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1. JOHDANTO

Suomen Pankki on osa eurooppalaista keskuspankkijarjestelméd, sen tavoite on ylldpitaa
hintavakautta rahapolitiikan keinoin. Toisaalta Suomen Pankille on annettu myds yleistd
talouspolitiikkaa tukeva tehtava.

Keskuspankkien politiikan taustalla on oltava avoimuus, luotettavuus sekd pdatdsten
perustelu. Tdmi sama pitee myds pankin raportointiin. Hintavakaus ja talouden kehitys
ovat Suomen Pankin julkaisujen keskeistd sisaltod.

Suomen Pankki julkaisee Euro&Talous -lehted. Olemme Suomen Pankin pyynnostd
arvioineet lehden kaksi kertaa vuodessa ilmestyvdd Talouden ndkymit -julkaisua ja
annamme siitd seuraavan lausunnon.

Nykymuodossa julkaisuun sisiltyy myds pankin tutkijoiden laatimia artikkeleita. Olem-
me arvioineet vain taloutta kisittelevdd osaa, emme artikkeleita.

Raporttia arvioitaessa olemme pyrkineet kehittdvddn arviointiin, joten annamme ehdo-
tuksia raportin edelleen kehittdmiseksi.

Arvioinnin peruskysymyksiksi nousivat:
- miksi raportti tehddin
- kenelle raportti on tarkoitettu
- mitéd halutaan viestittad
- miten asetettuihin tavaoitteisiin paéstddn

Niihin siséltod koskeviin kysymyksiin pyrimme hakemaan vastauksia arvioinnissamme.
Lisiksi esitimme oman mielipiteemme raportin ulkoasusta ja teknisistd kysymyksista.

Tyéryhmén raportin rakenne noudattaa annettuja toivomuksia ja esitystavassa on pyritty
luettavuuteen ja lyhyyteen.



2. RAPORTIN ANALYYSI

2.1. Suomen Pankin inflaatioraportti pankin strategian ndkokul-
masta

Suomen Pankin toiminta perustuu lainsddddntoon. Suomen Pankki on Suomen
rahaviranomainen ja eurojirjestelmin osa. Toiminnallaan pankki edistdd hintavakautta,
maksu- ja rahoitusjirjestelmin vakautta ja tehokkuutta sekd rahoitusmarkkinoiden
eurooppalaista yhdentymistd. Pankki kehittdd ty6tian vuonna 2005 tarkistetun
strategiansa mukaisesti. Strategian mukainen missio on “Suomen Pankki - vakauden
rakentaja”. Strategia on kehittdimisohjelma ja sen antaa perustan tavoite- ja tulos-
kehikolle.

Tavoitteena on, ettid pankin asiantuntemus tekee siitd tavoitellun ja luotettavan kump-
panin sekd euroalueen rahapolitilkan valmistelussa ettd myds kotimaisessa talous-
politiikassa ja ettd vakausanalyysi on luotettavaa, ajantasaista ja kattavaa. Tamé vaatii
erittdin hyvdd asiantuntemusta. Painopisteind kehitetdén rahapolitiikkan mallianalyysia,
rahoitus- ja maksujirjestelmén kehityksen ja vakauspolitiikan analyysia sekd siirty-
mitalouksien ja niiden talouspolitiikan tuntemusta.

Suomen Pankin kuvaa asiantuntijana ja taloudellisen analyysin osaamiskeskuksena
edistetddn muun muassa julkaisutoiminnalla. Pankin kokonaistaloudellisessa kehitys-
arviossa korostuvat rahoitusmarkkinat ja Suomen talouden rakenteen muutosten analyysi.

Pankin viestinndn on oltava strategian mukaan monipuolista ja sen tulee tavoittaa
kohderyhmit. Tavoite on vilittdd tietoa muun muassa yhteisestd rahapolitiikasta. Pankin
julkisuuskuvaa ja yleison tiedon tasoa pankin toimintakenttddn kuuluvissa asioissa
seurataan jarjestelmallisesti.

Pankin tavoite- ja tuloskehikossa todetaan, ettd erdand menestystekijand on kilpailu-
kykyinen kotimainen talousanalyysi. Toisaalta tavoite on olla vaikuttava toimija euro-
jarjestelméssd. Viestinndn menestystekiji on tehokas ja kohdennettu viestintd sekd
kohdennettu ja korkeatasoinen tutkimus.

Pankin haasteeksi muodostuu ndin menestyé kahdessa suunnassa: sekd eurojérjestelméssa
ettd kotimaan talouspolitiikan erdissd rooleissa. Euro & Talous -julkaisun Talouden
nékymdt -osan arvioinnissa on otettava huomioon Suomen Pankin strategiset tavoitteet
sekd viestinndn kehitystavoitteet.

Julkaisuna Talouden ndkymidt on samalla ennustejulkaisu ja keskuspankin inflaatio-
raportti, johon sisdltyy rahapolitiikan perusteiden ja instrumenttien kdyton katsaus. Siihen
on haluttu sisdllyttdd my6s tutkimusta ja Suomen kokonaistalouden ongelmien
esiintuomista.



Tamin kokonaisuuden hallinta on vaativa tehtdvé, kun otetaan huomioon viestinnin ja
sen eri kohderyhmien asettamat vaatimukset. Kohderyhmid on sekd eurojérjestelméassa
ettd kotimaassa.

Suomen Pankin Kkriittiset menestystekijit vaativat julkaisulta uskottavuutta seki
eurooppalaisten rahapolitiikan osaajien ettdi kotimaisen talousasiantuntemuksen ja
taloustiedosta kiinnostuneen yleison silmissi.

2.2. Eurojérjestelmin jasenpankin inflaatioraportti

Suomen Pankin inflaatioraportti/talouskatsaus on eurojdrjestelmén osana toimivan
keskuspankin inflaatioraportti. Sen perustehtévid voi kuitenkin luonnehtia hyvin yhteisen
rahan ulkopuolella olevan Englannin keskuspankin kuvaamalla tavalla. Pankki tiivistdd
hyvin raportin kaksi perustavoitetta.

Raportin valmistelu tuottaa pankin paitoksenteolle kokonaisvaltaisen ja tulevaan kehityk-
seen katseen suuntaavan arviointikehikon. Sen julkaiseminen antaa pankille mahdolli-
suuden viestittdd lukijoille pankin ajattelutavasta sekd perustella niille, joita padtokset
koskevat, miksi tehtyihin paatoksiin on ryhdytty.

Raportin valmistelu on ndin osa pankin sisdistd rahapoliittista paatoksentekoa ja sen
julkaiseminen on rahapolitiikan lépindkyvyyttd ja uskottavuutta tukevaa viestintda.

Talouden ndkymit -raportin valmistelu ei ole suoranaisesti osa Euroopan keskuspankin
paitoksentekoa. Silti Suomen Pankin inflaatioraportin valmistelu on osa pankin oman
rahapoliittisen ndkemyksen rakentamista ja samalla eurojirjestelmén toimintaa. Pankin
strategian mukaan sen vahvuus eurojérjestelmissd perustuu sen kykyyn kayttdd painavia
puheenvuoroja jdrjestelmén sisélla.

Pankki ylldpitdd sen vuoksi talouden seuranta- sekd ennusteprosessia ja myos
politiikkaprosessia niin, ettd pankilla on oma nékemys politiikan reagointitarpeista joka
hetki. Vain niin se voi osallistua tdysipainoisesti eurojarjestelmén toimintaan.

Raportin valmistelun ja julkaisemisen avulla pankki toteuttaa strategiaansa. Se osoittaa
asiantuntemuksensa voidakseen olla tavoiteltu ja luotettu yhteistyokumppani sekd
euroalueen rahapolitiikan valmistelussa ettd myds kotimaisessa talouspolitiikassa. Tamén
takia eurojdrjestelmdn jdsenpankin seuranta- ja ennusteprosessin pitdd olla
kilpailukykyinen seki euroalueella ettd kotimaassa.

Talousraportin ei tarvitse kuitenkaan perustella lukijoilleen koko euroalueen raha-
politiikan ratkaisuja aivan vastaavalla tavalla kuin omaa rahapolitiikkkaa toteuttava
keskuspankki joutuu tekemidn omalla alueellaan. Suomen Pankin raportilta odotetaan
kuitenkin sekd perusteluja yhteisen rahapolitiikan ratkaisuille ettd ndkemystd siitd, mika
on Suomen asema euroalueessa ja kuinka Suomi onnistuu yhteiseen inflaatiotavoitteeseen
sopeutumisessa. Téltd osin Suomen Pankin raportti ei lopulta poikkea paljoa minka



tahansa keskuspankin raportista. Sen jilkeen kun pdétokset on tehty, politiikka on
otettava annettuna, olivatpa paitokset muodollisesti yksin tehtyjd tai yhteisen keskus-
pankin tekemii.

Euroalueen jasenpankin raporttina Talouden ndkymit voisi kuvata nyKyistdi enemmin
EKP:n piitosten taustoja ja perusteluja. Vaikka EKP:n rahapolitiikan jdrjestelmésti
on omia laajempia julkaisuja, olisi Suomen Pankin talouskatsauksessakin hyvi lyhyesti
toistaa rahapolitiikan strategian ydinasiat sekd viimeiset padtokset. Samalla olisi hyvi
selventdd, kuinka inflaatiotavoitetta soveltava rahapolitiikka toimii. Ndin voisi ottaa esille
my0s, milld tavalla keskuspankki suhtautuu kelluvan valuuttansa ulkoiseen arvoon seki
ennusteissa kaytettyihin korko-olettamuksiin.

Suomen Pankki ei esitd nikemyksiddn valuuttansa ulkoisesta arvosta, koska se on jitetty
markkinoiden ratkaistavaksi. Koska ohjauskorolla halutaan vaikuttaa lyhyisiin markki-
nakorkoihin inflaatiotavoitteesta johdettavien muuttuvien tarpeiden mukaan, ei mallissa
tarvittava tekninen korkoennuste kerro mitdsn ennalta mydhemmin tulevista korko-
paatoksistd. Ndissd asioissa pankki voisi ottaa nykyistd vahvemminkin yleiséd opettavan
otteen, koska julkaisua lukevat muutkin kuin asiantuntijat.

Suomen talouden kehityksesti saisi rikkaamman kuvan, jos siti verrattaisiin euroalueen
kokonaisuuteen sekd muihin euromaihin joidenkin keskeisten muuttujien osalta.
Kasvu- ja inflaatiovauhti sekd esim. tydllisyyskehitys olisivat téllaisia keskeisii tietoja.

Suomalaisen lukijan olisi luontevinta saada tillainen informaatio Suomen Pankin
raportista, vaikka tietoa on toki muualtakin saatavissa. Se my&s osoittaisi, millaista
menestysti maa on osoittanut ja ennen muuta, millaisia sopeutumishaasteita on
odotettavissa.

2.3. Talouden nékymét -raportin vahvuudet ja kehittimismahdolli-
suudet

Talouden nékymét —raportin tarkastelu pankin strategian nikokulmasta ja vertailu muihin
keskuspankkien raportteihin tuo esille tirkeitd piirteitd. Raporttia on selvistikin kehitetty
muita vastaavia raportteja silmélld pitden. Sitd voi pitid melko kilpailukykyiseni
lajissaan.

Pankin strategian mukaan sen kokonaistaloudellisissa kehitysarvioissa korostuvat
rahoitusmarkkinat ja Suomen talouden rakenteessa tapahtuvien muutosten analyysi.
Suomen Pankin raportissa onkin piirteité, jotka heijastavat maan talouden omaleimaisia
piirteita.

Maan toimialarakenteessa on tapahtunut suuria muutoksia. Vieston ikdrakennemuutos on
vihitellen realisoitumassa merkittavéksi rakennemuutostekijiksi. Tuottavuuskehityksen
korostus ja sen haasteiden esilld pitiminen on yksi tirked ndkokulma. Tuottavuuden
nostaminen on osa hyvii talousstrategiaa myos euroalueen osana. Viime aikoina



tapahtunut ulkomaankaupan vaihtosuhteen heikkeneminen on myds saanut osakseen
erityishuomiota.

Téllaisten rahapolitiikassa helposti syrjddn jadvien ndkokulmien nostaminen esille antaa
pankin raporteille lisdd uskottavuutta. Viimeisimmidn numeron (3/2007) sisdltimat
mallisimuloinnit Veniijin puutullien noususta ja palkkakehityksestd ovat myos hyvid
esimerkkejd riskianalyyseista, joita pankki pystyy koneistollaan tuottamaan.

Raporteissa pitdd ottaa esille myos vaihtuvia ajankohtaisia teemoja. Kansainvilinen
rahoitusmarkkinoiden epdvarmuus oli Talouden ndkymit -raportin viimeisessd
numerossa hyva esimerkki tasta.

Raportissa voisi olla nykyistd vahvemmin esilld erditd teemoja. Kdytetty4d mallikehikkoa
ja ennustejirjestelméi voisi esitelld aika ajoin hiukan laajemmin. Téllaista on tehtykin,
mutta silti voisi vahvemmin tuoda esille titd puolta, joka on pankin strategiassaan
korostamia vahvuusalueita.

Perusteelliseen tarkasteluun ei voi tietysti inflaatioraportissa menni, mutta mallista ja
ennusteen luonteesta voisi todeta keskeisid piirteitd lyhyesti aina tuloksien esittelyn
yhteydessa.

Pankin omien ennusteiden osuvuudesta voisi tuottaa aika ajoin arviointeja. Ennusteen
seuranta saattaisi olla paikallaan ottaa jopa sdénnollisesti toistuvaksi rutiiniksi. Suomen
Pankki on Jyviskyldn yliopiston taloustieteiden tiedekunnan ennustevertailussa
menestynyt samalla tavalla kuin muutkin ennustajat. Se on jopa yhtend vuonna todettu
parhaita ennusteita tuottavaksi laitokseksi.

Pankki on julkaissut ennusteensa vasta lyhyen aikaa. Sind aikana ennuste on ollut melko
luotettava, kuten kuviosta ndkyy. Ennusteessa ndkyy muillekin ennustajille ominainen
varovaisuus viime vuosina.

Ennusteet ovat yleensd jddneet alle toteutuneiden lukujen, paitsi vuonna 2006, jolloin
BKT:n korjattu kasvuprosentti oli pienempi kuin syksyn ennuste, joka olisi osunut
kohdalleen, jos korjausta ei olisi tullut. BKT-laskennan tarkistus vaikeuttaa siis tilld
jaksolla ennusteen osuvuuden arviointia.



BKT:n volyymin muutos ja SP:n ennusteet edelliseltd ja
samalta vuodelta
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Kuvio 1. Toteutunut BKT:n volyymin kasvu ja Suomen Pankin BKT-ennusteet

Raporttiin voisi sijoittaa myos tietoja muiden ennustelaitosten tuottamista ennus-
teista. Talld tavalla lukija saisi helposti kuvaa talouskehityksen epdvarmuuden tasosta.
Ennusteiden informatiivisuutta voisi lisdtd ja samalla kouluttaa lukijoita ennust-
einformaation kayttoon soveltamalla kuviossa luottamusviilitekniikkaa.

Joissakin ennusteissa tdllainen viuhkatekniikka onkin jo ollut kdytossd. Se antaa
tehokkaasti kuvaa ennusteen epdvarmuudesta sekd opettaa lukijaa ymmartdmaén, ettd
piste-estimaattinakin esitettyyn ennusteeseen liittyy aina vaihteluvili, koska ennusta-
misen kohteena on stokastinen suure. Ennusteen toteutuminen on siis sattuma. Tama voi
jddda lukijalta huomaamatta, jos sité ei korosteta.

Venijin talouskehityksen tuntemus on yksi pankin strateginen menestystekija. Vaikka
pankilla on Vendjén taloutta késittelevié erityisjulkaisuja, voitaisiin tdssd raportissa tuoda
esiin nykyistd vahvemmin Vendjidn talouden kokonaiskuvaa. Euroalueen sisdisessi
kilpailussa Suomella on suhteellinen etu tissi suunnassa.



2.4. Talouden ndkymit julkaisuna

2.4.1. Suomen Pankin ennuste ja muut kotimaiset ennusteet

Suomessa talouden julkisia ennusteita laativat: ETLA, PT, PTT, VM sekd Suomen
Pankki sekd liikepankit. Yleensd kaikki ennustajat tekevdt niin sanotun tiyden
ennustekierroksen kaksi kertaa vuodessa keviilld ja syksylld. Niiden vililld ennustetta
tarkistetaan 2 -4 kertaa vuodessa ja jotkut ennustelaitokset myds julkaisevat nidmi
véliennusteet.

Jatkuvaa ja systemaattista talouskehityksen seurantaa on Suomen Pankin lisiksi ainakin
VM:ll4 ja ennustelaitoksilla vaihtelevasti

BKT KHI 2009e

2007 2008e 2007e 2008e BKT  KHI
BOF 4.4 3.1 1.7 2.6 2.5 2.0
VM 4.4 3.3 24 24 NA NA
ETLA 4.4 3.0 2.4 2.9 2.5 1.8
PTT 4.2 31 2.5 2.8 NA NA
PT 4.2 34 2.5 2.6 NA NA
Aktia 5.0 4.5 24 26 NA NA
Tapiola 3.2 2.8 2.5 24 NA NA
oP 4.5 3.5 2.6 3.2 NA NA
Nordea 3.2 3.6 1.8 1.6 NA NA

Taulukko 1: Suomalaisten ennustelaitosten viimeisimmit ennusteet

Suomen Pankki sekd kaikki muutkin ennustajat jakavat syksyn 2007 ennusteissaan
nikemyksen, ettd talouskasvu jatkuu vahvana mutta tulee hieman hidastumaan. Vuoteen
2009 ulottuvan ennusteen tekee Suomen Pankin ohella vain VM. Kaikki ennustajat
arvioivat inflaation hieman kiihtyvdin vuonna 2008, lukuun ottamatta Nordeaa, joka
ennustaa inflaation hidastuvan vuonna 2008. Suomen Pankin ja VM:n inflaatioennusteet
vuodelle 2009 ovat laskevia ja siten samansuuntaisia.

Verrattuna Suomen Pankin ennusteeseen muut ennustelaitokset arvioivat talouskasvun
lahes samanlaiseksi vuosille 2007 - 2008, mutta ennustelaitosten inflaatioarviot etenkin
vuodelle 2007 ovat huomattavasti korkeammat kuin Suomen Pankin ennuste. Pankkien
ennusteet poikkeavat selvédsti Suomen Pankin ja muiden ennustelaitosten ennusteista
etenkin talouskasvun osalta.



Eri tahojen ennusteiden erot selittyvit osittain ennusteen ajankohdan vaihtelulla ja
erilaisilla lahtotiedoilla mutta my6s valitulla ennustemenetelmilld, taustaoletuksilla ja
ndkokulmalla. Toisaalta samaan BKT- ja inflaatiolukuun voi péityd hyvin erilaisilla
oletuksilla.

Kaikki ennustajat laativat yleensd 4 ennustetta vuosittain, joista kaksi on tidysid
ennustekierroksia ja kaki kevedmpid tarkistuskierroksia. Suomen Pankin harjoittamaa
Jjatkuvaa seurantaa ei tdssd laajuudessa ole muilla ennustajilla kdytossdén, joskin ETLA ja
VM ovat siind muita ennustajia pitemmalla.

2.4.2. Ennustelaitosten raporttien vertailua

Suomen Pankki kiinnittdd perustellusti ennusteessaan padhuomion rahoitusmarkkinoihin
Jja kustannuskehitykseen. Muista ennustelaitoksista erityisesti ETLA:n pddhuomio on
kansainvilisten suhdanteiden ja toimialakehityksen tarkastelussa, VM:n piihuomio taas
julkisessa taloudessa ja sen toimintaympérist3ssa.

Muista ennustajista erityisesti ETLA tarjoaa julkaisussaan hyodyllistd taustatietoa
ennustelukujen pohjaksi. ETLA julkaisee myds ennusteraportissaan oman ennusteensa
osuvuuden arvioinnin sekd vaihtelevasti ennustetta taustoittavia artikkeleja.

Ennustajista selkeimmin “tarinan” kerrontaan keskittyy PT, jonka ennusteessa
numeroaineisto on toissijaista. Nordea tarkastelee talouskehitystd maittain, miké tarjoaa
lukijalle mielenkiintoisia detaljeja eri maiden talousnakymisti, mutta ei niinkéén taustoita
Suomen talouskehityksen ennustamista. Aktian uusin ennuste on julkaistu vain
taulukkona ja varsinainen “tarina” kerrotaan yleensd medioiden vélitykselld.

Kaikkien ennustelaitosten julkaisut palvelevat selvisti eri tavoitteita ja kohderyhmia.
Niihin verrattuna Suomen Pankin ennustejulkaisu osana Suomen Pankin tavoitteen
asetantaa on hyvin onnistunut. Ennusteeseen siséltyvi riskiarvio on paikallaan etenkin
tilanteessa, missid ennakoidaan mahdollista suhdannekiinnetta.

Kohderyhmistd kuitenkin suuri yleisd ja paitoksentekijit kokenevat Suomen Pankin
julkaisun vaikeasti luettavaksi ja EKP:n rahapolitiikan tavoitteiden avautuminen otetaan
raportissa liiaksi annettuna.

Kaiken kaikkiaan voikin yhtyd professori Jaakko Pehkosen (Kansantaloudellinen
aikakauskirja 2/2002) nikemykseen “kannattaisiko talousennustajien panostaa nume-
roiden sijasta, jotka ovat tosin helposti ymmarrettdvissd ja uutisoitavissa, perusteltujen
nikemysten ja vaihtoehtoisten skenaarioiden esilletuomiseen ja markkinointiin? Ennus-
teiden perusteluiden julkituomiselle ja keskustelulle on tarvetta, silli samaan pro-
senttilukuun talouskasvusta voidaan péityé eri tavoin.” Tdma pitee my6s Suomen Pankin
ennustejulkaisuun.
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Suomen Pankin oma tutkimustoiminta ja vahvat asiantuntijaresurssit antaisivat hyvit
mahdollisuudet ennusteen kehittdmiseen ylli mainittuun suuntaan etenkin ennusteen
perusteluiden julkituomisessa. Mikdli Suomen Pankki péityy erilaisilla perusteluilla
samoihin ennustelukuihin kuin muut ennustelaitokset, on tarinan kertominen ensi
arvoisen tirkedd viestin perille saamiseksi.

Ennustejulkaisun formaatti ja layout poikkeaa paljon eri ennustajien vililli. Selkein ja
helpoiten luettava julkaisu on PT:ll4, parhaiten ammattilaisia palveleva julkaisu on
ETLA:lla ja myos VM:lld. PTT:n ennustejulkaisu palvelee myds hyvin valittua
kohderyhméd, maa- ja metsétalousalaa.

Pankkien ennustejulkaisut ovat formaatiltaan, layoutiltaan ja luettavuudeltaan varsin
kirjavia, koska ne julkaistaan ainoastaan verkossa. Pankkien ennusteiden tavoitteet ja
kohderyhmit jadvit my6s melko epdselviksi.

Suomen Pankin katsaus on keskuspankille ominainen raha- ja makrotalouteen painottuva
julkaisu.

2.4.3. Verkkojulkaisut

Verkkojulkaisujen osalta parasta palvelua tarjoaa ETLA, jonka ennustekuviot voidaan
myos erikseen tallentaa verkosta. Myds VM julkaisee suurimman osan talous-
raporteistaan kokonaisuudessaan verkossa ja sen lisdksi erilaisia valtion talouden
kehitystd kuvaavia kuvioita. PTT:n ja PT:n verkkosivuilla on selkeidt tiivistelmit
ennusteesta. Lisdksi PT julkaisee verkkosivuillaan runsaasti tilastokuvioita muistakin
kuin ennusteen muuttujista.

Muut ennustajat (pl. Aktia) julkaisevat koko ennusteensa PDF -verkkojulkaisuna.
Yleensd nditd ennusteita ei julkaista lainkaan tai vain rajoitetusti painotuotteina.
Mydnteisend verkkoraporttina on mainittava Tapiola pankin talouskatsaus.

Suomen Pankin PDF -verkkojulkaisu on identtinen painotuotteen kanssa. Ennusteen
kuvioita ei kuitenkaan voi erikseen ladata verkosta. Lisdksi Suomen Pankki julkaisee
muita tilastokuvioita verkkosivuillaan sellaisessa formaatissa, joka on helppo ladata
muihin formaatteihin (esimerkiksi EXCEL).

Suomen Pankki voisi eriyttdd verkkojulkaisun painetusta ja kehittdd sitd verkko-
julkaisujen 1dhtokohdista.

2.4.4. Suomen Pankin julkaisu
Verrattuna muiden ennustelaitosten ennustejulkaisuihin, Suomen Pankin julkaisu on

kohtalaisen selked mutta luettavuudeltaan hieman hankala (muun muassa kaksipalstainen
taitto, pienet kuviot, lilkaa ammattislangia, liian vdhdn perusteluita). Myds ennusteen
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alussa esitetty tiivistelmé on liian pitkéd ja lopussa olevat artikkelit usein liian teknisid
(vrt. ETLA:n tai PT:n ennustejulkaisun artikkelit) toimiakseen perusteluina tai
selventivini taustatietoina ennusteelle.

Hintavakauden “myyminen” yhteiskunnalle ei onnistu riittdvin hyvin julkaisussa, koska
asia jad liikaa taka-alalle. Hintavakaus otetaan liiaksi annettuna, koska julkaisu on ensi
sijassa suunnattu kotimaisille asiantuntijoille. Herddkin kysymys, miten media ja
paiatoksentekijit sisdistdvit hintavakauden Talouden nidkymat -julkaisun valossa?

Julkaisussa on Suomen talouden erittelyd huomattavasti enemmin kuin EKP:n
rahapolitiikan perustelua. Tarvitaanko julkaisussa kuitenkin enemmin koko euroalueen
tarkastelua ja esimerkiksi kotimaisen inflaatiokehityksen vertailua euroalueeseen ja
Suomen kanalta térkeisiin vientimaihin?

Mikd on julkaisun opetustehtivd vai onko julkaisu vain tiedottamista? Viestinnin
valineend julkaisu ei toimi kovinkaan hyvin, koska tiivistelméd on liian pitkd ja sisdltd
avautuu parhaiten ainoastaan ekonomisteille.

Sen sijaan Suomen Pankki on onnistunut muussa viestinndssddn (esimerkiksi
lehdistotiedotteet, toimittajakontaktit, padjohtajan esiintymiset) tuomaan hyvin esiin
ennusteen keskeiset siséllot ja politiikkasuositukset.

Koska ennustetoiminnassa itsearviointi on myds tarkeédd, olisi julkaisuun ajoittain syyti
lisitd Suomen Pankin oman ennusteen osuvuuden tarkastelu ja vertailu muiden
ennustelaitosten ennusteisin.

Sisallollisesti olisi myds syytd tehdé selviksi, mitd Suomen Pankki ei ennusta ja misti se
ottaa keskeiset oletukset (esimerkiksi korko-odotukset oletuksena, kansainvilisen
talouden kehitys).Liséksi olisi syytd tehdd selvdksi se seikka, mitkd oletukset ovat
Suomen Pankin omia ja mitkd ovat EKP:n kanssa yhteisié.

Suomen Pankin ennusteen aikajénne ei kdy tarkasti selville etenkéén siind mielessé, kun
se poikkeaa muiden ennustelaitosten aikajadnteestd. Aikajdnne vaikuttaa olennaisesti
ennusteen luonteeseen ja painotuksiin. Ennusteen pohjana olevat muut Suomen Pankin
ennusteet olisi myds hyvi jollain tavalla ja ajoittain tuoda selkeisti esille (esimerkiksi
kansainvilisen talouden ennuste, lyhyen ajan ennuste, Vendjin kehityksen arvio).
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3. JOHTOPAATOKSIA JA SUOSITUKSIA

3.1 Johtopéiitos

Suomen Pankin strategiassa asetetut Kkriittiset menestystekijit vaativat julkaisulta
uskottavuutta sekii eurooppalaisten rahapolitiikan osaajien etti Kkotimaisen
talousasiantuntemuksen ja taloustiedosta kiinnostuneen yleison silmissi.

Suomen Pankin asema EKP-jirjestelmédssd ja tehtdivd Suomessa on tultava selvisti esiin
myds Talouden ndkymit - raportissa, jonka tulee tarjota riittdvin laaja ja perusteellinen
kehikko keskustelulle sek tausta tehtéville paatoksille.

Suomen Pankki ilmoittaa palvelevansa kotimaista talouspolitiikkaa asiantuntijana, joka
yhdistdd kokonaistaloudellisen ja rahoitusmarkkinandkdkulman. Tamid tavoite on
nékyvissd my0s pankin téssé julkaisussa ja arviomme mukaan timaé tavoite tdyttyy.

Raportti tarvitaan, silld pankki perustelee siind toimiaan ja ennakoi tulevaa talouden
kehitysti ja sen kohde ryhménd ovat suomalaiset paittijd ja julkinen foorumi.

Raportti antaa kuvan talouden tilanteessa: yhdistdd kokonaistalouden ja rahoitus-
markkinat seki tuo esille Suomen Pankin erikoispiirteet EKP-jirjestelméssa.

Talouden nidkymiit -raportissa saavutetaan Suomen Pankin sille asettamat
tavoitteet kohtuullisesti. Raporttia kehittimilld pankki voi kuitenkin edelleen vah-
vistaa kriittisten menestystekijoittensi saavuttamista.

3.2 Kehittimissuosituksia

Raportissa on useita kehittdmistd vaativia alueita, osa niistd on teknisiéi, osa on sisil-
16lisid. Strategian toteuttaminen edellyttdd pankin uskottavan viestinnidn kehittdmisti.
Seuraavassa esitimme suosituksia ja ehdotuksia kehittdd Talouden ndkymat -julkaisua:

- Vakauspolititkan perustelut on tuotava esiin ja kerrottava, miksi vakauspolitiikka
on tirked. Tdhan liittyy my0s inflaatio ja sen olemuksen analysointi sekid
ennakointi. Tdssd kohdin tarvitaan tutkimustoimintaa ja useasti teemat ovat
erittdin poliittisia. Tdma on pankin otettava huomioon.

- EKP:n ja myos Suomen Pankin paétoksid sekd niiden perusteluja ja taustoja olisi
syytd esitelld ja kertoa niistd yksityiskohtaisemmin aina kun se on mahdollista.
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Paikirjoitus edustaa pankin talouspoliittista linjaa ja siind on tuotava esiin pankin
nikemys ajankohtaisista ongelmista, uhkakuvista, sekd myds EKP:n toimista.
Talouspolitiikan painopisteet vakauspolitiikan nakokulmasta on tuotava selvésti
esiin.

Raportin tiivistelmd on nykyisellddn liian pitkd ennusteen kokonaiskuvana.
Raportin tiivistelmén on oltava lyhyempi ja keskeiset tulokset on voitava esittdd
laatikkomuodossa

Ennusteeseen liittyy riskiarvio, se on olennainen osa talouspolitiikan perusteluita.
Nykyisellidn riskiarvio on kuitenkin liian pitkd, sen olisi oltava kattava ja lyhyt.
Jos halutaan ottaa esille tirkeitd riskitekijoité, olisi se voitava tehdd esimerkiksi
erillisissd kehikoissa. Riskianalyysid voisi olla perusteellisempaa ainakin silloin,
kun suhdannekdinne on odotettavissa ennustejaksolla tai nopeasti sen jilkeen tai
jos on odotettavissa muita ylléattdvia tekijoita.

Pankin pitdisi kuvata nykyistd paremmin euro-alueen talouden maakohtaista
tilannetta ja antaa nykyistd selvempi kuva suomalaisille lukijoille, mitd euro-
alueella tapahtuu. My®s téssé tarvitaan tasolukuja. Raportissa pitiisi olla ainakin
kerran vuodessa analyysia euro-maiden emu-kriteereistd sekd talouspoliittisista
teemoista.

Ennusteen perusoletukset on syytd tuoda nykyistd selvemmin esiin ja kertoa
taustalla olevia muuttujia.

Suomen Pankin taloudellista mallia ja sen keskeistd rakennetta voitaisiin esitelld
aika ajoin julkaisun muissa numeroissa.

Suomen Pankilla on luontaisena erityisalueena Vendji ja sen talous. Erityisesti
EKP-jirjestelmidssd Vendji-tietoudella pitdisi olla kysyntdd ja kadyttod. Perustan
tille luovat pankin Vendjda koskeva tutkimus ja erillisjulkaisut.

Raportin ulkoasua on modernisoitava, jotta se olisi helppolukuisampi. Itse raportti
on melko pitkéd, joten sitd olisi voitava lyhentdd, nykyisellddn se on kéyttédjin
kannalta raskas ja vaikeasti luettava.

Julkaisun luettavuutta on syytd parantaa reippaasti; ammattislangia tulee valttaa;
julkaisun sanoma avautuu parhaiten ammattilaisille, mutta median ja paétok-
sentekijoiden kannalta julkaisu on hankalasti avautuva.

Suomen ja englannin kielisen julkaisun selkedmpi eriyttiminen on perusteltua,
koska kohteena on eri yleisot.

Julkaisun jatkuvuus on selkedsti turvattava, tarvittavaa joustoa voivat tuoda eri
teemoja kdsittelevit laatikot ja kehikot.
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Suomen Pankki voisi eriyttdd verkkojulkaisun painetusta ja kehittdi sitd verkko-
julkaisujen lahtokohdista.

- Nettiversion uudistaminen paikallaan; kukaan ei tulosta tai lue pitkdd julkaisua
PDF:né netisté; nettiversio kannattaisi tehdd my6s HTML-sivuina ja ennustekuvat
olisi hyvi julkaista erillisind kuvapankkina

- Ennustekuvioissa voitaisiin kayttdd viuhkakuvioita, kuvaamaan ennustevaihto-
ehtoja ja samalla my®s talouden riskeistd aiheutuvia ennustemuutoksia.

- Artikkelit kannattaa pudottaa jatkossa kokonaan pois ennustejulkaisusta ja
keskittad artikkelit Euro & Talous -julkaisun muihin numeroihin

- Raportissa pitdisi olla mukana huoltotaseessa my6s tasoluvut ja jakaumat.
- Asioita voitaisiin esittdd laatikoissa ja erilaisina tiivistelmini. Térkedd on antaa

nopeasti kuva siitd, mitd on tapahtumassa ja odotettavissa

Talouden nidkymiit -raportin on Keskityttivi Suomen Pankin toiminnan niko-

samalla tiivis ja nopeasti omaksuttava.

30/10/2007/final



LIITE: Tekninen arvio annettujen ohjeiden mukaisesti:

YLEISIA KYSYMYKSIA

Kauanko raportin lukeminen kestdi? (CEPR: keskiméirin 1,5 — 2 tuntia)
e Raportin lukeminen kestid noin 2,5 tuntia ilman artikkeleja ja yleiskuvan
saa puolessa tunnissa. ‘
e Raportti on liian pitkd, jotta kukaan jaksaisi sitd lukea kokonaan,. Vain
alan ammattilainen lukee kokonaan.
o Artikkeleita ei tarvita talouskatsauksessa

Miki on raportissa annetun informaation laatu? (CEPR: 10 pisteen asteikko)
e 8 pistettd
e Raportissa on paljon hyvii informaatiota esitettynd havainnollisesti sekd
graafeissa etta taulukoissa, siind on kuitenkin ehké liikaa yksityiskohtaista
informaatiota
e Suuret linjat voivat unohtua ja hdmartya, silla teksti on siloteltua ja
pyoristeltya

Mika on raportin koko? (CEPR: 10 pisteen asteikko, alhaiset pisteet liian lyhyesti
ja liian pitkiisti)

e 7 pistettd

e Raportti on liian pitké ja siind on liikaa detaljeja

Miten selkeiisti ennusteen/analyysin taustalla olevat oletukset on esitetty? (10
pisteen asteikko)
e 7 pistettd
o Tietolaatikko kertoo padpiirteet vain eksogeenisten muuttujien
oletusarvoista
¢ Ennusteen taustoja, kdytettyd mallia on syyté esitelld yksityiskohtaisesti
aika ajoin. Samalla voisi korostaa sitéd, kuinka keskuspankki suhtautuu
kelluvan valuuttansa kurssitasoon ja myos korkotasoon.
e Tiivistys perusoletuksista on paikallaan.

Miten helposti raportti avautuu eri lukijaryhmille? (toimittajat, poliitikot,
jirjestdjen asiantuntijat, ekonomistit jne.)



Toimittajat, 6 pistettd: mikd on sanoma, mité paékirjoitus haluaa tuoda
esiin

Poliitikot 4 pistettd (liian pitkd raportti, likkaa ammattislangia jne.):
yhteenvedon oltava todellinen yhteenveto: lyhyt ja pddasiat esiin tuova
raportti olisi tarpeen poliitikoille.

Jérjestojen asiantuntijat, 8 pistettd: mika on raportin ero muihin verrattuna.
Ekonomistit, 9 pistettd (raportti suunnattu nimenomaan ekonomisteille,
joille sisdlto ja kieli aukenevat hyvin) ekonomistit kirjoittavat toisilleen
Kansalaiset, 0 pistettd (tdstd ei tavallinen maisterikaan ota selvii)
Raportti 1/2007 siséltdd ekonomistien artikkeleita, jotka olisi voinut
julkaista jossain muualla; artikkelit eivét tuo mitiin lisdarvoa
ennusteeseen vaan pikemminkin himmentivit

Millainen on raportin yhteenveto (executive summary)?

7 pistettd

Paakirjoitus ja tiivistelmé ovat térkeitd osia viestin vilittimisen
ndkokulmasta

Yhteenveto on laajahko ja saattaa jiddd vihemmiille lukemiselle
Raportin ytimen voisi tiivistdd laatikkoon.

Miki on raportin jatkuvuus?

8 pistettd

Raportin jatkuvuus on kohtuullisen hyva.

Raportissa kannattaa sdilyttdd — hiljalleen uudistaen — sama rakenne
Tilastokuvioissa on jatkuvuus tirkei.

Miten kiiytetiiin kehikoita analyysin syventimiseksi?

8 pistettd

Kehikot kiinteyttavit raporttia

Hyvé teoria on parempi kuin huono kéyténto, voisivat olla jopa
tehokkaammin kaytossa.

TARKISTUSLISTA

Luettavuus
[ ]

Teknisyys

6 pistettd (eri lukijaryhmille avautuu hyvin eri tavalla, suunnattu selvisti
ekonomisteille)

Layoutin kehittdminen on valttdmatontd, nykyiselldén raportti on
vanhanaikainen ja vaikeasti luettavissa.

Raporttia on voitava supistaa, esimerkiksi artikkelit omiin numeroihin.



Rakenne

Kattavuus

e 5 pistettd
¢ Ennusteen tekstissd on liikaa ammattislangia.

e 7 pistettd
e Kansainvilisen talouden katsaus ainoastaan summaryssé, miksi?
e Perusrakenne nykymuodossa on tavanomainen.

Kansainviilinen talous

o 6 pistettd

o Kansainvilisen talouden analyysi védhiista.

o Veniji ja sen kehitys voisi olla timén alueen painopisteend

EU- /euroalue
o 5 pistettd
o Raportissa euroalue on kuvattu ja analysoitu riittdmattomasti.

Rahoitusmarkkinat

o 8 pistettd

o Mika SP:n sanoma ja miti halutaan sanoa

o Rahoitusmarkkinat olisi oltava pontevammin esilla

Reaalitalous

o 7 pistettd

o Reaalitalouden analyysi puutteellista, liian vdhdn huomiota
toimialarakenteeseen ja sen muutoksiin

Tyoémarkkinat

o 7 pistettd

o Palkanmuodostusta pohdittu mielenkiintoisesti.

o Tyomarkkinat ovat sekd tuottavuuden ettd inflaation ndkokulmasta erittdin
tarked osa hintavakautta.

Julkinen talous

o 5 pistettd

o Julkisen talouden ongelmat pitkalti sivuutettu (ei saa johtua tdméin
hetkisestd hyvistd rahoitusasemasta)

o Julkisella taloudella on euron nikékulmasta suuri merkitys — emu-
kriteereissa.

o Olisi ehka syytd laittaa euromaiden emu-kriteerit aina nékyville.

Inflaatio
o 8 pistettd
o Analyysi vaatimatonta, pitdisi syvent4i.



Selkeys

Viesti

Piikirjoituksessa kirkkaimmin; yhteenvedossa osittain eri asioita, voisi
olla selkeimmin esitetty: laatikot tarpeen tuloksista ja suosituksista.
Ennusteille olisi hyvi laskea luottamusvileja ja kayttdd luottamusvili-
tyyppistd kuviotekniikka nykyistd useammin

Oletukset

Yhteenveto
[ ]

Riskiarvio
®

Olisi hyvi asettaa silloin télloin tarkempaan syynin

Taustalla oleva ajattelutapa (malli)

Ajattelutapa selkednd etenkin ekonomisteille, muut kohderyhmat lienevit
hammentyneitd, kuitenkin hyvin tavanomainen.

Ehki syyti joskus tarkastella sitd, mitd keskuspankki ei ennusta eikd edes
kommentoi. Toisaalta mitké ovat sille tavoitteita ja mitka vélineita.

Osittain yhteenveto kiinnittdd huomiota muihin seikkoihin kuin
varsinainen raporttiteksti, miksi?

Politiikkajohtopéatokset juuri yhteenvedossa; kannattaisiko nostaa
yhteneviisesti samat asiat padkirjoitukseen ja tiivistelméén: laatikot ja
tiivistelmat.

Onko esitetty arvio oikeasti riskiarviokoko raportin ndkokulmasta, jos
otetaan huomioon SP:n tehtévé hintavakaudesta.

On tuotava selvemmin esille kansantalouden ja koko euro-alueen riskit
korkojen ja myos talouskehityksen suhteen, maittain ja talouksittain.
Suomen talouden riskejd on analysoitava selkeésti ja avoimesti, koska
pankin tehtdva on tukea talouspolitiikkaa.

Ennusteen osuvuus

Suomen Pankin ennusteet ovat menestyneet suomalaisten ennusteiden
vertailussa kilpailukykyisesti. SP on kerran voittanut Jyvéskyldn
yliopiston talousennustekilpailun.

Keskuspankin inflaatioennuste on tavoite ja siksi sen osuus voi olla pitkin
péélle muita huonompi.

Kehikot/liiteartikkelit

Liiteartikkelit kannattaa jéttdd pois ennusteraportista, ne saattavat jopa
karkottaa lukijoita.

Artikkelit eivit tuo mitdin lisdarvoa tavalliselle lukijalle ennusteeseen ja
ne ovat liian teknisid

Kehikot ovat kiyttokelpoisia ja niitd syytd kehittda.

Voitaisiin ottaa kdyttoon tiivistelma laatikot.



Esitystapa
e Raportti on hieman raskas ja ekonomistien slangilla esitetty
Raportti kannattaa uudistaa, keventad graafisesti, raportti on massiivinen,
sitd voisi uudistaa myos ulkoasun ja koon suhteen.

Jatkuvuus

Hyv4 jatkuvuus
Raportissa on sovellettu joustavuutta tilanteen muuttuessa

29.10.2007






