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Kuluttajien luottamusta tutkitaan eri puolilla maailmaa osana kuluttajille toteutettavia kyselyja.
Kuluttajaluottamusindeksit kertovat ajankohtaista tietoa taloudesta sekéd kuluttajien odotuksista,
ja luottamusindikaattoreja kaytetdénkin laajalti taloudellisessa ennustamisessa. Kuluttajien
luottamuksen muutokset nousevat usein myds uutisotsikoihin ja ne herattavét keskustelua.
Taloustieteessd on kuitenkin pitkdan kiistelty siitd, pystyvétko kuluttajien luottamusindeksit
luotettavasti ennustamaan talouden suuntaa vai antavatko ne vain kuvan kuluttajien
suhtautumisesta talouden nykytilaan.

Tassa tutkielmassa esitellddn keskeisimmat tiedot kuluttajaluottamuksesta; miten
kuluttajaluottamus syntyy, miten sitd mitataan ja milla tavoin kuluttajaluottamuksen
ennustekykyé on tutkittu. Tutkielmassa perehdytdédn keskeiseen tutkimuskirjallisuuteen
kuluttajaluottamuksen ympaérilld, keskittyen erityisesti sithen, miten kuluttajien
luottamusindikaattorin on todettu ennustavan talouden ilmigita. Tarkoituksena on koota yhteen
taloustieteellisen tutkimuksen tuloksia siitd, voidaanko kuluttajaluottamusta hyddyntia talouden
ennustamisessa ja kuinka hyvin kuluttajien luottamusindikaattori on historiassa onnistunut
ennustamaan talouden muutoksia. Tutkielmassa tehddén myos katsaus kuluttajaluottamukseen
Suomessa.
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1 Johdanto

Kuluttajaluottamusta tutkitaan ympéri maailmaa erilaisten kuluttajille teetettivien
kyselyiden avulla, ja yleisen késityksen mukaan kuluttajaluottamusindeksit tuottavat
tietoa talouden tilasta sekd sen mahdollisesta suunnasta. Usein kuluttajaluottamuksen
viimeisimmaét tunnusluvut nousevatkin esiin mediassa ja ekonomistit seka tutkijat
kommentoivat niitd sekd sitd, millaisia vaikutuksia néilld tunnusluvuilla on talouteen.
Erityisesti suuret muutokset luottamusindekseissd nousevat otsikoihin ja vélilld niiden
on ndhty lietsovan paniikkia huonosta taloustilanteesta. Loppuvuodesta 2022
suomalaisen kuluttajaluottamusindeksin ollessa historian alhaisimpana, Suomen
suurimmat uutismediat uutisoivat aiheesta muun muassa ndin; “Kuluttajien arvio
taloutensa tilasta oli synkin koskaan: Joulukaupalle ’selked varoitus” (Helsingin
sanomat 12/2022) ja “Kuluttajien luottamus talouteen painui ennéitysmatalalle” (Yle
12/2022). Vuotta myohemmin kuluttajaluottamuksen ollessa edelleen alhaisena,
uutisointi oli yhtd synkkda: “Synkét luvut julki: Ndin kurja on suomalaisten luottamus
talouteen” (Iltalehti 12/2022). Vastaavia esimerkkejd 10ytyy ympédri maailmaa eri
uutismedioista, silld varsinkin kuluttajaluottamuksen ollessa alhainen, siitd uutisoidaan

enemman ja huomattavasti negatiivissdvytteisemmin.

Kysymys kuuluukin, onko alhainen kuluttajaluottamus yhtd huolestuttava asia, kuin
mitd mediassa aiheesta on kerrottu? Ainakin kuluttajaluottamuksen seuraaminen on
perusteltua, silld esimerkiksi Tilastokeskuksen mukaan (Tilastokeskus 12/2017) noin
puolet Suomen bruttokansantuotteesta koostuu yksityisestd kulutuksesta, joten
kuluttajien kdytoksen tutkiminen ja ennustaminen on kansantaloudelle tdrkedd. Myos
useissa muissa maissa yksityinen kulutus on yksid suurimpia bruttokansantuotteen
osatekijoitd. Lisdksi esimerkiksi Yhdysvalloissa joidenkin tutkimusten mukaan 1990-
luvun laman on viitetty olleen ennakoitavissa luottamusindeksien avulla, mikali niitd
olisi kdytetty suhdanteiden ennustamisessa. Taloustieteessd on kuitenkin pitkddn
kiistelty siité, pystyvétko kuluttajien luottamusindeksit luotettavasti ennustamaan
talouden suuntaa vai antavatko ne vain kuvan kuluttajien suhtautumisesta talouden
nykytilaan. Vaikka kuluttajaluottamuksen vaikutuksen talouteen on tutkimuksissa
todettu olevan tilastollisesti merkittdva, ovat vain muutamat tutkimukset todenneet sen

olevan myds kdytdnndssé toimiva indikaattori taloudellisessa ennustamisessa.



Téssd tutkielmassa esitelldéin keskeisimmat tiedot kuluttajaluottamuksesta; miten
kuluttajaluottamus syntyy, miten sitd mitataan ja milld tavoin kuluttajaluottamuksen
ennustekykya on tutkittu. Tutkielmassani perehdyn keskeiseen tutkimuskirjallisuuteen
kuluttajaluottamuksen ymparilld, keskittyen erityisesti sithen, miten kuluttajien
luottamusindikaattorin on todettu ennustavan talouden ilmiditd. Tarkoituksena on koota
yhteen taloustieteellisen tutkimuksen tuloksia siitd, voidaanko kuluttajaluottamusta
hyodyntda talouden ennustamisessa ja kuinka hyvin kuluttajien luottamusindikaattori on
historiassa onnistunut ennustamaan talouden muutoksia. Tutkielmassa tehdddn myos
katsaus kuluttajaluottamukseen Suomessa. Liséksi tarkoituksena on pohtia, minkélaista

tutkimusta aiheesta olisi mahdollista tehda viela tulevaisuudessa.

Tutkielmassa perehdytdén aluksi kuluttajaluottamukseen taloudellisena mittarina seké
sen taustalla olevaan teoriaan ja kuluttajaluottamuksen tutkimisen perusteisiin. Tdmén
jélkeen esitellddn keskeisimmat kuluttajaluottamusindikaattorit: yhdysvaltalaiset
Michiganin yliopiston ja Conference Boardin luottamusindeksit seké Tilastokeskuksen
teettdma kuluttajabarometrin luottamusindikaattori. Myohemmin tutkielmassa
perehdytéén tutkimuskirjallisuuteen luottamusindikaattorien kédytostéd talouden
ennustemalleissa ja sithen, miten kuluttajaluottamus on historiassa onnistunut

ennustamaan talouden muutoksia.



2 Kuluttajaluottamus

2.1 Kuluttajaluottamus talouden mittarina

Kuluttajaluottamusta tutkitaan eri puolilla maailmaa osana kuluttajille toteutettavia
kyselyjd. Kuluttajaluottamusta on seurattu Yhdysvalloissa ja Kanadassa jo 1970-luvun
alusta alkaen ja useissa Euroopan maissa kuluttajien luottamusindikaattori on otettu
osaksi taloudellisia haastattelututkimuksia viimeistddn 2000-luvun alussa.
Kuluttajaluottamusta on mitattu Suomessa osana Tilastokeskuksen kuukausittain
teettdmad kuluttajabarometrii jo vuodesta 1987 asti. Kuluttajaluottamusindikaattorit
kertovat ajankohtaista tietoa taloudesta, usein muita indikaattoreita nopeammin, koska
ne tuottavat kuukausittaista informaatiota ja kuukausittaiset tulokset julkaistaan nopealla
aikataululla. Liséksi luottamusindikaattorien on ajateltu sisdltdvén sellaista tietoa
kuluttajien odotuksista ja kdyttdytymisestd, jota muut indikaattorit eivét kerro. Téllaisiin

niin sanottuihin psykologisiin tekijoihin perehdytddn paremmin seuraavassa osiossa.

Tutkijoilla on erimielisyyksié siitd, onko kuluttajaluottamus “leading” vai “lagging”
indikaattori, eli toisin sanoen ennakoiko se talouden muutoksia vai niyttaako se
muutokset taloudessa jélkikédteen. Useissa tutkimuksissa sen on todistettu ennakoivan
joko yksin tai yhdessé toisten muuttujien kanssa talouden ilmigitd (mm. Acemoglu &
Scott 1994, Garner 1991, Throop 1992, Howrey 2001). Toisaalta osa tutkimuksista ovat
olleet erimielisid siitd, kuinka paljon kuluttajien luottamusindeksi pystyy oikeasti
ennustamaan talouden suuntaa ja miltd osin se toisaalta vain heijastaa talouden
nykytilaa, jota voidaan seurata myos muilla taloudellisilla indikaattoreilla (Caroll ym.
1994). Kuitenkin esimerkiksi OECD on listannut kuluttajaluottamusindeksin yhdeksi
tarkeimmadksi taloutta ennustavaksi indikaattoriksi. Lisdksi Yhdysvalloissa
kuluttajaluottamusindeksid kdytetdin myos laajasti talouden ennustamisessa eri
tutkimuslaitosten ja julkisten toimijoiden toimesta. Suomessa tilastokeskus tilastoi ja
seuraa kuluttajaluottamuksen muutoksia ja taloudellista tutkimusta tekevét toimijat
kuten valtiovarainministerio, ja Suomen pankki kdyttavét kuluttajaluottamusindeksia

ennusteissaan.

Talousuutisoinnissa nousee vililld esiin vditteet ja huomiot siitd, kuinka
luottamusindeksien julkistaminen on vaikuttanut pdrssikursseihin tai

osakemarkkinoihin. Yleisen kdsityksen mukaan luottamusindikaattorien ja erityisesti
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niihin liittyvédn uutisoinnin uskotaan vaikuttavan myos rahoitusmarkkinoiden
kehitykseen ja eri toimijat sijoitusmarkkinoilla, kuten porssiyhtiot ja yksityiset
sijoittajat, seuraavat kuluttajaluottamuksen kehitysté. Tieteellisisséd tutkimuksissa on
myds 16ydetty tuloksia tukemaan néitd uskomuksia. Esimerkiksi luottamusindeksien ja
osakeindeksien kehityksen vililld on huomattu olevan korrelaatiota. (Otoo 1999, Gulley
& Sultan 1998, Jansen & Nahuis 2002.) Joidenkin tutkimusten mukaan
kuluttajaluottamus voi vaikuttaa myos luottamukseen valtiovallan toiminnasta, vaalien

lopputulemiin seké poliitikkojen arviointiin (MacKuen ym. 1992 & 2001).

Kuluttajien luottamuksella voidaan siis todeta olevan vaikutusta niin polititkkaan kuin
koko talouteen, joka tekee siitd mielenkiintoisen indikaattorin tarkemmalle tarkastelulle.
Merkittdvimmit taloustieteelliset tutkimukset ovat todenneet kuluttajaluottamuksen
ennustavan yksityisen kulutuksen ja bruttokansantuotteen muutoksia, mutta nykyisessi

kuluttajaluottamuksella voi olla vaikutusta.
2.2 Kuluttajaluottamuksen mittaamisen historiaa

Kuluttajien luottamus, sen analysointi sekd vaikutusten ennakointi on osa
kéayttdytymistaloustiedettd. Kdyttaytymistaloustieteestd juontaa juurensa myds ne
periaatteet, joiden mukaan kuluttajien odotusten ja luottamuksen seuraamisen avulla
voidaan ennakoida taloudellisia muutoksia. Mikali kuluttajilla on positiivinen ndkemys
tulevaisuuden taloudellisesta tilanteesta, he todenndkdisemmin kuluttavat nykyiselld
periodilla enemmin, joka lisdé talouskasvua. Toisaalta epdvarmoina aikoina kuluttajat
sadstavat sekd kuluttavat vihemman, joka vdhentdd kulutusta ja vaikuttaa niin yritysten
investointeihin kuin tyollisyyteen. Voidaankin siis ajatella, ettd koko kuluttajasegmentin

toiminnalla on taloudessa merkittdva osuus.

Kuluttajien luottamuksen tutkiminen aloitettiin Yhdysvalloissa vuonna 1944, kun
Yhdysvaltain keskuspankki lisési kuluttajatutkimukseensa siihen liittyen kysymyksié.
Tuolloin my®s tuotiin esiin vastandkemys perinteiselle taloustieteelliselle ajattelulle,
jossa ndhddin ithminen vain ja ainoastaan rationaalisena toimijana. Tédssd ndkokulmassa
korostettiin, ettd kuluttajien motiivit, asenteet sekd odotukset vaikuttavat heidan
taloudelliseen kiyttdytymiseensd ja, ettd kuluttajien odotuksilla on vaikutusta

makrotalouden muutoksiin. (Katona 1975, Hosseini 2003.)
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Aiheen varhainen tutkija George Katona (1975) argumentoi, ettd kuluttajat valitsevat
nykyisen seki tulevan kulutuksen sen mukaan, mitkd ovat heidin mahdollisuutensa
ostaa hyodykkeita sekd kuinka halukkaita he ovat ostamaan niitd. Ndihin molempiin

vaikuttavat sekd kuluttajan nykytilanne ettd odotukset tulevasta.

Perinteisesti taloustieteessd on ajateltu, ettd yksityiseen kulutukseen vaikuttavat vain
tulotaso seka hinnat, jotka ovat taloudellisia muuttujia. Kuitenkin
kayttdytymistaloustiede on tuonut esiin ajatuksen siité, ettd kulutukseen saattaa
vaikuttaa my0s psykologiset tekijat. Katona todisti teoriassaan psykologisesta
kulutuksesta, ettd kuluttajat kuluttavat suhteessa sithen, millainen varmuus heilld on
omasta taloudestaan tulevaisuudessa. Katonan tutkimuksissa esitettiin, ettd kuluttajien
luottamukseen vaikuttaa monenlaiset eri tekijat, joita kaikkia ei voi mitata
kvantitatiivisesti. Tdmén takia muutoksia kuluttajaluottamuksessa ei voi selittda
pelkéstidn kuluttajien reagoimisella taloudellisiin uutisiin vaan, ettd kuluttajien

luottamus syntyy laajemman sosiaalisen oppimisen kautta.
2.3 Kulutus osana teoriaa

Kuluttajaluottamuksen tutkiminen perustuu teorialle, jonka mukaan
kestokulutushyddykkeiden kulutus vaikuttaa taloudellisiin ndkymiin. Taloustieteessa
vallitsevan yleisen kasityksen mukaan kestokulutushyddykkeiden, kuten esimerkiksi
auton, ostamiseen vaikuttaa kuluttajan oman taloudellisen tilanteen lisdksi myds
taloudelliset olosuhteet. Esimerkiksi epdvarmoina taloudellisina hetkini
kestokulutushyddykkeiden ostoa voi siirtdd myShemmaéksi, jos on todenndkdistd, ettd
tulevaisuudessa on parempi hetki kuluttaa. Téalloin kulutus ei riipu vain

mahdollisuuksista kuluttaa, mutta myos halukkuudesta kuluttaa. (Garner 1991.)

Toisaalta kuluttajaluottamuksen teoriaa on my0s pohdittu Modiglianin ja Brumbergin
(1954) kulutuksen eldménkaariteorian kautta. Elaménkaariteoriassa keskeisend
ajatuksena on, ettd kuluttajat pyrkivit yllapitdméén suhteellisen vakaata elintasoa koko
elinikénsd ajan. Saavuttaakseen vakaan elintason, he tasaavat kulutustaan eri
elaménvaiheissa. Siispd myds elinkaariajattelun mukaan kuluttajat voivat nykyiselld
periodilla sddstdd enemmain, mikali uskovat tulevaisuuden tulotasonsa heikkenevin

tulevaisuudessa. (Deaton 2005.)
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Kuluttajien luottamuksen seuraamisessa keskeinen ajatus onkin, ettd mikéli kuluttajien
luottamus on alhainen, kuluttajilla on heikot ndkymait tulevasta taloudellisesta
tilanteesta, jolloin he pyrkivit sddstamdan. Mikéli kuluttajien luottamus tulevaan on
heikkoa, he pyrkivit sdilyttdimadn enemman likvidid eli helposti rahaan vaihdettavissa

olevaa omaisuutta, ja kestokulutushyodykkeiden kulutus vihenee.
2.4 Kuluttajaluottamuksen synty

Kuluttajaluottamuksen vaikutuksista ja sen ennustekyvystd vaikuttaa olevan enemmain
tutkimusta ja tietoa, kuin niistd tekijoistd, jotka vaikuttavat itse luottamuksen
muodostumiseen. On todettu, ettd kuluttajien kdytokseen vaikuttavat muutkin tekijét
kuin rationaalinen ajattelu. Kuten aiemmin todettiin, kuluttajien toimintaan markkinoilla

vaikuttaa heiddn kokemuksensa ja uskomuksensa talouden tilasta.

Suurin vaikuttava tekija kuluttajaluottamuksen taustalla on reaalitalous ja erityisesti ne
talouden muuttujat, jotka kuluttaja havaitsee ldhelld itsedén. Téllaisia muuttujia ovat
esimerkiksi tyottomyys, ostovoima ja osakemarkkinat. (Vuchelen 2004, Otoo 1999,
Jansen & Nahuis 2003.) Koska ihmiset eivét tee padtoksidén tiysin rationaalisesti,
saattaa kuluttajien ndkemykseen taloudesta vaikuttaa myds sellaiset seikat, joita he eivit
itse osaa ottaa huomioon. Thmisilla saattaa esimerkiksi olla nikemys heikosta
taloustilanteesta lahipiirissd koetun ty6ttomyyden vuoksi, vaikka maan tydllisyystilastot
olisivatkin positiiviset. Lisdksi usein omia kokemuksia vastaava tieto hyviksytain
helpommin kuin niisté eridva tieto ja joskus vastakkainen tieto saatetaan jattaa

kokonaan huomioimatta. (Bertrand & Mullainathan 2001.)

Lisdksi median roolin on todettu olevan vahva mielikuvien syntymisessi. Kuluttajat
saavat suurimman osan omasta tiedostaan talouden muutoksiin liittyen juuri mediasta.
Media ei kuitenkaan anna realistista ja todenmukaista kuvaa talouden tilasta ja thmisten
mielikuva taloudesta voi vadristyd. Toistuvat uutiset jdédvat helpommin ihmisten mieleen
ja erityisesti negatiiviset uutiset heréttivit ihmisten mielenkiinnon. Lisdksi mediaan
liittyen puhutaan usein termistéd “negativity bias”, jonka mukaan media ylikorostaa
negatiivisia uutisia ja negatiiviset aiheet padtyvat uutisotsikoihin positiivisia aiheita

useammin. (Hollanders & Vliegenthart 2011, Sampson 2012, Damstra ym. 2018.)
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Kuluttajien uskomusten synty on osaltaan siséllytetty jo itsessddn kuluttajaluottamuksen
kéyton teoriaan, silld kuten aiemmin on todettu, kuluttajat muuttavat kaytostaan omien
uskomusten pohjalta, huolimatta niiden todenperéisyydestd. Kuluttajaluottamus onkin
siis hyodyllinen indikaattori erityisesti tulevaa kulutusta ennustettaessa, koska se
siséltdd sellaisia merkkeja kuluttajien kdytoksestd, joita muut indikaattorit eivét
havaitse. Kuitenkin ndmé psykologiset tekijét luottamuksen taustalla on hyvi ottaa
huomioon taloudellisia ennusteita tehdessa ja eri indikaattorien vertailuissa, koska ne
osaltaan voivat selittdd, minkéa takia luottamusindikaattorit voivat antaa eridvia tuloksia
talouden tilasta. Nama tekijét voivat myos selittdd luottamusindikaattorien antamia
“véiriad” ennusteita tai muutoksia, joita ei myohemmin havaittu muissa talouden

indikaattoreissa.
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3 Kuluttajaluottamusindeksit

Suurin osa taloustieteellisestéd tutkimuksesta kuluttajaluottamukseen liittyen on tehty
keskittyen kahteen mittariin, jossa on kéytetty saatavilla olevaa dataa tehdyista
kyselyistd Yhdysvaltaisille kotitalouksille, joten my0s tdssi tutkielmassa kdydéén 1api
keskeiset piirteet ndistd mittareista. Koska tutkielmassa tarkastellaan myds
kuluttajaluottamusta ennustekykyd Suomessa, on keskeistd ymmartdd, miten
kuluttajaluottamusta on tutkittu Suomessa. Taméin takia esitellddn myos
Tilastokeskuksen teettimé kuluttajabarometri, jonka yhteni osana seurataan

kuluttajaluottamusta.
3.1 Michiganin yliopiston luottamusindeksi

Toinen usein tarkastelluista mittareista on Michiganin yliopiston
kuluttajaluottamusindeksi, jonka George Katona aikoinaan kehitti kollegojensa kanssa.
Indeksii alettiin kerédtd 1940-luvun loppupuolella ja vuodesta 1978 ldhtien se on teetetty
kuukausittain. Kysely, jonka pohjalta indeksi teetetdén, tehddén puhelinhaastatteluna
500 henkil6lle (Ludvigson 2004). Téssd indeksisséd yhdistetddn yksilon vastaukset
koskien hidnen henkilokohtaista taloudellisesta tilannetta, kuten tyollisyystilannetta seka
kotitalouden kokonaistuloja, seka yleisté taloudellista toimintaymparistod. Kolme
kysymyksistd keskittyy nykyhetkeen ja kaksi kysymyksista liittyvét oletuksiin
seuraavaan viiden vuoden ajanjaksoon. Ndiden kysymysten vastausten perusteella
kootaan koko kuluttajasentimentin indeksi sekd taméanhetkisen tilanteen komponentti ja
odotusten komponentti. Alle on listattu luottamusindeksin kysymykset siind muodossa,
jossa ne esitetdén kyselyssd. Kysymysten jilkeen esitellddn kaavat, joilla lopullinen

indeksi luodaan. (University of Michigan, Index calculations.)
Indeksin kysymykset:

x1 = “We are interested in how people are getting along financially these days. Would
you say that you (and your family living here) are better off or worse off financially

than you were a year ago?”

X, = “Now looking ahead — do you think that a year from now you (and your family

living here) will be better off or worse off, or just about the same as now?”



15

X3 = “Now turning to business conditions in the country as a whole — do you think that
during the next twelve months we’ll have good times financially, or bad times, or

what?”

x4 = “Looking ahead, which would you say is more likely — that in the country as a
whole we’ll have continuous good times during next five years or so, or that we will

have periods of widespread unemployment or depression, or what?”

X5 = “About the big things people buy for their homes — such as furniture, a
refrigerator, stove, television, and things like that. Generally speaking, do you think

now is a good or bad time for people to buy major household items?”

Itse indeksi muodostetaan seuraavan kaavan avulla:

x1 +x2 +x3 +X4+xS
Ics = 2.0
6.7558 +

Indeksin muodostamiseksi lasketaan ensin jokaisen vastauksen relatiivinen pisteytys
vihentdmall4 positiivisten vastausten osuus negatiivisista vastauksista ja lisidmalla
tdhin lukuun 100. Tdman jalkeen saadut luvut summataan yhteen ja jaetaan vuoden
1966 indeksiluvulla 6,7558. Tamin jilkeen indeksiin lisdtddn vield vakiokerroin 2.0.
My0s tdménhetkisen tilanteen komponentti (ICC) ja odotusten komponentti (ICE)

lasketaan vastaavilla kaavoilla:

X1+% Xp+X3+X
=—2420 ICE = =2=—==
2.6424 4.1134

ICC = + 2.0

3.2 The Conference Boardin luottamusindeksi

Toinen keskeinen kuluttajien asenteiden mittari on Yhdysvalloissa tehtavé the
Conference Boardin kuluttajaluottamusindeksi. Indeksi muistuttaa paljolti Michiganin
yliopiston indeksid, mutta the Conference Boardin kyselyssé selvitetdéin myds vastaajan
ndkymait seka tyollisyyden ettd tulotason osalta. Tamékin indeksi koostetaan kahdesta
kysymyksestd, jotka liittyvit tdhidn hetkeen ja kolmesta kysymyksesté liittyen
tulevaisuuden odotuksiin. Kuitenkin Conference Boardin kyselyssé keskitytddn vain
odotuksiin seuraavan kuuden kuukauden aikana, eli tarkasteltava ajanjakso on pienempi
kuin Michiganin yliopiston tutkimuksessa. (The Conference Board.) Indeksié on tehty

vuodesta 1967 ldhtien. Alun perin indeksi teetettiin joka toinen kuukausi, mutta vuonna



16

1977 my®s siitd tehtiin kuukausittain julkaistava indeksi. Indeksi teetetddn kuluttajille
tehtdvén kyselyn vastausten perusteella. Kyseinen kysely lahetetddn postitse 5 000
kuluttajalle, joista noin 3 500 henkil6a vastaa kyselyyn. Niistd vastauksista noin 2 000
kerdtddn mukaan indeksiin. Kyselyssd kédytetdédn samaa 5 000 henkilon otantaa joka
kuukausi. Alle on listattuna Conference boardin kyselyn kysymykset, joiden vastausten

painotetun keskiarvon perusteella indeksi lasketaan. (Ludvigson 2004.)
Indeksin kysymykset:

x1 = “How would you rate present general business conditions in your area? (good /

normal / bad)”

X, = “What would you say about available jobs in your area right now? (plentiful / not

so many / hard to get)”

x3 = “Six months from now, do you think business conditions in your area will be

(better / same / worse)?”

x4 = “Six months from now, do you think there will be (more / same / fewer) jobs

available in your area?”

x5 = “How would you guess your total family income to be six months from now?

(higher / same / lower)”

Samaan tapaan kuin Michiganin yliopiston indeksin laskennassa, Conference boardin
indeksin muodostamisessa lasketaan ensin positiivisten ja negatiivisten vastausten
suhteelliset osuudet, jonka jélkeen indeksi konvertoidaan vield vastaamaan

verrokkivuoden indeksia.
3.3 Yhdysvaltalaisten indeksien vertailua

Sekd Conference Boardin ettd Michiganin yliopiston luottamusindekseji seurataan
aktiivisesti taloudellisessa keskustelussa ja molempia indeksejd kdytetddn
taloudellisessa ennustamisessa. Kuitenkin Michiganin yliopiston indeksiin perustuen on
tehty selkedsti enemman tutkimuksia. Tama johtuu mitd luultavammin sen pidemmaésta
historiasta. Myds indeksien eroavaisuudet vaikuttavat sithen, kumpaa indeksid on
milloinkin hyddyllisempi kdyttdd, silléd ne heijastavat luottamusta tulevaisuuteen eri

aikavéleilld. Lisdksi Michiganin yliopiston indeksi fokusoituu enemmén kuluttajan
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henkilokohtaiseen talouteen, kun taas Conference boardin indeksi ottaa huomioon myds

tyomarkkinat. (Ludvigson 2004.)

160
140 4 Conference Board
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Kuvio 1 Conference Boardin ja Michiganin yliopiston kuluttajaluottamusindeksit vuosina 1970—
2024, Lahde: Econbrowser

Kyselyiden eroavaisuuksien vuoksi indekseissé ei aina ndy samankaltaisia muutoksia,
jonka takia molempia indeksejd hyodynnetddn taloustieteellisesséd tutkimuksessa. Naitd
indeksejd on usein myos verrattu keskendén siind, kuinka hyvin ne ovat onnistuneet
ennustamaan talouden muutoksia. Y114 olevasta kuviosta (Kuvio 1) on ndhtivissi, ettid
ndma kaksi indeksid ovat historiallisesti tuottaneet samankaltaisia tuloksia ja seuranneet
toistensa muutoksia. Kuitenkaan indeksit eivét ole tdysin verrannolliset keskendén.
Kuvaajasta on ndhtdvissii, ettd oranssilla merkitty Conference boardin indeksi on ollut
historian aikana huomattavasti volatiilimpi kuin siniselld merkitty Michiganin
yliopiston indeksi. Erityisesti vuosina 1986-1990, 1996-2000 ja 2015-2020 Conference
Boardin indeksi on antanut korkeampia arvoja luottamuksen tasosta. Tamé johtuu
pédasiassa metodologisista eroista indeksien muodostamisessa. Néistd eroista johtuen
muutokset kuluttajaluottamuksessa nikyvét Conference boardin indeksissd noin

kaksinkertaisina Michiganin yliopiston indeksiin verrattuna. Standardoitujen indeksien
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vélilld voidaan kuitenkin tehdi vertailua, ja silloin huomataan, ettd Michiganin

yliopiston indeksi on ollut volatiilimpi Conference boardin indeksiin verrattuna.
3.4 Tilastokeskuksen kuluttajabarometri

Suomessa kuluttajaluottamusta tutkitaan kuukausittain toteutettavan kuluttajabarometrin
avulla. Kuluttajabarometrikyselyji on tehty sddnnollisesti Suomessa vuodesta 1987
lahtien. Alun perin kysely teetettiin kaksi kertaa vuodessa, vuonna 1992 se muuttui
kvartaaleittain tehtidvéksi kyselyksi ja vuodesta 1995 lahtien se on tehty kuukausittain.
Barometrin otoskoko on 2 200 ja kuukausittain vastauksia saadaan noin 1 800. (Djerf
&Takala 1997.) Kuluttajien talousodotuksia tutkitaan barometrissa
luottamusindikaattorin avulla, joka koostuu neljésti eri osatekijésti. Barometrissa
kysytddn odotuksia Suomen talouden seki yleisen tyottomyyden kehityksestd seuraavan
12 kuukauden aikana. Luottamusindikaattorin antamat tulokset ovat tarkeitd ja antavat
arvioita koko Suomen talouden suunnasta, silli jos kuluttajien luottamus talouteen
heikkenee, se heijastuu kulutuspaitoksiin. Kuluttajabarometrikyselyt toteutetaan
haastatteluina ja tulosten késittelyaika on noin 2-3 viikkoa. Kuluttajaluottamusindeksi
koostetaan Euroopan unionin standardin mukaan, joten suomalaisen luottamusindeksin
tulokset ovat verrattavissa muiden Euroopan maiden indekseihin. MyShemmin téssé
tutkielmassa, osiossa 4.2, perehdytdédn siithen, miten kuluttajaluottamus on Suomessa

seurannut talouden suhdannemuutoksia.
Luottamusindikaattori koostetaan seuraavien tekijoiden keskiarvona (Tilastokeskus):

1. Oma talous nyt.
Oma talous vuoden kuluttua.
Yleinen taloustilanne nyt.

Suomen talous vuoden kuluttua.

A

Omat aikomukset ostaa kestotavaroita seuraavan vuoden aikana.
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4 Kuluttajaluottamus talouden ennustajana

Taloustieteellisessa kirjallisuudessa ei ole pédésty yhteisymmarrykseen siitd, voidaanko
kuluttajaluottamusta kéyttid talouden ennustamisessa ja, kuinka hyvin tillainen
ennustemalli onnistuu ennustamaan taloutta. Tutkimustuloksia 16ytyy niin sekd puolesta
ettd vastaan. Tédsséd kappaleessa perehdytidin keskeisimpiin tutkimuksiin
kuluttajaluottamuksen kéytOstd osana erilaisia ennustemalleja. Liséksi osiossa 4.2.
esitetddn tuloksia siitd, kuinka kuluttajaluottamusindeksi on onnistunut ennustamaan

talouden muutoksia Suomessa.
4.1 Kuluttajaluottamusindeksien ennustekyky

Caroll ym. (1994) tutkivat The American Economic Reviewissa julkaistussa
tutkimuksessa kuluttajaluottamusindeksien ennustekykya kotitalouksien tulevaan
kulutukseen. Tutkimuksen tulosten perusteella kuluttajaluottamusindeksilli voitaisiin
ennustaa kotitalouksien kulutusta tulevaisuudessa. Kuluttajaluottamusindeksin
ennustekykyd mitattiin regressioanalyysin avulla. Tutkimuksessa kéytettiin seka
Michiganin yliopiston kuluttajaluottamusindeksid sekd Yhdysvaltojen Conference
Boardin indeksid. Regressioanalyysin perusteella kuluttajaluottamuksella todettiin
olevan jonkinlainen ennustava vaikutus kotitalouksien kulutukseen tulevaisuudessa.
Tutkimuksessa verrattiin myos ennustevirheitd, kun malliin liséttiin vektori
kontrolloimaan muiden mahdollisten ennustavien tekijoiden vaikutusta. Talloin
kuluttajaluottamuksen kéyttd mallissa paransi ennustekykyé vain hieman, mutta
vaikutuksen todettiin kuitenkin olevan merkittiva 0,1-prosentin merkitsevyystasolla.
Lopullisena pdédtelméni olikin, ettd kuluttajaluottamuksella on yksinddn ennustava
vaikutus, mutta yhdessd muiden indikaattorien kanssa kuluttajaluottamuksen kayttd
mallissa paransi ennusteita vain vihan. Tdma tulos viittaisi sithen, ettd muilla tekijoilla
voidaan onnistuneesti ennustaa kulutusta eikd kuluttajaluottamusindeksin ennustekyky
ole vilttdmattd niin merkittdva kuin aiemmin on ajateltu. Tutkimus kuitenkin jattdd auki
sen mahdollisuuden, ettd ainakin teoreettisesti sellaisen mallin kehittdminen, joka
pystyisi ennustamaan kulutuksen muutoksia kuluttajien mielialan ja odotusten

perusteella, voisi olla mahdollista.
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Howreyn (2001) tutkimuksessa mitattiin erilaisten ennusteiden tarkkuutta
ldhitulevaisuuden taantumien ennustamisessa. Tarkoituksena oli mitata
kuluttajaluottamusindeksin ennustekykyé bruttokansantuotteen ja henkilokohtaisten
kulutusmenojen kasvuvauhdin ennustamisessa. Tutkimuksessa kdytettiin neljaa
taantumaindikaattorisarjaa sekd yksin ettd yhdessd: Michiganin yliopiston
kuluttajaluottamusindeksii, pitkien ja lyhyiden korkojen erotusta, New Yorkin porssin
indeksii ja Conference Boardin indeksid. Vertailun perusteella
kuluttajaluottamusindeksi joko yksinéén tai yhdegssd muiden indeksien kanssa loi
tilastollisesti merkittévid ennusteita tulevan bruttokansantuotteen kasvuvauhdista.
Kuluttajaluottamusindeksin avulla tehtyjen ennusteiden todettiin myos olevan
tilastollisesti merkittdvid henkil6kohtaisten kulutusmenojen kasvuvauhdin
ennustamisessa. Ennustekyvyn huomattiin erityisesti patevin, kun
kuluttajaluottamusindeksin kuukausittaisia tuloksia kdytettiin seuraavan kvartaalin
muuttujien ennustamisessa. Howrey totesi tutkimuksensa loppupditeelmissa, ettd
tulevaisuudessa voitaisiin tehdd tutkimusta siitd, patevitkd ndma tulokset myos

rekursiivisille ennusteille.

Croushore (2005) tutki juuri kuluttajaluottamusindeksin kayttod rekursiivisessa
ennustamisessa. Mielenkiintoista on, ettd Croushoren tutkimuksen tulokset erosivat
Howreyn tuloksista. Croushore kaytti tutkimuksessaan sekd Michiganin yliopiston
kuluttajaluottamusindeksid sekd Conference Boardin indeksid. Kyseisessa
tutkimuksessa vertailtiin kulutusta ennakoivien ennustemenetelmien tuloksien
eroavaisuuksia, kun menetelmiin lisdttiin kuluttajaluottamusindeksien tulokset.
Vertailua varten luotiin lukuisia ennusteita historiallisen datan perusteella, ikd4dn kuin ne
olisi tehty reaaliajassa. Ndiden ennustemallien keskivirheitd verrattiin niiden mallien
keskivirheisiin, joihin siséllytettiin myos kuluttajaluottamusindeksi. Néin saatiin
selville, paransiko kuluttajaluottamusindeksi mallien ennustekykya. Vertailun
perusteella kuluttajaindeksin kdyttd ei merkittdvésti parantanut ennusteita milldin
ennustemenetelmalld, ja joissakin tapauksissa sen kdyttd jopa huononsi mallien
ennustekykyd. Croushore kuitenkin totesi, ettei nimi paédtelmait ole tdysin lopullisia,
koska tutkimuksessa kéytettiin vain kirjallisuudesta jo 16ytyvid ennustemenetelmia.
Mahdollisena vaihtoehtona héan esitti, ettd mikéli parempia ennustemalleja kehitettéisiin

tai, mikili kuluttajaluottamusindeksien laatijat muokkaisivat menetelmiéén ja kyselyja
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parantaakseen indeksejd, voitaisiin tulevia kulutusmenoja mahdollisesti ennustaa

paremmin kuluttajaluottamusindeksin avulla.
4.2 Kuluttajaluottamus Suomen talouden ennustajana

Vuonna 1997, kymmenen vuotta ensimmaisten kuluttajabarometrikyselyiden jédlkeen,
Djerf ja Takala tekivdat Suomen pankille selvityksen kotitalouksien odotusten
ennustekykyvystd makrotaloudellisiin muuttujiin Suomessa (Djerf & Takala 1997).
Tassd selvityksessa tutkittiin, onko kuluttajien vastauksilla yksindén ennustekykya.
Kuluttajaluottamusindeksié verrattiin bruttokansantuotteen kehitykseen, yksityiseen
kulutukseen, inflaatio-odotuksiin ja odotuksiin taantumista kymmenen vuoden
tarkastelujakson ajalta. He totesivat, ettd 1990-luvun alussa korrelaatio
kuluttajaluottamusindeksin ja bruttokansantuotteen kasvun vililla oli parempi kuin
monen muun makrotalouden ennustemallin korrelaatio. Tarkastelussa kuitenkin
16ydettiin kaksi ajanjaksoa, jolloin kuluttajien odotukset erosivat talouden muutoksista.
Vuonna 1993 kuluttajat odottivat taantumaa, jota ei kuitenkaan tapahtunut. Tdmén
liséksi kuluttajat eivét onnistuneet ennustamaan hetkellistd taloudellisilta taantumaa
vuosien 1995 ja 1996 vaihteessa. He totesivat myos, ettd kuluttajien ndkemys oman
talouden tilasta pysyi tarkastelujakson aikana stabiilimpana kuin ndkemys koko
talouden tilasta, joka saattoi vaikuttaa suurempiin heilahteluihin kuluttajien arvioissa

koko talouden muutoksista tulevaisuudessa.

Myos Nissild totesi Suomen Pankille teettiméssdén katsauksessa (Nissild 2020), ettd
Suomessa kuluttajien odotuksilla on suuri vaikutus suhdannevaihtelujen
ennustamisessa. Hén tarkasteli probit-mallilla, kuinka hyvin eri ennustemenetelmét ovat
onnistuneet ennustamaan taantumia Suomessa ajanjaksolla 1988-2019. Nissilidn
esittelemadssa kirjallisuudessa (mm. Estrella & Mishkin 1998, Estrella ym. 2003, Nyberg
2010) on todettu, ettd esimerkiksi erot lyhyiden ja pitkien aikavilien korkojen vililld
sekd tuottokdyrit ovat onnistuneet ennustamaan taantumia hyvin esimerkiksi
Yhdysvalloissa ja Saksassa. Nissild kuitenkin toteaa, ettd Suomessa kuluttajien
odotukset Suomen talouden tilanteesta ovat ennustaneet taantumia néiti ennustemalleja
paremmin. Erityisesti yhden ennustajan ennustemallissa kuluttajaluottamusindeksin data

kuluttajien odotuksista Suomen talouden tilasta antoivat parhaat tulokset.
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Vastaavaan tulokseen padtyivit myos Ponkd & Stenborg (2019) artikkelissaan. My0s he
kayttivét probit-mallia selvittimiin taantumajaksojen ennustettavuutta Suomessa.
Heidén tuloksiensa mukaan yksittdiset ennustajat, kuten tuottokédyrit ja asuntojen
reaalihinnat padkaupunkiseudulla sopivat parhaiten taantumien ennustamiseen, mutta
parhaat tulokset saadaan, kun kiytetdéin useiden muuttujien yhdistelmii. Parhaat
tulokset antava ennustemalli sisédlsi my0s kuluttajien odotukset tyottdmyyden uhasta ja
kuluttajien luottamusindeksin. Seka Nissilé ettd Ponkd & Stenborg toteavat, etti
luottamusindeksit siséltdvat hyodyllistd informaatiota ennustemallien kannalta ja

Suomen taantumia ennustettaessa ne parantavat mallien ennustekykya.

Kuluttajaluottamusindeksin ennustekykyé on tarkasteltu myds Suomen pankin ja
Tilastokeskuksen analyyseissd. Myds ne antavat vahvoja tuloksia siitd, ettd Suomessa
kuluttajien luottamus on kyennyt ennakoimaan suhdannevaihteluja melko hyvin.
Tilastokeskuksen yliaktuaari Pertti Kangassalon artikkelin (Tilastokeskus 12/2017)
mukaan kuluttajabarometrin luottamusindeksi on seurannut talouden muutoksia ja
osoittautunut hyddylliseksi ennustavaksi mittariksi talouden suunnan arvioinnissa.
Artikkelin mukaan kuluttajaluottamuksen muutokset on nihty erityisesti 1990-luvun
laman aikaan sekd vuoden 2010 jilkeen, kun Suomen talous kohtasi vaikeuksia. Ndind
aikoina kuluttajaluottamus laski voimakkaasti, kun kuluttajien odotukset tulevasta
romahtivat. Alla olevasta kaaviosta (Kuvio 2) ndhdédén kuluttajaluottamuksen vaihtelu
tarkasteluajanjakson aikana.
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Kuvio 2 Kuluttajien luottamusindikaattori 1995-2017, Lahde: Tilastokeskus
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Kuviosta ndhdéén, ettd 90-luvun jilkeen vuosikymmenen loppupuolella kuluttajien
odotukset taloudesta olivat hyvinkin toiveikkaat, ja vuosituhannen vaihtuessa indeksin
arvo oli jopa yli 20. Vuonna 2001 teknokuplan puhjetessa kuluttajien odotukset
romahtivat. Tdman jélkeen vuoteen 2008 asti kuluttajien odotukset olivat vaihtelevat,
mutta luottamusindikaattori-kdyra ndyttid kuitenkin olevan tasaisen nouseva. Vuoden
2007 lopussa kuluttajien luottamus alkoi hiipua ja vuosina 2008—-2009 se suorastaan
romahti maailmanlaajuisen finanssikriisin takia. Talloin erityisesti kuluttajien odotukset
Suomen talouden kasvusta ja tyollisyyskehityksesta olivat matalat. Kevaalla 2009
luottamusindikaattori saavutti historiansa alimman arvon —6,5. Kuluttajien odotukset
kuitenkin 1dhtivdt nousuun nopeasti ja jo vuonna 2010 luottamusindikaattori saavutti
uuden huippunsa. Vuoden 2010 jéilkeen kuluttajien odotukset olivat hyvinkin
vaihtelevat, mutta pysytteli vuosia pitkin ajan keskiarvonsa alapuolella. Vuonna 2016
kuluttajien odotukset alkoivat parantua ja kuluttajat onnistuivatkin ennustamaan tulevan

noususuhdanteen ennen ekonomisteja.
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Kuvio 3 Kuluttajien luottamusindikaattori ja bruttokansantuotteen vuosimuutos 1995-2017,
Lahde: Tilastokeskus

Kuviosta 3 ndhdédédn kuluttajien luottamusindikaattorin ja bruttokansantuotteen
vuosimuutokset. Kuvaajan perusteella luottamusindikaattorin ja bruttokansantuotteen
vuosimuutokset ovat seuranneet toisiaan. Erityisesti vuosien 2001 ja 2008 paikkeilla on
nédhtdvissi, ettd luottamusindikaattori kaéntyi laskuun ennen bruttokansantuotteen

muutosta. Vastaavasti ndiden vuosien jilkeen luottamusindikaattorin nousu ennakoi
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bruttokansantuotteen kasvua. Kuvaajasta on néhtivilld myds, ettd luottamusindikaattori
on vaihdellut mittausajanjakson aikana enemmén kuin bruttokansantuote ja pitkalla
aikavililla kuluttajien luottamus on ollut matalammalla kuin bruttokansatuotteen

kehitys.

Silvo & Lindblad toteavat Suomen pankin analyysissdén (Euro & Talous 6/2020), ettd
historiallisesti kuluttajien luottamuksen kehitys on ollut noin puoli vuotta yleisen
suhdanteen kehitysti edelld. Heiddn analyysinsd perusteella kuluttajien luottamus voi
auttaa erityisesti suhdanteiden kddnnepisteiden ennakoimisessa. Vertailemalla
kuluttajien luottamusindikaattorin ja bruttokansantuotteen volyymin kehitystd on
huomattavissa, ettd kuluttajien luottamuksen parantuminen edelsi yleisen suhdanteen
elpymistd muutamalla vuosineljannekselld finanssikriisin aikana. Vastaavasti
luottamusindikaattorin lasku edelsi bruttokansantuotteen heikkenemistd ennen Euroopan
velkakriisid. Indikaattorin osatekijoistd arvio Suomen talouden tilasta vuoden kuluttua
korreloi bruttokansantuotteen kasvun kanssa jo kolme vuosineljannesta etukéteen. Silvo
& Lindblad toteavat, ettd 1990-laman erityispiirteistd, kuten sen hitaasta etenemisest ja
pitkéstd toipumisesta, johtuen talouden pitkikestoinen taantuminen ja kuluttajien

pessimismi ovat kulkeneet kasi kadessé.
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5 Johtopaatokset ja yhteenveto

Tassa tutkielmassa perehdyttiin kuluttajaluottamukseen ja luottamusindikaattorien
kayttoon talouden ennustamisessa. Alun teoriakatsauksessa esiteltiin keskeinen teoria
kuluttajaluottamuksen tutkimuksen taustalla ja kuluttajaluottamuksen vaikutuksesta
talouden ilmi6ihin. Kuluttajaluottamus esiteltiin kdyttdytymistalouden ndkdkulmasta,
jossa korostetaan kuluttajien odotusten ja luottamuksen merkitystd talouden kehityksen
ennakoimisessa. Tutkielmassa perehdyttiin kolmeen keskeiseen luottamusindikaattoriin:
yhdysvaltalaisiin Michiganin yliopiston luottamusindeksiin ja Conference boardin
luottamusindeksiin sekéd suomalaiseen Tilastokeskuksen luottamusindeksiin.
Tutkielman loppuosa keskittyi sithen, miten luottamusindikaattorien on todettu
ennustaneen taloutta sekd tutkimukseen siitd, onko luottamusindikaattorien avulla
mahdollista parantaa jo olemassa olevia ennustemenetelmii. Liséksi tutkielman
viimeisessd osiossa tehtiin katsaus siihen, miten kuluttajaluottamus on ennustanut
Suomen talouden muutoksia ja millaista tutkimusta kuluttajaluottamuksen

ennustekyvystd on Suomessa tehty.

Kuluttajaluottamusindeksien etuna on nihty niiden tarjoama nopea ja ajantasainen tieto
kuluttajien odotuksista sekd tdman hetken ndkymistd. Luottamusindeksien on ajateltu
sisdltdvin sellaista informaatiota, jota ei olisi mahdollista havaita muista taloudellisista
indikaattoreista, silld kuluttajien odotuksiin ja toimintaan vaikuttaa myos psykologiset
tekijit. Kuluttajaluottamuksen muodostumiseen vaikuttavat monet tekijat, kuten
reaalitalouden tila, henkilokohtaiset kokemukset ja media. Median rooli on erityisen
merkittava mielikuvien luomisessa, ja negatiiviset uutiset voivat viaristdd ihmisten

késitystd talouden tilasta.

Useat taloustieteelliset tutkimukset ovat osoittaneet kuluttajaluottamuksen ennakoivan
talouden ilmi6itd. Tutkimukset ovat todenneet, ettd kuluttajaluottamusindeksejd voidaan
kayttdd taloudellisessa ennustamisessa. Indeksien on todettu ennustavan hyvin
erityisesti yksityisen kulutuksen ja bruttokansantuotteen muutoksia. Ne eivét kuitenkaan
merkittdvisti paranna ennusteita yhdessd muiden indikaattorien kanssa.
Luottamusindeksien ennustekyky ei siis ehké olekaan niin merkittdvé ja vastaavia
talouden suhdannevaihteluja voidaan ennustaa myds muiden indikaattorien avulla.
Kuluttajaluottamuksen on kuitenkin todettu antavan arvokasta tietoa talouden tilasta ja

erityisesti yllattavien taloudellisten muutosten yhteydessé, kuten talous- ja
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geopoliittisten kriisien aikana, se voi parantaa taloudellisia ennusteita. Kuluttajien on
todettu ennakoineen hyvin taloudellisia kriiseji, mutta tutkimuksesta 16ytyy my0s
esimerkkejé tilanteista, jolloin kuluttajat ovat epdonnistuneet esimerkiksi taantumien

ennustamisessa.

Suomessa kuluttajaluottamuksen on havaittu ennustavan suhdannevaihteluita melko
hyvin, ja se voi auttaa erityisesti suhdanteiden kéddnnepisteiden ennakoimisessa.
Suomessa luottamusindikaattorien avulla on onnistuttu ennustamaan talouden taantumia
ja lisdksi Tilastokeskuksen katsauksen mukaan kuluttajaluottamuksen seka

bruttokansantuotteen vuosimuutokset ovat seuranneet toisiaan.

Kuluttajaluottamusindikaattorien tehokkuudesta taloudellisessa ennustamisessa ei ole
tdysin yksimielistd ndyttod, mutta ne antavat kuitenkin arvokasta tietoa talouden tilasta.
Useat talouden instituutiot kayttdviatkin kuluttajaluottamusindekseji osana omia
taloudellisia ennusteitaan. Lisdksi kuluttajaluottamuksen ja osakeindeksien vélilld on
havaittu korrelaatiota ja kuluttajien luottamuksen on myds todettu voivan vaikuttaa

poliittiseen ilmapiiriin sekd padtoksentekoon.

Vaikka kuluttajaluottamusindeksi saattaa antaa osviittaa tulevasta
kulutuskéyttaytymisestd ja talouden kehityksestd, sen kiyttdd ennustemallien osana
tuleekin tarkastella kriittisesti. Kuitenkin kuluttajaluottamusindeksien tarjoama
informaatio kuluttajien odotuksista ja kéyttdytymisestd tekee siitd hyvin
mielenkiintoisen taloudellisen indikaattorin. Useat taloustieteelliset tutkimukset toteavat
myds, ettd parantamalla kdytosséd olevia ennustemalleja tai muokkaamalla

kuluttajakyselyja ja luottamusindikaattoreja, niiden ennustevoima voisi olla parempi.

Perehdyttydni kuluttajaluottamukseen ja luottamusindikaattorien kayttoon
taloudellisessa ennustamisessa, jdin pohtimaan, ettd ehkd ymmartdmalld paremmin
kuluttajaluottamuksen syntyyn vaikuttavia tekijoitd ja odotusten vaikutuksia
taloudelliseen kiytokseen, myos kuluttajaluottamusindeksit voisivat tarjota vield
hyodyllisempad dataa taloudellisille ennustajille ja toimijoille. Lisdksi mielenkiintoista
on kuluttajaluottamuksen saama huomio mediassa, silld juuri
kuluttajaluottamusindeksien muutosten seuraaminen ja vaikutusten arviointi uutisissa on
korostunut, vaikka yksindén luottamusindeksien ennustevoima on rajoittunut. Kuitenkin
on todettu, ettd juuri medialla on suuri vaikutus thmisten uskomusten ja taloudellisen

kisityksen syntymisessd, joten mahdollisesti kuluttajaluottamuksen muutoksiin ja sithen
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liittyvddn uutisointiin tulisi suhtautua aiempaa kriittisemmin. Ainakin
luottamusindikaattoreihin liittyvéissd uutisoinnissa olisi hyva tuoda selkedsti esiin se,
etteivit luottamusindikaattorit itsenddn aina onnistu ennustamaan talouden muutoksia,
vaikka ne antavatkin osviittaa talouden tilasta. Mielesténi kuluttajaluottamukseen
liittyen on vield paljon tutkimusmahdollisuuksia ja erityisesti tulevaisuudessa tutkimus
median ja kuluttajaluottamuksen vélisestd yhteydesti voisi tarjota mielenkiintoista ja

hyodyllisti tietoa.
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