiova-
rainministeri6ltd, ja ennustajien kayttamat kokonaistulokasitteet poikkeavat toisis-
taan.

Luvussa viisi valtiovarainministerién ennusteista mukaan analyysiin otetaan myos
julkisyhteisojen kokonaistulojen ja -menojen alaerien ennusteet. Rahoitusaseman en-
nusteet kerataan alasektoreittain, jolloin mukana ovat julkisyhteiséjen (S13) lisaksi val-
tionhallinto (S1311), paikallishallinto (S1313) ja sosiaaliturvarahastot (S1314).
Hyvinvointialuehallinto (S13132) jatetdan pois tarkastelusta, koska hyvinvointialuei-
den toiminta alkoi vasta vuonna 2023.

Toteuma-aineisto

Jotta talousennusteiden luotettavuutta voidaan arvioida, tarvitaan ennusteaineiston
lisaksi tietoa muuttujan toteutuneesta kehityksesta. Tilastokeskus julkaisee Suomessa
useampia versioita toteutuneista kansantalouden vuositilinpidon tilastotiedoista sa-
man vuoden aikana. Tilastot valmistuvat ja tarkentuvat eli revisioituvat samalla kun
keraantyy lisd ldhdetietoa®?.

Tilastokeskuksen toimittamasta aineistosta koottiin toteuma-aikasarjat, jotka
muodostettiin poimimalla tilastointivuoden paattymisen jalkeisen kesan julkistuksen
tiedot kesd—heinakuulta ja EMU-velan eli EDP-velan osalta syksyn tiedot elo—loka-
kuulta. Poikkeuksena tahan on velan vuoden 2021 havainto, jota korjattiin 5,9 prosent-
tiyksikolla alaspain, koska Tilastokeskuksen 28.6.2022 tekema tilaston merkittava
revisio nosti velan tasoa noin 14 miljardilla eurolla. Tarkentuminen johtui menetelma-
muutoksesta, jonka taustalla oli Asumisen rahoitus- ja kehittamiskeskuksen (ARA) hy-
vaksymien vuokra-asunnoille ja asumisoikeustaloille myénnettyjen korkotukilainojen
kasittelyyn tehty muutos (Tilastokeskus, 2022, joulukuu 12). llman korjausta vuoden
2021 velan ennustevirheet olisivat sisdltdneet menetelmdamuutoksen aiheuttaman
erotuksen, mika ei ole aitoa ennustevirhetta.

Silta osin, kun Tilastokeskuksen toteuma-aineistoa ei ollut saatavilla, toteumat poi-
mittiin valtiovarainministerion ennustejulkaisuiden ennustetaulukoista toteutuneiden
lukujen kohdalta. Tallaisia tilanteita oli muutamia.

Julkisyhteisdjen sulautetut kokonaistulot ja -menot

Erityisesti julkisyhteisGjen sulautettujen kokonaistulojen ja -menojen kasitteiden yh-
denmukaistaminen on tyolastd. Ennusteiden ja toteumien tulee kuvata samaa asiaa,
mutta sekd ennusteiden ettd toteumien kokonaistulojen ja -menojen késitteet ovat
muuttuneet ajan kuluessa.

Toteutuneiden tilastojen laskennassa kdytettavat kasitteet kokonaistuloista ja -me-
noista ovat muuttuneet kansainvalisten tilinpitostandardien muuttuessa. Liitteessa 1
on taulukoitu Euroopan kansantalouden tilinpitojarjestelman (EKT) mukaiset sulautet-
tujen kokonaistulojen ja -menojen kasitteet. Eurooppalaiset tilastot harmonisoitiin Eu-
roopan kansantalouden tilinpitojarjestelman (European System of Accounts) ESA 1995

1 Etla ennustaa julkisyhteiséjen kokonaistuloja miljardeissa euroissa, mutta vuosina 2007—2014 eri kisit-
teelld kuin VM. Etlan ja valtiovarainministerion kasitteet poikkeavat toisistaan euromaaraisesti noin 10
miljardilla eurolla.

12 Kuntataloustilastot valmistuvat vasta tilastovuotta seuraavan vuoden syyskuussa. Kesén tilastojulkistus-
kierroksen tiedot ovat perustuneet ennakollisiin tietoihin. (Tilastokeskus, 2023e.)
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-tilinpitostandardin (Euroopan komissio, Eurostat, 1996) myo6td, ja se tuli kdyttoon
Suomen Tilastokeskuksessa vuoden 1998 syksylla. Tuolloin Tilastokeskus alkoi laatia
taysid institutionaalisia sektoritileja eli kansantalouden tilinpidon tilikokonaisuutta,
joka sisdltaa julkisyhteisojen tulot ja menot taloustoimittain. Kansainvalisen tilinpi-
tostandardin ESA 1995:n mukainen taloustoimitasolla maaritelty kasitteistd kokonais-
tuloille ja -menoille julkaistiin kuitenkin vasta vuonna 2000 (Euroopan komissio, 2000).
ESA 2010 -tilinpitostandardi (Euroopan komissio, Eurostat, 2014) otettiin kdyttoon syk-
sylld 2014 ja samalla kokonaistulojen ja -menojen kasitteet muuttuivat hieman (Euroo-
pan komissio, Eurostat, 2014, s. 428, 431). Siirtyminen ESA 1995:std ESA 2010:een
aiheutti Suomessa noin 2,8 miljardin euron suuruisen revision kokonaistuloihin ja 2,9
miljardin euron revision kokonaismenoihin. Tilinpitostandardien muutosten vaikutuk-
set on huomioitu analyysissa.

Liitteessa 2 on puolestaan listattu valtiovarainministerién ennustejulkaisuissaan
esittdmat kokonaistulojen ja menojen kasitteet vuosina 1990-1998, 1999-2006 ja
2007-2021. Valtiovarainministerié on esittanyt julkisyhteisdjen kokonaistulojen ja -
menojen ennustelukunsa viitaten kansantalouden tilinpitoon (ks. esim. Valtiovarain-
ministerid, 2021, s. 60, alaviite 1) my®6s silloin, kun valtiovarainministerion esittama
kokonaistulojen ja -menojen taso on poikennut tilinpitostandardien mukaisesta ta-
sosta noin 7-8 miljardilla eurolla (ks. esim. Valtiovarainministerio, 2006, s. 77). Nama
valtiovarainministerion esittamat kokonaistulojen ja -menojen kasitteet eivat ole jou-
lukuuhun 2022 asti tdysin vastanneet sitd jasennystapaa, joka vahvistetaan EU:n kan-
santalouden tilinpitoasetuksessa (Euroopan Parlamentin ja Neuvoston Asetus (EU) N:o
549/2013, s. 316, paragraafi 8.100). Suomi ja Suomen viranomaiset ovat sitoutuneet
noudattamaan EU:n lainsadadantoéa liittyessdan Euroopan Unioniin. Lainsddadanndssa ei
suoraan madritelld, millaista esitystapaa valtiovarainministerion tulisi noudattaa, kun
valtiovarainministerio julkistaa viralliset valtion talousarviota varten laaditut syysen-
nusteensa. Mutta on kuitenkin niin, etta valtiovarainministerion virallisten budjettien-
nusteiden laatimista ohjaavassa lainsdadannossa  (2011/85/EU)  viitataan
eurooppalaiseen tilinpitostandardeihin (ESA 1995 ja ESA 2010) ja siksi on johdonmu-
kaista kayttda kyseisten standardien mukaista kasitteistod myos virallisissa ennus-
teissa. EU-asetuksessa vahvistetun tilinpitostandardin mukaisesta kasitteistosta
poikkeaminen ilman asianmukaista lisdinformaatiota erien tasmallisesta sisallosta ei
palvellut ennusteiden kdyttajia Suomessa ja muualla EU:ssa eika ollut johdonmukainen
tapa toimia. Valtiovarainministerié on korjannut taulukot vuoden 2022 joulukuun en-
nusteeseensa finanssipolitiikan valvonnan huomauttaessa asiasta sen tultua ilmi tata
raporttia laadittaessa. Tama taulukoiden esitystavan muutos on lisannyt ldpinaky-
vyyttd ja mahdollisuuksia hyédyntaa valtiovarainministerion ennustetta.

Vuosina 1999-2022 seka kokonaismenoissa etta -tuloissa on eroavaisuuksia valtio-
varainministerion ja Tilastokeskuksen raportoimien Euroopan kansantalouden tilinpi-
tojarjestelman mukaisten kasitteiden valilla. Kyseiset eroavaisuudet raportoidaan nyt
ensimmaista kertaa tdssa raportissa (liitteet 1-2).

Ennen vuotta 2007 valtiovarainministerion ilmoittama kokonaismenotaso poik-
keaa Tilastokeskuksen raportoimasta ESA 1995:n mukaisen kdsitteen tasosta
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keskiméaarin noin 8 miljardia euroa ja kokonaistulotaso keskimaéarin noin 7 miljardia
euroa'. Tast3 syystd ennusteiden luotettavuutta arvioitaessa vuotta 2007 edeltivilts
ajalta kaytetaan toteutuma-aineistona valtiovarainministerién kokonaismeno- ja ko-
konaistulokasitteen mukaisia toteutuneita lukuja sen sijaan, etta kaytettaisiin virallisia
Euroopan kansantalouden tilinpitojarjestelman mukaisia kasitteita.

Ennen vuotta 2007 kokonaismenoissa eroavaisuudet aiheutuvat puuttuvista erista
ja mukaan kuulumattomista erista. Valtiovarainministerio ei ole sisallyttanyt kokonais-
menoihin mukaan ESA 1995:n mukaisia pidomamenojen eria'* (liitteet 1-2). Ministe-
rion ennustetaulukoissa pddomamenot on ilmaistu rivin “menot yhteensa” jalkeen
erillisina erind, joita ovat “padomansiirrot, netto” (sis. D9K Maksetut pddomansiirrot —
D9R Saadut padomansiirrot), kiintedn padgoman kuluminen (K1K) ja pddoman brutto-
muodostus (sis. P51 Kiintedn padoman bruttomuodostus, P52 Varastojen muutokset,
K2 Valmistamattomien muiden kuin rahoitusvarojen nettohankinta, P53 Arvoesinei-
den nettohankinnat). Lisdksi valtiovarainministerio laski sulautetut muut tulonsiirrot
ilman vahinkovakuutuskorvauksia (D71K) toisin kuin Tilastokeskus. Erd on kokoluokal-
taan noin 13-33 milj. euroa, joten sen merkitys on vdahainen. Ministerié on myos sisal-
lyttanyt kokonaismenoihin eria tilinpitostandardeista poikkeavalla tavalla. Naita ovat
osa kulutusmenojen alaerista.

Vuoden 2007 jalkeen valtiovarainministerion ennusteen julkisyhteisdjen kokonais-
menojen taulukossa erat “maksetut muut tulonsiirrot” ja “padomamenot” vastasivat
ESA 1995:n mukaisia kasitteita. Kokonaismenoissa oli kuitenkin edelleen liikaa kulutus-
menojen alaeria.

Myos julkisyhteisdjen kokonaistulokésitteissa oli eroavaisuuksia valtiovarainminis-
terion seka ESA 1995:n ja ESA 2010:n vélilla. Ennen vuotta 2007 eroavaisuudet tulivat
siitd, ettd valtiovarainministerion ennustamasta kokonaistulokasitteesta puuttuivat
sulautetut saadut pddomansiirrot (D9R Saadut padomansiirrot — D9213R Investoin-
tiavustukset julkisyhteisoiltda — D9913R Muut padomansiirrot julkisyhteis6iltd) ja tulot
tavaroista ja palveluista (P11R Markkinatuotos, P12R Tuotos omaan loppukayttdon,
P139R Markkinattomien tuotteiden myynnit). Valtiovarainministeriolla erd Vahinkova-
kuutuskorvaukset (D72R) oli kahteen kertaan taulukossa eri kohdissa, ja era Toimin-
taylijagaméa (B2N) ei kuulunut tilinpitostandardin mukaisiin kokonaistuloihin. (Liitteet
1-2.)

Valtiovarainministerio jatti vuoden 2007 jalkeen tulotaulukosta pois toimintaylijaa-
man, silld se ei kuulu tilinpitostandardin mukaiseen julkisyhteisdjen kokonaistulojen
kasitteeseen, mutta samalla se jatti pois myds kokonaistuloihin kuuluvan erdan omai-
suustulot (D4R) lukuun ottamatta korkotuloja, jotka ovat suurin omaisuustuloera (liite
2 taulukko 17). Edelleen vuoden 2007 jalkeen tulotaulukosta puuttuivat tulot tavaroi-
den ja palveluiden myynnista (P11R Markkinatuotos, P12R Tuotos omaan loppukayt-
t66n, P139R Markkinattomien tuotteiden myynnit), D9R saadut padomansiirrot
lukuun ottamatta padomaveroja (D91R) sekd saadut muut tulonsiirrot (D7R) lukuun

13 valtiovarainministerién ennusteet rahoitusasemalle (nettoluotonannolle tai -otolle) ovat vastanneet
kansantalouden tilinpidon kasitteen mukaista tasoa koko tarkastelujakson ajan riippumatta siitd, miten
VM on esittanyt julkisyhteisdjen kokonaistulot tai -menot.

14 ESA 1995:n mukaisia sulautettuja pd3omamenoja ovat sulautetut maksetut padomansiirrot (D9K Makse-
tut pddomansiirrot — D9213K Investointiavustukset julkisyhteisoille — D9913K Muut padomansiirrot julkis-
yhteisoille) + P5 padoman bruttomuodostus + K2 Valmistamattomien muiden kuin rahoitusvarojen
nettohankinta.
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ottamatta erdd D72R Vahinkovakuutuskorvaukset. Lisdksi kokonaistuloihin oli sisally-
tetty erd padoman kuluminen, vaikka se ei kuulunut tilinpitostandardien mukaiseen
kokonaistulojen kasitteeseen. Tama tarkoittaa, ettd syksyn 2007 ennustetaulukko uu-
distettiin, mutta valtiovarainministerion taulukoimat sulautettujen kokonaistulojen ja
-menojen alaerdt eivat taman jalkeenkaan tdysin vastanneet ESA 1995:n tai ESA
2010:n mukaisia standardeja ennen joulukuuta 2022. Syksyn 2007 jdlkeen valtiova-
rainministerion ennusteissa julkisyhteisdjen “kokonaistulot yhteensad”- ja “kokonais-
menot yhteensa” -luvut tdsmasivat kuitenkin Tilastokeskuksen julkaisemiin ESA 1995:n
ja ESA 2010:n mukaisiin kokonaistulojen ja -menojen lukuihin. Valtiovarainministerion
ennustetaulukot tasapainottuivat vuosina 2007-2022 siten, ettd “muut tulot®™” ja
”muut menot!®” toimivat jaanndserana.

Aineiston keruu

Aineiston keruutyo vaati merkittavan tydpanoksen. Arvioitavia muuttujia on 22 kap-
paletta, joista osalle ennustevirheet lasketaan kahdelle ennustehorisontille (t+0 ja t+1)
sekd kuudelle ennustajalle. Raportin neljannessa luvussa kdytettavien pelkkien ennus-
tehavaintojen maara on noin 750. Kun huomioidaan toteutuneet luvut ja ennustevir-
heet, neljannessd luvussa kaytettdvdan aineiston koko on noin 1800 havaintoa.
Raportin viidennessa luvussa kaytettyjen havaintojen maara on noin 2 700 havaintoa,
joihin sisaltyvat eri muuttujien ennusteet ja toteumat seka niiden véliset ennustevir-
heet. Nain ollen yhteensa tata raporttia varten analysoitiin noin 4 500 havaintoa.

Kasilla onkin ainutlaatuinen aineisto. Suomessa ei ole 2000-luvulla tehty vastaa-
vantyyppista pitkdn ajanjakson julkisen talouden ennusteiden ja tilastoaineistojen
analyysid, jossa aikaperiodi ulottuu yli tilastointitapojen muutosten.

Seka ennuste- ettd toteuma-aineiston koostaminen on kdytannossa tyolasta. Ai-
neisto ei ole suoraan ladattavissa tietokannasta vaan se taytyy koostaa eri ldhteista ja
vhdistaal’. Tyé vaatii tarkkuutta myds muuttuvien kisitteiden ja kdytantéjen takia, ku-
ten edelld kuvattiin, jotta aineiston tdsmallinen analyysi oli mahdollista.

Ennusteaineistoa pyydettiin valtiovarainministeriolta ja toteuma-aineistoa Tilasto-
keskukselta. Molemmat tahot toimittivat puutteelliset aineistot. Valtiovarainministe-
ribn toimittamassa vuosia 2006-2021 koskevassa aineistossa oli puutteita ja
epaselvyyksia. Lisaksi vuotta 2006 vanhempaa ennusteaineistoa ei ollut saatavissa Ex-
cel-tiedostoina. Ndiden syiden takia valtiovarainministerion ennusteaineisto paadyt-
tiin poimimaan ministerion ennustejulkaisuista. Valtiovarainministerion olisi jatkossa
suositeltavaa kerata ja arkistoida ennusteaineisto selkeasti ja jasennellysti.

15 VM lis3si erdn “muut tulot” ennustetaulukkoonsa vuonna 2007, mutta erén tasmallinen sisélté ei kdynyt
ilmi ennustejulkaisuista.

16 valtiovarainministeri® ei ilmoittanut ennustejulkaisuissaan tasmallisesti, mista erd “muut menot” koos-
tui. Vuosien 1997-2006 ennustejulkaisuissa era on kokoluokaltaan keskim&arin noin 140 milj. euron kokoi-
nen. Vuosina 2007-2022 era oli kokoluokaltaan keskimé&arin 9,2 mrd. euroa ja se toimi jaanndserana siten,
etta se laskettiin sulautettujen kokonaismenojen ja muiden ennustettujen menoerien erotuksena. Vuosina
2007-2022 korkomenot ilmaistiin osana muita menoja.

7 Ennusteaineiston yhdistdminen tehtiin siten, ett3 tulevaa vuotta koskevat ennusteet poimittiin kunkin
syksyn ennustejulkaisuista ja yhdistettiin aikasarjaksi. Sama tehtiin kuluvaa vuotta koskeville ennusteille.
Toteuma-aineiston yhdistaminen tehtiin ketjuttamalla kunkin keséan tilastoversioiden viimeiset havainnot
aikasarjaksi.
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Tilastokeskukselta toteuma-aineistoa oli saatavissa vuodesta 2001 ldhtien Excel-
tiedostoina. Sitd vanhemmat aineistot ovat dokumentoituina pdf-tiedostoihin, joista
osa loytyy Kansalliskirjaston yllapitamasta Doria-julkaisuarkistosta (Kansalliskirjasto,
2022). Doriaan ei kuitenkaan ole tallennettu kaikkia kansantalouden tilinpidon tilasto-
versioita. Puuttuvia pdf-muotoisia tilastoversioista pyydettiin Tilastokeskuksen tilasto-
tietopalvelusta (Tilastokeskus, 2022). Kaikkia tilastoversioita ei I6ytynyt edes pdf-
muodossa, ja niissa tapauksissa toteutuneet tiedot jouduttiin poimimaan valtiovarain-
ministerién ennustejulkaisujen taulukoista®®. Aineiston puutteet hankaloittivat ja hi-
dastivat asianmukaisen analyysin tekemistd erityisesti 1990-luvun osalta.
Tilastokeskuksen olisikin syyta koota ja digitoida eri tilastoversiot, ja arkistoida ne sel-
kedsti siten, etta ne ovat kaikkien saatavilla.

18 Valtiovarainministeridn taloudelliset katsaukset sisdltavit ennusteiden lisdksi tietoa talouden toteutu-
neesta kehityksestd. Ennusteet esitellaan taulukoissa tyypillisesti siten, ettd kullekin muuttujalle on ilmoi-
tettu kuluvaa ja tulevaa vuotta (t+0 ja t+1) koskevien ennusteiden lisdksi edellisen (t-1) ja sita edellisen (t—
2) vuoden toteutuneet arvot.
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3 Kasitteet ja menetelmat

Yleisesti ottaen hyva ennuste on keskimaarin oikein ja osumatarkka. Ndiden ominai-
suuksien arviointia varten lasketaan ennustevirhe (forecast error, FE), joka saadaan
muuttujalle i ennustetun arvon 9! ja toteutuneen arvon y} vilisena erotuksena e.
Kuluvana vuonna t (eli t+0) se voidaan kirjoittaa®® kuten yhtéldssa (1):

FEf = ef =9t~ Y. i

Ennusteen laadintahetki on tdssa esitystavassa aina t. Pudotetaan yldindeksi i pois
yksinkertaisemman esitystavan vuoksi ja merkitdan tulevan vuoden (t+1) ennustevirhe
niin ikdan tulevalle vuodelle (t+1) laaditun ennusteen ja kyseisen vuoden toteutuneen
arvon erotuksena:

err1 = Vi1 — Vet (2)

Keskimaarainen ennustevirhe vuodesta t vuoteen T saadaan laskemalla ennuste-
virheiden aritmeettinen keskiarvo:

ME=é=2_%11e. (3)

Sitd kdytetdaan kuvaamaan ennustajan tekemaa systemaattista virhetta, joka tar-
koittaa sdanndnmukaista yli- tai aliarviointia. Jos virheen keskiarvo ei poikkea tilastol-
lisesti merkitsevasti nollasta ja virheet ovat symmetrisesti normaalisti jakautuneita,
ennusteen katsotaan olevan harhaton. Harhattomat ennusteet ylittavat ja alittavat to-
teuman keskimaarin yhta paljon tietylla ajanjaksolla.

Ennustevirheiden keskiarvo on mielekds mittari ennusteen hyvyydelle siina tapauk-
sessa, ettd ennustaja pyrkii laatimaan keskimaarin oikeaan osuvia ennusteita ja ennus-
taja kokee yliarvioivista ennusteista yhta suurta haittaa kuin aliarvioivista ennusteista.
Toisin sanoen tuolloin ennustevirheiden aiheuttama tappio on symmetrinen. Tuolloin
ennusteissa ei pitdisi olla systemaattista virhetta eli harhaa (ks. Auerbach, 1999).

Julkisen talouden toimijoilla voi kuitenkin olla kannustin laatia pessimistisempia
ennusteita esimerkiksi julkisyhteisdjen rahoitusaseman osalta, jotta toteutuneiden tu-
lojen ja menojen erotus jaisi suuremmaksi. Nain padstaisiin helpommin julkisen talou-
den tasapainoon tai positiiviseen rahoitusasemaan (Keereman, 1999). Tulojen
yliarviointi olisi talouspoliittisesta nakokulmasta haitallisempaa kuin aliarviointi, jolloin
ennustajan tappio olisi epdsymmetrinen.

Keskimadaraisessa ennustevirheessa yksittdiset positiiviset ja negatiiviset ennuste-
virheet kumoavat toistensa vaikutusta keskiarvoon. Se ei kerro, miten suuria ennuste-
virheet ovat, joten se ei sovellu eri ennusteiden osumatarkkuuden vertailuun.

19 perinteinen tapa ma3ritelld ennustevirhe on yhtilén y = 9 + e kautta, missa toteutunut muuttuja y
saadaan ennusteen ¥ ja ennustevirheen e summana. Ratkaisemalla ennustevirhe saadaane =y — 9.
Tassd julkaisussa madritelmd on e = ¥ — y yhdenmukaisesti Valtiontalouden tarkastusviraston (2018) ar-
vion kanssa. Maarittelytapa ei vaikuta tuloksiin, vaan ainoastaan negatiivisten ja positiivisten virheiden tul-
kintaan.
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Ennusteiden osumatarkkuuden vertailua tehdaan usein eri suureiden avulla. Naista
ensimmadinen muodostetaan ottamalla ennustevirheista itseisarvot ennen keskiarvon
laskemista, jolloin etumerkit eliminoidaan. Ennustevirheen itseisarvojen keskiarvo
(mean absolute error, MAE) kertoo, kuinka kaukana toteutuneesta ennuste on keski-
maarin ollut. Se kirjoitetaan:

MAE = =3%1_, le,|. (4)

Toinen ennusteen osumatarkkuutta kuvaava suure on keskimaardinen prosentu-
aalinen virheen itseisarvo (mean absolute percentage error, MAPE), jossa ennustevir-
hetta suhteutetaan toteutuneeseen arvoon. Se merkitdan:

MAPE = -¥1_,

et
ik (5)
Kolmas tapa kuvata ennusteen osumatarkkuutta on ennustevirheiden keskinelio-
virhe (mean squared error, MSE). Tassakdan suureessa positiiviset ja negatiiviset vir-
heet eivdt kumoa toistensa vaikutusta, silld virheet neliéiddan ennen keskiarvon
laskemista. Talloin myos mittayksikkd muuttuu nelididyksi. Virheista aiheutuu neli6in-
nin seurauksena suurempi tappio kuin edelld mainitussa suureessa. MSE kirjoitetaan:

1
MSE = 231_, e?. (6)

Ennusteen harhattomuutta ja tarkkuutta voidaan kuvata myds ennustevirheiden
jakaumien avulla. Jakaumaa voidaan puolestaan kuvata graafisesti tai matemaatti-
sesti. Jakauman keskiluvun sijainti kuvaa keskimaardista ennustevirhetta. Ennustevir-
heiden hajontaa kuvataan niiden keskihajonnalla (standard forecast error, SE):

SE = /%Zil(et — &)z (7)

Mita pienempi keskihajonta, sitd vdhemman yksittdiset ennusteet ovat poikenneet
toteutuneesta — eli sitd tarkempi ennuste on ollut.

Kayttamalla keskimaaraista ennustevirhettad (ME) ja ennustevirheiden otoskeskiha-
jontaa (SE) voidaan tehda keskineliovirheen (MSE) hajotelma, jonka avulla voidaan
hahmottaa ennustevirheiden jakaumaa myds matemaattisesti. Liitteessa 3 osoitetaan,
ettd ennustevirheiden keskinelidvirhe MSE voidaan jakaa ennustevirheiden otoskeski-
hajonnan (SE) ja ennusteen keskivirheen eli harhan (ME) osuuksiin, kun keskihajonta
ja keskivirhe on nelioity (IMF, 2018a; IMF, 2018b; ks. myds Hayashi, 2000, s. 138):

MSE = ME? + SE?. (8)
Taman lisaksi ennustevirheiden keskihajonta voidaan viela jakaa liitteen 3 todistus-
ten mukaisesti kahteen osaan siten, ettd ennustevirheesta saadaan eroteltua syste-

maattinen ja satunnainen, eli ei-systemaattinen, virhe (IMF, 2018a; IMF, 2018b).
Hajotelma kirjoitetaan:
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MSE = ME? 4+ SE* = ME? + (s, — s5)* 4+ 2(1 — 1)s,5, (9)

missd s, 0n toteutuneen aikasarjan keskihajonta, s;on ennusteen keskihajonta ja r on
ennusteen ja toteuman valinen otoskorrelaatiokerroin. Nain ollen MSE voidaan jakaa
kolmeen osaan, jotka kuvaavat, 1) kuinka suuri osuus keskineliévirheista aiheutuu ne-
lididystd harhasta ME?, 2) kuinka suuri osuus erosta ennusteen ja toteuman keskiha-
jontojen erotuksen neliéssé (s, — 537)2 ja 3) kuinka suuri osuus erosta ennusteen ja
toteuman kovarianssissa 2(1 — 7)s,,s;.

Harhan ja keskihajonnan osuus kuvaavat systemaattista virhetta ja kovarianssin
osuus ei-systemaattista virhetta. Harhan osuus kertoo, kuinka paljon ennusteen ja to-
teuman odotusarvot poikkeavat (systemaattisesti) toisistaan eli kuinka lahella ennus-
teen jakauman ja toteuman jakauman keskittymat ovat toisiaan. Vaihtelua kuvaavan
keskihajonnan osuus kertoo, kuinka paljon ennusteen vaihtelu poikkeaa (systemaatti-
sesti) toteutuneen havaintosarjan vaihtelusta eli kuinka paljon toteuman jakauman le-
veys poikkeaa ennusteen jakauman leveydestd. Ennusteen ja toteuman valistd
lineaarista riippuvuutta kuvaavan kovarianssin osuus mittaa jaljelle jadvaa satunnaista
(ei-systemaattista) ennustevirhetta.

Kun jaetaan kukin komponentti MSE:ll4, komponenttien osuudet summautuvat yh-
teen kuvastaen osuuksia ennustevirheestd. Mitd pienemmat harhan ja varianssin
osuudet ovat koko keskinelidvirheesta, sitd parempi ennuste on. Suurin osuus MSE:sta
pitdisi olla satunnaista virhetta eli viimeisessa termissa olevaa kovarianssin osuutta.

Ennusteen osumatarkkuutta ja laatua voidaan tutkia myos vertailemalla ennus-
tetta yksinkertaiseen naiiviin ennusteeseen eli ennusteeseen, jonka mukaan tulevaa
havaintoa voidaan ennustaa edelliselld havainnolla. Naiivi ennuste kuluvalle vuodelle
(t+0) merkitdan tassa raportissa kuten IMF (2018a):

Ve =Ye-1- (10)

Naiivi ennuste tulevalle vuodelle (t+1) muodostetaan samaan tapaan viimeisim-
masta havaitusta muuttujan arvosta:

Ver1 = Ve-1- (11)

Naiivi ennuste on tédssi raportissa yksinkertaisin mahdollinen ennustemalli?®. Sit3
kdytetdaan usein vertailukohtana muille tahoille. Yksinkertaisuuden mukana tulee en-
nusteiden heikko tarkkuus: naiivi ennuste ei ole hyva ennustamaan esimerkiksi aika-
sarjan kdannepisteita.

Naiivi ennuste sopii vertailukohdaksi erityisesti muuttujille, jotka sekd nousevat
ettd laskevat. Jos muuttuja kasvaa trendinomaisesti, naiivi ennuste tulisi muodostaa
kayttdamalla edellisen periodin kasvuastetta tulevan periodin kasvuaste-ennusteena
(Fildes ja Stekler, 2002.)

20 Naiivin ennusteen voi muodostaa myds muilla tavoin, kuten esimerkiksi autoregressiiviselld yhden vii-
peen AR(1)-mallilla.
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Vertaamalla ennustajatahon laatimaa ennustetta naiiviin ennusteeseen saadaan
kasitys siitd, kuinka paljon lisdhyotya ennusteita tuottava taho saa aikaan laatimalla
ennusteen. Tahdn ennusteiden tarkkuuden vertailuun soveltuu Theilin U,-suure (IMF,
2018a; Theil, 1966), joka merkitdan:

o 2
lZT (Yt-Yt)
TZ=1\yp_q

5.
Ier (yt—l_Yt)
THE=1\ yp—q

(12)

Suureen osoittajassa on vertailtavan mallin ennustevirheet jaettuna edelliselld ha-
vainnolla ja nimittajassa naiivin ennusteen virheet jaettuna edelliselld havainnolla.

Kyseinen suure on maaritelmallisesti positiivinen (= 0), ja se saa arvoja siten, etta
naiivi ennuste saa arvon 1 ja tdydellinen ennuste (ennuste = toteuma) saa arvon nolla.
Jos suure on alle yksi, ennustaja tuottaa tarkempia ennusteita kuin naiivi ennustemalli.
Jos suureen arvo ylittaa arvon yksi, silloin naiivi ennuste tuottaa tarkempia ennusteita
kuin ennustajataho. Theilin U,-suureen etuna on, etta eri kokoluokan muuttujat saa-
daan skaalattua samaan mittaluokkaan.
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4 Valtiovarainministerion julkisen
talouden ennusteiden vertailu muiden
tahojen ennusteisiin

Tassa luvussa verrataan valtiovarainministerion laatimia julkisen talouden ennusteita
muiden keskeisten ennustajatahojen tuottamiin julkisen talouden ennusteisiin syste-
maattisen virheen ja tarkkuuden ndakékulmasta. Arvioinnin kohteena ovat ennusteet
julkisyhteisojen rahoitusasemalle, velalle ja menoille bruttokansantuotteeseen (BKT)
suhteutettuna. Vertailukohtana ovat Suomen Pankin, Euroopan komission, Elinkei-
noelaman tutkimuslaitoksen (Etla) ja Taloudellisen yhteistyon ja kehityksen jarjeston
(OECD) ennusteet. Jotta vertailua voidaan tehda kattavasti, vertailua tehdaan 1) tar-
kastelemalla ennusteita, toteumia ja niiden valisid ennustevirheitd, 2) tutkimalla en-
nustevirheiden jakaumia ja 3) laskemalla ennustevirheistd ennusteiden hyvyytta
kuvaavia suureita.

4.1 Ennusteet, toteumat ja ennustevirheet

Valtiovarainministerion tuottamat julkisen talouden ennusteet ovat lahelld toteutu-
neita havaintoja samaan tapaan kuin muilla ennustajilla, vaikka ennustajien valilld on
ajoittain suuriakin eroja (liite 4). Siten myos ennusteiden ja toteumien vélisena erotuk-
sena lasketut ennustevirheet?! ovat piiasiassa melko samankaltaisia (kuviot 1-3 ja
liite 5). Julkisyhteisdjen rahoitusaseman ja velan osalta valtiovarainministerion ennus-
teissa nahdaan ajoittain Frankelin ja Schregerin (2013) tutkimuksessaan havaitsemaa
lievaa ylioptimistisuutta, kun ldhestytdaan EU-sdannoston (eli EU:n perussopimus seka
vakaus- ja kasvusopimuksen) mukaisia raja-arvoja, joita ovat julkisen talouden 3 pro-
sentin alijadama ja 60 prosentin velkataso. Ylioptimistisuudella tarkoitetaan, ettd en-
nuste antaa julkisen talouden kestavyyden nakokulmasta myonteisemman kuvan
tilanteesta, kuin lopulta tilastotietojen mukaan toteutuu. Rahoitusaseman osalta se
tarkoittaa pienempaa alijadamaa tai suurempaa ylijadmaa ja velan osalta pienempaa
velkaa. Ylioptimistisuutta havaitaan rahoitusaseman tulevan vuoden t+I1-ennusteissa
vuosina 2012-2015, kuluvan vuoden t+0-ennusteissa vuosina 2012 ja 2014, velan t+1-
ennusteissa vuosina 2012—-2013 ja 2015 sekd t+0-ennusteissa vuosina 2012 ja 2015.
(Liite 4.)

BKT:hen suhteutetut julkisen talouden kuluvan vuoden t+0-ennusteet ovat tar-
kempia kuin tulevan vuoden t+1-ennusteet, silld tulevan vuoden ennusteiden virheet
(kuviot 1-3) ovat suurempia kuin kuluvaa vuotta koskevien ennusteiden virheet (liite
4). Loydos on intuitiivinen, silld kuluvan vuoden ennustaminen on helpompaa: kulu-
vasta vuodesta on keradntynyt jo jonkin verran tilastotietoa syksyn ennusteiden laati-
miseen mennessa. Ennustevirheet ovat paikoitellen suuria, ja ennustajat tekevat

21 Koska ennustevirhe (FE) on méaritelty luvussa kolme esitetyn yhtilén (1) mukaisesti, negatiiviset ennus-
tevirheet kuvaavat ennusteen olleen aliarvioiva. Se tarkoittaa tilannetta, jolloin ennuste alittaa toteuman.
Positiiviset ennustevirheet kuvaavat puolestaan ennusteen olleen yliarvioiva.
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virheitd melko tasavidkisesti. Erityisesti julkisyhteis6jen rahoitusasemaa koskevissa
t+1-ennusteissa tasavakisyys havaitaan selkeasti. Tuloksen taustalla voi olla se, ettd
ennustajilla on ennusteita laatiessaan kaytettdvissa suurelta osin sama informaatio tai
samankaltaisia menetelmia tai molempia. Yksittdisistd ennustajista OECD erottuu
muista epatarkemmilla velkaennusteillaan erityisesti 2000-luvun alussa.
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Kuvio 1. Julkisyhteisojen rahoitusaseman ennustevirheet, t+1, prosenttiyksikkoa.
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Kuvio 2. Julkisyhteisojen velan ennustevirheet, t+1, prosenttiyksikkoa.
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[ ennustevirhe, t+1, Euroopan komissio

Kuvio 3. Julkisyhteisdjen menojen ennustevirheet, t+1, prosenttiyksikkoa.

Ennustajat tekevat yleensa ottaen samansuuntaisia virheita. Julkisyhteisdjen rahoi-
tusasemaa koskevissa ennusteissa kaikilla ennustajilla rahoitusaseman aliarviointi on
jonkin verran tyypillisempaa kuin yliarviointi, mika viittaa systemaattiseen virheeseen.
Valtiovarainministerion ennusteissa aliarviointia tapahtuu 15:na vuonna, kun taas yli-
arviointia vain 9:n3 vuonna (ks. my®és liite 6). Varovaisuusperiaatteen?? ja Suomessa
vuodesta 2013 asti voimassa olleen budjettikehysdirektiivin (2011/85/EU) nakokul-
masta lievd pessimistisyys rahoitusaseman ennustamisessa on toivottavampaa kuin
ylioptimistisuus. Nain valtytdan siltd, etta talousarvion valmistelun yhteydessa finans-
sipolitiikan mitoitus perustuisi ylioptimistisiin oletuksiin tuloista ja rahoitusasemasta.
Tama voisi johtaa menojen lisdykseen ilman, etta niita voitaisiin kattaa saaduilla tu-
loilla. Tassa otoksessa tulevaa vuotta koskevissa valtiovarainministerion velka- ja me-
noennusteissa yliarviointia on lahes yhtd paljon kuin aliarviointia, ja ndin on myods
muilla ennustajilla.

Tulevaa vuotta koskevien t+1-ennusteiden virheet nayttavat silmamaaraisesti kat-
sottuna olevan yhteydessa suhdannetilanteeseen, silld kuvioista erottuu suuria ennus-
tevirheitd suhdannekdanteissd ja erityisesti taloudellisten kriisien vuosina (2009,
2020). Kyseisind vuosina talous on supistunut voimakkaasti, mitd on ollut hankalaa,
ellei jopa mahdotonta, ennustaa edellisen vuoden syksylld?3. Talouskriisien

22 Varovaisuusperiaatteella tarkoitetaan sit, ett3 tuloja ei arvioida liian suureksi eikd menoja liian pieniksi.
2 Vuoden 2009 kansainvilisen finanssikriisin aikaansaanut Lehman Brothersin kaatuminen tapahtui 15.
syyskuuta 2008, ja VM julkaisi ennusteensa syyskuussa 2008. Covid-pandemia levisi laajalti Eurooppaan
kevéatalvella 2020, eivdtka ennustajat pystyneet ennakoimaan tata syksyn 2019 ennusteissaan.
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ennustaminen on hyvin vaikeaa, ja tdma havainto on tunnistettu kansainvélisessa kir-
jallisuudessa (ks. esim. An ym., 2018).

Liitteessa 7 on esitetty ennustajatahojen julkisen talouden muuttujien ennustevir-
heiden ja valtiovarainministerién laatimien BKT-ennusteiden virheiden?* vilisia siron-
takuviota (vrt. Valtiovarainministerié, 2022). Alustavan tarkastelun mukaan BKT-
ennusteen virheilld ja julkisen talouden tulevaa vuotta (t+1) koskevien ennusteiden
virheilld on yhteys siten, ettd mitd enemman BKT:n volyymin muutosta yliarvioidaan,
sitd enemman julkisyhteisdjen rahoitusasemaa yliarvioidaan seké velkaa ja menoja ali-
arvioidaan?®. Tdman kaltaista riippuvuutta havaittiin myds luvun 5 aineistoa analysoi-
taessa. Lineaarista riippuvuutta havaitaan my6s muilla ennustajatahoilla kuin
valtiovarainministeriolla.

Kuluvaa vuotta koskevissa ennusteissa virheiden yhteys suhdannetilanteeseen ei
ole yhta selked kuin tulevaa vuotta koskevissa ennusteissa. Tulos on ymmarrettdva,
silld jos suhdannekdanne tapahtuu alkuvuodesta, ennustajat ehtivat syysennusteensa
laatimiseen mennessa paivittda ennusteensa vastaamaan paremmin havaittua talous-
kehitysta. Menojen osalta myos kuluvan vuoden ennustevirheet riippuvat BKT:n en-
nustevirheistd. Tama voi johtua siitd, ettd BKT:n kehitystd vyliarvioitaessa
automaattisten vakauttajien ja lisdtalousarvioissa tehtdvien paatosperaisten menoli-
sadysten suuruus yllattaa ennustajat.

Korrelaatiosta eli lineaarisesta riippuvuudesta voidaan paatelld, etta asiat ovat yh-
teydessa toisiinsa, mutta siita ei voida paatelld syy—seuraussuhteita. Toisaalta valtio-
varainministerion ennustemenetelmakuvauksen perusteella (Valtiovarainministerio,
2019, s. 4) tiedetaan, etta julkisen talouden ennusteita paivitetaan, kun reaalitalouden
ennuste valmistuu ja julkisen talouden ennuste sovitetaan reaalitalouden ennustee-
seen. Toisin sanoen julkisen talouden ennuste laaditaan reaalitalouden ennusteiden
perusteella. BKT-ennusteen virheiden vaikutus julkisen talouden ennusteiden virhei-
siin on aiemman kirjallisuuden (ks. esim. Beetsma ym., 2023) ja alustavien tulosten
valossa relevantti aihe. Koska teema on laaja, aiheen tarkempi tutkiminen on kuitenkin
jouduttu rajaamaan taman raportin ulkopuolelle ja jattamaan jatkotutkimuksen koh-
teeksi.

4.2 Ennustevirheiden jakaumat

Ennustevirheistd muodostetaan jakaumia, jotta saadaan kokoavaa kuvailevaa tietoa
ensinndkin ennusteiden systemaattisesta yli- tai aliarvioinnista. Sita kuvaa jakauman
keskittyman poikkeaminen nollasta (liite 8). Toisekseen jakaumista voidaan tehda paa-
telmia ennusteiden tarkkuudesta tutkimalla, kuinka leveita jakaumat ovat.

24 Kuvioissa eri organisaatioiden julkisen talouden ennusteissa tekemii ennustevirheiti peilataan valtiova-
rainministerion tekemien BKT-ennusteiden virheisiin. Valtiontalouden tarkastusviraston finanssipolitiikan
valvonnan (Valtiontalouden tarkastusvirasto, 2018, s. 3) raportista kdy kuitenkin ilmi, ettd etenkin tulevaa
vuotta koskevissa ennusteissa eri organisaatioiden BKT-ennustevirheet kayttaytyvat melko samankaltai-
sesti valtiovarainministerion virheiden kanssa vuosina 1997-2016.

% On huomioitava, etti tarkasteltavat luvut ovat nimelliseen BKT:hen suhteutettuja suureita. Tist3 seuraa
se, etta nimittajan (nimellisen BKT:n) supistuessa jakolaskun tulos mekaanisesti kasvaa. Pelkdstdan tasta
mekaanisesta laskutoimituksesta seuraa kdytannossa esimerkiksi suurempi velan BKT-suhde talouskrii-
siaikoina, vaikka velka pysyisi euromaaraisesti samana. My0s inflaatiolla on merkitysta, silla nimittajassa
oleva BKT on ilmaistu nimellisend, ei reaalisena, lukuna.
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Mitd lahemmas nollaa ennustevirheiden jakauma on keskittynyt, sitd vahemman
ennusteissa on systemaattista eli sédnnénmukaisesti toistuvaa virhetta. Systemaatti-
nen virhe kertoo, puoltavatko ennusteet tyypillisesti johonkin suuntaan eli onko yli- tai
aliarviointi usein ja merkittavdassa maarin samaan suuntaan toistuvaa. Toisaalta mita
kapeampi jakauma on, sitd pienempia ennustevirheet ovat, eli sitd parempi osuma-
tarkkuus ennusteissa on.

Histogrammien perusteella jakaumat nayttdvat lahes noudattavan normaalija-
kaumaa, mutta paikoitellen niissd on havaittavissa vinoutta ja tasaisia jakaumia (liite
8). Havaintojen vihaisyys tekee kuvioista hieman rikkonaisia.2®

Julkisyhteisdjen rahoitusaseman valtiovarainministerion ennustevirheiden ja-
kauman keskittyma, eli virheiden keskiarvo on tyypillisesti lahelld nollaa, mutta hie-
man negatiivisella puolella sekad tulevan vuoden ettd kuluvan vuoden ennusteissa.
Ndin on myds muilla ennustajilla. Tdma antaa edelleen viitteita rahoitusaseman en-
nusteiden pienestd, mutta systemaattisesta aliarvioinnista eli harhasta negatiiviseen
suuntaan. Myods ennustevirhekuvioista havaittiin rahoitusaseman toistuvaa aliarvioin-
tia. Osumatarkkuudessa ennustajat ovat melko tasavakisia, silla kaikkien ennustajien
ennustevirheiden jakaumissa jakauman leveys on likimain sama &darihavaintoja lukuun
ottamatta, eli pyoristettyna -3 ja 2 valilla.

Valtiovarainministerion julkisyhteisdjen velan ennustevirheiden jakauman keskit-
tyma on puolestaan hyvin lahellad nollaa. Negatiiviset darihavainnot ovat vuosilta 2009
ja 2020. OECD:n jakauma on levedampi ja tasaisempi, eli vdhemman huipukas, kuin
muilla t+1- ja t+0-horisontilla. Se kertoo OECD:n hieman heikommasta osumatarkkuu-
desta tdssa otoksessa. OECD:n velkaennusteiden epatarkkuus oli ndhtavissa myos en-
nustevirheiden aikasarjoista (liite 5).

Julkisyhteisdjen menoja koskevien valtiovarainministerion ennustevirheiden ja-
kaumat ovat keskittyneet lahelle nollaa seka t+1- ettd t+0-ennusteissa. Havaintojen
vahaisyys alkaa kuitenkin haitata histogrammien tulkintaa (otos vain vuodesta 2000
eteenpadin).

Yleisesti ennustevirheiden jakaumista voidaan lisdksi sanoa, ettd jakaumat ovat
paikoitellen hieman vinoja, ja siksi keskilukuina tarkasteltiin keskiarvon lisdksi mediaa-
neja (liite 6). Mediaani jakaa jakauman kahteen osaan siten, ettd sen molemmin puolin
on puolet havainnoista. Tulosten tulkinnat eivat muutu, vaikka keskilukuna kaytettai-
siin keskiarvon sijasta mediaania.

Jakaumakuvioista ndhdaan, etta seuraavalle vuodelle (t+1) tehtdvien ennusteiden
virheiden jakaumat ovat kuluvan vuoden t+0-ennusteiden jakaumia leveampia. Se tar-
koittaa, ettd tulevaa vuotta koskevien ennusteiden virheet ovat suurempia kuin kulu-
valle vuodelle (t+0) tehtavien ennusteiden.

4.3 Ennustevirheista lasketut suureet

Ennusteiden mahdollista harhaa, eli systemaattista yli- tai aliarviointia, tutkittiin laske-
malla ennustevirheistad keskimaéaraiset ennustevirheet (mean error, ME). Tulokset on
raportoitu kuvioissa 4-5 ja liitteen 6 taulukoissa. Ennustevirheiden keskiarvot ovat

% Liitteen histogrammeja tehtiessa kokeiltiin my6s muita luokkavileji. Mitd lyhyempia aikasarjat ovat eli
mitd pienempi on otoskoko, sitd perustellumpaa on kdyttaa suurta luokkavalia, jolloin pylvdiden maara jaa
pieneksi, noin viiteen kappaleeseen.
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lyhyissa otoksissa herkkid aarihavainnoille seka yksittdisten havaintojen poistamiselle
tai uusien lisddamiselle aikasarjaan. Lyhyissa aikasarjoissa satunnaisten tekijoiden vai-
kutus voi korostua liikaa. Siksi tulosten tulkinnassa on noudatettava varovaisuutta.
Siksi my6s muodostettiin kaksi otosta: otos, joka kattaa koko otoksen (rahoitusasema
javelka: 1997-2021, menot: 2000-2021), seka otos, joka kattaa tavanomaisen talous-
kasvun vuodet eli siita on poistettu daarihavaintona vuodet 2009 ja 2020, jolloin talous
on ajautunut taantumaan talouskriisin seurauksena.

Keskimaaraiset ennustevirheet tulevan ja kuluvan vuoden ennusteille ovat vuosina
1997-2021 kaikilla ennustajilla alle prosenttiyksikén luokkaa lukuun ottamatta OECD:n
velkaennusteita (kuviot 4-5). OECD:n velkaennusteissa tavanomaisen talouskasvun
vuosina velkaa yliarvioidaan keskimaarin 1-1,5 prosenttiyksikon verran (liite 6). Tavan-
omaisen talouskasvun vuosina kaikki ennustajat keskimaarin hieman aliarvioivat ra-
hoitusasemaa tulevan vuoden ennusteissaan, kun taas velkaa ennustajat hieman
yliarvioivat ja menoja joko ali- tai yliarvioivat. Valtiovarainministeridon ennusteissa ra-
hoitusaseman aliarviointi on johtunut tulojen aliarvioinnista (ks. luku 5.1). Aliarviointi
ei ole koko otoksessa tilastollisesti merkitsevda, mutta tavanomaisen talouskasvun
vuosina (ilman vuosia 2009 ja 2020) se on tilastollisesti merkitsevdi?’. Muilta ennusta-
jilta ei ollut saatavilla ennusteita tuloille riittavan pitkalta ajalta tai samalla tulokasit-
teelld ennustettuna, joten tuloennusteiden osalta vertailua ei voitu tehda.

Budjettikehysdirektiivinkin (2011/85/EU) edellyttdman varoivaisuusperiaatteen
nakoékulmasta lieva pessimistisyys julkisyhteisdjen tulojen ja rahoitusaseman ennusta-
misessa on toivottavampaa kuin niiden ennustaminen ylioptimistisesti. Vastaavasti
menoja ja velkaa on toivottavampaa hieman yliarvioida kuin aliarvioida. Siksi ndiden
suuntainen lieva systemaattinen virhe ennusteissa ei ole moitittavaa, koska se voi joh-
taa vastuullisemman finanssipolitiikan harjoittamiseen.

Jotta voidaan sanoa, poikkeaako valtiovarainministerion keskimaarainen ennuste-
virhe tilastollisesti merkitsevdsti nollasta tai muista ennustajatahoista, on muodostet-
tava t-testisuure ja sen jakauman avulla muodostetut otoskeskiarvon 95 prosentin
luottamusvalit. Aineiston havaintomaara on melko pieni, 21-25 havaintoa, minka
vuoksi on huomioitava testin voiman lasku ja testattavan hypoteesin hylkdamis- tai
hyvadksymisvirheen riskin kasvu. Pienen havaintoméaaran otoksen tapauksessa ei voida
nojautua siihen, ettad otoskeskiarvon jakauma noudattaa totuttua t-testisuureen ja-
kaumaa siindkin tapauksessa, etta koko populaation (tdssa esimerkiksi Suomen itse-
naisyyden ajan) ennustevirheet eivat olisi normaalijakautuneita. T-testi edellyttaa
lisaksi ennustevirheiden riippumattomuutta toisistaan yli ajan (ei autokorrelaatiota) ja
homoskedastisuutta eli ennustevirheiden varianssin muuttumattomuutta ajan myoéta.
Néin ollen kyseisia ennustevirhesarjojen ominaisuuksia testattiin ennen t-testien kayt-
t6a. Niissa tapauksissa, joissa t-testauksen oletukset (jakauman normaalisuus, ei auto-
korrelaatiota, ei heteroskedastisuutta) toteutuivat, kdytettiin tavanomaista t-testia.
Jos oletukset eivat toteutuneet, otoskeskiarvojen keskivirheet laskettiin heteroskedas-
tisuuden ja autokorrelaation?® huomioivin HAC-keskivirhein (Newey & West, 1987).
Kun HAC-keskivirheet laskettiin, luottamusvalit kasvoivat erittdin suureksi (liite 6).

27 Valtiovarainministerién ennusteet julkisyhteisdjen kokonaistuloille ovat keskimaarin noin 0,46 mrd. eu-
roa aliarvioivia vuosina 1997-2021 ja ilman vuosien 2009 ja 2020 aarihavaintoja keskimaarin noin 1,20
mrd. euroa aliarvioivia (ks. luku 5.1).

28 Useat eri tekijat voivat tuoda autokorrelaatiota ennustevirheiden aikasarjoihin. Ndiden syiden analysoi-
minen on oma tutkimuskysymyksensa, ja se rajataan tdman raportin ulkopuolelle.
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Tulos kuvastaa sitd epavarmuutta, joka liittyy lyhyiden aikasarjojen parametriseen tes-
taukseen, kun t-testin taustaoletukset eivat tayty. Koska pieni havaintomaara aiheut-
taa edelld mainittuja ongelmia analyysissa, on hyva, ettd tata raporttia valmisteltaessa
on tehty tyota sen varmistamiseksi, etta raportissa on voitu kdyttaa yhtendisia ja mah-
dollisimman pitkid julkisen talouden ennustevirheiden aikasarjoja. Otoksen pienen ha-
vaintomdadran takia parametristen testien tuloksia on syyta tulkita varovaisesti.

Lahes kaikki ennusteet ovat keskimaarin harhattomia, eli niissa ei ole tilastollisesti
merkitsevaa systemaattista virhetta (kuviot 4 ja 5). Systemaattista virhetta havaittiin
kuitenkin valtiovarainministerion, OECD:n, Euroopan komission ja Suomen Pankin tu-
levan vuoden (t+1) rahoitusaseman ennusteissa otoksessa, jossa ei ole ddrihavaintoja,
seka valtiovarainministerion ja OECD:n kuluvan vuoden rahoitusaseman ennusteissa
(t+0) koko otoksessa. Naissa tapauksissa ollaan juuri siina rajoilla, voidaanko puhua
tilastollisesti merkitsevasta systemaattisesta rahoitusaseman aliarvioinnista, silla luot-
tamusvalin yldraja on aivan nollan tuntumassa. Siksi lisatarkasteluna tarkistettiin,
minka suuruinen keskimaardinen ennustevirhe saadaan valtiovarainministerion rahoi-
tusasemaennusteelle vuosilta 1991-2021, eli 31 vuoden ajalta. Tuolloin ministerién
keskiméaarainen ennustevirhe rahoitusasemalle on 0,170 prosenttiyksikkoa ja -0,402
prosenttiyksikkda ilman darihavaintoja (1991, 2009, 2020). Molemmissa tapauksissa
nolla on luottamusvalien sisalla, joten ei voida tehda sellaista johtopaatosta, ettd en-
nusteissa olisi tilastollisesti merkitsevasti harhaa. Valtiovarainministericlle on tyypil-
listd hieman aliarvioida rahoitusasemaa t+1- ja t+0-ennusteissaan tavanomaisen
talouskasvun vuosina, mutta aliarviointi on vahaista ja sama ilmié on nahtavissa myos
muiden Suomen julkisen talouden ennustajien ennustevirheissa. Tama nakyi myos en-
nustevirheiden jakaumakuvioista (liite 8) sekd ennustevirheiden aikasarjakuvioista
(kuvio 1 ja kuvio 22 liitteessa 5).

Kun verrataan valtiovarainministerion keskimaardista rahoitusaseman, velan ja
menojen ennustevirhettda muihin verrokkiennustajiin, havaitaan, etta ministeri6 poik-
keaa joitain prosenttiyksikon desimaaleja muista ennustajatahoista, mutta poik-
keamat eivat kuitenkaan ole tilastollisesti merkitsevia. Valtiovarainministerion piste-
estimaatti osuu muiden tahojen luottamusvalien sisdan kaikissa tarkasteltavissa muut-
tujissa (rahoitusasema, velka, menot). N&in ollen valtiovarainministerion ennusteissa
ei ole sen enempéa systemaattista virhetta kuin muidenkaan tahojen ennusteissa.
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Kuvio 4. Julkisyhteisdjen rahoitusasema, velka ja menot BKT:hen suhteutettuna, kes-
kimaardinen ennustevirhe (harha), prosenttiyksikkéa. Vasemmalla tulevaa vuotta kos-
kevat t+l-ennusteet, oikealla kuluvaa vuotta koskevat ennusteet (t+0). VM =
valtiovarainministerio, Etla = Elinkeinoelaman tutkimuslaitos, SP = Suomen Pankki,
EUK = Euroopan komissio, OECD = Taloudellisen yhteistyon ja kehityksen jarjesto.

Prosenttiyksikkda
Prosenttiyksikkda

1,2
2,0
1,0
1,5 0,8
1,0 0.6
0,4 ———
05 0,2 E—
0,0 0,0
-0,2
-0,5
-0,4
-1,0 -0,6
Rahoitusasema Velka Menot Rahoitusasema Velka Menot
M Naiivi B vMm SP W Naiivi B vMm SP
M EUK Etla W OECD W EUK Etla W OECD

Kuvio 5. Julkisyhteisdjen rahoitusasema, velka ja menot BKT:hen suhteutettuna, kes-
kimaaradinen ennustevirhe (harha) ilman darihavaintoja (2009, 2020), prosenttiyksik-
kéa. Vasemmalla tulevaa vuotta koskevat t+1-ennusteet, oikealla kuluvaa vuotta
koskevat ennusteet (t+0). VM = valtiovarainministerio, Etla = Elinkeinoelamén tutki-
muslaitos, SP = Suomen Pankki, EUK = Euroopan komissio, OECD = Taloudellisen yh-
teistyon ja kehityksen jarjesto.
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Naiivi ennuste eli tdssa raportissa ennuste, jossa tulevaa ennustetaan viimeisim-
malla saatavilla olevalla havainnolla (luku 3), ndyttaytyy t+I-horisontilla vahiten har-
haisena aarihavaintojen poistamisen jalkeen tdssa otoksessa. Tulos voi johtua siita,
ettd naiiviin ennusteeseen ei vaikuta ennustajien harkinta, vaan kyse on mekaanisesta
ennusteesta.

Aérihavaintojen poistamisen jilkeen t+0-ennustehorisontilla rahoitusaseman naii-
vissa ennusteessa on puolestaan eniten systemaattista aliarviointia. Tama voi selittya
silla, miten rahoitusaseman toteuma-aikasarja on kayttaytynyt: rahoitusaseman pa-
rantuessa naiivi ennuste aliarvioi systemaattisesti muuttujaa viiverakenteen takia, kun
taas ennustajatahot kykenevat ennakoimaan rahoitusaseman parantumista kuluvan
vuoden ennusteissaan naiivia ennustetta paremmin. Suomessa rahoitusasema on krii-
sien seurauksena tyypillisesti heikentynyt akisti ja on sen jalkeen hitaasti kohentunut
vuosien kuluessa seuraavaan kriisiin asti.

Tutkitaan seuraavaksi ennusteiden osumatarkkuutta hydédyntamalla luvussa 3 esi-
tettyja suureita, joista ensimmainen on keskimaardinen absoluuttinen ennustevirhe
(mean absolute error, MAE) (kuviot 6-7).

Valtiovarainministerién tulevan vuoden t+I1-ennusteiden epatarkkuutta kuvaava
virheiden itseisarvojen keskiarvo on rahoitusasemalla noin 1,5, velalla 3,1 ja menoilla
2,0 prosenttiyksikkda. llman darihavaintoja valtiovarainministerion ennustevirheiden
keskimaarainen epatarkkuus vahenee ja on rahoitusasemalla 1,1, velalla 2,2 ja me-
noilla 1,5 prosenttiyksikkda. Vuoden 2021 kdypéahintaisen BKT:n tasolla® tim4 tarkoit-
taisi 2,7 miljardin euron ennustevirhettd rahoitusasemassa, 5,5 miljardin euron
ennustevirhettd velassa ja 3,8 miljardin euron ennustevirhettd menoissa. Tata voita-
neen tulkita siten, ettd keskimaaradiset ennustevirheet ovat kokonaistaloudellisesti
merkittavia.

Molemmista otoksista (koko otos seka otos ilman &arihavaintoja) muodostettiin
perusoletusten mukaiset t-testisuureen 95 prosentin luottamusvalit. Tasta johtopaa-
t0s olisi ollut, ettd valtiovarainministerion (ja muiden tahojen) rahoitusaseman, velan
ja menojen ennustevirheiden mittaluokka oli myos tilastollisesti merkitseva 95 prosen-
tin luottamustasolla, silla nolla ei kuulunut luottamusvilille milladan muuttujalla tai en-
nustajalla. Kun huomioidaan mahdollinen t-testin oletusten rikkoutuminen osalle
ennustevirheistd ja kun kdytetddan HAC-keskivirheitd, luottamusvalit laajenevat usei-
den prosenttiyksikdiden mittaisiksi. Tdma kuvastaa testaukseen liittyvda epavar-
muutta ja samalla johtaa paatelmaan, etta ennustevirheet eivat poikkea tilastollisesti
merkitsevasti nollasta (liite 6, taulukot 23—34). N&iden asioiden huomioimisen jalkeen
tulevaa vuotta koskevien ennusteiden virheet poikkeavat tilastollisesti merkitsevasti
nollasta VM:lle ja muille ennustajatahoille muutamaa poikkeusta® lukuun ottamatta.

Kun verrataan valtiovarainministerion ennusteita muihin (kuviot 6 ja 7), havaitaan,
ettd ministerion ennusteiden osumatarkkuus on melko samaa luokkaa muiden ennus-
tajien kanssa keskimaarin, mutta naiivi ennuste on epétarkin rahoitusaseman ja velan

2 Vuonna 2021 bruttokansantuote oli kdyvin hinnoin 251,431 miljardia euroa Tilastokeskuksen 1. tarkis-
tuksen mukaan (kesakuu 2021).

3 Koska naiivin rahoitusasema-, velka- ja menoennusteen ja OECD:n velkaennusteen keskivirheita lasketta-
essa jouduttiin kdyttamaan HAC-keskivirheitd, niiden luottamusvalit kasvoivat laajoiksi siten, ettda myos
nolla kuului luottamusvalille. Siksi niiden ennustevirheita ei voida pitaa tilastollisesti merkitsevana, vaikka
ennusteet olivat muita selkeammin epatarkkoja. Tulos kuvastaa t-testin herkkyytta oletuksien rikkoutumi-
selle.
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osalta sekd OECD velan osalta. Kun mukaan otetaan tilastollista merkitsevyytta kuvaa-
vat luottamusvilit (liitteen 6 taulukot 23—-34), havaitaan, etta valtiovarainministerié on
ennusteissaan yhta tarkka kuin muut keskeiset ennustajatahot lukuun ottamatta velan
t+0-ennustetta, jossa se on tarkempi kuin naiivi ennuste. Valtiovarainministerién en-
nustevirheen piste-estimaatti osuu muiden ennustajien 95 prosentin luottamusvalien
sisaan kaikissa tapauksissa, paitsi velan t+0-ennusteessa, jossa ministerion ennuste on
95 prosentin luottamusvalien avulla tarkasteltuna tarkempi kuin naiivi ennuste. Toisin
sanoen valtiovarainministerion ennustevirhe ei poikkea tilastollisesti merkitsevasti
muiden ennustevirheista lukuun ottamatta velan t+0-ennustetta.

Ennusteiden osumatarkkuus on suhteellista, joten verrokkeina kaytettavien ennus-
tajien tarkkuus vaikuttaa tulkintaan valtiovarainministerion tarkkuudesta. Se, etta val-
tiovarainministerion ennusteet ovat keskimaarin likimain yhta tarkkoja kuin muiden
ennustajatahojen, ei automaattisesti tarkoita, etta ennusteet itsessdan olisivat tark-
koja.

Prosenttiyksikkoa Prosenttiyksikkoa
6,0 3,5
5,0 3,0
4,0 25
2,0
3,0
1,5
2,0
1,0
1,0 0.5
0,0 0,0
Rahoitusasema  Velka Menot Rahoitusasema Velka Menot
M Naiivi VM SP M Naiivi VM SP
M EUK Etla M OECD W EUK Etla W OECD

Kuvio 6. Keskimaarainen absoluuttinen ennustevirhe (mean absolute error, MAE), pro-
senttiyksikkdd. Vasemmalla tulevaa vuotta koskevat t+1-ennusteet, oikealla kuluvaa
vuotta koskevat ennusteet (t+0). VM = valtiovarainministerio, Etla = Elinkeinoeldaman
tutkimuslaitos, SP = Suomen Pankki, EUK = Euroopan komissio, OECD = Taloudellisen
yhteistyon ja kehityksen jarjesto.
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Kuvio 7. Keskimaarainen absoluuttinen ennustevirhe (mean absolute error, MAE) il-
man vuosien 2009 ja 2020 &arihavaintoja, prosenttiyksikk6ad. Vasemmalla tulevaa
vuotta koskevat t+1-ennusteet, oikealla kuluvaa vuotta koskevat ennusteet (t+0). VM
= valtiovarainministerio, Etla = Elinkeinoeldaman tutkimuslaitos, SP = Suomen Pankki,
EUK = Euroopan komissio, OECD = Taloudellisen yhteistyon ja kehityksen jarjesto.

Myds muut ennusteen osumatarkkuutta kuvaavat mittarit, kuten ennustevirhei-
den keskihajonta (standard forecast error, SE) ja ennustevirheiden keskineliGvirhe
(mean squared error, MSE), antoivat samansuuntaisia tuloksia kuin keskim&ardinen
absoluuttinen ennustevirhe (MAE) (liite 6). Se kertoo tulosten olevan vankalla pohjalla.
Tulokset ovat samansuuntaisia MAE:n kanssa myos ilman aarihavaintoja. MSE poik-
keaa MAE:sta siina, ettd se korostaa mittaluokaltaan suuria ennustevirheita neliéimi-
sen takia. Suuria ennustevirheitd ovat tehneet naiivi ennuste ja OECD. Muutoin MSE:|la
saadut tulokset ovat pitkalti samansuuntaisia aiempien tulosten kanssa.

MSE:n avulla ennustevirheesta voidaan yhtaalta erotella ennusteen nelididyn har-
han ja ennusteen osumatarkkuutta mittaavan ennustevirheen varianssin osuus (yhtalé
8) ja toisaalta ennustevirheen systemaattinen ja ei-systemaattinen osuus (yhtalo 9).

Taulukossa 2 jaotellaan MSE osiin yhtadlon 8 mukaisesti ennustevirheiden nelididyn
keskihajonnan (SE) ja nelididyn keskimaaraisen virheen (ME) mukaan. Koska keskimaa-
rdinen virhe on herkka aarihavainnoille ja otos on lyhyt, taulukossa 3 tulokset on las-
kettu otoksella, jossa &arihavainnot eivdt ole mukana. Suurin osa
valtiovarainministerion ja muiden tahojen ennustevirheistd koostuu puutteista osu-
matarkkuudessa eli ennustevirheen varianssin (SE?) osuudesta, samalla kun syste-
maattisen yli- tai aliarvioinnin osuus on huomattavan pieni. Tama patee seka tulevaa
vuotta (t+1) ettd kuluvaa vuotta (t+0) koskeville ennusteille. Adrihavaintojen poistami-
sen jalkeen nelididyn harhan suurempi suhteellinen osuus tulee esille erityisesti valtio-
varainministerion ja muiden tahojen tulevaa vuotta (t+1) koskevissa
rahoitusasemaennusteissa ja jossain maarin myos valtiovarainministerion ja muiden
tahojen velkaennusteessa. Valtiovarainministerion menoennusteessa darihavaintojen
pois ottaminen tuo esiin sen, ettd tavanomaisen talouskasvun vuosina
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valtiovarainministerion menoennusteiden virheet koostuvat ldhes tdysin puutteista
osumatarkkuudessa.

Ennustajien valiset erot ovat pienid (muutamia prosenttiyksikon desimaaleja),
mutta eroja kuitenkin on tdssa otoksessa. Aiemmin saatiin tulos, jonka mukaan valtio-
varainministerion ennusteet eivat poikkea tilastollisesti merkitsevasti muista ennusta-
jista harhattomuuden tai tarkkuuden ndkdkulmasta. Se tarkoittaa, ettd otoksessa
havaitut erot ennustajien valilla eivat ole yleistettdvissa. Siita huolimatta ennustajien
valista vertailua voi tehda ja ennustajia voi jarjestda osumatarkkuuden ja harhatto-
muuden ndkdkulmasta siten, ettd tuloksia ei pyrita yleistamaan ja kasitelladn pelkkaa
otosta. Vertailua on luontevaa tehda siten, ettd otetaan huomioon seka ennusteen
tarkkuus ettd ennusteen harhattomuus eli systemaattinen yli- tai aliarviointi. Taman
kaltaisen vertailun tekeminen MSE:n hajotelmalla on mahdollista, silld se huomioi
namad molemmat nakdkulmat.

Vuosina 1997-2021 rahoitusaseman t+1-ennusteissa ennustajat ovat keskimaarin
erittdin tasavakisid. Tulosten mukaan keskimaarin vahiten harhaa on Etlan ennus-
teissa, kun taas keskimaarin tarkimpia rahoitusasemaennusteita ovat Suomen Pankin
ennusteet. Valtiovarainministerio on seka harhattomuuden etta tarkkuuden nakokul-
masta toisena tassa vertailussa. Ennustevirheiden jakaumien ndkdkulmasta Etlan en-
nustevirheiden jakauma on keskittynyt Iahimmaksi nollaa, mutta Suomen Pankilla
ennustevirheiden jakauma on kapein. Talld analyysitavalla voidaan huomioida vertai-
lussa koko ennustevirheiden vaihtelu ja kuvata ennustevirheiden jakaumia tarkem-
malla tasolla kuin jakaumakuvioista (vrt. liite 8). Otoksessa ilman &arihavaintoja
vahiten harhaa on naiivissa rahoitusasemaennusteessa samalla kun valtiovarainminis-
terion ennusteet ovat tarkimpia.

Velan t+1-ennusteissa vuosina 1997-2021 Suomen Pankin ennusteet ovat keski-
madrin seka tarkimmat ettad vahiten harhaiset talla analyysitavalla arvioituna. N&in ol-
len Suomen Pankin velkaennustevirheiden jakauma on keskittynyt lahimmaksi nollaa,
ja se on kapein tdssa ennustajavertailussa. Valtiovarainministerio on jdlleen toisena
seka tarkkuudessa etta harhattomuudessa. Ilman darihavaintoja vahiten harhaa on na-
iivilla ennusteella ja valtiovarainministerion ennusteet ovat tarkimmat. Koska talous-
kriisien mukana olo otoksessa tuo toisenlaisen p&atelmdn kuin otos, jossa
talouskriisien vuosia ei ole, tehdaan johtop&datds, jonka mukaan Suomen Pankin en-
nustajat ovat onnistuneet keskimdarin muita paremmin julkisen talouden ennusteissa
talouskriisien vuosina. Ero on pieni, ja ainakin osa siita voi selittya silla, ettd Suomen
Pankki on julkaissut ennusteensa noin 2-3 kuukautta mybhemmin vuosina 1999—
2001, 2008 ja 2011-2021 kuin esimerkiksi valtiovarainministerio (ks. luku 2.2). Néin
ollen Suomen Pankilla on ollut ennustetta laatiessaan tiettyina vuosina enemman tie-
toa toteutuneesta kehityksestd, mikad voi edesauttaa tarkempien ennusteiden muo-
dostamista.

Menojen t+I-ennusteissa vuosina 1997-2021 Suomen Pankin ennusteet ovat jal-
leen keskimdarin sekd osumatarkimmat ettd vahiten harhaiset. Kun darihavainnot
poistetaan, Euroopan komissio on tarkin, ja vahiten harhaa on Euroopan komissiolla,
valtiovarainministeriolld ja naiivilla ennusteella.

Nain ollen MSE:n hajotelman avulla arvioituna vuosien 1997-2021 otoksessa tar-
kimpia tulevaa vuotta (t+1) koskevia ennusteita rahoitusaseman, velan ja menojen
osalta teki Suomen Pankki, mutta ennustajien véliset erot ovat hyvin pienia. Valtiova-
rainministerién julkisen talouden tulevaa vuotta koskevat t+1-ennusteet ovat
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keskimaarin rahoitusaseman osalta toiseksi ja velan ja menojen osalta kolmanneksi
tarkimpia muihin ennustajatahoihin verrattuna. Rahoitusaseman ja velan osalta val-
tiovarainministerio on toiseksi vahiten harhainen, kun taas menojen osalta VM on har-
haisin verrattuna muihin ennustajatahoihin. llman aarihavaintoja
valtiovarainministerion julkisen talouden ennusteet olivat rahoitusaseman ja velan
osalta tarkimpia. Vuosien 1997-2021 koko otoksen valtiovarainministerion menoen-
nusteet olivat puolestaan harhaisimpia, silld niissa oli eniten aliarviointia. Erot ennus-
tajien valilla ovat kuitenkin pienia.
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Taulukko 2. Keskineliovirheen (MSE) jaottelu yhtalon (8) mukaisesti nelidityyn keskimaardiseen virheeseen ja virheen varianssiin. Koko otos.

0

rahoitusasema naiivi vMm Etla SP EUK OECD naiivi vMm Etla SP EUK OECD
MSE 10,75 3,90 4,20 3,26 3,97 4,13 5,45 0,78 1,38 0,64 0,82 1,06
ME? 0,02 0,01 0,00 0,05 0,02 0,03 0,00 0,13 0,04 0,07 0,10 0,19
SE? 10,73 3,89 4,20 3,21 3,96 4,10 5,45 0,65 1,35 0,57 0,73 0,86
velka naiivi VM Etla SP EUK OECD naiivi vM Etla SP EUK OECD
MSE 41,21 20,68 22,36 19,89 22,09 27,61 15,72 3,17 3,81 2,65 3,77 12,69
ME? 0,91 0,06 0,45 0,00 0,16 0,29 0,12 0,17 0,03 0,00 0,11 0,18
SE? 40,30 20,62 21,91 19,88 21,93 27,33 15,61 3,00 3,79 2,65 3,66 12,51
menot naiivi VM Etla SP EUK OECD naiivi VM Etla SP EUK OECD
MSE 9,62 7,34 - 4,94 6,31 - 4,23 2,43 - 3,99 1,06 -
ME? 0,47 0,53 - 0,06 0,46 - 0,07 0,04 - 0,22 0,01 -
SE? 9,15 6,81 - 4,88 5,84 - 4,16 2,39 - 3,77 1,05 -

Huomioita: VM = valtiovarainministerio, Etla = Elinkeinoelémdn tutkimuslaitos, SP = Suomen Pankki, EUK = Euroopan komissio, OECD = Taloudellisen yhteistyén
ja kehityksen jérjesté (Organisation for Economic Co-operation and Development).
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Taulukko 3. Keskinelidvirheen (MSE) jaottelu yht&lon (8) mukaisesti nelidityyn keskiméaaraiseen virheeseen ja virheen varianssiin. Otos ilman
aarihavaintoja (2009, 2020).

0

rahoitusasema naiivi vMm Etla SP EUK OECD naiivi vMm Etla SP EUK OECD
MSE 7,86 1,78 1,81 1,86 1,81 2,12 2,90 0,62 1,21 0,56 0,69 0,95
ME? 0,17 0,35 0,24 0,42 0,37 0,43 0,27 0,09 0,00 0,04 0,06 0,16
SE? 7,69 1,43 1,57 1,45 1,44 1,69 2,62 0,53 1,21 0,52 0,63 0,79
velka naiivi vMm Etla SP EUK OECD naiivi VM Etla SP EUK OECD
MSE 35,78 8,00 12,59 12,05 11,00 20,09 8,48 3,18 3,90 2,67 3,81 10,40
ME? 0,03 0,30 0,80 0,78 0,41 2,36 0,25 0,28 0,05 0,01 0,21 1,01
SE? 35,75 7,69 12,51 11,27 10,59 17,72 8,23 2,90 3,85 2,66 3,61 9,39
menot naiivi VM Etla SP EUK OECD naiivi vM Etla SP EUK OECD
MSE 5,72 3,02 - 2,70 2,58 - 1,40 2,26 - 4,31 0,76 -
ME? 0,01 0,01 - 0,07 0,01 - 0,07 0,03 - 0,26 0,01 -
SE? 5,72 3,00 - 2,63 2,57 - 1,33 2,23 - 4,06 0,75 -

Huomioita: VM = valtiovarainministeri6, Etla = Elinkeinoelémdn tutkimuslaitos, SP = Suomen Pankki, EUK = Euroopan komissio, OECD = Taloudellisen yhteistyon
ja kehityksen jérjesté (Organisation for Economic Co-operation and Development).
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Seuraavaksi erotellaan, kuinka suuri suhteellinen osuus ennustevirheistad on ollut
systemaattista ja satunnaista virhetta. Keskinelidvirhe eli MSE jaotellaan edelleen pie-
nempiin osiin yhtalon 9 mukaisesti. Tassa jaottelussa osumatarkkuutta kuvaavaa en-
nustevirheen varianssia SE? jaetaan vield kahteen osaan (taulukot 4-5). Tarkastelu
tehddan seka darihavaintojen kanssa etta ilman niitd, kuten edelldkin on tehty.

Tulokset osoittavat, ettd suurin osa rahoitusaseman, velan ja menojen valtiovarain-
ministerion ennustevirheesta on satunnaista ja ndin on my6s muilla ennustajilla. Toisin
sanoen systemaattinen poikkeama ennusteiden ja toteumien aikasarjojen jakaumien
keskittymassa ja jakauman leveydessa on vahdista ja jaljelle jadva satunnaisen virheen
osuus on suurin. Tulos voidaan tulkita siten, ettd ennustajat kykenevait jaljittelemaan
ennustettavan muuttujan dataa generoivaa prosessia melko hyvin.

Vuosina 1997-2021 rahoitusaseman tulevan vuoden ennustevirheestd valtiova-
rainministerién ennusteissa 94,2 prosenttia on satunnaista virhetta ja siten 5,8 pro-
senttia systemaattista virhettd. Muilla satunnaisen virheen osuus on 92,6-94,0
prosenttia. Velkaennusteissa valtiovarainministerion tulevan vuoden ennustevir-
heesta 94,7 prosenttia on satunnaista virhettd ja 5,3 prosenttia systemaattista virhetta
vuosina 1997-2021. Muilla satunnaista virhettd on 88,4-97,7 prosenttia. Suurin kova-
rianssin suhteellinen osuus MSE:std on OECD:Ila. Aiemmista tuloksista kuitenkin tiede-
taan, ettd OECD:n velkaennusteet t+1-horisontille olivat epatarkimpien joukossa.
OECD:n tapauksessa tulee ilmi, etta tulos ei kerro ennustevirheiden absoluuttisesta
kokoluokasta vaan niiden koostumuksesta. Analyysissa on siten hyva huomioida useita
eri ndkdkulmia. Vuosina 2000-2021 menojen tulevan vuoden ennustevirheet valtiova-
rainministerién ennusteissa ovat 89,4-prosenttisesti satunnaista virhettd. Muilla en-
nustajilla satunnaisen virheen osuus on suurempi, 90,9-98,2 prosenttia. Suomen
Pankin menoennusteissa satunnaisen virheen osuus on selkedsti suurempi: noin 8 pro-
senttiyksikkoa.

Ndista kolmesta muuttujasta rahoitusaseman virhe sisdltdaa suhteellisesti eniten
systemaattista virhettd, mika nakyy t+1- ja t+0-ennusteissa erityisesti otoksessa, josta
on poistettu ddrihavainnot. Tulos on samansuuntainen aiempien havaintojen kanssa.
Valtiovarainministerion t+1-rahoitusasemaennusteen virheestd systemaattista aliarvi-
ointia (harhaa) on 19,9 prosenttia (muilla 13,1-22,4 %), systemaattista osumatarkkuu-
den puutetta 3,6 prosenttia (muilla 0,9-8,2 %) ja satunnaista virhettd 76,5 prosenttia
(muilla 74,9-78,7 %).

Velan ennusteessa merkittdva osuus systemaattisesta virheesta johtuu varianssista
eli systemaattisesta tarkkuuden puutteesta. Menoissa ennustevirheet ovat yli 90-pro-
senttisesti satunnaisia, jolloin systemaattisen virheen osuudet ovat pienia. Tulokset
ovat saman suuntaisia aiempien havaintojen kanssa.
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Taulukko 4. Keskineliovirheen (MSE) jaottelu yhtalon (9) mukaisesti systemaattiseen ja satunnaiseen virheeseen, %. Koko otos.

muuttuja / termi t+1 t+1 t+1 t+1 ‘ t+1 t+0 t+0 ‘ t+0 ‘ t+0 ‘ t+0
rahoitusasema VM Etla SP EUK OECD VM Etla SP EUK OECD
Kesk|maara|-sen ennustevirheen osuus 0,4 0,0 17 0,4 0,8 16,6 27 11,0 115 18,3
(systemaattinen osuus)

Varianssin osuus 5,4 7.4 4,8 6,0 5,2 0,1 0,0 0,7 0,5 1,0
(systemaattinen osuus)

Kovarianssin osuus 94,2 92,6 93,5 93,6 94,0 83,3 97,3 88,4 88,0 80,7

(satunnainen osuus)
velka VM Etla SP EUK OECD VM Etla SP EUK OECD

Keskimaaraisen ennustevirheen osuus

. 0,3 2,0 0,0 0,7 1,0 5,4 0,7 0,0 2,9 1,4
(systemaattinen osuus)
Varianssin osuus 5,0 9,6 8,7 8,5 1,2 22,4 30,2 13,6 28,2 9,6
(systemaattinen osuus)
Kovarianssin osuus 94,7 88,4 91,3 90,8 97,7 72,2 69,1 86,4 69,0 89,0

(satunnainen osuus)
menot VM Etla SP EUK OECD VM Etla SP EUK OECD
Keskimaardisen ennustevirheen osuus

R 7,2 - 1,1 7,4 - 1,6 - 5,6 1,2 -
(systemaattinen osuus)
Varianssin o'suus 3,4 ) 07 17 ) 235 ) 124 75 )
(systemaattinen osuus)
Kovarianssin osuus 89,4 - 98,2 90,9 - 74,9 - 82,0 91,3 -

(satunnainen osuus)
Huomioita: VM = valtiovarainministeri6, Etla = Elinkeinoelémdn tutkimuslaitos, SP = Suomen Pankki, EUK = Euroopan komissio, OECD = Taloudellisen yhteisty6n
ja kehityksen jérjesto.
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Taulukko 5. Keskinelivirheen (MSE) jaottelu yhtaldn (9) mukaisesti systemaattiseen ja satunnaiseen virheeseen, %. Otos ilman aarihavaintoja
(2009, 2020).

muuttuja / termi t+1 t+1 t+1 t+1 ‘ t+1 t+0 t+0 ‘ t+0 ‘ t+0 ‘ t+0
rahoitusasema VM Etla SP EUK OECD VM Etla SP EUK OECD

Keskimaaraisen ennustevirheen osuus

. 19,9 13,1 22,4 20,5 20,4 13,7 0,3 7,1 8,1 17,3
(systemaattinen osuus)
Varianssin osuus 3,6 8,2 0,9 4,6 2,9 3,9 6,9 9,0 1,9 6,9
(systemaattinen osuus)
Kovarianssin osuus 76,5 78,7 76,7 74,9 76,7 82,4 92,8 83,9 90,1 75,8

(satunnainen osuus)
velka VM Etla SP EUK OECD VM Etla SP EUK OECD

Keskimaaraisen ennustevirheen osuus

. 3,8 0,6 6,5 3,7 11,7 8,7 1,2 0,4 5,4 9,7
(systemaattinen osuus)
Varianssin osuus 4,1 17,2 20,6 17,2 1,9 21,9 28,9 18,7 30,1 17,2
(systemaattinen osuus)
Kovarianssin osuus 92,1 82,1 72,9 79,1 86,4 69,4 69,9 80,9 64,4 73,1

(satunnainen osuus)
menot VM Etla SP EUK OECD VM Etla SP EUK OECD

Keskimdaardisen ennustevirheen osuus

. 0,4 - 2,7 0,5 - 1,2 - 5,9 1,2 -
(systemaattinen osuus)
Varianssin osuus 78 i 34 45 i 228 i 14,0 5.4 i
(systemaattinen osuus)
Kovarianssin osuus 91,8 - 93,9 94,9 - 76,0 - 80,1 93,4 -

(satunnainen osuus)
Huomioita: VM = valtiovarainministeri6, Etla = Elinkeinoeldmdn tutkimuslaitos, SP = Suomen Pankki, EUK = Euroopan komissio, OECD = Taloudellisen yhteistydn
ja kehityksen jérjesto.
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Verrataan lopuksi valtiovarainministerion ja muiden tahojen ennusteita yksinker-
taisimpaan mahdolliseen ennustemalliin eli naiiviin ennusteeseen, jonka mukaan tule-
vaa kehitysta ennustetaan edelliselld havainnolla (yhtdlot 10 ja 11). Vertailua tehdaan
kayttamalla Theilin U, -suuretta (yhtalo 12). Kuviosta 8 kdy ilmi, etta kaikki ennustajat
tuottavat tarkempia ennusteita kuin edelld mainitulla tavalla muodostettu naiivi en-
nuste, joka saa Theilin U, -suureen arvoksi 1. Valtiovarainministerién ja muiden taho-
jen ennusteista lasketut suureen arvot alittavat arvon yksi. Tama voidaan tulkita siten,
ettd ennustajat tuottavat lisdarvoa laatiessaan ennusteita verrattuna tilanteeseen,
jossa ennuste tuotettaisiin kdyttdmalld ennusteena edellistd havaintoa (naiivi en-
nuste). Suureen korkeat arvot erityisesti tulevaa vuotta koskevissa t+1-ennusteissa ku-
vastavat kuitenkin ennusteiden epéatarkkuutta ja siten myods tulevan vuoden
ennustamisen hankaluutta. Valtiovarainministerio ei poikkea tassa vertailussa vuosina
1997-2021 muista tahoista merkittavasti lukuun ottamatta velan kuluvaa vuotta kos-
kevia t+0-ennusteita, joissa OECD poikkeaa muista ennustajatahoista selvemmin epa-
tarkemmilla ennusteillaan. Valtiovarainministerion tulevaa vuotta koskevat t+1-
ennusteet menoille ovat tdssa otoksessa Iahimpéana naiivia ennustetta. Tulos on yllat-
tava, silla valtiovarainministerion olettaisi kykenevan ennustamaan menoja ehkapa
tarkimmin johtuen valtiovarainministerion keskeisesta roolista finanssipolitiikan har-
joittamisessa Suomessa. Otos on kuitenkin lyhyt ja ero muihin tahoihin on pieni. Suo-
men Pankki on talla mittarilla arvioituna tarkin ennustaja rahoitusaseman, velan ja
menojen t+1-ennusteille vuosina 1997-2021. Tulokset ovat samansuuntaisia aiempien
havaintojen kanssa.

1,0 1,0
0,9 0,9
0,8 0,8
0,7 0,7 —
0,6 0,6 —
0,5 0,5 —
0,4 0,4
0,3 0,3
0,2 0,2
0,1 0,1
0,0 0,0
Rahoitusasema  Velka Menot Rahoitusasema Velka Menot
B VM SP M EUK Etla W@ OECD B vm sp EEUK Etla W OECD

Kuvio 8. Theilin U2 testisuure tulevan vuoden (t+1) (vasemmalla) ja kuluvan vuoden
(t+0) (oikealla) ennusteille. VM = valtiovarainministerid, Etla = Elinkeinoelaman tutki-
muslaitos, SP = Suomen Pankki, EUK = Euroopan komissio, OECD = Taloudellisen yh-
teistyon ja kehityksen jarjesto.
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Theilin U, -suuretta laskettaessa kukin ennuste suhteutetaan naiiviin ennustee-
seen. Tama mahdollistaa eri kokoluokan muuttujien vertailun kesken&an. Valtiovarain-
ministerién (ja Suomen Pankin) kuluvan vuoden (t+0) menoennusteet ovat
rahoitusasemaan ja velkaan verrattuna suhteellisesti Iahimpana naiivin ennusteen
osumatarkkuutta (kuvio 8). Tama tarkoittaa, etta valtiovarainministerion menoennus-
teen lisdarvo verrattuna naiiviin ennusteeseen on pienempi kuin velan ja rahoitusase-
man kohdalla. Tulokset ovat samansuuntaisia ddrihavaintojen poistamisen jalkeenkin
(liite 6), ja se on nahtdvissa myos kuvioista 6—7. Tulosten tulkinnassa on kuitenkin
muistettava lyhyen otoksen aiheuttamat rajoitteet pitkdlle menevien paatelmien te-
kemiselle.
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5 Valtiovarainministerion julkisen
talouden ennusteiden virheiden
osatekijat

Tassa luvussa tutkitaan valtiovarainministerion ennusteiden virheiden osatekijoita eri-
laisilla hajotelmilla systemaattisen yli- tai aliarvioinnin ja osumatarkkuuden nakékul-
masta. Arviointi koskee pelkdstddn tulevan vuoden (t+1) ennusteita, silld ne ovat
kuluvaa vuotta koskevia ennusteita tarkeampia talousarvion valmistelussa.

Julkisen talouden ennusteiden virheitd jaotellaan osiin, jotta saadaan ymmarrysta
siitd, mitd tekijoita ennustevirheiden taustalla on. Ennusteiden virheita jaotellaan kol-
mella tavalla: 1) julkisyhteis6jen rahoitusaseman ennustevirheet jaetaan virheisiin ko-
konaistuloissa ja -menoissa seka virheisiin alasektoreiden rahoitusasemassa, 2)
julkisyhteisojen kokonaistulojen ja -menojen ennustevirheet jaotellaan tulo- ja me-
noerien ennustevirheisiin seka 3) julkisyhteis6jen velan ennustevirheet jaetaan virhei-
siin mm. rahoitusasemassa ja virta—varanto-korjauserassa (stock-flow adjustment).

5.1 Julkisyhteisdjen rahoitusaseman ennustevirheiden
osatekijat

Julkisyhteisdjen rahoitusasema, eli nettoluotonanto tai -otto vuonna t, saadaan julkis-
yhteisdjen kokonaistulojen ja -menojen erotuksena eli yhtélon (13) mukaisesti:

D, = R, — X,. (13)
Yhtalo patee toteutuneille luvuille, ja siksi sen tulisi pated myds ennusteille seka
ennusteiden ja toteumien vilisille ennustevirheille. Nain ollen myds nettoluotonannon

tai -oton kuluvan vuoden (t+0 eli t) ennustevirhe voidaan ilmaista kokonaistulojen en-
nustevirheen ja kokonaismenojen ennustevirheen erotuksena yhtalon (14) mukaisesti:

D; — Dy = (R, — Ry) — (X, — Xp). (14)

Yhtalon (1) kanssa yhdenmukaista merkintdtapaa kayttamalla saadaan sievennet-
tya yhtaloa (14) muotoon:

el =ef —ef. (15)

Tulevan vuoden (t+1) ennustevirhe kirjataan niin ikaan:

D _ R X
€t+1 = €41 — €11 (16)
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Tallaisen hajotelman avulla ndhddan, missa maarin julkisyhteisdjen rahoitusase-
man ennustevirheet johtuvat virheistd tuloennusteissa ja missd maarin menoennus-
teissa. Siten ndhdddn, kummasta osatekijdstd rahoitusaseman ennusteen
epatarkkuutena tai harhaisuutena nayttaytyva epaluotettavuus aiheutuu.

Kuviossa 9 esitetadn valtiovarainministerion julkisyhteisdjen rahoitusaseman t+1-
ennustevirheen hajotelma yhtilén (16) mukaisesti! euroméiraisena. Kuviossa tulojen
positiiviset ennustevirheet kuvaavat yliarviointia eli ylioptimistista tulojen ennusta-
mista, joka johtaa rahoitusaseman yliarviointiin. Kuviossa menojen positiiviset ennus-
tevirheet kuvaavat puolestaan menojen aliarviointia, koska menojen aliarviointi johtaa
rahoitusaseman yliarviointiin (vertaa yhtaloé 16). Toisin sanoen menojen ennustevir-
heen etumerkki on kuviossa kdannetty, jotta tulojen ja menojen ennustevirheet sum-
mautuisivat rahoitusaseman ennustevirheeseen. Valtion talousarvioita
valmisteltaessa kaytetdan valtiovarainministerion laatimia tulevaa vuotta koskevia en-
nusteita. Niistd voidaan yleisesti sanoa, etta ne ovat olleet tyypillisesti rahoitusasemaa
aliarvioivia, mutta erityisesti talouskriisien aikaan ja jossain maarin myos 2010-luvun
alussa yliarvioivia. Sama tulos saadaan sekd euroméaaraisesta ettd BKT:hen suhteute-
tusta aineistosta (vrt. luku 4), mika tarkoittaa, ettd tulos on tdssa tapauksessa riippu-
maton mittayksikosta.

Luvussa 4.1 todettiin, ettd kestdvan taloudenpidon ndkdkulmasta julkisyhteisdjen
tulojen ennustaminen varoivaisuusperiaatteen mukaisesti eli hieman pessimistisesti
on parempi kuin ylioptimistinen tulojen ennustaminen. Tdmankaltainen ennustetoi-
minta on myos budjettikehysdirektiivin (2011/85/EU) sdannésten mukaista, eika se ole
finanssipolitiikan valvojan ndkékulmasta moitittavaa.

Vuosina 1997-2021 julkisyhteis6jen rahoitusaseman tyypillisen aliarvioinnin taus-
talla on pitkalti virheet tulojen ennusteissa, mutta 2010-luvun puolivélin jalkeen me-
noennusteiden virheiden suhteellinen osuus hieman kasvaa. Valtiovarainministeri6
aliarvioi julkisyhteis6jen rahoitusasemaa systemaattisesti tavanomaisen talouskasvun
vuosina (otos ilman vuosia 2009 ja 2020) keskimé&arin noin 0,97 miljardia euroa vuo-
dessa, mika aiheutuu tulojen 1,20 miljardin euron systemaattisesta aliarvioinnista ja
menojen 0,16 miljardin euron aliarvioinnista (taulukko 6)32. Julkisyhteiséjen kokonais-
tulojen aliarviointi on tunnistettu myos kansainvalisissa tutkimuksissa erityisesti mata-
lan velkatason maissa (ks. Beetsma ym., 2023).

Valtiovarainministerion laatimien julkisyhteis6jen kokonaistulojen tulevaa vuotta
(t+1) koskevat ennusteet ovat myos epatarkempia kuin julkisyhteiséjen kokonaisme-
nojen ennusteet, mika nakyy kaikista ennusteen tarkkuutta mittaavista suureista (tau-
lukko 6). Kokonaistulojen ennustevirheet ovat ennustevirheiden itseisarvojen
keskiarvon (MAE) mukaan vuosina 1997-2021 keskimaarin noin 2,43 miljardin euron
suuruisia, kun taas kokonaismenojen ennustevirheet ovat keskiméaarin noin 0,87 mil-
jardia euroa. Kokonaismenoja lienee helpompi ennustaa, koska niiden kasvu on va-
kaampaa kuin kokonaistulojen ja ne ovat suuremmalta osin julkisen vallan paatoksilla

31 valtiovarainministerién ennustetaulukoissa kokonaistulojen ja -menojen erotus ei ennen vuotta 2007
tdsmaa rahoitusasemaan yhtalon 13 mukaisesti. Siksi tulojen ja menojen ennustevirhe ei tuona aikana tas-
maa rahoitusaseman ennustevirheeseen yhtdlon 16 mukaisesti.

32 Tilastollista testausta ei tehdj, silld euroméairiisessa aineistossa tulojen ja menojen ennustevirheen vari-
anssi kasvaa ajan myota. Taustalla on ainakin osittain se, ettd kokonaistulojen ja -menojen toteutunut taso
euroissa on yli tuplaantunut vuodesta 1997 vuoteen 2021. BKT:hen suhteutetuissa luvuissa tata ongelmaa
eiole.
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saadeltavissa kuin tulot. Valtiovarainministerio tekee tdman otoksen suurimmat koko-
naistulojen ennustevirheet talouskriisien vuosina 2009 ja 2020. Valtiovarainministerio
yliarvioi vuoden 2009 kokonaistuloja edellisen syksyn ennusteessaan noin 10 miljar-
dilla eurolla ja vuoden 2020 kokonaistuloja noin 6 miljardilla eurolla.
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Kuvio 9. Julkisyhteis6jen kokonaistulojen, -menojen ja rahoitusaseman ennustevirheet
(mrd. euroa) sekd BKT:n volyymin muutosten ennustevirheet, t+1 (prosenttiyksikkda).

Tulevaa vuotta (t+1) koskevat valtiovarainministerion ennusteet.

Taulukko 6. Tunnuslukuja julkisyhteisdjen kokonaistulojen, -menojen ja rahoitusase-
man ennustevirheistd, mrd. euroa. Tulevaa vuotta (t+1) koskevat valtiovarainministe-

rion ennusteet.

otos: 1997-2021 ME SE MAE MAPE
Rahoitusasema -0,05 3,88 2,66 0,62
Kokonaistulot -0,46 3,32 2,43 0,03
Kokonaismenot -0,34 1,09 0,87 0,01
otos: 1997-2021, ilman 2009, 2020 ME SE MAE MAPE
Rahoitusasema -0,97 2,30 1,98 0,53
Kokonaistulot -1,20 2,11 1,93 0,02
Kokonaismenot -0,16 0,92 0,74 0,01




Kuvioon 9 on lisdtty myos valtiovarainministerion BKT:n volyymin muutosten en-
nusteiden virhe, jotta nahdaan, miten julkisen talouden ennustevirheet ovat yhtey-
dessd suhdannetilanteen ennustevirheeseen. Kun BKT:n ennuste on yliarvioiva,
rahoitusaseman ja tulojen ennuste on tyypillisesti yliarvioiva ja menojen aliarvioiva.
Tama nahdaan myos kuviosta 10. Tulos viittaa siihen, ettad (euromaaraisen) julkisyhtei-
sdjen rahoitusjdaman ennustevirheet riippuvat suhdanne-ennusteiden virheista,
mistd saatiin luvussa 4 alustavia havaintoja BKT:hen suhteutetuilla julkisen talouden
ennusteilla. Kuvioiden 9-10 avulla voidaan lisdksi paatella, ettd rahoitusaseman en-
nustevirheiden yhteys suhdanne-ennusteiden virheisiin johtuu merkittavissd maarin
tuloista, koska tulojen ennustevirheet ovat menojen ennustevirheitd vahvemmin yh-
teydessa BKT-ennusteiden virheisiin. Tulos on intuitiivinen ottaen huomioon, etta jul-
kisyhteisdjen menojen huonosti ennustettavissa olevat lisdykset (joiden seurauksena
menoennusteet nayttaytyvat lopulta aliarvioivina) eivat valttdmatta ole aina suhdan-
nepoliittisia. Menoja voidaan lisdta poliittisella paatdkselld my6s noususuhdanteessa,
mika ei tue vastasyklisen finanssipolitiikan tavoitetta. Menolisdysten paattyminen ei
myoskaadn ole aina suhdannepoliittista. Maaraaikaiset menolisdykset saattavat paat-
tya laskusuhdanteessa. Kuten luvussa 4.1 todettiin, aiheen tarkempi tutkiminen jaa
jatkotutkimuksen kohteeksi.
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Kuvio 10. Sirontakuviot BKT:n ennustevirheen (vaaka-akseli) seka rahoitusaseman, ko-
konaistulojen ja -menojen ennustevirheen (pystyakseli) valilla. Tulevaa vuotta koske-
vat valtiovarainministerion laatimat ennusteet.

Saadut tulokset ovat jossain m&arin yhdenmukaisia aiemman kirjallisuuden havain-
tojen kanssa, mutta antavat niitd laajemman kokonaiskuvan. Viimeaikaiset Suomen
julkisen talouden ennusteita kasittelevat raportit keskittyvat pitkalti lyhyisiin otoksiin
valtiovarainministerion laatimista julkisyhteisdjen tulojen, menojen ja rahoitusaseman
ennusteista. IMF (2015) osoitti, ettd Suomessa julkisyhteisojen tuloja ja menoja on kes-
kim&arin aliarvioitu vuosina 2000-2013 samalla kun rahoitusaseman ennusteet ovat
olleet keskimaarin melko tarkkoja. Taman raportin tulokset ovat samansuuntaisia
IMF:n kanssa, sekd tarkasteltaessa vuosien 2000-2013 otosta darihavainnot mukaan
lukien, ettda myos pidemmalla ajalla, vuosina 1997—-2021. Jos vuosi 2009 jatetdan aari-
havaintona ulkopuolelle ja tarkastellaan tavanomaisen talouskasvun vuosia, rahoitus-
aseman tyypillinen aliarviointi (keskimaarin 1 mrd. euroa vuodessa) tulee paremmin
esille, mutta IMF ei kommentoi tata ilmiota tarkemmin raportissaan.
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Valtiontalouden tarkastusviraston vuonna 2016 julkaistussa tarkastuksessa esitet-
tiin, ettd vuosina 2008—-2014 julkisyhteis6jen "menojen aliarviointi suhteessa tuloihin
on johtanut nettoluotonannon yliarvioimiseen”. Kyseinen tulos on ristiriitainen verrat-
tuna tdssa raportissa saatuihin tuloksiin, joiden mukaan rahoitusaseman yliarviointi ai-
heutui tuona aikana tulojen yliarvioinnista (kuvio 9). Lisdksi vaikka tarkastuksessa
tehtiinkin tilastollista testausta, tulos ei ole yleistettavissa. Kyseinen ajanjakso on lyhyt
(7 havaintoa), sille osuu vuoden 2009 finanssikriisi ja 2010-luvun hitaan talouskasvun
aika ja siten myods merkittdvaa rahoitusaseman yliarviointia. Vuosina 1997-2021 ra-
hoitusasemaa tyypillisemmin aliarvioidaan kuin yliarvioidaan, ja sen ennustevirhee-
seen merkittdvammin vaikuttava tekija on tulojen ennustevirhe. Menojen
ennustevirheet alkavat korostua vasta vuoden 2014 jilkeen. Pidemmalla aikavalilla
menojen voimakkaampi aliarviointi tuloihin verrattuna on erittdin harvinaista (vain
vuodet 1997 ja 2019), ja ndin on tapahtunut yleensa silloin, kun talouskasvua on yliar-
vioitu (pl. kriisivuodet, jolloin tuloja yliarvioidaan enemman kuin menoja aliarvioi-
daan). Kun talouden ennusteiden luotettavuutta arvioidaan keskiarvojen ja
tilastollisen merkitsevyystestauksen avulla, on tarkea tarkastella mahdollisimman pit-
kaa otosta, johon mahtuu erilaisia talouden suhdanteita. Toisaalta viimeaikaisiin ha-
vaintoihin pohjautuvat paatelmat voivat tuoda ennusteiden laatijoille hyodyllista
informaatioita viimeaikaisesta asiantilasta, ja siten lyhyidenkin otosten kuvailu ilman
merkitsevyystestausta voi olla perusteltua.

Jaotellaan julkisyhteis6jen rahoitusaseman ennustevirhettd myos alasektoreittain
kuten Valtiontalouden tarkastusviraston (2016) tarkastuksessa. Tavanomaisen talous-
kasvun vuosina, eli ilman vuosia 2009 ja 2020, julkisyhteisojen rahoitusaseman syste-
maattisesta aliarvioinnista valtaosa (850 milj. euroa) on valtionhallinnon
rahoitusaseman aliarviointia, kun taas sosiaaliturvarahastojen aliarvioinnilla ja paikal-
lishallinnon yliarvioinnilla on pienempi merkitys (kuvio 11 ja taulukko 7). Koko otok-
sessa (1997-2021) kaikki julkisyhteis6jen alasektorit ndyttaytyvat |dhes harhattomina,
kun mukaan otetaan talouskriisien vuodet, silla yksittdiset suuret yliarvioinnit kumoa-
vat keskiarvoa laskettaessa useat pienet aliarvioinnit.
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Kuvio 11. Julkisyhteisdjen rahoitusaseman ennustevirheiden jakautuminen institutio-
naalisiin sektoreihin. Valtiovarainministerion ennusteet tulevalle vuodelle (t+1), mrd.
euroa.

Valtaosa julkisyhteiséjen rahoitusaseman ennusteiden epatarkkuudesta on perai-
sin valtionhallinnosta, joka on alasektoreista useilla mittareilla mitattuna suurin ja tar-
kein suhdanteita tasaavan finanssipolitiikan harjoittamisen nakékulmasta. Koko otosta
tarkasteltaessa valtionhallinnon rahoitusaseman ennusteiden virheet ovat keskimaa-
rin noin 2,0 miljardin euron suuruisia ja tavanomaisen talouskasvun vuosina (ilman
vuosia 2009, 2020) keskimaarin noin 1,3 miljardin euron suuruisia (taulukko 7). Kun
ennustevirheen itseisarvoa suhteutetaan erén kokoon, saadaan keskimaarainen abso-
luuttinen ennustevirhe, MAPE, joka osoittaa, ettd paikallishallinnon ennustevirheet
erottuvat suurina erdn kokoluokkaan ndhden. Suureen suuri arvo johtuu myos siita,
etta paikallishallinnon rahoitusasema on useina vuosina tdssa otoksessa lahes tasapai-
nossa, jolloin nimittajassa on lahelld nollaa oleva luku.
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Taulukko 7. Julkisyhteis6jen rahoitusaseman ennustevirheiden kuvailua sektoreittain
tunnusluvuilla, valtiovarainministerion ennusteet tulevalle vuodelle (t+1), mrd. eu-
roa.

otos: 1997-2021 ME SE MAE MAPE
Julkisyhteisot -0,05 3,88 2,66 0,62
Valtionhallinto 0,00 3,25 2,01 0,66
Paikallishallinto 0,00 0,95 0,70 3,35
Sosiaaliturvarahastot -0,07 0,99 0,84 0,64
otos: 1997-2021, ilman 2009, 2020 ME SE MAE MAPE
Julkisyhteisot -0,97 2,30 1,98 0,53
Valtionhallinto -0,85 1,41 1,33 0,63
Paikallishallinto 0,06 0,84 0,63 1,33
Sosiaaliturvarahastot -0,20 0,91 0,79 0,23

Kuviosta 11 nahdadn myos, ettd alasektoreiden rahoitusaseman ennustevirheet
voivat olla yhteydessa BKT:n ennustevirheisiin eri tavoin. Liitteen 9 kuviossa 38 tata
tutkitaan sirontakuvioiden avulla. Selkein yhteys BKT:n ennustevirheisiin on alasekto-
reista valtionhallinnon rahoitusasemalla ja osin my0s sosiaaliturvarahastoilla. Syyna
voi olla, ettd valtio ja sosiaaliturvarahastot osallistuvat paikallishallintoa vahvemmin
vastasykliseen finanssipolitiikkaan: valtion rooli on aktiivisempi ja sosiaaliturvarahas-
tojen passiivisempi, silla sosiaaliturvarahastot osallistuvat pitkdlti automaattisen fi-
nanssipoliittisten vakauttajien kautta. Odottamattoman talouden supistumisen
seurauksena valtionhallinnon tulot laskevat odottamattomasti ja menot nousevat, jol-
loin tuloennusteet nayttaytyvat yliarvioivina ja menoennusteet aliarvioina. Taméan
seurauksena valtionhallinnon rahoitusasemaennusteet nayttaytyvat yliarvioivina. Pai-
kallishallinnon rahoitusaseman ennustevirheessd ei havaita samankaltaista riippu-
vuutta BKT:n ennustevirheistd. Tama viittaa siihen, etta paikallishallinto ei osallistu
Suomessa vastasykliseen finanssipolitiikkaan merkittavissa maarin.

Koska valtionhallinnon rahoitusaseman ennustevirhe on alasektoreiden suurin, he-
raa kiinnostus siihen, miten valtionhallinnon rahoitusaseman ennustevirheet jakautu-
vat kokonaistulojen ja -menojen ennustevirheisiin. Kuvio 12 osoittaa, ettd
valtionhallinnon rahoitusaseman ennustevirheet ovat padosin peraisin valtion tulojen
ennustevirheistd. Menojen ennustevirheet ovat sddannénmukaisesti pienempia kuin
tulojen. Tasta poikkeuksena ovat vuosi 2019, jolloin talouskasvu alkoi hiipua, seka vuo-
den 2020 covid-pandemian aiheuttama talouskriisi, jolloin valtiovarainministerion tu-
levaa vuotta koskevat t+1-menoennusteet olivat noin 6,5 miljardia euroa aliarvioituja
(kuvio 12).
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Kuvio 12. Valtionhallinnon rahoitusaseman ennustevirheet kokonaistulojen ja -meno-
jen ennustevirheisiin jaoteltuna, valtiovarainministerion ennusteet tulevalle vuodelle
(t+1), mrd. euroa.

Tulos on melko yhdenmukainen aiempien raporttien kanssa, vaikka vertailussa ol-
leet raportit eivat kdyta taysin samoja valtiosektorin maaritelmia. Aiemmin on arvioitu
valtionhallintoon sisdltyvaa valtion budjettitaloutta, jonka tuloennusteiden toistuvaa
aliarviointia on dokumentoitu myos muilta ajankohdilta. Valtiontalouden tarkastusvi-
rasto (1999) havaitsi valtion budjettitalouden tulojen aliarviointia vuosina 1977-1996
(20 vuodelta) ja Lahtinen ym. (2009) vuosina 1988-2007 (20 vuotta).

5.2 Julkisyhteis6jen kokonaistulojen ja -menojen
ennustevirheiden osatekijat

Julkisyhteisdjen sulautetut kokonaistulot ja -menot osatekijoineen maaritelldan tilin-
pitostandardeissa, kuten ESA 2010:ssa (Euroopan komissio, Eurostat, 2014, s. 428,
431) ja ESA 1995:ssa (Euroopan komissio, Eurostat, 1996; Euroopan komissio, 2000).
Kokonaistulot ja -menot koostuvat tietyista alaerista (liite 1). Valtiovarainministerion
ennustejulkaisujen taulukoissa on ollut kdytossa jaottelutapoja, jotka poikkeavat hie-
man kulloinkin voimassa olleesta standardista ja joita ministerié on hieman muuttanut
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vuosien myéta (ks. liite 2)33. Seuraavassa tutkitaan ministeridén kokonaistulojen ja -me-

nojen jaottelutapoja noudattaen, 1) missa maarin julkisyhteisdjen kokonaistulojen en-

nustevirheet koostuvat tuloerien ennustevirheistd ja 2) missda maarin

kokonaismenojen ennustevirheet koostuvat menoerien ennustevirheista.
Julkisyhteistjen kokonaistulojen pdderat valtiovarainministerién ennusteissa ovat

seuraavat:

1. vadlittémat verot: mm. tulovero ansiotulosta ja padomatulosta, kunnallisvero, yh-
teisOvero ja kiinteistovero

2. tuotannon ja tuonnin verot: arvonlisaverot (ALV) ja tuontitullit sekd muut verot
tuonnille, tuotteille ja tuotannolle

3. sosiaalivakuutusmaksut eli sosiaaliturvamaksut

korkotulot

5. (muut tulot).

&

Aiemmin havaittiin, ettd valtiovarainministerio on keskimaarin hieman aliarvioinut
julkisyhteisojen tuloja tulevaa vuotta (t+1) koskevissa syysennusteissa vuosina 1997—
2021 (luku 5.1). Syyna on suurelta osin verotulojen aliarvioiminen (kuvio 13, taulukko
8). Verotulot on jaoteltu ministerion ennusteissa valittémiin veroihin seka tuotannon
ja tuonnin veroihin. Valtiovarainministeri6 yli- tai aliarvioi molempia erid melko tyypil-
lisesti samaan suuntaan vuosittain tulevan vuoden (t+1) ennusteissaan. Valittémien
verojen aliarviointi tavanomaisen talouskasvun vuosina (ilman vuosia 2009, 2020) on
keskimdarin noin 0,78 miljardia euroa ja tuotannon ja tuonnin verojen aliarviointi kes-
kimaarin noin 0,27 miljardia euroa. Siten valtiovarainministerid aliarvioi verotuloja
keskimaarin noin miljardilla eurolla vuodessa. Valtiovarainministerio yliarvioi verotu-
loja vuotta 2009 koskevissa t+I-ennusteissaan noin 7,7 miljardilla eurolla ja vuotta
2020 koskevissa ennusteissaan noin 3,8 miljardilla eurolla odottamattomien talouskrii-
sien vuoksi.

Valtiontalouden tarkastusviraston (2019) tarkastuksessa havaittiin julkisyhteisojen
kokonaistulojen yliarvioinnin johtuvan verotulojen yliarvioinnista vuosien 2007-2014
keskipitkan aikavalin ennusteissa, silla verotulot ovat suhdanneluonteinen era. Tulos
kuvaa sen hetkista asiantilaa ja heijastelee finanssikriisin ja 2010-luvun alun aikana ta-
pahtunutta talouskasvun yliarviointia valtiovarainministerion ennusteissa. Taman ra-
portin tulokset osoittavat, ettd pidemmallda aikavilillai on ollut kuitenkin
tyypillisempaa, etta valtiovarainministerio on aliarvioinut kokonaistuloja ja verotuloja.

Valtiovarainministerio on tyypillisesti hieman aliarvioinut sosiaalivakuutusmaksu-
tuloja ennusteissaan, mutta talouskriisien vuosina yliarvioinut niitd (kuvio 13). Siten
niiden ennusteet ovat keskimaarin 1dhes harhattomia vuosina 1997-2021. Niiden en-
nusteet ovat myos tuloerista tarkimpia kaikilla mittareilla tdssa otoksessa (taulukko 8).

33 Merkittévin valtiovarainministerién tekema muutos kokonaistulojen ja -menojen jasentelyssain tapah-
tui vuonna 2007, josta alkaen valtiovarainministerio sisallytti kokonaismenoihin ja tuloihin lisaa eria. Li-
sdysten vuoksi kokonaismenojen ja -tulojen taso nousi noin 9-10 mrd. euroa.
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Kuvio 13. Julkisyhteisdjen kokonaistulojen ja sen alaerien ennustevirheet valtiovarain-
ministerion ennusteissa, tulevan vuoden ennusteet (t+1).
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Taulukko 8. Julkisyhteis6jen kokonaistulojen ja sen alaerien ennustevirheiden kuvai-
lua tunnusluvuilla, valtiovarainministerion ennusteet tulevalle vuodelle (t+1), mrd.
euroa.

Otos: 1997-2021 ME SE MAE MAPE
Tulot yhteensa -0,46 3,32 2,43 0,03
Vilittomat verot -0,38 1,80 1,28 0,04
Tuotannon ja tuonnin verot -0,12 0,87 0,72 0,03
Sosiaalivakuutusmaksut 0,10 0,63 0,44 0,02
Korkotulot 0,45 0,67 0,63 0,24
Otos: 1997-2021, ilman 2009, 2020 ME SE MAE MAPE
Tulot yhteensa -1,20 2,11 1,93 0,02
Valittomat verot -0,78 1,12 1,03 0,03
Tuotannon ja tuonnin verot -0,27 0,72 0,65 0,03
Sosiaalivakuutusmaksut -0,03 0,43 0,33 0,02
Korkotulot 0,44 0,69 0,64 0,24

Huomioita: alaerien keskimddrdiset ennustevirheet eivit summaudu kokonaistulojen ennuste-
virheisiin, koska erdé “muut tulot” ei ole siséllytetty taulukkoon.

Valtiovarainministerio tekee keskimdarin suurimmat tuloerien ennustevirheet va-
littdmien verojen ennusteissa, mikd on myds suurin yksittdinen tuloera. Valittomia ve-
roja ovat tulovero ansiotulosta ja padomatulosta, kunnallisvero, yhteisovero ja
kiinteistévero. Valittdmat verot sisdltdvat suhdanneluonteisia erid, kuten ansio- ja paa-
omatulovero, mika tarkoittaa, ettd kun BKT:n kasvua yliarvioidaan (aliarvioidaan),
myos valittomia veroja yliarvioidaan (aliarvioidaan) ennusteissa. Tama nakyy sironta-
kuvioista liitteessa 10. N&in ollen virheet suhdannetilan ennustamisessa heikentavat
valittdmien verojen ennusteiden luotettavuutta. Myds tuotannon ja tuonnin verojen,
kuten arvonlisdverojen (ALV), seka sosiaalivakuutusmaksutulojen ennustevirheet ovat
yhteydessa suhdanne-ennusteiden virheisiin, kun taas korkotulojen ja muiden tulojen
ennustevirheet eivat ole. Sosiaalivakuutusmaksutulojen suureen ennustevirheeseen
vuonna 2020 vaikuttaa tyonantajan tyoeldkemaksun méaaraaikainen alennus, jota oli
kdytanndssa mahdotonta ennakoida edellisena syksyna — niin kuin oli koko covid-pan-
demian aiheuttamaa talouskriisia.

Tuloerat ovat keskenaan eri kokoisia, joten ennusteiden tarkkuuden vertailussa
kdytetddan myos suuretta, jossa ennustevirhe suhteutetaan eran kokoon (MAPE) (tau-
lukko 8). Verotulojen ennustevirheet ovat erdn kokoon suhteutettuna (valittomat ve-
rot noin 42 mrd. euroa, tuotannon ja tuonnin verot noin 35 mrd. euroa vuonna 2021)
melko tavanomaisia muihin tuloeriin verrattuna, noin 3—4 prosentin luokkaa. Korkotu-
lojen ennustevirheet ovat puolestaan selkedammin epatarkkoja, silla ennustevirheet
ovat noin 24 prosenttia erdn kokoon suhteutettuna (erdn koko maksimissaan noin 5
miljardia euroa tdssa otoksessa). Valtiovarainministerio on lisaksi yliarvioinut korkotu-
loja systemaattisesti noin 0,44 miljardilla eurolla vuosittain. Tulos on samansuuntai-
nen, kuin Valtiontalouden tarkastusviraston tarkastuksessa (2019), jossa havaittiin,
etta valtiovarainministerio on toistuvasti yliarvioinut omaisuustuloja (sis. osinkotulot)
ennusteissaan. Kyseisessa tarkastuksessa aineistona olivat keskipitkdn aikavalin kevat-



ja syysennusteet vuosilta 2007-2014, mutta tulos on korkotulojen osalta samansuun-
tainen myos pidemmalla aikavalilld. Valtiovarainministeri6 ei ole onnistunut ennusta-
maan korkotulojen laskevaa trendid, minka seurauksena korkotulojen ennustevirheet
ovat keskimaarin jopa suurempia kuin sosiaalivakuutusmaksujen, joka on kolmanneksi
suurin tuloera (noin 29 mrd. euroa vuonna 2021). Toisinaan korkotulojen ennustevir-
heet ovat jopa suurempia kuin verotulojen yhteensa (vuodet 2008, 2013). Tulos osoit-
taa, ettd merkittdvia ennustevirheitd voi syntya myods kokoluokaltaan pienista
tuloerista.

My®os laskennallinen erd “muut tulot” on toisinaan merkittdva ennustevirheen
Iahde tulevaa vuotta koskevissa ennusteissa (kuvio 13). Tama tarkoittaa, etta koko-
naistulojen ennustevirheista suuri osa sisaltyy erdan, jota valtiovarainministerio ei ole
eritellyt tarkemmin ennustejulkaisuissaan ja jonka sisalté on jadnyt ennusteiden kayt-
tdjille epaselvaksi. Kdytdnnossa kyseinen era sisdltdd muun muassa julkisyhteiséjen ta-
varoiden ja palveluiden myyntituloja.

Arvioidaan seuraavaksi julkisyhteisdjen kokonaismenojen ja sen alaerien ennustei-
den luotettavuutta. Valtiovarainministerion ennusteissa julkisyhteisdjen kokonaisme-
nojen paderat ovat seuraavat:

1. Kulutusmenot3* joilla viitataan julkisyhteisdjen hankkimiin kulutustavaroihin ja
palveluihin. Kyseisia tavaroita tai palveluita kdytetaan yhteiskunnan kollektiivis-
ten tarpeiden tyydyttamiseen. (Euroopan komissio, Eurostat, 2013, s. 70-71.)

2. Sosiaalietuudet ja -avustukset, joita julkisyhteisét maksavat kotitalouksille, esi-
merkiksi elakkeet, tydttémyysturva, kunnallinen toimeentulotuki ja elatusavut
(Tilastokeskus, 2023c).

3. Tukipalkkiot, jotka ovat julkisyhteisdjen tai Euroopan unionin maksamia tukia
elinkeinoelamalle ja maataloustuottajille (Tilastokeskus, 2023d).

4. Muut tulonsiirrot, joita ovat vahinkovakuutusmaksut, vahinkovakuutuskorvauk-
set, julkisyhteisdjen sisdiset tulonsiirrot, tulonsiirrot kansainvalisessa yhteis-
tyOssa, sekalaiset tulonsiirrot seka arvonlisdaveroon ja bruttokansantuloon
perustuvat EU:n omat varat (Tilastokeskus, 2023b).

5. Korkomenot.

6. Padomamenot®,

Aiemmin havaittiin, ettd valtiovarainministerio on keskim&arin hieman aliarvioinut
julkisyhteisojen kokonaismenoja vuosina 1997-2021 (luku 5.1). Tulos on sama seka il-
man &darihavaintoja etta niiden kanssa. Vuosina 1997-2021 valtiovarainministerio ali-
arvioi kokonaismenoja noin 0,34 miljardia euroa vuodessa, mutta aliarviointi on
tavanomaisen talouskasvun vuosina pientd, keskimaarin noin 160 miljoonaa euroa
vuodessa (kuvio 14, taulukko 9). Syyna on suurimmalta osin kulutusmenojen syste-
maattinen aliarviointi, mutta jossain maarin myods padomamenojen sekd muiden tu-
lonsiirtojen kuin sosiaalietuuksien ja avustusten aliarviointi. Kulutusmenojen, eli
verovaroin katettavien julkisyhteisdjen palvelutuotannon menojen, suurin alaerd on

3% Kansainvilisiss tilinpitostandardeissa kulutusmenojen kaikki alaerit eivit sisally taloustoimipohjaisiin
kokonaismenoihin, vaikka VM esitti ennusteissaan kulutusmenot osana kokonaismenoja. Muun muassa
kiintean padoman kuluminen (P51CK) ei kuulu taloustoimipohjaisiin kokonaismenoihin.

3% paaoman bruttomuodostuksen ja pddomansiirtojen ennusteiden luotettavuutta voidaan tarkastella
vasta vuodesta 2007 eteenpdin laadituista ennusteista.
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julkisyhteis6jen maksetut palkat. Sosiaalietuuksia ja korkomenoja valtiovarainministe-
rid on puolestaan keskimaarin yliarvioinut.
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Kuvio 14. Julkisyhteis6jen kokonaismenojen ja sen alaerien ennustevirheet valtiova-
rainministerion ennusteissa, tulevan vuoden ennusteet (t+1).
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Taulukko 9. Julkisyhteis6jen kokonaismenojen ja sen alaerien ennustevirheiden ku-
vailua tunnusluvuilla, valtiovarainministerion ennusteet tulevalle vuodelle (t+1).

Otos: 1997-2021 ME SE MAE MAPE
Menot yhteensa -0,34 1,09 0,87 0,01
Kulutusmenot -0,53 0,85 0,73 0,02
Tukipalkkiot -0,02 0,34 0,20 0,07
Sosiaalietuudet ja -avustukset 0,13 0,62 0,46 0,01
Muut tulonsiirrot -0,09 0,32 0,26 0,06
Korkomenot 0,22 0,36 0,28 0,09
Padomamenot -0,13 0,43 0,33 0,04
Otos: 1997-2021, ilman 2009 ja 2020 ME SE MAE MAPE
Menot yhteensa -0,16 0,92 0,74 0,01
Kulutusmenot -0,58 0,87 0,77 0,02
Tukipalkkiot 0,03 0,24 0,16 0,07
Sosiaalietuudet ja -avustukset 0,24 0,48 0,39 0,01
Muut tulonsiirrot -0,05 0,27 0,23 0,06
Korkomenot 0,22 0,38 0,28 0,09
Padomamenot -0,07 0,39 0,30 0,04

Huomioita: suureet laskettu vuosille 1997—-2021 laadituille ennusteille lukuun ottamatta pdd-
omamenoja, joiden ennusteet ovat saatavilla yhtendiselld kdsitteelld vain vuosille 2008—2021.

Julkisyhteisdjen kokonaismenojen ennusteissa valtiovarainministerio tekee keski-
madrin suurimmat ennustevirheet kulutusmenoissa (noin 0,73 mrd. euroa), joka on
my0s suurin menoera (vuonna 2021 noin 43 % kokonaismenoista ministerion jaotte-
lutavassa) (kuvio 14, taulukko 9). Kulutusmenojen ennusteet ovat siis alaerista seka
epatarkimpia etta eniten systemaattista virhetta sisaltavia. Valtiovarainministerio en-
nustaa erén ainakin osittain reaalitalouden suhdanne-ennustetta laatiessaan (Valtio-
varainministerio, 2019), silld julkisyhteisdjen kulutusmenot (julkinen kulutus) on yksi
BKT:n kysyntierista3®. Korkomenojen ennusteet ovat puolestaan erdn kokoon suh-
teutettuna menoerista epatarkimpia. N&in ollen sekd korkotulojen etta -menojen en-
nusteissa on merkittavaa epatarkkuutta, ja valtiovarainministerié on systemaattisesti
yliarvioinut molempia. Yliarvioinnin taustalla on se, ettd valtiovarainministerié on
odottanut korkotason nousevan useassa syysennusteessaan, (ks. esim. Valtiovarain-
ministerid, 2013, s. 80, 93) mutta tilastotietojen mukaan korkotulojen ja -menojen
trendi on ollut laskeva tarkastelujaksolla. Korkotulot ja -menot ovat alkaneet nousta
vuonna 2022.

Kulutusmenojen ja korkomenojen suuret ennustevirheet erottuvat 2000-luvun
vaihteessa, ja toisaalta erdn "muut menot” ennustevirheet ovat merkittavia vuosina
2018 ja 2020 (kuvio 14). Sosiaalietuudet ja avustukset erottuvat jossain madarin

36 BKT lasketaan kysyntdmenetelmalld summaamalla yksityinen ja julkinen kulutus, pddoman bruttomuo-
dostus ml. varastojen muutos, nettovienti ja tilastollinen ero.



suhdanneluonteisina erind, mika on odotettu tulos, silld erdan sisdltyy muun muassa
automaattisia finanssipoliittisia vakauttajia. Niiden suuret ennustevirheet vuosina
2017-2018 johtunevat tyottémyyden voimakkaasta laskusta, jota valtiovarainministe-
rié ei kyennyt ennustamaan etukateen. Sirontakuviot (liite 10 kuvio 40) vahvistavat
kasitysta sosiaalietuuksien ja -avustusten ennustevirheen yhteydestd suhdanne-en-
nusteen virheisiin. Muissa erissa ei havaita riippuvuutta suhdannetilanteen ennusta-
misen virheista.

Vuoden 2020 talouskriisin aikainen ennustevirhe on suuri, noin kolme miljardia eu-
roa, mikd kuvaa omalta osaltaan myds odottamattoman koronapandemian seurauk-
sena tehdyn mittavan elvytyksen suuruutta (kuvio 14). Valtiovarainministerio aliarvioi
esimerkiksi elinkeinoelamaélle vuonna 2020 maksetut tuet (tukipalkkiot) noin 1,2 mil-
jardilla eurolla edellisen syksyn ennusteissa.

5.3 Julkisyhteisojen velan ennustevirheiden osatekijat

Arvioidaan lopuksi valtiovarainministerion julkisyhteisdjen tulevaa vuotta koskevien
(t+1) velkaennusteiden osatekijoita. Valtiovarainministerio on julkaissut vuodesta
2011 alkaen ennusteet velan BKT-suhteeseen vaikuttavista tekijoistd, joita ministerion
esitystavassa ovat perusrahoitusasema, korkomenot, BKT:n maaran ja hinnan muutos,
rahoitusvarojen nettohankinta ja muut tekijat. Ndiden osatekijoiden ennustevirheiden
arviointi olisi kiinnostavaa, mutta havaintojen pienen maaran (10 havaintoa) takia ky-
seistd analyysia ei ole mielekasta toteuttaa tassa yhteydessa. Sen sijaan analysoidaan
velan ennustevirheitd velan kertymayhtalon avulla, silla myos se on valtiovarainminis-
terion lahestymistapaan verrattuna samansuuntainen tapa analysoida velkasuhteen
muutosta, ja kyseinen analyysi voidaan toteuttaa pidemmalle ajanjaksolle eli vuosille
1997-2021. Ennustevirheitad voidaan jaotella osatekijoihin eri tavoin riippumatta siita,
miten valtiovarainministerio laatii velkaennusteensa.

Julkisyhteiséjen ylijaama pienentid3® julkisyhteisdjen velkaa ja alijaama lisaa sit,
mutta velan kertymiseen vaikuttavat myos muut seikat. Tatd nakékulmaa hyoédynta-
malla julkisyhteisdjen velan ennustevirheitd voidaan jaotella osatekijéihin. Von Hagen
ja Wolff (2006) esittavat julkisyhteisjen velan kertymayhtalon vuodesta t-1 vuoteen t

By —B,_1 = D; + 4, (17)

missa B; on velka hetkelld t, D; on menojen ja tulojen erotuksena saatava ali-
jaam3a ja A; on virta—varanto-korjausera (stock-flow adjustment tai debt-deficit ad-
justment). Positiivinen virta—varanto-korjauserd tarkoittaa, ettd velka kasvaa
enemman kuin julkisyhteiséjen alijaama hetkelld t on. Nain on siksi, ettd esimerkiksi
osaa julkisyhteiséjen (velkarahalla) tekemista ostoista, kuten rahoitusvarallisuuden
hankintaa, ei luokitella kansantalouden tilinpidossa menoksi vaan rahoitustaloustoi-
meksi, joka kerryttaa julkisyhteisdjen varallisuutta. Osakkeet voi myydda myohemmin
pois, joten kyse ei ole lopullisesta menosta. Virta-varanto—korjausera kuvaakin Euros-
tatin (Euroopan komissio, Eurostat, 2022) mukaan rahoitusinstrumenttien, kuten

37 Suomessa tydelikelaitosten ylijaimalla ei lyhenneti julkisyhteisdjen velkaa.
38 Aikaisemmin téssa raportissa julkisyhteisdjen rahoitusasema on laskettu vihentamalla tuloista menot.
Tassa esitystavassa menoista vahennetdan tulot, jotta positiiviset luvut olisivat velkamaaraa kasvattavia.
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osakkeiden, nettohankintaa, sellaisia velkaeria, jotka eivat kuulu velan maéritelmaan,
arvostusvaikutuksia, valuuttakurssien vaikutuksia ja tilastollisia eroja. Yhtal6 (17) voi-
daan esittda niin, etta kaikki termit suhteutetaan BKT:hen (ks. Euroopan komissio, Eu-
rostat, 2022). Virta—varanto-korjausera saadaan ratkaistua jadnnostermina:

At = Bt - Bt—l - Dt' (18)

Koska yhtalo (18) patee toteumille, sen tulisi pated myods ennusteille ja siten myos
ennusteen ja toteuman valiselle ennustevirheelle. Valtiovarainministerio ei julkista en-
nusteita virta—varanto-korjauseralle, joten sen ennustevirheet lasketaan jadnnoseréna
seuraavasti. Kuluvan vuoden (t+0) ennusteen virheet kirjoitetaan:

AAt —Ar = (Bt —By) — (Bt—l —Biq) — (ﬁt = Dy). (19)

Tulevan vuoden (t+1) laskennallinen ennustevirhe virta—varanto-korjauserille saa-
daan edistamallad yhtaléa (19) yhdella periodilla, jolloin saadaan:

App1 = Apyr = (Beys — Bry) — (Be = BY) — (D1 — Deva). (20)
Hyodyntamalld yhtalon (1) esitystapaa yhtalo (20) sievenee muotoon:
efy1 = efyy —ef —efy. (21)

Yhtal6 (21) voidaan esittda myos velan tulevan vuoden ennustevirheen suhteen,
jolloin saadaan:

B _ A B 4 oD
err1 = €11 t e + e (22)

Yhtalon (22) kaikille termeille on saatavilla tulevaa vuotta koskevat valtiovarainmi-
nisterion ennusteiden virheet vuosille 1997-2021 lukuun ottamatta virta—varantokor-
jauseras, jonka ennustevirheet voidaan ratkaista yhtalon (21) mukaisesti.

Velan tulevaa vuotta (t+1) koskevat valtiovarainministerion ennustevirheet on ja-
oteltu kuviossa 15 ja taulukossa 10 yht&lon (22) mukaisesti. Vuosien 1997-2021 velan
tulevaa vuotta koskevat ennusteet ovat koko otoksessa keskimadrin harhattomia.
Taustalla ovat eri osatekijoiden toisiaan kumoavat vaikutukset: velan yliarviointiin vai-
kuttavat tekijat kumoutuivat, koska valtiovarainministerio aliarvioi keskimaarin virta—
varanto-korjauserda ennusteissaan. Velan yliarviointiin vaikuttivat julkisen talouden
ennustaminen alijagdmaisemmaksi kuin toteutui ja kuluvan vuoden velan yliarvioimi-
nen. Tavanomaisen talouskasvun vuosina (ilman vuosia 2009, 2020) valtiovarainminis-
terio hieman yliarvioi velkaa keskimaarin ennusteissaan. Taustalla on velan kuluvan
vuoden ennusteiden ja alijadman keskimaardinen merkittavampi yliarvioiminen seka
toisaalta virta—varanto-korjauseran keskimaardinen lieva aliarvioiminen (taulukko 10).
Ilman vuosien 2009 ja 2020 darihavaintoja virta—varanto-korjauseran ennusteet ovat
siis keskimaarin hieman negatiivisia mutta kdytannossa lahes harhattomia. Kun &dari-
havainnot otetaan mukaan, virta—varanto-korjausera ndyttaytyy merkittavimmin ali-
arvioituna.

66



Prosenttiyksikkoa

10
5
. -
0 ] . my
-5 A
-10 ' S
-15
~ o0 o O — N M &S N W I~ 0 OO O A &N M s n o ~ oK oo o -
o o0 O O © o 0 0o o oo oo o d o oA o =9 o =4 S o o o o
o o0 OO0 O O 0 O 0O 0O 0 0O 0O 0O 9O 0 000 0 o Cc o9 O
— — ™~ NN N NN NN N NN NN NN NN N NN NN

M Velan ennustevirhe, t+0
Virta-varanto-korjauserdn ennustevirhe, t+1
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== \/elan ennustevirhe, t+1

Kuvio 15. Julkisyhteisdjen velan ennustevirheen osatekijat, prosenttiyksikkoa. Rahoi-
tusasema on laskettu vahentamalla menoista tulot. Valtiovarainministerion ennusteet
tulevalle vuodelle (t+1).

Taulukko 10. Tunnuslukuja julkisyhteis6jen velan ja sen kertymayhtalon osatekijoiden
ennustevirheistd, tulevaa vuotta (t+1) koskevat valtiovarainministerion ennusteet,
prosenttiyksikkoa.

Otos: 1997-2021 ME SE MAE MAPE
Velka, t+1 0,00 4,70 3,31 0,06
Velka, t+0 0,42 1,77 1,37 0,03

Rahoitusasema, t+1, etumerkki kddnnetty,
(menot-tulot)

0,12 1,98 1,40 0,93

Virta—varanto-korjausera, t+1 -0,54 2,51 2,04 5,46
Otos: 1997-2021, ilman 2009 ja 2020 MAE

Velka, t+1 1,03 3,15 2,56 0,05
Velka, t+0 0,53 1,74 1,35 0,03

Rahoitusasema, t+1, etumerkki kddnnetty,
(menot-tulot)

Virta—varanto-korjausera, t+1 -0,06 1,94 1,70 5,84

0,57 1,20 1,08 0,87
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Velan tulevaa vuotta koskevan ennusteen epatarkkuuden taustalla merkittavin te-
kija on virta—varanto-korjausera seka koko otoksessa etta tavanomaisen talouskasvun
vuosina (ilman vuosia 2009, 2020). Sen keskim&ardinen absoluuttinen ennustevirhe
(MAE) on suurin: noin 2 prosenttiyksikkoa koko otoksessa ja noin 1,7 prosenttiyksikkoa
tavanomaisen talouskasvun vuosina. Myds muut ennusteen tarkkuutta kuvaavat suu-
reet antavat saman suuntaisia tuloksia. Suurista ennustevirheista voitaneenkin paa-
telld, ettda velkaan vaikuttavat muut tekijat ovat todenndkdisesti vaikeasti
ennustettavia®. Velan kuluvan vuoden (t+0) ennusteen virhe ja julkisyhteiséjen alijaa-
man ennustevirhe aiheuttavat likimain keskendan saman verran virhettd velan tulevan
vuoden (t+1) ennusteeseen.

Virta—varanto-korjauserdan ennustevirheet ovat suurimmillaan vuosina 2009 ja
2020. Tuolloin valtiovarainministerid on aliarvioinut kyseista erda, mika viittaa eran
olevan yhteydessa virheisiin, joita valtiovarainministerié on tehnyt BKT:ta ennustaes-
saan. Kuviossa 16 esitetdadan BKT:n ennustevirheen ja velan kertymayhtalon erien vali-
set sirontakuviot. Niistd paatelldan, ettd virta—varanto-korjauseran ennustevirheiden
seka BKT:n ennusteiden virheiden vililla on lineaarista riippuvuutta, mutta vihemman
kuin esimerkiksi rahoitusaseman ja velan t+1-ennusteilla. Mitd enemman valtiovarain-
ministeri6 yliarvioi BKT:n kehitystd, sitd enemman ministerio aliarvioi virta—varanto-
korjauserda. Tulos on jossain madrin intuitiivinen, silld julkisyhteisot ovat padomitta-
neet yrityksiad velkarahalla juuri vaikeina taloudellisina aikoina. Esimerkiksi finanssikrii-
sin aikana Suomen valtio pdadomitti Teollisuussijoitus Oy:ta ja Suomen vientiluotto
Oy:téa (ks. esim. Valtioneuvoston kanslia, 2011; Kuismanen & Spolander, 2012) ja ko-
ronapandemian aiheuttaman talouskriisin aikana Suomen valtio padomitti muun mu-
assa Finnairia ja Finaviaa®® (ks. esim. Valtioneuvoston kanslia, 2021). Nimj
toimenpiteet lisasivat julkisyhteisdjen velkaa. Toisaalta Juha Sipilan hallituskaudella
julkisyhteisojen velka pieneni, vaikka julkinen talous oli alijgdmainen. Taustalla olivat
muun muassa hallituksen paattamat julkisyhteiséjen rahoitusvarallisuuden myynnit,
joita kaytettiin julkisyhteisdjen velan takaisinmaksuun. Hallitus paatti muun muassa
vuonna 2018 myyda Neste Oyj:n ja Altia Oyj:n osakkeita noin 0,8 miljardilla eurolla
(Valtioneuvosto, 2019). Valtiovarainministerio ei voi huomioida naita poliittisia paa-
toksia laatiessaan budjettiennustetta, ellei paatoksia ole tehty ennusteen aineistonke-
ruun maardaikaan mennessa.

39 Esimerkiksi valtion kassavarojen muutokset ovat vaikeasti ennustettavia.
40 Osa naistd toimenpiteistd on vaikuttanut julkisyhteisdjen rahoitusasemaan eiké niilld ole ollut vaikutusta
virta-varanto-korjauseraan.
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Kuvio 16. Sirontakuvioita ennustevirheista. Vaaka-akselilla BKT:n volyymin muutosten
t+1-ennustevirheet ja pystyakseleilla velan kertymayhtalén eri termien t+1-ennuste-
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6 Yhteenveto ja johtopaatokset

Taman arvion tavoitteena oli selvittda, ovatko valtiovarainministerion (VM) laatimat
julkisen talouden ennusteet luotettavia. Kysymykseen on vastattu osakysymyksilla,
jotka kasittelevat padasiassa systemaattista yli- tai aliarviointia (harhaa) ja osumatark-
kuutta. Ensin valtiovarainministerion ennusteita verrattiin muiden keskeisten talous-
ennusteita  laativien  tahojen  ennusteisiin.  Taman  jalkeen  tutkittiin
valtiovarainministerion ennustamisessa tapahtuneiden virheiden Idhteita.

Raportissa keskitytdan tulevaa vuotta (t+1) koskeviin syksylla laadittuihin ennustei-
siin, koska valtiovarainministerion syysennusteita kdytetdan tulevan vuoden valtion
talousarvion laatimisen pohjana. Valtion talousarviossa paatetaan tulevaa vuotta kos-
kevista valtion budjettitalouden tuloista ja menoista eli valtion talous- ja finanssipoli-
tilkan mitoituksesta. Ennusteet ovat tarkedd informaatiota hallitukselle, joka
suunnittelee finanssipolitiikkaa ja tarvittaessa myos esittda mahdollisia paatosperaisia
lisdtoimia, joilla on vaikutusta valtion budjetin tasapainoon. Siksi on tarkeaa, etta tu-
levaa vuotta koskevat t+1-ennusteet, joihin budjetti perustuu, ovat luotettavia eivatka
ainakaan yliarvioi julkisyhteisdjen tuloja tai rahoitusasemaa. Aihe on siten Suomen ta-
louspolitiikan kannalta merkittava.

Raportin tuloksia voivat hyodyntada sellaiset tahot, jotka perustavat paatoksensa
valtiovarainministerion ennusteille. Tarkeimpia kyseista informaatiota hyodyntavia ta-
hoja ovat Suomen hallitus ja eduskunta.

Valtiovarainministerion ennusteita arvioitiin systemaattisen yli- tai aliarvioinnin ja
osumatarkkuuden ndakdkulmasta. Ministerio keskimaarin hieman aliarvioi rahoitusase-
maa, tuloja ja menoja seka yliarvioi velkaa tulevaa vuotta koskevissa ennusteissa ta-
vanomaisen talouskasvun vuosina. Systemaattiset yli- tai aliarvioinnit ovat kuitenkin
pienia, keskimaarin alle prosenttiyksikon luokkaa, eivatka ne ole tilastollisesti merkit-
sevid. Ndin ollen ei voida sanoa, ettd valtiovarainministerion ennusteet olisivat harhai-
sia. Valtiovarainministerion ennusteita verrattiin myos muihin tahoihin systemaattisen
yli- tai aliarvioinnin nakékulmasta. Ministerion ennusteet poikkeavat joitain prosent-
tiyksikon desimaaleja muista tahoista, mutta poikkeamat eivat kuitenkaan ole tilastol-
lisesti merkitsevia. Ndin ollen valtiovarainministerion ennusteissa ei ole sen enempaa
systemaattista virhettd kuin muidenkaan keskeisten ennustajatahojen ennusteissa.
Havaintojen vahaisyys kuitenkin laskee tilastollisten testien voimaa.

Valtiovarainministerion ennusteissa tulojen ja rahoitusaseman aliarviointi, eli to-
teutunutta heikomman rahoitusaseman ennustaminen, on vdhaistd mutta toistuvaa ja
otoksessa ilman darihavaintoja tilastollisesti merkitsevaa. Rahoitusaseman ja tulojen
ennustaminen varovaisuusperiaatteen mukaisesti on linjassa budjettikehysdirektiivin
(2011/85/EU) kanssa, eika se siksi ole finanssipolitiikan valvojan ndkékulmasta moitit-
tavaa. Budjettikehysdirektiivin (2011/85/EU) mukaan finanssipolitiikan suunnittelun
on perustuttava kaikkein todenn&koisimpaan skenaarioon tai varovaisempaan skenaa-
rioon.

Ennusteiden tarkkuutta arvioitiin eri suureiden avulla. Kaikki osumatarkkuutta mit-
taavat suureet antoivat samansuuntaisia tuloksia, ja tulokset pysyivat pitkalti samoina
darihavaintojen kanssa tai ilman niita.
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Ennustajat tekivat paikoin suuriakin ennustevirheits, ja erityisen suuria virheet oli-
vat talouskriisien vuosina. Tulevaa vuotta koskevien valtiovarainministerién ennustei-
den epatarkkuutta kuvaava virheiden itseisarvojen keskiarvo oli vuosina 1997-2021
rahoitusasemalla noin 1,5, velalla 3,1 ja menoilla 2,0 prosenttiyksikkda. Virheet ovat
tilastollisesti merkitsevia, joten voidaan sanoa, etta valtiovarainministerion ja muiden
tahojen ennusteissa on merkittavaa epatarkkuutta tdssa otoksessa ja 95 prosentin to-
denndkoisyydella myds muina aikoina. Havaintojen vahaisyys kuitenkin laskee tilastol-
lisen testauksen voimaa.

Valtiovarainministerion ennusteiden epatarkkuus on melko samaa luokkaa muiden
ennustajien kanssa keskim&arin, mutta naiivi ennuste ja OECD erottuvat epatarkem-
milla velkaennusteillaan jonkin verran muista. Naiivi ennuste tarkoittaa tdssa rapor-
tissa sitd, ettd ennustetaan tulevaa edellisellad havainnolla. Erot ennustajien valilld eivat
kuitenkaan ole tilastollisesti merkitsevia naiivia ennustetta lukuun ottamatta. Nain ol-
len valtiovarainministeri® on ennusteissaan keskimdarin yhta tarkka tai epatarkka kuin
muut keskeiset ennustajatahot.

Ennustajia verrattiin naiiviin ennusteeseen, koska se on yksinkertaisimpia mahdol-
lisia ennustemalleja. Naiivi ennuste on kuitenkin epéatarkka erityisesti aikasarjojen
kdannekohdissa. Kaikki ennustajat tuottavat tarkempia ennusteita kuin naiivi ennuste.
Ndin ollen ennustajat tuottavat lisdarvoa laatiessaan ennusteita verrattuna tilantee-
seen, jossa ennustettaisiin pelkalld naiivilla ennusteella. Valtiovarainministerio ei poik-
kea tdssda vertailussa muista tahoista merkittavasti. Velan t+0-ennusteissa OECD
erottuu epatarkemmilla ennusteillaan, jotka ovat lahempana naiivin ennusteen osu-
matarkkuutta.

Keskinelivirheen (MSE) hajotelman avulla arvioituna vuosien 1997-2021 otok-
sessa tarkimpia tulevaa vuotta koskevia ennusteita rahoitusaseman, velan ja menojen
osalta teki Suomen Pankki, mutta ennustajien véliset erot ovat hyvin pienia. Valtiova-
rainministerion julkisen talouden tulevaa vuotta koskevat (t+1) budjettiennusteet ovat
keskimadrin rahoitusaseman osalta toiseksi tarkimpia sekd velan ja menojen osalta
kolmanneksi tarkimpia. Ministerion tulevaa vuotta (t+1) koskevat ennusteet olivat ra-
hoitusaseman ja velan osalta toiseksi vahiten harhaisia ja menojen osalta kaikista har-
haisimpia verrattuna muihin ennustajatahoihin. llman &arihavaintoja ministerion
julkisen talouden ennusteet olivat rahoitusaseman ja velan osalta tarkimpia. Valtiova-
rainministerién ennusteita verrattiin rahoitusasemassa ja velassa viiteen muuhun en-
nustajaan ja menoissa kolmeen ennustajaan, kun naiivi ennuste lasketaan mukaan.

Suurin osa ennustevirheistd aiheutuu tarkkuuden puutteesta, ja systemaattisen
virheen osuus on satunnaista pienempi kaikilla ennustajilla. Suurin osa ennustevir-
heistd on satunnaista virhetta kaikilla ennustajilla.

Raportin tulokset osoittavat, ettd valtiovarainministerion ennusteet ovat keski-
madrin yhta luotettavia harhattomuuden ja tarkkuuden ndkdkulmasta kuin muiden
keskeisten ennustajatahojen ennusteet. Voidaankin paatelld, ettd Suomen jarjestely,
jossa valtiovarainministerio laatii budjettiennusteet, ei ole tuottanut epaluotettavam-
pia julkisen talouden ennusteita verrattuna muihin keskeisiin julkisen talouden ennus-
tajiin. Tuloksista paatellaan myos, etta valtiovarainministerié on tuottanut julkisen
talouden ennusteita budjettikehysdirektiivin sddnnosten mukaisesti. Tassa arviossa
esitetty kritiikki kohdistuu padasiassa puutteisiin valtiovarainministerion ennusteai-
neiston esitystavassa ja lapindkyvyydessa.
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Ennusteiden osumatarkkuus on suhteellista, joten verrokkeina kaytettdvien ennus-
tajien osumatarkkuus vaikuttaa tulkintaan valtiovarainministerion osumatarkkuu-
desta. Se, ettd ministerion ennusteet ovat keskimaarin likimain yhtad tarkkoja kuin
muiden ennustajatahojen, ei automaattisesti tarkoita, etta ennusteet itsessaan olisi-
vat tarkkoja. Ennustevirheet ovat paikoitellen suuria ja ovat yhteydessa virheisiin, joita
on tehty BKT:ta ennustettaessa. Tulokset heijastelevat sitd, ettd julkisen talouden en-
nustaminen on hankalaa, ja toisaalta sitd, etta ennustajilla on edelleen varaa kehittaa
ennustemenetelmiaan.

Julkisyhteisdjen rahoitusaseman aliarviointi tulevaa vuotta (t+1) koskevissa valtio-
varainministerion ennusteissa aiheutuu suurimmalta osin tulojen aliarvioinnista. Val-
tiovarainministerio aliarvioi myds menoja keskimaarin, mutta menojen aliarviointi on
vahdisempda kuin tulojen aliarviointi. Julkisyhteis6jen rahoitusaseman ennusteiden
epadtarkkuus aiheutuu enimmakseen tuloennusteiden epatarkkuudesta. Menoennus-
teiden epatarkkuus kasvaa 2010-luvun puolivalin jdlkeen. Ennustevirheet ovat yhtey-
dessd BKT-ennusteiden virheisiin siten, ettd kun valtiovarainministerio yliarvioi BKT:ta,
se myos yliarvioi tuloja ja rahoitusasemaa ja aliarvioi menoja. Tulo- ja rahoitusase-
maennusteet riippuvat vahvemmin BKT:n ennustevirheista kuin menoennusteiden vir-
heet. Valtaosa julkisyhteisdjen rahoitusaseman ennusteiden systemaattisesta
aliarvioinnista ja epatarkkuudesta aiheutuu valtionhallinnon sektorista, joka on alasek-
toreista tarkein finanssipolitiikan harjoittamisen nakokulmasta.

Julkisyhteisjen kokonaistulojen systemaattinen aliarviointi valtiovarainministe-
rién ennusteissa tdssa otoksessa johtuu ldhinna verotulojen systemaattisesta aliarvi-
oinnista. Taustalla on ainakin osittain se, ettd verotulojen ennustevirheet ovat sita
suurempia, mitd enemman suhdannetilan ennusteessa on virhetta. Valtiovarainminis-
terio tekee keskimaarin suurimmat tuloerien ennustevirheet valittémien verojen en-
nusteissa, mikda on myds suurin yksittainen tuloera. Korkotulojen ennusteet erottuvat
systemaattisen yliarvioinnin ja epatarkkuuden takia. Era on pieni, mutta siitd on aiheu-
tunut merkittavia ennustevirheita.

Julkisyhteisdjen kokonaismenojen systemaattinen aliarviointi on vahaista tassa
otoksessa. Aliarvioinnin taustalla on suurimmalta osin kulutusmenojen systemaatti-
nen aliarviointi, mutta myo6s jossain maarin pddomamenojen ja muiden tulonsiirtojen
kuin sosiaalietuuksien ja avustusten keskimd&ardinen aliarviointi. Sosiaalietuuksia ja -
avustuksia seka korkomenoja on puolestaan keskimaarin yliarvioitu. Menoerien en-
nusteissa valtiovarainministerid tekee keskimaarin suurimmat ennustevirheet kulu-
tusmenoissa, joka on myds suurin menoera. Korkomenojen ennusteet ovat puolestaan
suhteellisesti epatarkimpia, kun otetaan huomioon eran pieni koko.

Velan tulevaa vuotta koskevat ennusteet ovat koko otoksessa keskimdaarin Idhes
harhattomia ja tavanomaisen talouskasvun vuosina velkaa keskimaarin hieman yliar-
vioivia. Taustalla on kuluvalle vuodelle ennustetun velan ja tulevalle vuodelle ennus-
tetun rahoitusaseman ennustaminen toteutunutta heikommaksi sekd toisaalta
tulevalle vuodelle ennustetun virta—varanto-korjauseran (stock-flow adjustment) ali-
arvioiminen. Velan tulevaa vuotta koskevan ennusteen epatarkkuuden taustalla mer-
kittavin tekija on virta—varanto-korjausera.

Tulokset ovat pitkélti saman suuntaisia aiempien raporttien kanssa, mutta osassa
tapauksista pidemmaén aikavalin tarkastelu tuotti toisenlaisia pddtelmia kuin aiempien
raporttien lyhyen aikavélin arvioinnit. Osaa tuloksista ei voida vertailla aiempaan tut-
kimukseen, koska sita ei ole saatavilla.
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Tulokset koskevat otosta eivatka ole lahtokohtaisesti laajalti yleistettavissa tata pi-
demmalle ajalle, silld otos on juuri ja juuri silld rajalla, ettd parametriset tilastolliset
testit olisivat tilastollisen merkitsevyyden osalta luotettavia. Juuri tasta syysta tilastol-
linen testaus jatettiin suuremmassa madarin tekematta.

Vuosia 1997-2021 koskevat tulokset ovat siind mielessa vakaalla pohjalla, etta eri
menetelmat tuottivat saman suuntaisia tuloksia. Pidemmaille ajalle yleistamisessa on
kuitenkin oltava varovaisia erityisesti silloin, kun tilastollista merkitsevyystestausta ei
ole tehty. Keskiarvojen avulla muodostetut suureet, erityisesti keskimaarainen virhe
(ME), ovat herkkia darihavainnoille lyhyissa otoksissa, mika tarkoittaa, etta ajan kulu-
essa uusien havaintojen my6ta suureiden arvot todennakaoisesti muuttuvat.

Raporttia laadittaessa havaittiin, ettd julkisen talouden ennusteiden virheet ovat
melko selkedsti yhteydessa virheisiin, joita on tehty talouden suhdannetilannetta en-
nustettaessa. Aihetta on jatkossa syyta tutkia tarkemmin, jotta voidaan selvittaa, mika
osa ennustevirheestd johtuu BKT:n ennusteen virheistd, mika osa inflaatioennusteen
virheista ja mikd osa muista tekijoista. Aineiston kasvaessa vuosien myota myos laa-
jempi parametrinen testaus tulee mahdolliseksi.
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Liite 1. ESA 1995:n ja ESA 2010:n mukaiset
julkisyhteis6jen kokonaistulojen ja -
menojen kasitteet

Taulukko 11. Menot yhteensa, ESA 1995 (Euroopan komissio, Eurostat, 1996; Euroo-
pan komissio, 2000).

Numero
1 P2K Vilituotekaytto ostajanhintaan
2 D1K Palkansaajakorvaukset
3 D29K Muut tuotantoverot
4 D3K Maksetut tukipalkkiot
5 Sulautetut omaisuusmenot (5=6-7)
6 D4K Omaisuusmenot
7 D411K Julkisyhteisdjen valiset korot
8 D5K Maksetut tulo-, varallisuus-, ym. valittémat verot, pl. pAdomaverot
9 D62K Maksetut rahamadrdiset sosiaalietuudet
10 Sulautetut maksetut muut tulonsiirrot (10=11-12)
11 D7K Maksetut muut tulonsiirrot

12 D7913K Tulonsiirrot julkisyhteisoille

13 Sulautetut maksetut padomansiirrot (13=14-15-16)

14 DIK Maksetut pddomansiirrot

15 D9213K Investointiavustukset julkisyhteisoille

16 D9913K Muut padomansiirrot julkisyhteisoille

17 P5 Pddoman bruttomuodostus

18 K2 Valmistamattomien muiden kuin rahoitusvarojen nettohankinta
19 D631K Luontoismuotoiset sosiaalietuudet

20 Menot yhteensa (20=1+2+3+4+5+8+9+10+13+17+18+19)
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Taulukko 12. Menot yhteensa, ESA 2010 (Euroopan komissio, Eurostat, 2013, s. 431)

Erd

P2K Vilituotekdyttd, menona

D1K Palkansaajakorvaukset, menona

D41K Korot FISIM-oikaisun jalkeen, menona

D62K Rahamaardiset sosiaalietuudet, menona

D632K Luontoismuotoiset yhteiskunnalliset tulonsiirrot — ostettu markkina-
tuotanto, menona

D3K Tukipalkkiot, menona

Muut juoksevat menot (7=8+9-10+11+12+13)

D29K Muut tuotantoverot, menona

D4K Omaisuustulot, menona

D41K Korot FISIM-oikaisun jalkeen, menona

D5K Tulo-, varallisuus-, ym. valittdmat verot, pl. pddomaverot, menona

D7K Muut tulonsiirrot, menona

D8K Eldkeoikeuksien muutoksen oikaisu, menona

Padgomamenot (14=15+16+17+18)

P5K Pddoman bruttomuodostus, menona

NP Valmistamattomien muiden kuin rahoitusvarojen nettohankinta

D92K Investointiavustukset, menona

D99K Muut padaomansiirrot, menona

Menot yhteensa (19=1+2+3+4+5+6+7+14)
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Taulukko 13. Tulot yhteensa, ESA 1995 (Euroopan komissio, Eurostat, 1996; Euroo-
pan komissio, 2000).

1 Verotulot (1=2+3)

2 ‘ D5R Saadut tulo-, varallisuus-, ym. valittdmat verot, pl. pddomaverot
3 ‘ D2R Saadut tuotannon ja tuonnin verot

4 Tavaroiden ja palveluiden myynnit (4=5+6+7)

5 ‘ P11R Markkinatuotos

6 ‘ P12R Tuotos omaan loppukdyttéon

7 ‘ P139R Markkinattomien tuotteiden myynnit

8 ‘ Sulautetut omaisuustulot (8=9-10)

9 ‘ D4R Omaisuustulot

10 ‘ D411R Julkisyhteisojen valiset korot

11 ‘ D61R Saadut sosiaaliturvamaksut

12 Sulautetut saadut muut tulonsiirrot (12=13-14)
13 ‘ D7R Saadut muut tulonsiirrot

14 ‘ D7913R Tulonsiirrot julkisyhteisoilta

15 ‘ Sulautetut saadut padomansiirrot (15=16-17-18)
16 ‘ DIR Saadut pddomansiirrot

17 ‘ D9213R Investointiavustukset julkisyhteisoilta

18 ‘ D9913R Muut padomansiirrot julkisyhteisoilta

19 Tulot yhteensa (19=1+4+8+11+12+15)
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Taulukko 14. Tulot yhteensd, ESA 2010 (Euroopan komissio, Eurostat, 2013, s. 428).

Numero
1

Verotulot (1=2+3+4)

D2R Tuotannon ja tuonnin verot, tulona

D5R Tulo-, varallisuus-, ym. vélittdmat verot, pl. pddomaverot, tulona

D91R Pdaomaverot, tulona

D61R Sosiaaliturvamaksut, tulona

Tavaroiden ja palveluiden myynnit (6=7+8+9)

P11R Markkinatuotos, tulona

P12R Tuotos omaan loppukdyttdon, tulona

W 00 N O U1 & W N

P131R Markkinattomien tuotteiden myynnit, tulona

10 Muut juoksevat tulot (10=11+12+13)

11 D39R Muut tuotantotukipalkkiot, tulona
12 D4R Omaisuustulot, tulona
13 D7R Muut tulonsiirrot, tulona

14 Muut pddomatulot (14=15+16)

15 D92R Investointiavustukset, tulona

16 D99R Muut pddomansiirrot, tulona

17 Tulot yhteensa (17=1+5+6+10+14)
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Liite 2. Valtiovarainministerion
ennustejulkaisuissaan kayttamat
julkisyhteisdjen kokonaistulojen ja -
menojen kasitteet

Taulukko 15. Valtiovarainministerion vuosien 1990-1998 syysennusteissa kaytossa
ollut tulokasite.

Numero ‘ Erd

=

‘ Omaisuus- ja yrittajatulot

‘ Korkotulot

‘ Valittomat verot

‘ Vililliset verot, pakolliset

‘ Maksut ja sakot

N o u b, WN

‘ Sosiaalivakuutusmaksut (6=7+8)

‘ Ty6nantajat

‘ Vakuutetut

o

‘ Muut tulot

10 ‘ Tulot yhteensa (10=1+3+4+6+9)
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Taulukko 16. Valtiovarainministerion vuosien 1999-2006 syysennusteissa kaytossa
ollut julkisyhteisojen kokonaistulojen kasite.

Numero ‘ Era

1 ‘ Toimintaylijadma ja omaisuustulot (1=2+3)
7SN &N Toimintaylijaama

3 ‘ Sulautetut omaisuustulot (3=4-5)

4 ‘ D4R Omaisuustulot

5 ‘ D411R Julkisyhteisdjen valiset korot

N siits sulautetut korkotulot (6=7-8)

7 ‘ D41R Saadut korot, brutto

8 ‘ D411R Julkisyhteisojen valiset korot

9 ‘ Vilittémat verot

10 ‘ D5R Saadut tulo-, varallisuus-, ym. valittdmat verot pl. padomaverot
11 ‘ Tuotannon ja tuonnin verot

12 ‘ D2R Saadut tuotannon ja tuonnin verot

13 Sosiaalivakuutusmaksut (13=14+15)

D61R Saadut sosiaaliturvamaksut

15 ‘ D72R Vahinkovakuutuskorvaukset

[y
s

16 ‘ Sulautetut saadut muut tulonsiirrot (16=17-18)

17 ‘ D7R Saadut muut tulonsiirrot
18 ‘ D7913R Tulonsiirrot julkisyhteisoilta

19 Tulot yhteensa (19=1+3+9+11+13+16)
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Taulukko 17. Valtiovarainministerion vuosien 2007-2011 syysennusteissa kaytossa
ollut tulokasite.

Numero Era
1

O 00 N OO Uuu B W N

Valittomat verot

D5R Saadut tulo-, varallisuus-, ym. valittdmat verot pl. pddomaverot

Tuotannon ja tuonnin verot

D2R Saadut tuotannon ja tuonnin verot

Sosiaalivakuutusmaksut (5=6+7+8)

D611R Todelliset sosiaaliturvamaksut

D612R Laskennalliset sosiaaliturvamaksut

D72R Vahinkovakuutuskorvaukset

D91R Padaomaverot

Verot ja sosiaalivakuutusmaksut yhteensd, sis. padomaverot (1+3+5+9)

Muut tulot, residuaali (15-10)

Siita korkotulot, ei sulautettu

D41R Saadut korot, brutto

Tulot yhteensa = ESA 1995:n mukainen luku

Taulukko 18. Valtiovarainministerion vuosien 2011-2022 syysennusteissa kaytossa
ollut tulokasite.

Numero ‘ Erd

O W N oo 1 & W N =

[y
(=]

11

12
13

‘ Valittomat verot

‘ D5R Tulo-, varallisuus-, ym. vélittémat verot, pl. pddomaverot

‘ Tuotannon ja tuonnin verot

‘ D2R Tuotannon ja tuonnin verot

‘ Sosiaalivakuutusmaksut (5=6+7)

‘ D61R Sosiaaliturvamaksut, netto

‘ D72R Vahinkovakuutuskorvaukset

‘ D91R Paaomaverot

‘ Verot ja sosiaalivakuutusmaksut. yhteensa, sis. pddomaverot (9=1+3+5+8)

‘ Muut tulot, residuaali (13-9)

Siitd korkotulot (fisim-oikaistut, sulauttamattomat 2011-2013, sulautettu 2014 jal-
keen)

| D41R Korot

‘ Tulot yhteensa = ESA 2010:n mukainen luku
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Taulukko 19. Valtiovarainministerion vuosien 1990-1998 syysennusteissa kaytossa
ollut menokasite.

Numero ‘ Era

-

Kulutusmenot

2 ‘ Maksetut tukipalkkiot

3 Sosiaalivakuutusetuudet
4 ‘ Sosiaaliavustukset

5 ‘ Muut tulonsiirrot

6 Korkomenot

7 ‘ Muut menot

8

‘ Menot yhteensa (8 = 1+2+3+4+5+6+7)

Taulukko 20. Valtiovarainministerion vuosien 2001-2006 syysennusteissa kaytossa
ollut menokasite.

Numero ‘ Erd

=

‘ Kulutusmenot

‘ P3K Kulutusmenot

‘ Maksetut tukipalkkiot
‘ D3K Maksetut tukipalkkiot

‘ Sosiaalietuudet (5=6+7)

‘ D621K Sosiaaliturvajarjestelmastd maksettavat rahamaaraiset etuudet

‘ D623K Rahastoimattomat sosiaalietuudet

‘ Sosiaaliavustukset

O 0 N o 1 & W N

D624K Sosiaaliavustukset

10 Maksetut muut tulonsiirrot (10=11-12+13)

[y
[

D791K Tulonsiirrot kotimaahan
D7913K Tulonsiirrot julkisyhteisoille
13 ‘ D792K Tulonsiirrot ulkomaille

[y
N

14 ‘ Korkomenot (14=15-16)
15 ‘ D41K Maksetut korot, brutto

TR D411 Julkisyhteissjen valiset korot

17 ‘ Muut menot (17=18+19+20+21)

18 ‘ D71K Vahinkovakuutusmaksut, netto

19 ‘ D4K Omaisuusmenot

p] ‘ D41K Maksetut korot, brutto

21 ‘ D5K Maksetut tulo-, varallisuus-, ym. valittémat verot pl. pddomaverot

22 ‘ Menot yhteensa (22 = 1+3+5+8+10+14+17)
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Taulukko 21. Valtiovarainministerion vuosien 2007—-2011 syysennusteissa kaytossa
ollut menokasite.

Numero ‘ Era

1

‘ Kulutusmenot

‘ P3K Kulutusmenot

‘ Maksetut tukipalkkiot
‘ D3K Maksetut tukipalkkiot

‘ Sosiaalietuudet ja avustukset

‘ D62K Maksetut rahamaaraiset sosiaalietuudet

‘ Sulautetut maksetut muut tulonsiirrot (7=8-9)

D7K Maksetut muut tulonsiirrot

© 0 N ot A W N

‘ D7913K Tulonsiirrot julkisyhteisoille

10 ‘ Sulautetut pddomamenot (10=11+15+16)

11 ‘ Sulautetut maksetut pddomansiirrot (11=12-13-14)

12 ‘ DI9K Maksetut padomansiirrot

13 ‘ D9213K Investointiavustukset julkisyhteisoille

14 ‘ D9913K Muut padomansiirrot julkisyhteisoille
15 ‘ P5 Pddoman bruttomuodostus
16 ‘ K2 Valmistamattomien muiden kuin rahoitusvarojen nettohankinta

17 ‘ Muut menot (jadnnosera) (17=21-1-3-5-7-10)
18 ‘ Siitd korkomenot

19 ‘ D41K Maksetut korot, brutto

20 ‘ D411K Julkisyhteisodjen valiset korot

21 ‘ Menot yhtensa ESA 1995 -kasitteen mukaisesti
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Taulukko 22. Valtiovarainministerion vuosien 2011-2022 syysennusteissa kaytossa
ollut menokasite.

Numero
1 Kulutusmenot
2 P3K Kulutusmenot
3 Tukipalkkiot
4 D3K Tukipalkkiot
5 Sosiaalietuudet ja avustukset
6 D62K Rahamadrdiset sosiaalietuudet
7 Sulautetut maksetut muut tulonsiirrot
8 D7K Maksetut muut tulonsiirrot
9 Padomamenot (9=10+11+12)
10 D9K Padomansiirrot
11 P5 Padoman bruttomuodostus
12 NP Valmistamattomien muiden kuin rahoitusvarojen nettohankinta

13 Muut menot (jaannosera) (13=16—1-3-5-7-9)

14 Siita sulautetut korkomenot

15 D41K Maksetut korot, brutto

16 Menot yhteensa ESA 2010 -kasitteen mukaisesti
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Liite 3: Todistukset

Todistus*!, ettd MSE = SE? + ME?

T
1
= MSE—ZME‘FZFEt+ME2

t=1
= MSE — 2ME - ME + ME?
= MSE — 2ME? + ME?
= MSE — ME? — ME? + ME?
= MSE — ME?
& SE? = MSE — ME?
& —MSE = —SE* — ME? |- (-1)
& MSE = SE? + ME?

4 Liitteen 3 todistusten vilivaiheet |6ytyvit osittain IMF:n materiaaleista (IMF, 2018b). Puuttuvat vilivai-
heet on laskenut Arto Kokkinen.
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Todistus, ettd MSE = ME? + (s, — s3)% + 2(1 = 1r)sys;

YIl3 todistettiin jo, ettd MSE = ME? + SE?. Niin ollen téssé riittda sen todistaminen, etta
SE? = (s, — 55)* + 2(1 = 1)sy55.

(sy —sy)? +2(1 —1)sys; =55 — 25,85 + 5% + (2 —2r)s,sy
=5} — 25,55 + 55 + 25,55 — 2rsy55,
= s; 4+ 55— 2rs,sy

Cov(yt.9t)
9y99;

Teoreettisesti populaatiotason korrelaation maaritelma on korrelaatio = , otos-

tasolla otoskorrelaatiokerroin on

—Zc 1= (Tt~ Y)
r)’t)’r

Siten
2 2 _ — o2 2
sy +55 2rs,sy = sy + 55 — 28,837

Zt 1 =T =)
Z(yt )+ Z(yt y)? _ZSySyT

SySy

Z(yt )+ = Z(Yt y)?P-2- Z(yt PG =)

= 72 O =9+ G =9 =200 = )G — N1

2

SySye

1% ]
=T;[(yt—y)—(yt—y>]

T
1 .=
=72[yt—37—yt+y]
t=1

v, .
=;;[<y—y)—@t—yt)]

2

2

T
1 2 2
=5 ) (ME—FE)’ = SE
t=1
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Liite 4: Kuviot ennusteista ja toteumista:
valtiovarainministerio, Suomen Pankki,
OECD, Euroopan komissio, Etla

98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20

ennuste, t+1, valtiovarainministerio
ennuste, t+1, Suomen Pankki
ennuste, t+1, OECD

ennuste, t+1, Euroopan Komissio

[ toteuma
———— ennuste, t+1, Etla

Kuvio 17. Julkisyhteisjen rahoitusasema, % suhteessa BKT:hen, tulevan vuoden en-
nusteet (t+1) ja toteumat.
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98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20

[ toteuma

ennuste, t+0, valtiovarainministerio
ennuste, t+0, Suomen Pankki
ennuste, t+0, OECD

ennuste, t+0, Euroopan komissio

ennuste, t+0, Etla

Kuvio 18. Julkisyhteis6jen rahoitusasema, % suhteessa BKT:hen, kuluvan vuoden en-
nusteet (t+0) ja toteumat.
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80

ennuste, t+1, valtiovarainministerio

ennuste, t+1, Suomen Pankki
ennuste, t+1, OECD
ennuste, t+1, Euroopan komissio

04
I toteuma

ennuste, t+1, Etla

Kuvio 19. Julkisyhteisdjen velka, % suhteessa BKT:hen, tulevan vuoden ennusteet (t+1)
ja toteumat.
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80

70

60

50

40

30

[ toteuma

ennuste, t+0, valtiovarainministerio

—— ennuste, t+0, Suomen Pankki
——— ennuste, t+0, OECD

——— ennuste, t+0, Euroopan Komissio
——— ennuste, t+0, Etla

Kuvio 20. Julkisyhteisojen velka, % suhteessa BKT:hen, kuluvan vuoden ennusteet (t+0)
ja toteumat.
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60

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20

[ toteuma

ennuste, t+1, valtiovarainministerio

ennuste, t+1, Suomen Pankki

ennuste, t+1, Euroopan komissio

Kuvio 21. Julkisyhteis6jen menot, % suhteessa BKT:hen, tulevan vuoden ennusteet
(t+1) ja toteumat.

90



60
58 7
i/ ‘l‘

56 LA
7\

54
52 _ i
50 /A

=/

= I’\‘
W :‘"
48 I N~
46
04 06 08

02

} / ‘
14 16

;7
10 12 18 20

[ toteuma

ennuste, t+0, valtiovarainministerié

ennuste, t+0, Suomen Pankki

ennuste, t+0, Euroopan komissio

Kuvio 22. Julkisyhteisdjen menot, % suhteessa BKT:hen, kuluvan vuoden ennusteet
(t+0) ja toteumat.
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Liite 5: Kuviot ennustevirheista:
valtiovarainministerio, Suomen Pankki,
OECD, Euroopan komissio, Etla

2

j_m wm““mmmmﬁ”Td”““*”ﬂruW

-2

-3
98 00 02 04 06 08 10 12 14 l6e 18 20

[ ennustevirhe, t+0, valtiovarainministerio
[ ennustevirhe, t+0, Suomen Pankki

[ ennustevirhe, t+0, OECD

I ennustevirhe, t+0, Euroopan komissio
[ ennustevirhe, t+0, Etla

Kuvio 23. Julkisyhteisdjen rahoitusaseman ennustevirheet, t+0, prosenttiyksikkoa.
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12

ﬂ'“m Tu-nnlllql ‘"mrli,h “4 ||k|.iu|

98 00 02 ©04 06 08 10 12 14 16 18

| ennustevirhe, t+0, valtiovarainministerié
[7] ennustevirhe, t+0, Suomen Pankki

[ ennustevirhe, t+0, OECD

| ennustevirhe, t+0, Euroopan Komissio
I ennustevirhe, t+0, Etla

Kuvio 24. Julkisyhteisdjen velan ennustevirheet, t+0, prosenttiyksikkoa.
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[ ennustevirhe, t+0, valtiovarainministerié
[ ennustevirhe, t+0, Suomen Pankki
[ ennustevirhe, t+0, Euroopan komissio

Kuvio 25. Julkisyhteiséjen menojen ennustevirheet, t+0, prosenttiyksikkoa.
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Liite 6: Taulukot: ennustevirheista lasketut suureet

Taulukko 23. Tunnuslukuja julkisyhteiséjen rahoitusaseman ennustevirheista, t+1.

Ennusteen arvioinnin suure Naiivi ‘ VM Etla SP ‘ EUK OECD
Keskimaarainen virhe (ME) 0,146 -0,121 0,000 -0,234 -0,130 -0,184

luottamusvali (alaraja; ylaraja) -6,931; 7,222, H -0,954; 0,711 -0,865; 0,865 -0,990; 0,523 -0,980; 0,710 -1,039; 0,671
Keskineliovirhe (MSE) 10,753 3,903 4,197 3,262 3,974 4,132
Ennustevirheen keskihajonta (SE) 3,276 1,972 2,049 1,791 1,989 2,024
E;’:\t‘zt&;’/ﬁ'den itseisarvojen kes- 2,571 1,463 1,467 1,434 1,452 1,483

luottamusvali (alaraja; ylaraja) -4,506; 9,647, H 0,630; 2,295 0,602; 2,332 0,677; 2,190 0,612; 2,292 0,628; 2,338
SK:r?'t(L'E:IT;Z:‘\eH”F ;:?:/'I‘:\‘;tg)'”e” pro- 111,433 63,521 61,618 64,539 62,295 62,729
Theilin U2 1,000 0,746 0,778 0,707 0,747 0,772
Mediaani -0,500 -0,366 -0,487 -0,450 -0,413 -0,164
e<0 12 15 16 14 16 14
e>=0 13 9 8 10 8 10
Havaintoja 24 24 24 24 24 24

Otos: Ennusteet vuosille 1998-2021. Laadittu vuosina 1997-2020. HAC-keskivirhein lasketut luottamusvidilit on merkitty lyhenteelld “"H”. VM = valtiovarainmi-
nisterié, Etla = Elinkeinoeldmdn tutkimuslaitos, SP = Suomen Pankki, EUK = Euroopan komissio, OECD = Taloudellisen yhteistyén ja kehityksen jdrjesto. Keski-

neliévirheen (MSE) mittayksikké on muista poikkeava, sillé MSE:td laskettaessa ennustevirheet nelididddn.

95




Taulukko 24. Tunnuslukuja julkisyhteisdjen rahoitusaseman ennustevirheista, t+1, ilman aarihavaintoja 2009, 2020.

Ennusteen arvioinnin suure Naiivi VM Etla SP ‘ 3V] ¢ OECD
Keskimaarainen virhe (ME) -0,414 -0,596 -0,487 -0,646 -0,609 -0,658

luottamusvali (alaraja; ylaraja) -1,643; 0,815 | -1,126;-0,066 | -1,043;0,070 | -1,179;-0,113 | -1,142;-0,077 | -1,234; -0,082
Keskinelidvirhe (MSE) 7,860 1,783 1,811 1,863 1,813 2,119
Ennustevirheen keskihajonta (SE) 2,773 1,195 1,255 1,203 1,201 1,298
Ennustevirheiden itseisarvojen keskiarvo (MAE) 2,231 1,132 1,114 1,173 1,116 1,161

luottamusvali 1,002; 3,461 0,602; 1,662 0,558; 1,67 0,64; 1,706 0,584; 1,649 0,585; 1,736
Keskimaarainen abs. pros. virhe (MAPE) 104,223 55,491 52,573 59,211 54,015 54,895
Theilin U2 1,000 0,619 0,685 0,567 0,620 0,671
Mediaani -0,670 -0,536 -0,583 -0,673 -0,494 -0,338
e<0 13 15 16 14 16 15
e>=0 9 7 6 8 6 7
Havaintoja 22 22 22 22 22 22

Otos: Ennusteet vuosille 1998-2021 pois lukien vuodet 2009 ja 2020. Laadittu vuosina 1997-2020. HAC-keskivirhein lasketut luottamusvdlit on merkitty lyhen-
teelld “H”. VM = valtiovarainministerié, Etla = Elinkeinoelémdn tutkimuslaitos, SP = Suomen Pankki, EUK = Euroopan komissio, OECD = Taloudellisen yhteistyén
ja kehityksen jdrjesté. Keskineliévirheen (MSE) mittayksikké on muista poikkeava, silld MSE:td laskettaessa ennustevirheet neliidddn.
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Taulukko 25. Tunnuslukuja julkisyhteisdjen rahoitusaseman ennustevirheista, t+0.

Ennusteen arvioinnin suure

Naiivi

Keskimaarainen virhe (ME) -0,020 -0,360 -0,192 -0,264 -0,308 -0,440
s -2,67; 2,285,

luottamusvali -0,984; 0,944 | -0,693;-0,027 H -0,575; 0,047 -0,661; 0,044 | -0,823;-0,056
Keskineliovirhe (MSE) 5,455 0,781 1,385 0,638 0,825 1,058
Ennustevirheen keskihajonta (SE) 2,335 0,807 1,161 0,754 0,854 0,930
Ennustevirheiden itseisarvojen keskiarvo (MAE) 1,636 0,656 0,856 0,576 0,633 0,806

luottamusvali 0,672; 2,600 0,323; 0,989 -1,621; 3’33‘: 0,265; 0,887 0,28; 0,985 0,422;1,19
Keskimaarainen abs. pros. virhe (MAPE) 68,758 23,525 38,175 22,454 24,176 31,704
Theilin U2 1,000 0,480 0,585 0,438 0,495 0,503
Mediaani 0,096 -0,400 -0,250 -0,262 -0,148 -0,441
e<0 12 15 14 17 16 15
e>=0 13 10 11 8 9 10
Havaintoja 25 25 25 25 25 25

Otos: Ennusteet vuosille 1997-2021. Laadittu vuosina 1997-2021. HAC-keskivirhein lasketut luottamusvdlit on merkitty lyhenteelld "H”. VM = valtiovarainmi-
nisterié, Etla = Elinkeinoeldmdn tutkimuslaitos, SP = Suomen Pankki, EUK = Euroopan komissio, OECD = Taloudellisen yhteisty6n ja kehityksen jdrjesto. Keski-
neliévirheen (MSE) mittayksikké on muista poikkeava, silld MSE:td laskettaessa ennustevirheet nelididddn.
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Taulukko 26. Tunnuslukuja julkisyhteisdjen rahoitusaseman ennustevirheista, t+0, ilman aarihavaintoja 2009, 2020.

Ennusteen arvioinnin suure Naiivi
Keskimaarainen virhe (ME) -0,522 -0,292 -0,061 -0,200 -0,235 -0,405
luottamusvali -3,891; 2,847, H | -1,818;1,235,H | -2,882;2,760,H | -1,764; 1,363, H | -1,906; 1,436, H | -2,277; 1,468, H
Keskinelidvirhe (MSE) 2,896 0,619 1,211 0,564 0,686 0,949
Ennustevirheen keskihajonta (SE) 1,620 0,730 1,099 0,724 0,794 0,886
:E'\r;lr;uEs)tevirheiden itseisarvojen keskiarvo 1279 0,613 0,783 0,539 0,588 0,766
luottamusvali -2,09; 4,648, H -0,913; 2,14, H | -2,038; 3,604, H | -1,024; 2,103, H | -1,084; 2,259, H | -1,106; 2,639, H
Keskimaarainen abs. pros. virhe (MAPE) 59,761 23,719 37,952 22,555 24,346 32,081
Theilin U2 1,000 0,464 0,670 0,525 0,529 0,570
Mediaani -0,202 -0,400 -0,241 -0,222 -0,148 -0,441
e<0 12 14 12 15 14 14
e>=0 11 9 11 8 9 9
Havaintoja 23 23 23 23 23 23

Otos: Ennusteet vuosille 1997-2021 pois lukien vuodet 2009 ja 2020. Laadittu vuosina 1997-2021. HAC-keskivirhein lasketut luottamusvdlit on merkitty lyhen-
teelld "H”. VM = valtiovarainministerio, Etla = Elinkeinoeldmdn tutkimuslaitos, SP = Suomen Pankki, EUK = Euroopan komissio, OECD = Taloudellisen yhteistyén
ja kehityksen jérjesté. KeskineliGvirheen (MSE) mittayksikké on muista poikkeava, silldé MSE:td laskettaessa ennustevirheet neliidddn.
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Taulukko 27. Tunnuslukuja julkisyhteisdjen velan ennustevirheista, t+1.

Ennusteen arvioinnin suure Naiivi
Keskimaarainen virhe (ME) -0,954 -0,251 -0,672 -0,047 -0,402 0,534
luottamusvali 1_2%2'7317?; -2,168;1,667 | -2,648;1,305 | -1,930;1,836 | -2,380; 1,575 1_1%2’17;}2'_;
Keskineliovirhe (MSE) 41,215 20,682 22,360 19,887 22,090 27,611
Keskinelidvirheen neliéjuuri (RMSE) 6,420 4,548 4,729 4,459 4,700 5,255
Ennustevirheen keskihajonta (SE) 6,349 4,541 4,681 4,459 4,683 5,227
Ennustevirheiden itseisarvojen keskiarvo (MAE) 5,704 3,201 3,455 3,363 3,507 4,183
luottamusvali 19:5'27;1}_; 1,283; 5,118 1,479; 5,432 1,48; 5,246 1,53; 5,484 -7,093; 15’4?_;
Keskimdardinen absoluuttinen prosentuaalinen
virhe (MAPE) 11,536 6,311 6,986 6,618 7,014 8,767
Theilin U2 1,000 0,701 0,740 0,652 0,727 0,792
Mediaani -0,489 -0,150 -0,300 0,650 -0,642 0,642
e<0 12 13 14 12 13 11
e>=0 12 11 10 12 11 13
Havaintoja 24 24 24 24 24 24

Otos: Ennusteet vuosille 1998-2021. Laadittu vuosina 1997-2020. HAC-keskivirhein lasketut luottamusvdlit on merkitty lyhenteelld "H”. VM = valtiovarainmi-
nisterié, Etla = Elinkeinoeldmdn tutkimuslaitos, SP = Suomen Pankki, EUK = Euroopan komissio, OECD = Taloudellisen yhteistyon ja kehityksen jdrjesto. Keski-
neliévirheen (MSE) mittayksikké on muista poikkeava, silld MSE:té laskettaessa ennustevirheet nelididéddn.
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Taulukko 28. Tunnuslukuja julkisyhteisdjen velan ennustevirheista, t+1, ilman darihavaintoja 2009, 2020.

Ennusteen arvioinnin suure

Naiivi

Keskimaarainen virhe (ME) 0,167 0,551 0,285 0,885 0,642 1,536
luottamusvali 712,575; -0,678; 1,781 | -6,915; 7,485, H -0,603; 2,373 | -6,451;7,734,H -7,564; 10,635,
12,908, H H
Keskineliovirhe (MSE) 35,780 7,998 12,588 12,049 10,997 20,086
Ennustevirheen keskihajonta (SE) 5,979 2,774 3,536 3,356 3,253 4,210
Ennustevirheiden itseisarvojen keskiarvo 5,262 2220 2751 2,733 2745 3611
(MAE)
luottamusvali TABOIBOON | 0,900,3,450 | -4,449;9951, H | 1,245,421 | 4347, 9838, 1 | AL
Keskimaardinen abs. prosentuaalinen
virhe (MAPE) 11,003 4,594 5,646 5,481 5,576 7,763
Theilin U2 1,000 0,394 0,514 0,489 0,458 0,673
Mediaani 1,661 0,550 -0,300 1,400 0,420 0,894
e<0 10 11 12 10 11 9
e>=0 12 11 10 12 11 13
Havaintoja 22 22 22 22 22 22

Otos: Ennusteet vuosille 1998-2021 pois lukien vuodet 2009 ja 2020. Laadittu vuosina 1997-2020. HAC-keskivirhein lasketut luottamusvdlit on merkitty lyhen-
teelld "H”. VM = valtiovarainministerié, Etla = Elinkeinoeldmdn tutkimuslaitos, SP = Suomen Pankki, EUK = Euroopan komissio, OECD = Taloudellisen yhteistydn
ja kehityksen jdrjesto. Keskineliévirheen (MSE) mittayksikké on muista poikkeava, sillé MSE:td laskettaessa ennustevirheet neliidddn.
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Taulukko 29. Tunnuslukuja julkisyhteisdjen velan ennustevirheista, t+0.

Ennusteen arvioinnin suure Naiivi
Keskimaarainen virhe (ME) -0,340 0,415 0,159 -0,025 0,330 0,425
luottamusvali -1,971; 1,291 | -2,803; 3,633, H -0,644; 0,962 | -3,524;3,474,H -0,460; 1,119 | -5,472;6,322,H
Keskinelidvirhe (MSE) 15,723 3,174 3,811 2,652 3,769 12,691
Ennustevirheen keskihajonta (SE) 3,951 1,733 1,946 1,628 1,913 3,537
E;’:\t‘;tf“‘;li;:‘;ide” itseisarvojen kes- 3,092 1,369 1,657 1,281 1,463 2,587
luottamusvali 1,461; 4,723 | -1,849;4,587,H 0,854; 2,460 | -1,900; 4,462, H 0,673; 2,253 -3,31; 8,484, H
Keskimaarainen abs. pros. virhe (MAPE) 6,150 2,758 3,301 2,649 2,918 5,040
Theilin U2 1,000 0,401 0,441 0,380 0,433 0,801
Mediaani 0,600 0,300 0,700 0,000 0,062 0,372
e<0 10 11 12 12 12 12
e>=0 15 14 13 13 13 13
Havaintoja 25 25 25 25 25 25

Otos: Ennusteet vuosille 1997-2021. Laadittu vuosina 1997-2021. HAC-keskivirhein lasketut luottamusvdlit on merkitty lyhenteelld “"H”. VM = valtiovarainmi-
nisterié, Etla = Elinkeinoeldmdn tutkimuslaitos, SP = Suomen Pankki, EUK = Euroopan komissio, OECD = Taloudellisen yhteistyon ja kehityksen jdrjesto. Keski-
neliévirheen (MSE) mittayksikké on muista poikkeava, sillé MSE:td laskettaessa ennustevirheet nelididddn.
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Taulukko 30. Tunnuslukuja julkisyhteisdjen velan ennustevirheista, t+0, ilman darihavaintoja 2009 ja 2020.

Ennusteen arvioinnin suure ‘ Naiivi VM Etla ‘ SP EUK OECD
Keskimaarainen virhe (ME) 0,496 0,525 0,220 0,103 0,455 1,004

luottamusvali -5,658; 6,649, H -0,212; 1,262 -0,629; 1,069 | -3,435;3,642,H | -6,618;7,528, H -3,832; 5,84, H
Keskineliovirhe (MSE) 8,476 3,178 3,900 2,673 3,814 10,399
Ennustevirheen keskihajonta (SE) 2,869 1,704 1,962 1,632 1,899 3,065
E;’:\t‘ztg\f/ﬂ?iden itseisarvojen kes- 2,496 1,353 1,672 1,262 1,467 2,270

luottamusvali -3,658; 8,649, H 0,616; 2,090 0,823; 2,520 0,556; 1,967 0,646; 2,288 0,945; 3,595
F&i‘;?)ééréi”e" abs. pros. virhe 5,084 2,715 3,315 2,621 2,901 4,451
Theilin U2 1,000 0,565 0,569 0,548 0,614 0,960
Mediaani 0,661 0,150 0,100 0,000 -0,019 0,512
e<0 8 10 11 10 11 10
e>=0 15 13 12 13 12 13
Havaintoja 23 23 23 23 23 23

Otos: Ennusteet vuosille 1997—-2021 pois lukien vuodet 2009 ja 2020. Laadittu vuosina 1997-2021. HAC-keskivirhein lasketut luottamusvadlit on merkitty lyhen-
teelld "H”. VM = valtiovarainministerié, Etla = Elinkeinoeldmdn tutkimuslaitos, SP = Suomen Pankki, EUK = Euroopan komissio, OECD = Taloudellisen yhteistydn
ja kehityksen jdrjesto. Keskineliévirheen (MSE) mittayksikké on muista poikkeava, sillé MSE:td laskettaessa ennustevirheet neliGidddn.
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Taulukko 31. Tunnuslukuja menojen ennustevirheistd, t+1.

Ennusteen arvioinnin suure Naiivi ‘ VM SP EUK
Keskimaarainen virhe (ME) -0,686 -0,729 -0,238 -0,681

luottamusvali -7,325; 5,954, H -1,986; 0,529 -1,303; 0,827 -1,846; 0,484
Keskineliovirhe (MSE) 9,621 7,340 4,938 6,305
Ennustevirheen keskihajonta (SE) 3,025 2,610 2,209 2,417
Ennustevirheiden itseisarvojen keskiarvo (MAE) 2,362 1,967 1,724 1,795

luottamusvali -4,278; 9,001, H 0,709; 3,224 0,659; 2,789 0,630; 2,960
Keskimaarainen absoluuttinen prosentuaalinen virhe (MAPE) 4,364 3,662 3,200 3,316
Theilin U2 1,000 0,880 0,690 0,797
Mediaani -0,200 -0,200 -0,100 -0,300
e<0 11 11 11 13
e>=0 10 10 10 8
Havaintoja 21 21 21 21

Otos: Ennusteet vuosille 2001-2021. Laadittu vuosina 2000-2020. HAC-keskivirhein lasketut luottamusvidilit on merkitty lyhenteelléd “"H”. VM = valtiovarainmi-
nisterié, Etla = Elinkeinoeldmdn tutkimuslaitos, SP = Suomen Pankki, EUK = Euroopan komissio, OECD = Taloudellisen yhteistyon ja kehityksen jdrjesto. Keski-
neliévirheen (MSE) mittayksikké on muista poikkeava, silld MSE:téd laskettaessa ennustevirheet neliGidddn.
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Taulukko 32. Tunnuslukuja menojen ennustevirheistd, t+1, ilman darihavaintoja 2009 ja 2020.

Ennusteen arvioinnin suure Naiivi VM SP EUK
Keskimaarainen virhe (ME) -0,079 -0,116 0,268 -0,116

luottamusvali -6,498; 6,34, H -3,801; 3,569, H -0,537; 1,074 -3,506; 3,274, H
Keskinelidvirhe (MSE) 5,722 3,016 2,697 2,583
Ennustevirheen keskihajonta (SE) 2,391 1,733 1,620 1,603
Ennustevirheiden itseisarvojen keskiarvo (MAE) 1,932 1,484 1,374 1,347

luottamusvali -4,487; 8,350, H -2,201; 5,169, H 0,568; 2,179 -2,042; 4,737, H
Keskimaarainen absoluuttinen prosentuaalinen virhe (MAPE) 3,620 2,825 2,596 2,536
Theilin U2 1,000 0,715 0,643 0,627
Mediaani 0,100 0,000 0,000 -0,300
e<0 9 9 9 11
e>=0 10 10 10 8
Havaintoja 19 19 19 19

Otos: Ennusteet vuosille 2001-2021 pois lukien vuodet 2009 ja 2020. Laadittu vuosina 2000-2020. HAC-keskivirhein lasketut luottamusvadlit on merkitty lyhen-
teelld "H”. VM = valtiovarainministerié, Etla = Elinkeinoelémdn tutkimuslaitos, SP = Suomen Pankki, EUK = Euroopan komissio, OECD = Taloudellisen yhteisty6n
ja kehityksen jdrjesté. Keskineliévirheen (MSE) mittayksikké on muista poikkeava, silld MSE:td laskettaessa ennustevirheet neliidddn.
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Taulukko 33. Tunnuslukuja menojen ennustevirheista, t+0.

Ennusteen arvioinnin suure Naiivi VM SP EUK
Keskimaarainen virhe (ME) -0,264 0,200 0,473 0,114

luottamusvali -1,246; 0,719 -0,545; 0,945 -0,463; 1,408 -0,38; 0,607
Keskineliovirhe (MSE) 4,226 2,428 3,990 1,062
Ennustevirheen keskihajonta (SE) 2,039 1,545 1,941 1,024
Ennustevirheiden itseisarvojen keskiarvo (MAE) 1,445 1,055 1,064 0,795

luottamusvali 0,463; 2,428 0,310; 1,799 0,128; 1,999 0,302; 1,289
Keskimaarainen absoluuttinen prosentuaalinen virhe (MAPE) 2,681 1,956 1,971 1,487
Theilin U2 1,000 0,732 0,831 0,468
Mediaani 0,250 0,000 0,000 -0,150
e<0 10 11 10 12
e>=0 12 11 12 10
Havaintoja 22 22 22 22

Otos: Ennusteet vuosille 2000-2021. Laadittu vuosina 2000—-2021. HAC-keskivirhein lasketut luottamusvdlit on merkitty lyhenteelld "H”. VM = valtiovarainmi-
nisterié, Etla = Elinkeinoeldmdn tutkimuslaitos, SP = Suomen Pankki, EUK = Euroopan komissio, OECD = Taloudellisen yhteistyén ja kehityksen jdrjest6. Keski-
neliévirheen (MSE) mittayksikké on muista poikkeava, silld MSE:td laskettaessa ennustevirheet nelididddn.
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Taulukko 34. Tunnuslukuja menojen ennustevirheista, t+0, ilman darihavaintoja 2009 ja 2020.

Ennusteen arvioinnin suure

Naiivi

Keskimaarainen virhe (ME) 0,260 0,165 0,505 0,095

luottamusvali -0,296; 0,816 -0,555; 0,885 -0,466; 1,476 -0,323; 0,513
Keskineliovirhe (MSE) 1,399 2,261 4,315 0,759
Ennustevirheen keskihajonta (SE) 1,154 1,494 2,015 0,866
Ennustevirheiden itseisarvojen keskiarvo (MAE) 1,040 0,965 1,085 0,675

luottamusvali 0,484; 1,596 0,245; 1,685 0,114; 2,056 0,257; 1,093
Keskimaarainen absoluuttinen prosentuaalinen virhe (MAPE) 1,975 1,809 2,018 1,283
Theilin U2 1,000 1,279 1,400 0,645
Mediaani 0,550 0,000 0,000 -0,150
e<0 8 10 7 11
e>=0 12 10 13 9
Havaintoja 20 20 20 20

Otos: Ennusteet vuosille 2000-2021 pois lukien vuodet 2009 ja 2020. Laadittu vuosina 2000-2021. HAC-keskivirhein lasketut luottamusvadlit on merkitty lyhen-
teelld "H”. VM = valtiovarainministerié, Etla = Elinkeinoelémdn tutkimuslaitos, SP = Suomen Pankki, EUK = Euroopan komissio, OECD = Taloudellisen yhteisty6n
ja kehityksen jdrjesté. Keskineliévirheen (MSE) mittayksikké on muista poikkeava, sillé MSE:td laskettaessa ennustevirheet neliidddn.
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Liite 7: Sirontakuviot BKT:n
ennustevirheista ja julkisen talouden
muuttujien ennustevirheista
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Kuvio 26. Julkisyhteisdjen rahoitusaseman ennustevirheen (pystyakseli) ja BKT:n vo-
lyymin muutosten ennustevirheen (vaaka-akseli) vdlinen sirontakuvio, t+1-ennusteet.
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Kuvio 27. JulkisyhteisGjen rahoitusaseman ennustevirheen (pystyakseli) ja BKT:n vo-
lyymin muutosten ennustevirheen (vaaka-akseli) valinen sirontakuvio, t+0-ennusteet.
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Kuvio 28. Julkisyhteistjen velan ennustevirheen (pystyakseli) ja BKT:n volyymin muu-
tosten ennustevirheen (vaaka-akseli) valinen sirontakuvio, t+1-ennusteet.
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Kuvio 29. Julkisyhteisdjen velan ennustevirheen (pystyakseli) ja BKT:n volyymin muu-
tosten ennustevirheen (vaaka-akseli) valinen sirontakuvio, t+0-ennusteet.
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Kuvio 30. Julkisyhteisdjen menojen ennustevirheen (pystyakseli) ja BKT:n volyymin
muutosten ennustevirheen (vaaka-akseli) valinen sirontakuvio, t+1-ennusteet.

109



3 3 e 3
2 g 2 £ 2 °
s s, 5 K = ..
1, * = 1 . 3 5 1 .
g g § e et
= . e, 0" =
@ 0 . . E 0 .t : e e E 0 -e Y., e
o . . . - . ., . -~ . .
g 1 . g0 . g 1
£ . 2 . * < -‘
2 . g 2 2 2 .
g
-3 3 E -3
2 -1 0 1 2 3 2 1 0 1 2 3 2 -1 0 1 2 3
BKT, e, t+0 BKT, e, t+0 BKT, e, t+0

Kuvio 31. Julkisyhteis6jen menojen ennustevirheen (pystyakseli) ja BKT:n volyymin
muutosten ennustevirheen (vaaka-akseli) valinen sirontakuvio, t+0-ennusteet.
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Liite 8: Kuviot ennustevirheiden
jakaumista: valtiovarainministerio,
Suomen Pankki, OECD, Euroopan
komissio, Etla
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Kuvio 32. Ennustevirheiden jakaumat. Julkisyhteisdjen rahoitusasema, % suhteessa
BKT:hen. Tulevan vuoden ennusteet (t+1).
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Kuvio 33. Ennustevirheiden jakaumat. Julkisyhteiséjen rahoitusasema, % suhteessa
BKT:hen. Kuluvan vuoden ennusteet (t+0).
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Kuvio 34. Ennustevirheiden jakaumat. Julkisyhteisdjen velka, % suhteessa BKT:hen. Tu-
levan vuoden ennusteet (t+1).
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Kuvio 35. Ennustevirheiden jakaumat. Julkisyhteisdjen velka, % suhteessa BKT:hen. Ku-
luvan vuoden ennusteet (t+0).
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Kuvio 36. Ennustevirheiden jakaumat. Julkisyhteiséjen menot, % suhteessa BKT:hen.
Tulevan vuoden ennusteet (t+1).
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Kuvio 37. Ennustevirheiden jakaumat. Julkisyhteiséjen menot, % suhteessa BKT:hen.
Kuluvan vuoden ennusteet (t+0).

115



Liite 9: Sirontakuviot BKT:n
ennustevirheiden ja julkisyhteisdjen ja sen
alasektoreiden rahoitusaseman
ennustevirheiden valilla
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Kuvio 38. BKT:n ennustevirheen ja julkisyhteisdjen ja sen alasektorien rahoitusaseman
ennustevirheen valinen riippuvuus sektoreittain, VM:n laatimat tulevaa vuotta (t+1)
koskevat ennusteet. S13 = julkisyhteisot, S1311 = valtionhallinto, S1313 = paikallishal-
linto ja S1314 = sosiaaliturvarahastot.
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Liite 10: Julkisyhteisojen kokonaistulojen
ja -menojen seka BKT:n ennustevirheiden
valiset sirontakuviot
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Kuvio 39. BKT:n ennustevirheen ja tuloerien ennustevirheiden viliset sirontakuviot,
VM:n laatimat tulevaa vuotta (t+1) koskevat ennusteet.
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Kuvio 40. BKT:n ennustevirheen ja menoerien ennustevirheiden valiset sirontakuviot,
VM:n laatimat tulevaa vuotta (t+1) koskevat ennusteet.
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