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TIVISTELMA: Tutkimuksen tavoite on selvittaé taloudenpitdjien omakohtaiset, inflaatio-
odotukset ja niiden muodostumiseen vaikuttavat tekijat. Tutkimus perustuu Tilastokes—
keskuksen keradmén haastatteluaineistoon. Tutkimuksessa on lyhyt kuvaus inflaatio—odo-
tusten muodostumista késittelevasta teoriasta, viittaus tdrkeimpiin kansainvélisiin tutki—
mustuloksiin seké inflaatio-odotusten mittaamiseen liittyviin ongelmiin.

Tamén poikkileikkaustutkimuksen mukaan taloudenpitdjilld on hyvin erilaisct késitykset sekii
menneesti ettd tulevasta hintakehityksesta. Odotusten jakaumat ovat varsin vinoja (hyvéni
aproksimaationa voidaan kayttad log—normaalista jakaumaa). Regressioanalyysin tuloksct osoit-
tavat, etta lyhyen aikaviilin inflaatio-odotusten ja lihimenneisyydessa havaitun hintakehityksen
vililld on selvé riippuvuus. Pitemman aikavélin ( 2-5 vuoden) inflaatio-odotuksiin
vaikuttavat seka lahimenneisyydessé ettd pitemmalla aikavalilla havaituw hintakehitys. Demo-
grafiset muuttujat, kuten ika ja sukupuoli, vaikuttavat taloudenpitéjien hintakehitysti kos—
keviin ennusteisiin. Samoin erilaiset sosiaaliseen asemaan liittyvat tekijat vaikuttavat talou—
denpitéjien ennusteisiin tulevasta hintakehityksesta. Tiedontaso vaikuttaa lyhyen tihtiimen
inflaatio—odotuksiin, sen sijaan asenteet vaikuttavat selvimmin pitkdn aikavélin odotuksiin.

AVAINSANAT: Inflaatio, inflaatio—odotukset, subjektiivisten inflaatio—odotusten muodos—
tuminen.
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ABSTRACT: The purpose of this study is to investigate the formation of intlation expectations.
This study is based on cross—section survey that was carried out in Finland in November

1977. This study contains a description about the theory concerning the formation of
inflationary expectations and a brief reference to the main results of the international studics.

There is great dispersion across respondents not only in the expected but also in the perccived
price developments. The distribution characterizing the ideas held by Finns on past and future
price levels were very skew. Expected future price levels and past price levels correlated strongly
and expectations can thus be explained by simple extrapolative models based on ideas uboul
past. Short term expectations are affected mostly by recent personal inflationary cxpericnee
whereas long—term expectations affected by both recent and more distant perceived price
movements. Average views on both past and future prices differ when persons are grouped, c.g.,
according to their sosioeconomic status, demografic variables and knowledge level and their
statements concerning the functioning of the economy.
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ESIPUHE

Inflaatio-odotuksilla on varsin keskeinen asema nykyisessid talous-
poliittisessa keskustelussa. Erityisen selvdsti on tiedostettu
odotusten merkitys padomamarkkinoilla sek#d palkkojen ja hintojen

maArdytymisessd. Koska inflaatio-odotuksia ei voida havainnoida
suoraan, on empiiristd odotuksiin liittyvaa tutkimusta tehty ver-

raten v&hén.

Nyt julkaistava tutkimus poikkeaa sekd teoreettisesti ettd empii-
riseltd aineistoltaan perinteisistd inflaatio-odotuksia kdsitte-
levistd tutkimuksista. L#httkohtana on suomalaisten toteutuneen
hintakehityksen tuntemus ja sen vaikutus inflaatio-odotuksiin

erityyppisissi kotitalouksissa.

Tutkimuksen on laatinut Reijo Mankinen ja se on hyvdksytty kansan-
taloustieteen lisensiaatintutkimuksena Helsingin yliopistossa.

Arja Virtanen on avustanut kuvioiden piirtdmisesséi.

Helsingiss#, Elokuussa 1989

Pentti Vartia
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1. JOHDANTO

PH#toksentekij# joutuu intertemporaalisilla markkinoilla jatkuvas-
ti tekem##n tulevaisuuutta koskevia ennusteita relevanteista
muuttujista, joiden tulevaa arvoa p##tdksentekohetkelld ei voida

varmuudella tiet#d.

N#in muodostetut odotukset vaikuttavat moniin taloudessa esiinty-
viin muuttujiin. Erityisen selvdsti on tiedostettu odotusten
merkitys esim. p##omamarkkinoilla sek# palkkojen ja hintojen
médrdytymisessd. Tdss# tutkimuksessa selvitet##n inflaatio-odo-

tusten muodostumista ja siihen vaikuttavia tekijéitd.

Inflaatio-odotusten keskeinen asema kansantaloudessa tuli hyvin
selvisti esille 1970-luvulla, jolloin inflaatio kohosi aikaisem-
paa korkeammalle tasolle. Tdm#n j#lkeen inflaatio-odotukset ovat

olleet hyvin n#kyv#sti mukana talousteoreettisessa keskustelus-

sa.

Koska inflaatio-odotuksia ei voida havainnoida suoraan, on ta-
loutta kuvaavissa makromalleissa k#ytetty odotuksia teoreettisena
apuk#isitteend "ad hoc" periaatteen mukaan eli odotusten muodostu-

minen oletetaan noudattavan jotain tietty# prosessia.

Er#s lahtskohta ndiss# hypoteeseissa on odotusten muodostuminen



menneest# hitakehityksestd saatavan informaation perusteella.
Yleisesti k#ytetyt mallit ovat erilaisia yksinkertaisia adaptii-

visia tai ekstrapolatiivisia malleja.

Hyvin voimakkaan panoksen talousteoreettiseen keskusteluun on an-
tanut hypoteesi ns. rationaalisista odotuksista. T#m# hypoteesi
olettaa taloudenpit#jien inflaatio-odotusten muodostuvan taloutta
koskevan relevantin informaation perusteella ts. samalla tavalla

kuin talousteorian perusteella tehdyt ennusteet.

Hyvin oleelliset tekij#t t#ss#d hypoteesissa ovat taloudenpit#jien
tiedontaso, taloudellisten muuttujien tuntemus sekd mahdollisuus

hankkia informaatiota muuttujissa tapahtuvista muutoksista.

Edell#d mainittuja inflaatio-odotusten muodostumista koskevia hy-
poteeseja on testattu inflaatio-odotuksia kuvaavien riippumatto-
mien aikasarjojen avulla. Toistaiseksi on kuitenkin saatavilla
melko v#h#n inflaatio-odotuksia kuvaavia aikasarjoja ja nekin
ovat joiltakin osin puutteellisia. Yleisimmd@t puutteet ovat 1ly-
hyehkd periodi, jolta havainnot on koottu sek# itse estimointime-

netelm#¥n liittyvdt tulkinnanvaraisuudet.

Empiirisilli haastattelututkimuksilla on mahdollisuus estimoida
inflaatio-odotuksia periaatteessa kahdella eri menetelm#ll#. Kva-

litatiivinen menetelmd l#htee liikkeelle taloudenpit#jien hintake-



hityksen suuntaa koskevista arvioista (ts. hintataso laskee, py-
syy ennallsan tai kohoaa). THt# menetelm#8 edustavat mm. Kn&blin
(1974) ja Carlson & Parkinin (1975) tutkimukset. Kvantitatiivi-
sella aineistolla estimoiduista odotussarjoista tunnetuin on Li-
vingstonen ker##m¥ infleatio-odotussarja, joka perustuu haasta-
teltavien arvioihin elinkustannusindeksin tulevista arvoista.
Joissakin tutkimuksissa haastateltavien inflaatio-odotukset on
estimoitu suoraan inflaatioprosenttia koskevien enusteiden perus-

teella (esim. Jonung, 1981).

Empiiristen kyselytutkimusten lis#ksi on mahdollista konstruoida
odotuksia kuvaavia aikasarjoja jonkun l#httkohtaoletuksen wvalli-
tessa olettaen esim. tulevaisuuden odotusten vaikuttavan talou-
denpit#djien erl sijoituskohteiden valintaan. Suomessa hyvin mie-
lenkiintoisen tutkimuskohteen on tarjonnut taloudenpit#djien va-
linnat indeksoitujen ja ei-indeksoitujen arvopapereiden v#1illd

(Paunio & Suvanto,1977; P.Vartia, 1979).

Julkaistut tutkimukset poikkeavat toisistaan paitsi estimointime-
netelmilt#¥n usein my¥s kohdejoukoltaan. Joissakin tutkimuksissa

kohdejoukon on muodostanut "hyvin informoidut ", kuten ammattinsa
puolesta hintakehitystd seuraavat asiantuntijat ja tutkijat. Kun
kohde joukon muodostaa esim. maan koko v#estd, joudutaan kiinnit-
tém##n erityistd huomiota mittausongelmaan. Odotuksia kuvaavan
operationaalisen muuttujan valinta saattaa vaikuttaa oleellisesti

lopputuloksiin.



Inflaatio-odotuksia kHsitteleviss# tutkimuksissa er#s tHrkeimmis-
td lahtdkohdista, joka usein on jHtetty tarkastelematta, on ta-
loudenpitdjien toteutuneen hintakehityksen tuntemus. Useimmiten
taloudenpit#jien oletetaan muodostavan odotuksensa hintakehitystd

koskevan virallisen informaation perusteella.

TéssH tutkimuksessa on tavoitteena selvittd# odotusten muodostu-
miseen vaikuttavia tekijoitd. Koska on olemassa useita erilaisia
hypoteeseja odotusten muodostumisesta sek# taloudenpitdjien tie-
dontasosta, on tarpeellista testata empiiristen tutkimusten avul-
la eri teorioita. Tutkimuksen l#httkohtana on kartoittaa poikki-
leikausaineiston avulla taloudenpit#jien k#dsityksi#d toteutuneesta
hintakehityksestd sekd arvioita tulevasta  hintakehityksestl.
Mielenkiintoisen vertailukohteen muodostavat Jonungin (1981)

sekl Jensenin ja Jonansenin (1986) vastaavantyyppiset tutkimuk-

set.

Muutamien taustamuuttujien ja asennekysymysten avulla pyrit#in
myds selvittdm##dn, miten oleellisesti hintakehityksen omaan me-
neisyyteen liittyvén informaation lis#ksi muut tekijdt wvaikutta-

vat hintatason kehittymist#d koskeviin arvioihin.

Koska empiirisen haastattelututkimuksen avulla muodostetun ai-
neiston hankkiminen tulee hyvin kalliiksi, ei t#m#n tutkimuksen
suorittaminen olisi ollut mahdollista ilman Osuuspankkijirjestodn
Tutkimuss#itidn sek#d Yrj® Jahnssonin s##tidn rahallista tukea,

joten heille parhaat kiitokset mydnnetyist#d apurahoista.
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2. INFLAATIO-ODOTUSTEN MUODOSTU-
MISESTA JA TUTKIMUSASETELMASTA

2.1. ERAITA INFLAATIO-ODOTUSTEN MUODOTUMISTA KUVAAVIA

MALLEJA

Useimmissa inflaatio-odotuksia kuvaavissa malleissa oletetaan ku-
luttajan muodostavan inflaatio-odotuksensa jollain tavalla toteu-

tuneesta hintakehityksest# saatavan informaation avulla.

Ekstrapolatiivisen hypoteesin mukaan odotukset muodostetaan kulu-
neen periodin aikana hintatasossa tapahtuneen muutoksen perus-

teellla. Hypoteesi voidaan formalisoida esim. seuraavasti:

e
(2.1) p(t+l) =b +bp +b (p-p ),

jossa p:(t+1) on odotukset hintatason kehittymisestd hetkelld ¢,

p on hintataso hetkelld t ja b1 parametreja. Yht#l$ (2.1) voi-
daan modifioida asettamalla bo= 0 ja b1= 1, jolloin inflaation ar-
vioidaan jatkuvan ennusteperiodilla trendim#isesti parametrin b2
saaman arvon mukaan. Mik#li parametrit bo ja b2 saavat arvon nolla
ja b1= 1,kyseess# ovat staattiset odotukset, jolloin aikaisemmalla
periodilla vallitsevan tilanteen arvioidaan toteutuvan my$s ennus-

tejaksolla.

Ekstrapolatiivinen hypoteesi on usein laajennettu k#sit##m##n yle-



sesti aikaisemmilla periodeilla tapahtuneet muutokset:
2 &

(2.2) p:(t+1) =X bp
bt

Yht#ldn (2.2.) mukaan inflaatio-odotukset oletetaan muodostuvan
siis edellisill¥ periodeilla (i=0,1,2,......,r) toteutuneen hin-

tatason muutosten jakautuneina viiveini.

muutos riippuu toteutuneen hintakehityksen ja arvioidun hintake-
hityksen v#lisestd erosta. Usein t#ss# yhteydess# puhutaan oppi-
misprosessista. Taloudenpit#dji korjaa odotuksiaan sen perusteel-

la, miten hyvin h#n on onnistunut ennustuksissaan:

(2.3.) BS(t+1) - B} (t) = b(p, - B (t) ),
jossa (0 < b < 1).

Thtd mallia voidaan kehitt## siten, ettd otetaan huomioon myds

edellisen periodin virhekokemukset:

(2.4.) p(t+1) - pi(t)=b (p, - p.  (t)) +



Inflaation trendim#inen kehitys aiheuttaa kuitenkin edellisissi
malleissa sen, ettd odotukset jHHvHt systemaattisesti jdlkeen to-
teutuvasta hintakehityksest#. Mallia voidaan korjata sijoittamal-
la vakio yht#l&ihin (2.3.) ja (2.4.). Modifioimalla hieman adap-

tiivista mallia saadaan:
€ —
(2.5.) p(t+1) =b +Dbp +bp (t),

jossa (bl + b2 = 1),

M#fdrittelemdlls edelliselld periodilla muodostetut odotukset (p
(t)) samalla tavalla kuin periodilla (p (t+l) ) ja sijoittamalla

kaavaan (2.5.) saadaan:

e _ 2 y
(2.6+) pt(t+1) = b°+ blpt + blb2pt-1 + b3pt_2 (t-1).

Kun otetaan huomioon yh# useampia aikaisemmilla periodeilla muo-
dostettuja iflaatio-odotuksia, adaptiivinen odotusten muodostu-
mista koskeva malli voidaan esitt## menneen hintakehityksen geo-

metrisesti jakautuneina viivein#:

(2.7.) p{(t+1) = bZ (1-b)’p_ .

Adaptiivisen hypoteesi mukaan odotukset voivat tilap#isesti jH#d&



Jélkeen hintakehityksest# esim. #killisen inflaation kiihtymisen
johdosta, mutta pitemm#ll¥ aikav#lill# taloudenpit#djét voivat oi-
kean oppimisprosessin avulla muuttaa odotuksiaan todellisuutta
vastaavaksi. THt#d teoriaa on sovellettu mm. Phillips-k#yr#&n muotoa

ksitteleviss¥d tutkimuksissa.

Adaptiivisen hypoteesin sovelletuksena voidaan pit## Flemmingin
vaihteenmuutoshypoteesia. T#m#n hypoteesin mukaan taloudenpit#jien
odotusten muodostumien riippuu hintatason kehityksen luonteesta.
Flemming (1977) erottaa erilaisia hintatason kehitystd kuvaavia
odotuksia: arviot tulevasta hintatasosta (esim. markkam##rdinen
hintatason muutos), arviot hintatason muutoksesta (inflaatioas-

te), arviot inflaatioasteen muutokset (inflaation kiihtyminen).

Oletetussa l#htétilanteessa taloudenpit#djille on muodostunut odo-
tukset tulevasta hintatasosta mallin (2.8.) mukaan. Oletetaan,

ettd hintatason (hintaindeksin) kehittymiselld ei ole trendi#.

(2.8.) A:‘l = (1—5)A: + A

jossa A;d, A: = odotettu hintaindeksin arvo hetkell# t

ja t+1
At = todellinen hintaindeksin arvo hetkelld t

B = kerroin.



Oletetaan, ett# taloudessa tapahtuneiden muutosten johdosta hin-
tataso nousee trendim#isesti. Alkutilanteeseen verrattuna odotuk-
set hintaindeksin arvosta j#isiv#t jHlkeen toteutuneesta hintain-
deksin arvosta. T#ss#d vaiheessa odotusten muodostumisessa tapah-
tuu Flemmigin mukaan muutos. Taloudenpit#jidt ottavat huomioon

hintatason mutoksen seuraavasti:

(2.9.) = (A - A_)/A

= — e
P (1 -Bp,_, *+ P, .
jossa p = inflaatioaste hetkelll t
pz = odotettu inflaatioaste hetkelld t.

Kun taloudenpit#j#t muodostavat hintaindeksin arvoa koskevat odo-
tuksensa, he ottavat huomioon my$s hintatason muutosta koskevat

odotuksensa yht#lén (2.10.) mukaan:
(2.10.) A:' (e+1) = A (1 + pi(t+1) ),

jossa A:'(t+1) = hetkell# t muodostetut odotukset hintaindeksisti,

kun hintataso nousee trendim#isesti.

Jos inflaatioasteessa havaitaan trendim#iist# nousua, voidaan vas-

taavasti ottaa huomioon t#m# "kolmas vaihde" ja liitt#8 se hin-
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taindeksi arvoa kuvaavaa odotusmalliin (ks. Flemming, 1977, s.
69-72). Oleellista Flemmingin vaihteenmuutoshypoteesille on se,
ettd siin¥ otetaan huomioon hintatasonmuutosten luonteen vaiku-
tukset taloudenpit#jien hitatason arvoa koskevien odotusten muo-

dostumiseen.

Frenkelin (1975) esitt#mdssa inflaatio-odotusmallissa erotetaan
toisistaan pitk#n ja lyhyen dikav#lin -inflaatio-odotukset. Ole-
tusten mukaan pitk#n aikav#lin keskim##r#iisille inflaatio-odotuk-
sille on ominaista hidas sopeutumien muuttuneeseen hintakehityk-
seen. Lyhyell#d aikav#lill# odotuksiin oletetaan vaikuttavan sek#
pitk#n aikav#lin inflaatio-odotusten ja todellisen inflaation vi-

lisen eron sek# lyhyen aikavilin inflaatio-odotusten ja todelli~

sen inflaation v#lisen eron:

(2:.11:) p: = fs(pz_1 -p) +Bp - P:-1 )

7.} e
(2.12) p, =ulp, - p ),

jossa p: = pitk#n aikav#lin inflaatio-odotukset

lyhyen aikaviilin inflaatio-odotukset

o
n

S, B ja p = kertoimia

todellinen inflaatioaste

=
"
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Frenkelin inflaatio-odotusten muodostumista kuvaavaa mallia voi-
daan pit#4 erdfinlaisena adaptiivisen ja regressiivisen hypoteesin
yhdistelm¥ns. Lyhyen aikav#lin odotukset voilidaan esitt## myds to-
teutuneen hintakehityksen funktioa. Kiytt#m#lld hyvéksi yht#lod

(2.11.) ja (2.12.) saadaan:

(2.13) p. = (L -u-p)(p,  -p,,) *+uB(p_ -p )+

t-2

(® -6, -p_)-
T#m#n mallin voidaan katsoa olevan er##nlainen muunnos yht#ldstd
(2.5.) ja (2.6.), joissa vakiotermi voidaan tulkita vastaavan

pitk# aikav#lin odotuksia (Holden & Peel, 1977).

Edells esitetyiss# malleissa inflaatio-odotukset oletetaan muo-
dostuvan muuttujan omasta menneisyydest# saatavan informaation
avulla. Inflaatio-odotusten muodostumista on tarkasteltu myds laa-

jemman mallin (2.14.) avulla (ks. Gramlich, 1983):
(2.1b4.) p° =f( A(L) p, B(L) Z);

jossa odotukset ovat funktio muuttujasta p (inflaatio) ja Z (inf-
laatioon vaikuttavien muuttujien vektori). A(L) ja B(L) ovat vii-
veoperaattoreita. Tdss#d yhteydess8 on usein otettu esille mm.
tybttbmyyden tai kapasiteetin k#yttdasteen sek#d devalvaation vai-

kutukset inflaatio-odotuksiin.
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Mallista (2.14.) on helppo siirty# tarkastelemaan ns. rationaa-
listen odotusten hypoteesia. Muthin (1961) mn##ritelm#in mukaan
odotukset tai niiden subjektiiviset todenn#kdisyysjakaumat ovat
jakautuneet samalla tavalla kuin teorian mukaiset ennusteet. Hy-
poteesi edellytt## melko voimakkaita oletuksia, esim. taloudenpi-
t8djien tulisi tietHd# talouden rakenne ja siin# vaikuttavien teki-
jdiden vuorovaikutukset. Lis#ksi talousyksik$iden oletetaan ke-
r8fvin ja kHyttdvén tehokkaasti informaatiota taloudessa vaikut-

tavista tekijoisti.

Formaalisesti rationaaliset odotukset on tavallisesti

esitetty seuraavasti:

(2.15.)  p; = E(p, | I).

jossa p: = inflaatio-odotukset hetkell# t
P = informaatio hetkelld t+1
E = odotusarvoa kuvaava operaattori

It = odotusten muodostumisessa k#ytetty relevantti

informaatio hetkelld t.

Mallin (2.14.,) ja rationaalisten odotusten v#linen ero on siini,
ettd jdlkimm#isess#d odotukset poikkeavat toteutuvasta kehitykses-

td vain satunnaistekij#n verran. Mallia (2.15.) kutsutaan usein
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rationaalisten odotusten ns. vahvaksi tulkinnaksi. Rationaalisten
odotusten heikko versio (ks. malli 2.16.) olettaa talousyksikén
kidyttdvin informaatiota tehokkaasti, mutta ei vHlttdm#ttd kaikkea

relavanttia informaatiota.
-]
(2.16.) p, = E(pt’1| St),
jossa St = Informaatiojoukon It osajoukko

Rationaalisten odotusten heikkoa versiota on usein testattu seu-

raavalla regressiomallilla:

(2.17) p, =a+Bop

Mik#li parametrit saavat arvot a = 0 ja B = 1, katsotaan ennustei-

den olevan harhattomia ja odotukset muodostuvat rationaalisesti.

Rationaalisten odotusten hypoteesi on ollut vilkkaan keskustelun
kohteena 1970-luvun puolestav#list#d l#htien. Julkaistuissa tutki-
muksissa rationaalisten odotusten sovellutusten katsotaan aset-
tavan mm. talouspolitiikan toimenpiteiden tehokkuuden kyseenalai-
siksi. Makrotalousteoriassa hypoteesia on arvioitu er##ksi mer-
kittdvimmdksi teemaksi t#m&#n hetken talousteoreettisessa keskus-

telussa (esim. Taylor, 1985).
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Rationaalisten odotusten hypoteesia vastaan on esitetty myds run-
saasti kritiikki#. Koska poikkileikkaustutkimus asettaa omat ra-
Joitteensa eri hypoteesien testaamiselle, t#ss# tutkimuksessa ra-
tionaalisia odotuksia on tarkasteltu selvitt#m#ll#d miten kulut-
tajat hySdynthviét talousel#mdn tuntemustaan muodostaessaan inf-

laatio-odotuksensa.

Kuten myShemmin t#ss# tutkimuksessa k#y ilmi, kuluttajien talou-
den rakenteen ja siin¥ wvaikuttavien tekijdiden tuntemusta voi-

daan pit##4 melko vaatimattomana.
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2.2. TUTKIMUSASETELMA

Inflaatio-odotuksia k#sitteleviss# aiemmissa tutkimuksissa on
usein jdtetty tarkastelematta kuluttajien toisistaan poikkeavia

odotuksia ja niiden merkitystd esim. makroteorian kannalta.

Voidaan kuitenkin olettaa, ett#d odotukset poikkeavat yksildiden
sekd eri ryhmien v#lill#. Inflaatio-odotusten muodostumista ku-
vaavissa malleissa t#m8 merkitsee formaalisesti sit#d, ettd esim.

adaptiivinen malli tulisi esittd# seuraavasti:
e * e e
(2.18.) p,  (t+1) - p (t) =Db(p, =-p, _(t)).

Vastaavasti muita malleja voidaan modifioida sallimalla odotuk-
siin liittyv#t yksildlliset erot. Mallin empiirinen testaaminen
edellyttds, ettd kohdejoukko pysyy samana eri periodeilla tai eri

periodeille annettavissa ennusteissa.

Myds kuluttajien kokema tai havaitsema inflaatio saattavat poike-
ta toisistaan (ks. Michael, 1979). T#lléin esim. edellinen malli

tulisi esitt#8 seuraavasti:
e e - . e
(2.19.) p  (t+1) - p (t) =blp, -p _(t) ).

Tdrked seuraus siit#d, ettd odotukset poikkeavat systemaattisesti

eri ryhmien v#lill#, on mahdolliset hyvinvointitappiot. Henkild
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tai ryhm#t, jotka pystyv#t tuottamaan kohtuullisen tarkkoja en-
nusteita tulevasta hintakehityksest#d, kykenevdt rationaalisesti
toimiessaan vHlttHm##n inflaation aiheuttamia taloudellisia tap-

pioita.

Thss¥ tutkimuksessa on tavoitteena tutkia subjektiivisia inflaa-
tio-odotuksia ja niiden muodostumiseen vaikuttavia tekijoiti.
Koska aineisto perustuu haastattelututkimukseen, johtop##tdsten
yleistdmistd rajoittavat luonnollisesti haastattelutilanteeseen
liittyvdt erityispiirteet ja k#ytettyjen muuttujien validiteet-

tiin liittyvdat ongelmat (ks. luku 4.1).

Tutkimusasetelma voidaa esitt## seuraavien hypoteesien avulla:

=]
n

Odotusten muodostuminen perustuu muuttujan omasta histo-
riasta saatavaan informatioon; eskstrapolatiivinen tai

adaptiivinen odotusten muodostuminen.

=]
n

Odotusten muodostuminen perustuu taloudenpitdjien havait-

semaan hintakehitykseen; ekstrapolatiivinen tai adaptiivinen

odotusten muodostuminen.

=2}
n

Odotusten muodostumiseen vaikuttavat hintakehityksen 1i-
s#ksi erilaiset taustatekij#t, kuten demografiset-, sosio-
ekonomiset- ja esim. taloudenpit#jien "asenteisiin" 1liit-

tyvdt tekijit.
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3. INFLAATIO-ODOTUSTEN EMPIIRISIA
TUTKIMUKSIA

Inflaatio-odotuksia kuvaavia aikasarjoja on estimoitu melko vé-
h#n varsinkin pitemm#lt# ajanjaksolta. Niistd tunnetuimmista ai-
kasarjoista voidaan mainita Yhdysvalloissa Livingstonen ker#ddm¥
aineisto vuodestata 1946 lihtien sek# Michigenin tutkimuskeskuk-
sen ker##m# aineisto (ISR) vuodesta 1948 l#htien. Jonkin verran
lyhyemmistsd aikasarjoista voidaan mainita Carlsonin & Parkinin
aineisto Englannista vuosilta 1961-1973 sek# Kndblin aineisto

Saksan Liittotasavallasta 1965-1972.

Suomessa inflaatio-odotuksia on tutkittu haastattelumenetelm#lli
toistaiseksi melko v#h#n. Julkaistuista tutkimuksista voidaan
mainita H.C.Blomgvistin (1982) vuosina 1979-1980 suorittama kuu-
kausittainen inflaatio-odotussarja sek# Mankisen & Vartian (1982)
poikkileikkaustutkimus vuodelta 1977. Muita pohjoismaissa tehtyjé
haastattelututkimuksia ovat mm.Jonungin (1981) Ruotsissa tekem#
tutkimus sek# Jensenin ja Jonassenin (1986) Norjassa suorittama

tutkimus.

3.1. LIVINGSTONEN AINEISTO

Livingstonen ker##m## aineistoa on k#ytetty hyvin monissa eri
tutkimuksissa; palkkojen ja hintojen m##r#ytymisess# (Turnovsky &
Wachter,1972), odotusten vaikutuksista korkotasoon (mm. Pyle,

1972; Gibson,1972) sek# testaamaan erilaisia odotusten muodos-



- 18 -

tumista kuvaavia malleja (mm. Turnovsky,1970; Pesando,1975; Hol-
den & Peel,1977; Figlewski & Wachtel,1981). Livingstonen ker##-
méssHd aineistossa kohdejoukon muodostaa ns. asiantuntijapaneeli,
joka k#sitt#i tavallisesti hieman yli 50 henkil&4. Inflaatio-odo-
tuksia estimoidaan t#ss#d tutkimuksessa kysym#ll#d elinkustannusin-
deksin tulevia arvoja 6- ,12- ja 18- kuukauden kuluttua haastat-

teluhetkesti.

Turnovskyn tutkimus (1970) on ensimm#isi# julkaistuja empiirisii
tutkimuksia inflaatio-odotusten muodostumisesta, jossa k#ytet##n
hyvdksi Livingstonen ker##m## aineistoa. Kyseisen tutkimuksen tu-
lokset ovat kuitenkin osoittautuneet jonkin verran kyseenalaisik-
si ennusteperiodin pituuteen 1liittyvien tulkinnanvaraisuuksien
vuoksi (Carlson,1977). Sen sijaan Holdenin & Peelin (1977) tutki-
muksessa k#ytet##in revisoitua aineistoa ja tuloksia voidaan pit##
luotettavampina. Holdenin & Peelin tutkimuksessa odotusten muo-
dostuminen ei n#yt#d noudattavan adaptiivista odotusten muodostu-

mishypoteesia, kuten seuraavasta yht#ldst# voidaan havaita:

(3.1.) B -p = o(.124 )+ o(.11082) (e, - P R® = 0.007
2.41) (2.3

(t-arvot suluissa)

Sen sijaan soveltamalla mallia (2.13) saadaan eritt#in hyvd odo-

tusten muodostumista kuvaava yht#ld:
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(3.2) p° =0.24 + 0.83p°  + 0.01p° + 0.15p
Y (1.90) (0.04)*™' (1.44)%"% (0.20)"

- 0.02p R® = 0.942
(0.20)%"

(t-arvot suluissa)

YhtHl8ssd (3.2) selitysaste on erittdin korkea. Peel & Holden
péHitteleviit tuloksistaan, ettd erotettaessa lyhyen ja pitk#n ai-
kavdlin odotukset toisistaan voidaan osoittaa adaptiivisen mallin
soveltuvuus odotusten muodostumista kuvaavana mallina. Rationaa-
linen odotusten muodostumista kuvaava malli (ns. heikko versio) ei
saa tutkimuksessa tukea oletuksilleen (ks. Holden & Peel, s.298 ;

1977) .

Edelld esille tuodut Turnovskyn ja Holden & Peelin tutkimukset
k#sittelevéit kohdejoukkoa homogeenisena ryhm#n#. Figlewski &
Wachtel (1981) k#ytt#vHdt oleellisesti erilaista l#hestymistapaa,
jossa odotusten muodostumista tarkastellaan yksildkohtaisina.
Tém# on mahdollista siksi, ett# Livingstonen aineisto perustuu
ns. paneelitutkimukseen, jossa periaatteessa samat henkildt anta-
vat arvioita elinkustannusindeksin arvosta jokaisella haastatte-

lukerralla.

Figlewski & Wachtel k#yttiv#t tutkimuksissaan 71 haastateltavaa,
jotka vastasivat ainakin 15:een kyselyyn 58:sta mahdollisesta

vuosien 1947 ja 1975 v#lill# (yhteens# 1864 havaintoa). Sovelta-
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malla tHt# aineistoa adaptiiviseen odotusten muodostumista kuvaa-

vaan malliin (2.3.) saadaan:

(3.3.) »p, -p_ = (—92-33)2 +(é)-§)97 (p, - p;_,)

R® = 0.381
(t-arvot suluissa)

Kun tulosta verrataan edell# esitettyyn Holden & Peelin t#ysin
vastaavaan malliin (3.1.), voidaan havaita miten paljon mallin
selitysaste on t#ss# tapauksessa riippuvainen kohdejoukon koos-
tumuksesta. Henkil®dt, jotka ovat mukana tutkimuksessa pitemm#n
aikaa, noudattavat selvdsti enemm#n adaptiivista mallia, kuin
koko kohdejoukko. Siirtym#ll# seuraavaksi heterogeeniseen ryh-
m#é#dn eli sallimalla yksil®lliset erot eri haastateltavien v#lil-

14 saadaan malli:

(3.5.) p:t " Py =(-_%'.32';2 22(;36)2 (pt - pit—l)

R® = 0.254
(t-arvot suluissa)

Yhtdldsss (3.4.) mallin selitysaste on jonkin verran pienempi
kuin yht#l8ssd (3.3.), mutta t-arvot selvéisti korkeammat. Yht#-
16issd (3.3.) ja (3.4.) mallien estimaatit on oletettu kiinteik-
si. Tosin on mahdollista, ettd eri henkildiden odotukset muodos-

tuvat eritavalla ja toisaalta myds adaptiivinen prosessi saattaa
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vailhdella eri aikoina haastateltavien muuttaessa malliaan muuttu-

viin taloudellisiin olosuhteisiin.

Jotta voitaisiin muodostaa

muuttuvaparametrinen malli, joka sallii vaihtelut my¥s yksildkoh-

taisesti, joudutaan kehitt#dm##n seuraava yht#18

& Wachtel, 1981, s.5):

(3.5.) p¢ -p°

e - e
1t ey T 2 (91 * Gt)(pt-i p ) + e

it-1 it

jossa L 9l =0
i

(Figlewski -

Adaptiivinen kerroin 6t on kohdistettu ajankohtaan t ja 01 kuvaa

hajontaa kertoimen 6t ymp#rilld. Malli (3.5.) voidaan
yhtHd16114:
% . t 14
(3.6.) Pip "Pppn 7O * 1§2 elx,l +1=Ii zez * By
4 _ e . q so i o= 3
jossa Xj =P, pP,, Josi >1 jai 3
e : .
XJ h -(pt-l plt—i) Jeg 4 = 1,
XJ = 0 muulloin,
e
Zr =Py T P Jos: & = %,
Z =0 muulloin

estimoida

Tém#n m##ritelmén mukaan yksil@kohtaiset kertoimet summautuvat

ykk&sen suuruiseksi. T#m#n menetelm#in avulla voidaan estimoida
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odotusten muodostuminen sallimalla vaihtelut sek# yksildiden
ettd ajan suhteen. Mallin (3.6.) selitysaste (R> = 0.47) nousee
selvésti korkeammalle kuin malleissa (3.2.) ja (3.3.). Keskim##-
rin kerroin a on 0.51, mik# on selvdsti korkeampi kuin malleissa

(3.2.) ja (3.3.).

Vertailemalla rajoitettua ja rajoittamatonta mallia toisiinsa,
Figlewski & Wachtel osoittavat F-testin avulla, ettd variaatiot
sek¥ yksildiden ettHd ajan suhteen ovat merkittdvi¥ adaptiivisessa

mallissa (ks. Figlewski & Wachtel,1981,s.7).

Samassa tutkimuksessa tarkastellaan myds regressiivist# mallia:

(3.7.) »], -p,_, =a+Bp,_ -p_)*+e,

jossa p:_1 = pitk#n aikav#lin "normaali" inflaatioaste.

Malli olettaa, ett# inflaatio-odotukset mukautuvat pitk#n ajan-
jakson inflaatio-odotuksiin eiv#tk#d siten vHltt#m#ttd sopeudu
adaptiivisesti lyhyen jakson virhearviointeihin. Teoreettisesti
pitk#n ajanjakson odotukset on luonnollisesti vaikea m##ritelld,
mutta kokeilemalla esim. 5-vuoden keskim##rdist#d inflaatioastetta

saatiin seuraava yht#dlo:
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(3.8.) p -p . =-1.30+045 (p° =-p )
it t-1 (_23.9) (19.8) t-1 t-1

R = 0.175

(t-arvot suluissa)

Sallimalla vaihtelut sek# yksildiden ett# ajan suhteen, kuten

adaptiivisessa mallissa, saadaan yht#dld:

e - n -
(3.9.) p,-p_,=(8 +8)p_ -p ) +e.
TH#ss# yht#ldssd R° -arvo on 0.684 ja F-testi osoittaa, ettd va-
riaatiot ajan ja yksil®¥iden suhteen ovat merkitt#vid 1 % mer-

kitsevyystasolla.

Figlewskin & Wachtelin tutkimus osoittaa hyvin selv#sti, miten
voimakkaasti erilaiset tutkimusasetelmat vaikuttavat lopputulok-
siin. Tutkimus osoittaa, ettd Livingstonen inflaatio-odotuksia
mittaavassa aikasarja-aineistossa taloudenpitdjien inflaatio-
odotukset poikkeavat eri henkil®iden vHlilli ja parhaitenl) odo-
tusten muodostumista kuvasi regressiivinen malli (3.9.), jossa
pitk#n aikav#ilin keskim##ir#iiselld inflaatioasteella on oleelli-

nen vaikutus inflaatio-odotusten muodostumiseen.

1)Iitst::l.moit:u yht#dld oli tosin jossain m##rin ep#dstabiili, sill¥
parametrien saamat arvot eiv#t pysyneet (0,1) alueen sis#lli.
Osittain parametrien arvoihin saattoi vaikuttaa pitk#n aikav#lin
keskim#iirdisen inflaation v##rd spesifikaatio.
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3.2. INFLAATIO-ODOTUSTEN MUODOSTUMINEN POIKKILEIKKAUSTUTKIMUK-

SISSA

Haastattelututkimuksen suorittaminen muodostuu usein hyvin kal-
1iiksi, siksi pitkissH aikasarjoissa kohdejoukko on usein varsin
pieni (esim. Livingston). Erilaisten taustamuuttujien vaikutus-
ta inflaatio-odotuksiin on siksi tutkittu nimenomaan poikkileik-
kaustutkimuksissa, joissa otoskoko voidaan asettaa riitt#vén

suureksi luetettavien tulosten saamiseksi.

Jonungin tutkimuksessa (1981) haastateltavien arvioita inflaa-
tiokehityksestd estimoitiin kysym#ll# inflaatioprosenttia 12
kuukautta ajassa taaksep#in <ptqz)' sek4 vastaavan pituisen pe-
riodin kuluttua tulevaisuudessa (ptﬂl). Inflaatio-odotusten

muodostumista kuvasi tutkimuksessa parhaiten mallit (Jol) ja

(Jo2) taulukossa (3.1)

Jonungin tutkimuksessa selvimmin inflaatio-odotusten muodostumi-
seen vaikuttivat arviot toteutuneesta hintakehityksestd. Tausta-
muuttujista ainoastaan ik# osoittautui tilastollisesti merkitt#-

viksl selittldjiksi.

Yhteiskorrelaatiokerroin (Rz) kasvoi jonkin verran Jonungin mal-
lissa (Jo2) eli demografiset muuttujat ja tulotaso lis#siv#t vain

vih#n mallin (Jol) selitysastetta.
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Taulukko 3.1. inflaatio-odotusten muodostuminen (Jonung, 1981).

malli (Jol) (Jo2)
[ e
pitolz pl t+12
P, ., 0.447 0.445
ik -0.049"
sukupuoli -0.020
tulotaso 0.019
vakio 3.656 5.625
r 0.254 0.270

*) tilastollisesti merkitt#vd 1 ¥ merkitsevyystasolla)

Jensenin ja Jonassenin (1986) tutkimuksessa inflaatio-odotuksia
estimoitiin hyvin samanlaisella tekniikalla kuin Jonungin tutki-
muksessa eli tiedustelemalla haastateltavien arvioita toteutuneesta
inflaatiosta sek#d arvioita seuraavan vuoden inflaatioprosentista.
Taustamuuttujia k#ytettiin kuitenkin huomattavasti enemm#n (tau-

lukko 3.2).

Jensenin ja Jonassenin tutkimuksessa taloudenpitdjien arviot to-
teutuneesta hintakehityksestd vaikuttavat hyvin selvdsti tulevai-
suutta koskeviin hintaennusteisiin. Sen sijaan ns. "sosiologiset"
tekijét elvdt osoittautuneet tilastollisesti merkitt#viksi selit-

tém#é#n inflaatio-odotusten muodostumista.
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Jensenin ja Jonassenin tutkimuksessa taloudenpit#jien k#sitykset
erilaisista talouden tilaa kuvaavista indikaattoreista, kuten
tybllisyydests ja yleisestd# taloudellisest# tilanteesta seki ta-
loudenpit#ijén omasta taloudellisesta asemasta ja sen muutoksesta,
eivit osoittautuneet tilastollisesti merkitt#viksi inflaatio-

odotusten muodostumista kuvaavassa mallissa.
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Taulukko 3.2. Inflaatio-odotusten muodostuminen ( Jensen &
Jonassen; 1986).

(Jel) (Je2)
plt+12 p1t012
a
p 0.89 0.90
et (34.25) (28.85)
sukupuoli -0.18
(-1.66)
ik# 0.00
(-0.31)
koulutustaso x11 0.02
(0.14)
koulutustaso x12 0.19
(1.16)
siviilis#dty x21 -0.03
(-0.16)
siviilisH#ty x22 -0.02
(-0.11)
osallistuminen -0.25
tybeldm8én (-0.51)
tybpaikan x41 -0.13
sektori (-0.87)
tybpaikan xl2 -0.08
sektori (-0.60)
vakio 0.87 1.29
(5.65) (2.10)
R 0.55 0.55

1) dummy-muuttujien koodaus:

koulutustaso = alempi-, keski- tai korkea-aste
siviilis#¥ty = naimaton, naimisissa , eronnut tai leski
tybpaikan = yksityinen palvelusektori, julkinen sektori,

sektori muu kuin palvelusektori.
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}, AINEISTON KOKOAMINEN

4.1 INFLAATIO-ODOTUSTEN ESTIMOIMISESTA

Inflaatio-odotusten mittaaminen on osoittautunut melko proble-
maattiseksi. Eri menetelm#t, joiden avulla inflaatio-odotuksia
estimoidaan, n#ytt#v#t wvaikuttavan oleellisesti myds lopputu-
lokseen. Voidaan erottaa kolme tekij##, joilla on merkityst#

estimointituloksen kannalta:

1) estimoitimenetelm#n valinta
2) kohdejoukko (asiantuntijat tai kotitaloudet)

3) haastattelutilanne

Estimointimenetelmil on periaatteessa kahta eri tyyppi#. Kvalita-
tiivisessa menetelm#ssi tiedustellaan ainoastaan hintatason kehi-
tyssuuntaa (laskee, pysyy samana, nousee), josta prosenttiosuuk-
sien perusteella konstruoidaan kohdejoukon inflaatio-odotukset.
Menetelm##n liittyy muutamia ongelmia (esim. oletukset jakaumien
normaalisuudesta), jotka saattavat aiheuttaa tulkinnanvaraisuut-

ta tuloksissa (esim. Carlson & Parkin, 1975; Knsbl, 1974; Gram-

1ich,1983).

Kvantitatiivisessa menetelm#ssd kysytH##n suoraan esim. elinkustan-

nusindeksin arvoa tai inflaatioprosenttia. Mik#li kohdejoukon
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muodostavat ns. "hyvin informoidut asiantuntijat", joilla on k#y-
tettdviss#¥n asianmukaista informaatiota taloudessa vaikuttavien
relevanttien muuttujien kehityksest#, ei menetelm#n avulla saatu-
jen tulosten validiteettia jouduta asettamaan kyseenalaiseksi.
Kun kohdejoukon muodostaa koko v#estd, joudutaan sen sijaan tar-
kastelemaan lihemmin inflaatio-odotusten estimoimiseen liittyvil

ongelmia.

Tavallisella hekilBkohtaisella haastattelumetelm#lly haastatelta-
valle j## melko v#h#n aikaa harkita tal hakea informaatiota en-
nusteensa tueksi. Kun inflaatio-odotuksia estimoidaan kysym#lld
esim. suoraan inflaatioprosenttia on mahdollista, ettd kuluttaja
perustaa arvionsa tulevasta hintakehityksest# tavalla tai toisel-
la julkisuudessa esitettyihin arvioihin. T#116in vastaus riippuu
miten hyvin kuluttaja muistaa julkisuudessa esitetyt arviot ja
sen j#lkeen muuttaa ennustetta puoleen tai toiseen omien subjek-

tiivisten n#kemysten perusteella.

Kuluttajalle saattaa olla myds hyvin vaikeaa hahmottaa hintatason
prosentuaalinen nousu. Mik#li inflaatio-odotuksia estimoidaan
hintakehityst¥ kuvaavalla tasomuuttujalla, saattavat arviot inf-
laatioprosentista ja arviot hitatason kohoamisesta poiketa sel-

visti toisistaan (ks. kuvio 4.1.).

TdssHd yhteydessd tulee myds esille ogelma, joka 1liittyy inflaa-

tion m#frittelemiseen. Vaikka kuluttajille korostetaan haastatte-
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luhetkelld, ettd kyseess# on esim. elinkustannusindeksiin perus-
tuva hintatason kohoaminen, arviot hintakehityksestd saattaavat
pohjautua kuluttajan omakohtaisiin kokemuksiin hintojen nousus-
ta. Koska eri kuluttajaryhmille tietyt hyddykkeet ovat t#rke#mpii
kuin toiset, hybdykkeiden erilainen hintakehitys aiheuttaa joil-
lekin kuluttajaryhmille huomattavia eroja konkreettisesti koetus-

sa hintakehityksess# (esim. Michael, 1979).

Kuvio 4.1. Taloudenpit#jille vélittyvd informaatio hintatasosta

TODELLINEN HINTAKEHITYS

Y

TIEDOTUSVALINEET

IERE

HAASTATELTAVIEN HAASTATELTAVIEN

ARVIOT INFLAATIO- i ARVIOT HINTATASON
PROSENTISTA KEHITTYMISESTA

N&itd omakohtaisia hintatason kohoamiseen 1liittyvi#d odotuksia
tullaan t#ss# tutkimuksessa kutsumaan subjektiivisiksi inflaa-

tio-odotuksiksi.
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44,2, HAASTATTELUMENETELMA JA OTANTA

TdssH tutkimuksessa k#ytetyn aineiston on ker#nnyt tilastokeskuk-
sen haastatteluorganisaatio marraskuussa 1977. Koska kyseess#i on
poikkileikkaustutkimus, my8hemmin esitett#dvdt tulokset kuvaavat

luonnollisesti tilannetta, joka vallitsi haastatteluhetkell¥.

Haastattelututkimus on suoritettu kaksiasteista ositettua otantaa
k#dyttéen. Menetelm8 perustuu siihen, ettd perusjoukon alkiot
jaetaan ryp#isiin (ryhmiin), joita k#ytet##n ensimm#isen asteen
otantayksikkdin# (eoy). Ryp##t yhdistet##n ositteiksi, joista va-
litaan yksi ryv#s PPS-menetelm#n avulla (probapilities proportio-
nate to size), jolloin poimintatodenn#kdisyys vaihtelee suhteessa
otantayksikén suuruuteen. Ryp#ist#d valitaan kohdehenkildt syste-

maattista otantaa k#yttéen.

Perusjoukko on Suomen 15 vuotta t#yttdnyt vHestd. Ensimm#isen as-
teen otantayksikdt muodostettiin kuntajaon perusteella. Osa kun-
nista yhdistettiin tavoitteena elinkeinoel#m#lt##n mahdollisimman
heterogeenisen otantayksik®n muodostaminen. N#m# mahdollisimman
samanlaiset eoy:t yhdistettiin 92 ositteeksi taajama-asteen,
teollisuus- ja maatalousviestdn osuuksien perusteella. Kustakin

ositteesta valittiin yksi ryv#s PPS-menetelm#n avulla.

Edelld kuvatulla menetelm#ll# valitut 112 kuntaa muodostivat ns.

kantanfiytteen, jolla haastatelijat toimivat. T#114 alueella asui
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57.7 % vHestbstl. Kantan#iytteeseen kuuluvista kunnista valittiin

kohdehenkildt systemaattisen otannan avulla.

Haastattelu suoritettiin henkilBkohtaisesti, jolloin haastatelta-
vien henkildllisyys voitiin kontroloida ja varmistua siitH, ettd

kysymykset tulivat oikein ymm#rretyiksi.

Kerlitysstd aineistossa on muutamia havaintoja, jotka on tulkittu
johtuvan v##rin ymm#rretystd kysymyksest# tai haastattelijan te-
kem#std merkint#virheest#d. N#m# havainnot on korjattu tai pois-

tettu kokonaan aineistosta.

Lis#ksi mukana ovat ainoastaan sellaiset henkildt, jotka ovat an-
taneet kullekin periodille hintakehityst# koskevat arviot ja en-

nusteet.

Alkuperdinen otos k#sitti 1328 henkil®td, joista v#hennettdessd
kuolleet, ulkomailla olevat ja rekisterivirheet, lopulliseksi
otokseksi muodostui 1269 henkilB#. Saatuja haastattelu oli 1054,
jolloin kato (kielt#ytyneet ja ei tavatut) oli 215 (16.9 %). Lo-
pullisessa aineistossa (t#ydelliset havainnot) otoksen koko oli
768. Otoksen edustavuutta voidaan kuitenkin pit## hyv#n#, kuten

taulukosta (4.1) voidaan havaita.

AlkuperBiseen verrattuna lopullisessa otoksessa selvimmin aleni

yli 65-vuotiaiden osuus. Kuviossa (4.2.) on esitetty i#n mukaan
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ryhmiteltynd haastateltavien poistuma lopullisesta aineistosta,
i#kk#impien henkik®iden kohdalla poistuma on l#dhes 70 % ja nuorim-
milla ainoastaan n.18 ¥. Toisaalta voimakkaimmin osuuttaan lis#si
mm., keskim##r#istd paremman koulutuksen saaneet henkilst sekid

korkeammassa sosiaalisessa asemassa olevat henkildt.

Kuvio 4.2. Poistuma lopullisessa aineistossa i#n mukaan ryhmi-

teltynd (5-vuoden juokseva keskiarvo).

0.6 |—d-=-mmuu= s

15 25 36 45 S§ 65 75

ika
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Taulukko 4.1 Haastattelututkimuksen ja 15 vuotta tH#yttH#neen
vHestdn erilaisten jakaumien vertailu.

haastattelu- 15v. tdyttldnyt
Jjakauma tutk. viestd
11.1977, % 31.12.1976, %
a*) b*)
Sukupuoli
mies 4.6 52.6 47.6
nainen 53.4 48.4 52.4
Siviilis#ity
naimaton 32.9 36.7 31.0
naimisissa 56.6 56.4 56.7
leski tai eronnut 10.5 6.9 12.3
Ik4
15 - 24 vuotta 24.9 28.4 21.6
25 - 44 vuotta 36.9 43.2 36.9
45 - 64 vuotta 27.1 22.7 27.4
yli 65 vuotta 1451 5.7 14.0
Kuntamuoto
kaupunki 61.5 59.2 59.2
muu kunta 38.5 bo.7 40.8
Koulutus
alempi perusaste 47.8 43,2 69.1
ylempi perusaste 14, 15.0
alempi keskiaste 22.4 23. 15.7
ylempi keskiaste
tai korkea-aste 15.6 18.0 15.2
Sosioekonominen asema
yrittijit 13.9 15.6 18.1
ylemm#t toimihenkil®t 9.2 10.7 6.0
alemmat toimihenkil®t 20.3 2257 18.1
ammattitaitoiset
tydnteki jit 25.1 27.3 28.5
ammattitaidottomat
tydntekijit 7.8 6.8 7.3
elfkeldiset ja muut
itsenliiset ammatittomat 23.7 16.9 22.0
haastattelussa mukana olleet

tdydelliset havainnot
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44.3. HAASTATTELUN SUORITTAMINEN

Haastattelutilanteessa inflaatio m##riteltiin elinkustannusindek-
sin kehityksen mukaan. T#ém#d tapahtui siten, ett# aluksi haasta-
teltavilta kysyttiin, mit# elinkustannusindeksi mittaa (ks. liite
1). Tém¥n j#lkeen haastattelija sanoi oikean vastauksen. N#in py-
rittiin varmistumaan, ettei inflaatiok#isitteen tulkinnassa esiin-

tynyt eroavuuksia.
Seuraavaksi haastateltaville esitettiin kortti, josta ilmeni, mi-

ten suomalaiset keskim##rin k#yttivét vuonna 1977 tuhat markkaa

erilaisiin palveluksiin ja tavaroihin (taulukko 4.2.)

Taulukko 4.2. Hysdykekorin paino-osuudet

Elintarvikkeet 250 mk
Asunto, l#mpd, valo, kotitaloustarvikkeet 220 mk
Vaatetus, henkildkohtainen puhtaus ja

terveys 130 mk
Juoma, tupakka, huvittelu 180 mk
Liikennemenot (esim.auto) 160 mk

Muut palvelukset (esim. pankkimaksut,
koulutus, j#senmaksut) 60 mk

Yhteensd 1000 mk

Taloudenpit#jien hintakehityksen tuntemusta selvitettiin tiedus-
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telemalla haasteteltavilta arvioita taulukossa esitetyn hy&dyke-
korin hintakehityksest#. Aluksi haastateltava joutui arvioimaan,
kuinka paljon t#m4 haastatteluhetkelld 1000 mk maksava hyddykeko-
ri maksaisi 3 kuukauden kuluttua (png). puolen vuoden kuluttua
(pt’6). vuoden kuluttua (ptdz). kahden vuoden kuluttua (p

t¢2ll) 48

viiden vuoden kuluttua (phbo) haastatteluhetkest#.

Seuraavaksi haastateltavaa pyydettiin arvioimaan, kuinka paljon
tédm# hyddykekori on maksanut menneisyydess# vastaavan pituisilla
periodeilla: kolme kuukatta sitten (pba).kuusi kuukatta sitten
(th). vuosi sitten (pbAz), kaksi vuotta sitten (p

o) 48

viisi vuotta sitten (pb$o).

TdssH estimointimenetelméissi elinkustannusindeksin kehitys on py-
ritty konkretisoimaan jokaiselle kuluttajalle tutun hyddykekorin
markkam#firiiseksi muutokseksi. Haastattelutilanteessa hintakehi-
tyksen arvioiminen tapahtuu nyt paremminkin omien kokemusten ja
k#sitysten pohjalta kuin virallisten tilastojen tai ennusteiden

varaan pohjautuvan muistikuvan perusteella.

Tutkimuksessa pyrittiin myds kartoittamaan miten erilaiset taus-
tamuuttujat ja asenteet vaikuttavat inflaatio-odotusten muodostu-
miseen. Taustamuuttujista oli k#ytettHviss#d seuraavat: ik#, su-
kupuoli, kuntamuoto, siviilis##ty, koulutustaso, sosioekonominen
asema, kuukausitulot ja kotitalouden koko. Asenteiden ja tiedon

tason vaikutuksia inflaatio-odotuksiin pyrittiin kartoittamaan
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suhtautumisella 5 v#itteeseen (ks. luku 6.4) sekd kysymykselld
elinkustannusindeksist# ja perusteista, joihin haastateltavien

esittdm#t arviot hintakehityksestd pohjautuvat (ks. liite 1).

4.4, SUHTEELLISTA MUUTOSTA KUVAAVISTA INDIKAATTOREISTA

Haastattelutilanteessa taloudenpit#j#it joutuvat arvioimaan hyd-
dykekorin hintakehityksen markkam##r#isi# arvoja. Kun tarkas-
tellaan n#it4d eripituisilta periodeilta annettujen arvioiden ja
ennusteiden keskenn#isi# suhteita, joudutaan kiinnitt#m##n huo-

miota suhteellista muutosta kuvaavan indikaattorin valintaan.

On olemassa useita suhteellista muutosta kuvaavia indikaatto-
reita, joiden ominaisuudet poikkeavat huomattavasti toisistaan.
Suhteellista muutosta voidaan kuvata esimerkiksi seuraavien in-

dikaattoreiden avulla:

(4.1) (y-x)/x.
(4.2) (y-x)/ _: (x+y).
(4.3) c(y-x)/min(x,y) , kun c>0.

(4.4) cln(y/x) , kun c>0.
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Hyvin yleisesti k#ytetyn suhteellista muutosta kuvaavan indi-
kaattorin (4.1) hankalin ominaisuus on ep#symmetrisyys. Jos

tarkasteltavan muuttujan arvo ensin kaksinkertaistuu ja tHm#n
jHdlkeen vihenee puolella, tapahtuu ensin 100 %:n nousu ja sit-

ten ainoastaan 50 %:n lasku.

Toinen t#rke# ominaisuus, jota tHss# tilanteessa muutosta ku-
vaavalta indikaattorilta voidaan vaatia, on muutoksen jaetta-
vuus pienempiin osiin (additiivisuus) siten, ettd kokonaismuu-

tos x -> y voidaan esitt## osamuutoksina x -> z ja z -> y.

Ainoa k#yttdkelpoinen indikaatttori, joka t#ytt#4 edelld esite-
tyt vaatimukset on logaritminen muutos (4.4), kun c:lle anne~
taan arvo 1 (ks. Térnqvist - P.Vartia - Y.Vartia; American
Statistician; 1985). Kuviossa 4.3. on havainnollisuuden vuoksi

esitetty prosenttimuutoksen ja logaritmisen muutoksen vertailu.
Hintakehityst# koskevien arvioiden ja ennusteiden suhteelliset
muutokset voidaan laskea suoraan logaritmisina erotuksina:

(4.5.) 1In(p /p) =1np -lnp =1lnp - 1n 1000
t+m t t+m t t+m

Samalla sekH ennusteet, ettd arviot ovat: kesken#fin vertailu=
kelpoisia. Vastaavasti hintatason muutokset on helppo laskea

vuositasolla tapahtuvaksi seuraavalla kaavalla:

(4.6.) 100(12/m)1n(p“m/1000).

jossa m on lausuttu kuukausissa.
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Kuvio 4.3. Prosenttimuutoksen ja log-prosenttimuutoksen vertailu

: 150
teellinen
uws pro~
S b TR 100
332t°§11é29"
P 00Tty 50
RATIO(y/x):
( 0 0:5 15 2 2.5 3
-100
- -150
-200
y/x 100 *(y-x)/x 100*1n(y/x)
0 -100 - ©
.01 -99 -460.517
1 -90 -230.259
) -80 -160.944
.5 -50 -69.315
.9 -10 -10.536
.95 -5 -5.129
.99 -1 -1.005
150 0 0.000
1.01 1 0.995
1.05 5 4.879
1.1 10 9.531
1.5 50 Lo.sk47
2.0 100 69.315
3 200 109.861
5 300 138.629
10 900 230.259
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5. HAASTATTELUN TULOKSISTA

5.1. HINTAKEHITYSTA KOSKEVIEN ARVIOIDEN JA ENNUSTEIDEN

JAKAUMAT

Kvalitatiivisesta aineistosta muodostettujen inflaatio-odotus-
ten estimoimisessa erd#nd ldhtSkohtana on olettamukset inflaatio-
odotusten normaalijakautuneisuudesta ( Carlson & Parkin, 1975;
Knsbl, 1974; P.Vartia, 1979). Toistaiseksi kHytettdvissd ollei-
leiden aineistojen perusteella suoritettuja tutkimuksia odotus-
ten jakaumatyypistd ovat vaikeuttaneet aineistoissa esiintyneet

puutteellisuudet.

Livigstonen ker##m#n aineiston perusteella tehdyss# tutkimuksessa
Carlson (1975) toteaa, ett# parhaiten odotusten jakaumaa kuvasti
logaritminen t-jakauma. Erikoispiirteen# voidaan mainita, ettd
jakauma oli jonkin verran vino vasemmalle (negatiivisesti vino).
Jonungin tutkimuksessa, jossa haastateltavien m##r#d oli varsin
runsas (yli 8000), olettamus odotusten normaalijakumasta joudut-
tiin myds hylk##m##n. Lis#ksi jakauma oli, pH#invastoin kuin Li-

vingstonella, vino oikealle (positiivisesti vino).

THtd tutkimusta varten ker#tyn aineiston jakaumien tarkastelua
vaikeuttavat hastateltavien antamien arvioiden ja ennusteiden
pybristyminen tiettyihin kokonaislukuihin. Kuvioiden (5.1 ja 5.2)

avulla voidaan todeta vastausten keskittyvén selvdsti nollaan
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Kuvio 5.1. Arviot 1000 mk haastatteluhetkelld (marraskuu 1977
maksavan hyddykekorin hinnasta 3,6,12,24 ja 60 kuu-

kautta aikaisemmin.
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Kuvio 5.2 Ennusteet 1000 mk haastatteluhetkell#d (marraskuu 1977

maksavan hyddykekorin hinnasta 3,6,12,24 ja 60 kuu-

kauden kuluttua.
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péittyviin lukuihin. Samanlaista "lukumystiikkaa" esiintyi myds
Jonungin tutkimuksessa (ks. kuvio 5.3). Jakaumien tarkastelun
helpottamiseksi havainnot on luokiteltu sopiviin luokkiin (liite

2 ). Luokittelun er##n# kriteerin# on ollut "lukumystiikan" ai-
heuttamien havaintokasautumien huomioon ottaminen. T4m# aiheut-
taa varsin ep#s##nndlliset luokkavilit ja tuo tietty#d subjektii-

visuutta kuviossa (5.4.) esitettyihin jakaumiin.

Kuvio 5.3 Havaittu ja ennustettu hintakehitys Ruotsissa 1978

(Jonungin aineisto).

a
P{-12 2000
1500 |- ¢
1000 | .
500 | | | y:
0 1 L 21 lll. 12
100 80 60 40 20 0%

p?+ 12 1500

1000

500

0 I-l”llhl;;l 1 1

0 20 40 60 80 100 %

ETLA




-4y -

Kuvio 5.4 Vastausten sis#ltémit implisiittiset arviot tietyn
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k# ennusteet samanpituisen ajanjakson kuluessa tapahtu-
vasta hintamuutoksesta muutettuna vuositasolla tapahtu-
vaksi keskim##r#iseksi inflaatioksi 100(12/m)/ln(Pt+m/Pt)
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Jakaumien muoto on varsin vino, mink3 vuoksi aritmeettinen kes-
kiarvo on huono keskiluku karakterisoimaan arvioita ja ennusteita
hintakehityksest#. Seuraavassa tullaakin kdytt#m##in etupl#ssi me-
diaania aritmeettisen keskiarvon sijasta. Samoin kuin Jonungilla
jakaumat ovat vinoja oikealle (positiivinen vinous). Kuviosta
(5.4.) voidaan lis#ksi havaita, ett# vastaavan pituisilta perio-
deilta annettujen hintakehityst#d koskevien arvioiden ja ennustei-
den jakaumat ovat varsin symmetriset varsinkin pitemmill¥ perio-

deilla.

Kuviossa (5.5.) on esitetty arvioiden ja ennusteiden kertym#funk-
tiot logatritmisella todenn#kdisyyspaperilla. Vertailun vuoksi

Jonungin aineiston kertym#funktiot on esitetty kuviossa (5.6).

Mik#1li jakaumat noudattaisivat log-normaalijakaumaa, kertym#funk-
tiot pit#isivdt olla suoria. Kuten kuviosta (5.5.) voidaan havai-
ta, jakaumat ovat jonkin verran vinompia kuin log-normaalijauma.
Myds Jonungin aineistossa odotukset noudattavat hyvin samanlaista

jakaumaa (ks. kuvio 5.6).

Tdss#d tutkimuksessa ei hintakehityst# koskevien arvioiden ja en-
nusteiden tHsm#lliseen jakaumatyyppiin puututa, mutta todetta-
koon, ettd hyvdn# aproksimaationa t#ss# voidaan k#ytt#8 log-nor-
maalijakaumaa. Miss¥ m##rin esim. inflaatioasteessa tapahtuneet
muutokset vaikuttavat jakumien muotoon on mielenkiintoinén kysy-
mys, johon tulevissa tutkimuksissa tullaan varmasti kiinnitt#m##n

huomiota.
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Kuvio 5.5 Taloudenpit#djien ennusteet menneest#d ja tulevasta hin-
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Kuvio 5.6 Taloudenpit#jien ennusteet menneest# ja tulevasta inf-
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5.2. TALOUDENPITAJIEN ARVIOT TOTEUTUNEESTA HINTAKEHITYKSESTA

Haastateltavien keskimi#irhiset arviot toteutuneesta hintakehityk-
sestld ovat melko yll#ttHvét. Hintakehityksen yliarvioiminen 1y-
hyelld t#ht#imell# on selviisti havaittavissa (ks. taulukko 5.1.).
Pitemm#n aikav#lin hintamuutoksia arvioitaessa yliarviointi pie-
nenee ja viiden vuoden periodille esitetty keskim##r#inen hinta-

tason muutos vastaa melko hyvin toteutunutta kehitystd.

Toteutuneen hintakehityksen voimakas yliarvioiminen lyhyell#d t#h-
tdimelll saattaa osittain selittyd sill¥, ettd inflaatiovauhti
juuri ennen haastatteluajankohtaa oli selv#sti hidastunut (kuvio
5.7.). Aikaisempien vuosien voimakkaaseen hintatason kohoamiseen
perustuvat taloudenpit#djien k#sitykset olivat ehk# jH##neet jHl-
keen todellisesta hintakehityksest#. Varmasti myds osalle haasta-
teltavista oli ollut vaikea ymm#rt#¥ kuinka pienikin 1000 mk hyd-
dykekorin kallistuminen 3 kuukauden sis#ll# merkitsee suurta inf-

laatiovauhtia vuositasolla.

Kuviossa (5.8.) on esitetty elinkustannusindeksin toteutunut ke-
hitys vuosiana 1974-1980 sek# 1000 mk haastatteluhetkell#d maksa-
van korin hinnasta esitettyjen arvioiden hajonta. Kuviosta voi-
daan todeta, ettd n.10 ¥ haastateltavista arvioi 1lyhyell#d t#h-
tdimellld todellista hitaampaa hintakehitystd ja esim. viiden
vuoden periodille esitetyt arviot osuivat keskim##rin oikein. Li-

s#ksi voidaan havaita, ettd hintakehityst# koskevien arvioiden ja
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ennusteiden hajonta on samanpituisilla periodeilla melkein saman

suuruinen.

Kuvio 5.7. Elinkustannusindeksi vuosina 1974-1980

Elinkustannusindeksi, %-muutos edelliseen vuoteen.

Elinkustannusindeksi, 6 kuluneen kuukauden muutes vuositasolla.
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1000 mk haastatteluhetkell# maksavan korin hinnasta

Kuvio 5.8.

esitettyjen arvioiden hajonta sek# elinkustannusin-

deksin toteutunut kehitys.
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Taulukko 5.1. Keskim##r#iset arviot haastatteluhetkelld
1000 mk maksavan hyddykekorin hinnasta hetkelld P,
sekd todellinen elinkustannusindeksin kehitys.

periodl A B C D

pt-3 950 63.5 20.5 (22.8) 4.6 (4.7)
(928.6)

P 900 103.0 21.1 (23.4) 9.3 (9.8)
(858.7)

P, ia 800 126.7 22.3 (25.0) 11.2 (11.9)
(771.5)

P 700 145.9 17.8 (19.5) 11.7 (12.4)

t-24

(653.9)

P 60 500 156.3 13.9 (14.9) 13.9 (14.9)
(481.3)

Taulukko 5.2. Keskim##r#iset ennusteet haastatteluhetkelld
1000 mk maksavan hy&dykekorin hinnasta hetkell# P,
sek# todellinen elinkustannusindeksin kehitys. *

periodi A B Cc D
pNa 1100 146.2 38.1 (h6.4) 3.1 (3.1)
(1146.1)
pt‘6 1200 227.2 36.5 (44.0) 5.3 (5.4)
(125.1)
p 1300 330.8 26.2 (30.0) 5.9 (6.1)
t+12
(1397.3)
p 1500 507.1 20.3 (22.5) 6.7 (6.9)
t+24
(1657.6)
p 2000 1021.0 13.9 (14.9) 8.8 (9.2)
t+60
(2288.5)

A = keskim##rdinen arvio (mediaani) hy&dykekorin
hinnalle, suluissa aritmeettinen keskiarvo

B = hinta~arvioiden hajonta

C = mediaaniarviota vastaava vuositason inflaatiovauhti
log-prosenteissa, suluissa sama tavallisissa
prosenteissa

D = toteutunut inflaatiokehitys vuositasolle muutettuna
log-prosenteissa, suluissa sama tavallisissa
prosenteissa.
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5.3. TALOUDENPITAJIEN ENNUSTEET TULEVASTA

HINTAKEHITYKSESTA

Ennusteet tulevasta hintakehityksestd ovat jonkin verran voimak-
kaammat kuin arviot toteutuneesta hintakehityksestd (ks. taulukko
5.2). Keskim##r#inen inflaatioennuste haastatteluhetkestd kolme-
kuukautta eteenpdin on vuositasolla ilmaistuna 38 log-prosent-
tia (46.4 %). Toteunut hintakehitys oli tuolloin vain 3.1 log-
prosenttia. Pitemm#ll# t#ht#imelld vuositasolla lasketut keski-
m##rtiset inflaatio-odotukset pienenevdt ja viiden vuoden keski-
m¥¥drdinen inflaatioprosentti ennustetaan vain 13.9 log-prosentik-

. si (14.5 %).

Kun verrataan n#it4 ennusteita taloudenpit#jien arvioihin toteu-
tuneesta hintakehityksestd, voidaan havaita, ettd pitempien ajan-
jaksojen yli tarkasteltuna muutokset ovat melko samansuuruiset.
Lyhyelld tidht#imelld inflaatio-odotukset ovat selv#sti voimak-
kaammat kuin arviot toteutuneesta hintakehityksest# vastaavan pi-

tuisilla periodeilla.

Adaeptiivisen hypoteesin mukaan taloudenpit#djien voimakkaisiin
inflaatio-odotuksiin (varsinkin lyhyell# t#ht#imelld) on saatta-
nut vaikuttaa edellisten vuosien kenties yll#tt#vén suuri inflaa-
tioaste. Toisaalta haastatteluajankohtana inflaatio oli selvidsti
hidastumassa (kuvio 5.7.), mik# on osaltaan vaikuttanut varmasti

virhearviointeihin. Toinen mahdollinen tekij# 1lyhyen aikav#lin
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voimakkaisiin inflaatio-odotuksiin saattaa olla se, ettd talou-
denpit#j#it eivHt sittenk#isin hahmota hintakehityst# elinkustannus-
indeksin mukaan, vaan konkretisoivat hintatason muutoksen yksi-
tyisen hyddykkeen tai hySdykeryhm#n hinnan muutoksena. Jos hin-
nankorotus tapahtuu esim. kerran vuodessa, taloudenpit#j# saattaa
arvioida korotuksen tapahtuvan l#hitulevaisuudessa, jolloin 1ly-
hyen t#ht#imen inflaatio-odotukset ovat voimakkaampia kuin pit-

k#lly tdhtdimells.

My8skin inflaatiovauhdin voimakkaat muutokset lyhyen ajan sis#l-
14 saattavat vaikeuttaa oikean kuvan saamista vuositason inflaa-
tiosta. Esimerkiksi hieman ennen haastattelutilannetta (marraskuu
1977) elinkustannusindeksin 3 kuukauden muutos vuositasolla vaih-
teli 15-18 % v#1illd, kun se haastatteluhetkelld oli vain 3 %

(ks. kuvio 5.7.).
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5.4. MIHIN TALOUDENPITAJAT PERUSTAVAT ENNUSTEENSA ?

Usein julkisuudessa on tuotu esille kysymys, miten pitk#lle odo-
tuksiin voitaisiin vaikuttaa inflaation hillitsemiseksi tarkoite-
tuilla julkilausumilla tai matalilla hintaennusteilla. Haastatel-
tavilta kysyttiin n#iden seikkojen valottamiseksi, mihin tekiji-
hin he omien arvioidensa mukaan perustavat ennusteensa hintakehi-
tyksestd. Heille annettiin kolme taulukossa (5.3.) esitetty#
vaihtoehtoa. Mik#li haastateltava ei katsonut mink##n n#ist#d vas-
taavan ennusteidensa l#hdett#, h#n sai nimet# tekij#t, jotka vai-
kuttivat ennustuksiinsa. Haastateltavat saivat valita sek# tér-
keimm#in, ettd toiseksi tHrkeimm#n l#hteen l#hitulevaisuuden (3kk

- 1v) ja pitemm#n aikav¥lin (2v - 5v) hintaennusteille.

Taulukkko 5.3. Tekijdt, joiden perusteella haastateltavat ilmoit-
tivat muodostavansa inflaatio-odotuksensa (prosent-
tiosuudet).

vaihtoehto lyhyen aika- pitk#n aika-

v#lin odotuk. vélin odotuk.
% %

menneen hintakehityksen U7 (48) 47 (48)

perusteella

julkiset 13 (13) 13 (13)

tiedotusvilineet

harjoitettava talous- 36 (37) 35 (36)

politiikka

muu 2 (2) 3 (3)

ei osaa sanoa 2 2

1) suluissa osuudet niist#, jotka antoivat jonkin muun
vastauksen kuin "ei osaa sanoa".
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Keskim#liriiset hintaennusteet ryhmiteltyind4 edelld esitettyjen

vastausvaihtoehtojen mukaan on esitetty taulukossa 5.4.

Suurin osa haastateltavista ilmoitti muodostavansa lyhyen t#ht#di-
men hintaennusteensa menneen hintakehityksen (47 %) ja talouspo-
litiikan (36 %) perusteella. Huomattavasti pienempi osa haasta-
teltavista (13 %) muodosti ennusteensa julkisista tiedotusv#li-
neistd saatavan informaation mukaan. Pitemm#ll# aikav#lilli (2v -
5v) haastateltavien ennusteiden l#hteet jakaantuivat esitettyjen
vaihtoehtojen v#lill4 melkein samalla tavalla. Ainoastaan niiden
henkildiden lukum##ri, jotka eivdit osanneet nimet# mit##n l#hdet-

td ennusteidensa perustaksi, kasvoi jonkin verran.

Toiseksi t#rkeimm#t ennusteiden l#hteet jakaantuivat tasaisesti
esitettyjen vaihtoehtojen v#lilld sek# lyhyellH ett#d pitk#dll¥ ai-
kav#lill4. Pieni osa haastateltavista (n. 2 %) ei perustanut inf-
laatio-odotuksiaan mihink##n edell# esitettyihin vaihtoehtoihin,
vaan katsoi taloudellisen tilanteen muualla maailmassa, 3ljyn

hinnankorotusten jne. t#rkeimmiksi ennusteidensa l#hteiksi.

Kun tarkastellaan eri tietol#hteit#d k#yttH#neiden haastateltavien
arvioita tulevasta hintakehityksest#, voidaan havaita, ett#d jul-
kisten tiedotusv#lineiden perusteella hintaodotuksensa muodosta-
neet arvioivat nopeampaa hintakehityst# kuin muita tietol#hteitd

kiyttineet.
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Taulukko 5.4. Arviot tulevasta hintakehityksest# (suluissa keskiarvon
keskivirhe &//n)

a. ryhmittely t#rkeimm#n pitk#n t#ht#imen arviointiperusteen mukaan

mennyt Julkiset talous- muu el keski-
period! hinta- tiedotus- poli- osaa arvo
kehitys vi#lineet tiikka sanoa

pt‘3 1142.2 1165.9 1145.6 1126.2 1150.6 1146.1
(7.3) (21.1) (7.6) (28.6) (45.2) (5.3)

p"e 1243.6 1293.9 1248.1 1208.4 1263.2 1250.9
(11.0) (34.8) (12.0) (35.9) (65.9) (8.2)

ptolz 1394.3 1452.6 1384.9 1326.4 1hh5.7 1397.4
(17.0) (45.3) (17.7) (53.9) (96.7) (11.9)

pt+2h 1652.7 1689.3 1650.0 1604.0 1780.2 1657.6
(26.8) (55.1) (29.3) (104.7) (160.9) (18.3)

p 2277.1 2281.8 2278.7 23444 2642.8 2288.5

t+60

(53.8)  (101.9) (60.9)  (215.6)  (341.5) (36.8)

b. ryhmittely tHdrkeimm#n lyhyen aikav#lin arviointiperusteen mukaan

mennyt Julkiset talous- el keski-
periodi hinta- tiedotus- poli- muu osaa arvo
kehitys v#lineet tiikka sanoa

pt 3 1137.7 1161.3 1154.0 1104.3 1140.0 1146.1
+

(7.1) (19.5) (8.4) (33.3) (51.7) (5.3)

pt 6 1236.4 1283.5 1263.9 1172.0 1214.2 1250.9
+

(10.6) (31.4) (13.4) (h2.h) (60.8) (8.2)

. 1386.7 1440.9 1403.9 1293.3 1339.2 1397.4
+

(17.1) (39.0) (19.2) (67.4) (81.2) (11.9)

pt 24 1642.9 1690.0 1673.7 1528.0 1625.0 1657.6
+

(26.3) (51.4) (30.8) (105.3) (158.2) (18.3)

Pt 2294.4 2249.1 2301.6 2180.7 2266.7 2288.5
+

(53.7) (91.9) (62.7) (248.5)  (394.9) (36.8)




_57-

Selvésti muita matalampaa (ja haastattelutilanteessa my8s realis-
tisempaa) hintakehitystd arvioivat henkilét, jotka perustivat

ennusteensa muihin kuin vaihtoehtoina esitettyihin tekijdihin.
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6. INFLAATIO-ODOTUKSIIN VAIKUTTA-
NEISTA TEKIJOISTA

Inflaatio-odotuksia k#sitteleviss# tutkimuksissa on harvoin selvi-
tetty taustatekijdiden vaikutuksia hintakehityst# koskeviin en-
nusteisiin. Perinteisesti odotuksia on tutkittu menneen hintake-
hityksen avulla. Toisinaan on otettu huomioon esim. talouspoli-
tiikan toimenpiteiden, kuten valuuttakurssimuutosten vaikutus
(Carlson & Parkin, 1975), tai taloutta koskevien muiden muuttu-

jien, kuten kapasiteetin k#yttdasteen vaikutus (Kndbl, 1974).

Seuraavassa selvitet##in menneen hintakehityksen (taloudenpitdjien
omien arvioiden), tiettyjen taustamuuttujien, tiedontason ja
asenteiden vaikutuksia inflaatio-odotuksiin regressioanalyysin
avulla. TH11¥in joudutaan kHyttim##n er#itd ordinaaliasteikon
muuttujia, kuten koulutustaso, sosioekonominen asema, jne. ik##n-
kuin ne olisivat intervalliasteikolla (ks. liite 5). Tdm# sosio-
logisissa tutkimuksissa usein esiintyv# k#yt#ntd perustuu jossain
m#d&rin mielivaltaisuuteen ja tietty varovaisuus tulosten tulkin-
nassa on paikallaan. Dikotoomisia muuttujia, kuten sukupuoli,
asuinpaikkakunta jne. voidaan kylldkin k#ytt## regressiomalleissa
ns. dummy muuttujien tapaan (ks. esim. Valkonen, 1978; Eskola,

1966) .

Korostettakoon heti sit#, ettei haastateltujen ryhmittely eri-
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laisten taustamuuttujien perusteella ja ryhmien keskim##r#isten
hinta-arvioiden poikkeaminen toisistaan ole sindns#d riitt#vid
osoitus mist##n kausaalisesta ja selvdst# vaikutussuhteesta hin-
ta-arvioihin. Riippuvuus saaattaa johtua esim. kolmannesta pois-
saolevasta muuttujasta, joka vaikuttaa sek#d ryhmittelyyn ettd
hinta-arvioihin. Tutkimuksessa esitetyt tulokset eiv#t siten ole
mitenk#¥#in lopullisia, mutta voivat kyll¥ muodostaa mielenkiintoi-

sia ldhttkohtia jatkotutkimuksille.

6.1, TODELLINEN HINTAKEHITYS JA KULUTTAJIEN

KESKIMAARAISET INFLAATIOKOKEMUKSET

Hypoteesin HO mukaan toteutunut inflaatio vaikuttaa inflaa-

tio-odotusten muodostumiseen. Tutkimuksessa k#ytetty aineisto
rajoittaa kultenkin tavanomaisten adaptiivisten tai regres-
siivisten mallien testaamisen. Todellisen hintakehityksen vai-
kutusta voidaan kuitenkin arvioida taloudenpit#jien kokeman

keskim¥srtisen inflaatiokokemuksen avulla. Mallia (6.1.) voi-
daan siten tulkita tavallisen ekstrapolatiivisen mallin (2.2.)

muunnoksena.



= B0 =
e k
(6.1.) pit(t+1) = bip1 +C

Jossa p: = taloudenpitfjlin keskim#iriinen inflaatioko-

kemus (aritmeettinen keskiarvo)

b1 = kerroin

Taloudenpitijien keskim##r#inen inflaatiokokemus on m##ritelty
siten, ett# kunkin henkildn kokema hintakehitys on laskettu arit-
meettisena keskiarvona. Nuorilla henkil$illd on mukana ainoas-
taan muutama havaintovuosi, kun taas i#kk#ille henkil$ille on
laskettu useiden kymmenien vuosien keskim##r#inen inflaatiokehi-

tys.

Havaintoja painottamalla p##st#isiin kenties realistisempaan ko-
kemuksia kuvaavaan muuttujaan, mutta tdss# yhteydess#d kHytet##n

mallissa (6.1.) esitettyd yksinkertaistettua k#sitettd.

Toteutunut hintakehitys Suomessa 1900-luvulla on esitetty kuvios-
sa (6.1.). Kuvion avulla voidaan havaita selvlsti erilaisia inf-
laatiotrendejd; hyvin voimakkaat inflaatiojaksot 1915-1920 ja
1940-1951, deflaatiojakso 1930-luvulla, maltillisempi inflaatio-
jakso 1950-1970, inflaatiotrendin selv# kohoaminen 1970-luvulla ja

1980-1luvulla j#lleen inflaatiovauhdin hidastuminen.
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Kuvio 6.1. Hintakehitys Suomessa 1900-luvulla.
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Kuvio 6.2. Haastateltavien keskim##r#iset inflaatiokokemukset i#n
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NH#ille inflaatiojaksoille on tyypillistH periodin pitk#ik#isyys.
Inflaatiovauhdin s#ilymiseen tietyll# uralla vaikuttavat luonnol-
lisesti monet eri tekij#t. Jos inflaatio-odotukset muodostuvat
esim. regressiivisesti, uudelle inflaatiouralle siirtyminen saat-
taa kest## huomattavasti pitemp##n kuin esim. odotusten sopeu-

tuessa vHlittomésti muuttuneisiin taloudellisiin olosuhteisiin.

Vuoden 1977 marraskuussa alle 20-vuotiaat olivat kokeneet ainoas-
taan 70-luvun voimakkaan hintakehityksen, jolloin heid#dn keskim##-
riiset inflaatiokokemuksensa olivat l#hes kaksinkertaiset 30-40
vuotiaisiin verrattuna (ks. kuvio 6.2). Mik#li inflaatio-odotukset
muodostuvat regressiivisesti mallin 6.1. mukaisesti, tulisi esim.
alle 20-vuotiaiden inflaatio-odotukset olla selv#sti muita kor-

keammat.

Kuviossa (6.3.) on esitetty haastateltavien i#n perusteella las-
ketut keskim##irdiset ennusteet hintakehityksest# viidelt3 eri pi-
tuiselta periodilta. Koska kussakin ik#luokassa havaintojen luku-
m#ird j#4 suhteellisen alhaiseksi (n. 30 -10 havaintoa), on t#ssi

kuviossa jouduttu k#dytt#m##n viiden vuoden juoksevaa keskiarvoa.

Vertaamalla i#n perusteella ryhmiteltyj#d inflaatio-odotuksia
haastateltavien keskim##r#isiin inflaatiokokemuksiin, voidaan ha-
vaita selvi# yht#l#isyyksi# (kuviot 6.2. ja 6.3.). Esimerkiksi

alle 20-vuotiailla oli hyvin korkeat inflaatio-odotukset.
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Kuvio 6.3. Haastateltavien inflaatio-ennusteet 1n(p:*m/1000) ryh-
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Seuraavassa tarkastellaan miten merkittdvisti haastateltavien
inflaatiokokemukset vaikuttavat inflaatio-odotuksiin. Taulukossa
(6.1.) on esitetty mallin (6.1.) testitulokset. Yhteiskorrelaa-
tiokerroin ei eroa sanottavasti nollasta. Tosin mallien saa-
mat F-arvot osoittavat parametrien kertoimen poikkeavan selvisti

nollasta.

Modifioimalla mallia (6.1.) siten, ettd yksilSkohtaisten inflaa-
tiokokemusten ja ennusteiden sijasta tarkastellaan keskim¥#r#isiy
kokemuksia ja ennusteita, p##dyt##n malliin (6.2.).

k

(6.2.) p:(t+i) =bp +C

jossa p:(t+i) hetkelld t muodostetut keskim##rdiset

inflaatio-odotukset periodille i,

haastateltavien keskim#iirdiset inflaatio-

o
]

kokemukset

THssH mallissa yhteiskorrelaatiokerroin on jo selv#isti korkeampi
kuin mallissa (6.1.) (ks. taulukko 6.2.). Taloudenpit#jien kes-
kim##iristen inflaatio-odotusten ja keskim#iirdisten inflaatio-
kokemusten v#1ill4 esiintyy siis jonkin verran lineaarista riip-

puvuutta.
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Taulukko 6.1. Inflaatio-odotusten muodostuminen inflaatiokokemusten

avulla.
p: Vakio R® F-testi
In(p® /p) 0.812 0.053 0.024 18.8
Het (4.34) (2.97)
1.238 0.095 0.029
(4.76) (3.79)
1.624 0.160 0.029
(4.81) (4.94)
1.906 0.289 0.024
(4.34) (6.86)
2.348 0.530 0.017
(3.69) (8.66)

(t-arvot suluissa parametrin alla.)

Taulukko 6.2. Inflaatio-odotusten muodostuminen inflaatiokokemusten
avulla (keskim#irdiset inflaatio-odotukset).

p Vakio R F-testi
In(p®* /p ) 0.584 0.06l 0.208 16.3
R (4.04) (4.67)
In(p’", /p,) 1,072 0.096 0.334 31.2
(5.58) (5.24)
n(p™ /p ) 1.580 0.148 0.389 39.4
(6.28) (6.17)
n(p;",,/p,) 1.786 0.277 0.264 22.2
{4.71) (7.67)
In(p’", Tp,) 2.290 0.502 0.200 15.5
(3.95) (9.07)

(t-arvot suluissa parametrin alla.)
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6.2. HAVAITUN HINTAKEHITYKSEN VAIKUTUS INFLAATIO-

ODOTUKSIIN

Hypoteesin H1 mukaan inflaatio-odotusten oletetaan muodostuvan

taloudenpitijien havaitseman inflaatiokehityksen mukaan.

Ennustelukujen ja menneisyydess# toteutuneeksi arvioitujen hinta-
muutosten v#listd riippuvuutta on tarkasteltu korrelaatiomatrii-
sin avulla taulukossa (6.3.). Siit# voidaan todeta, ettd eri pe-
riodeille ennustettujen hintatason muutosten v#linen korrelaatio
on varsin korkea. Kuten on luonnollista, korrelaatio on korkea
ennenkaikkea samanpituisia ennusteperiodeja tarkasteltaessa. N#in
esim. henkildt, jotka ovat olettaneet hintojen nousevan paljon
vuoden kuluessa ovat olettaneet hintojen nousevan paljon my8s
/p)) =

0.93. My8s mennytt#d kehityst#d koskevien arvioiden v#linen korre-

seuraavan vuoden kuluessa, esim. r(ln(pulz/pt),ln(pt‘.zll
laatio suurin piirtein samanpituisille periodeille on hyvin 1H-

hells ykkdstd.

Korrelaatiokerroin arvioiden ja ennusteiden vAlill# vastaavan pi-
tuisilla periodeilla on keskim##irin 0.5. Korkeimmillaan korrelaa-
tiokerroin on 12 kuukauden periodilla, jolloin kertoimen arvo
r(ln(ptnl/pt), ln(pt/pbdz)) = 0.627. Jonungin (1983) tutkimuk-

sessa korrelaatiokerroin oli hivenen pienempi eli 0.5. Korkeat

positiiviset korrelaatiokertoimet kuvastavat selvdsti riippuvus-
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suhdetta ajassa eteenp#in ja taaksepHin esitettyjen hintatasoar-
vioiden v#lill#. Korrelaatiokertoimet pitempi# menneit# periodeja
koskevien arvioiden ja lyhyen periodin inflaatioennusteiden v#-
1i1148 eiv#t ole yht# suuria kuin pitempi#d periodeja koskevissa

ennusteissa ja lyhyit# periodeja koskevien arvioiden v#lilli.

Taulukko 6.3. Ennustettujen hintatason muutosten ja menneisyy-
dess# toteutuneeksi arvioitujen hintatason muutosten
korrelaatiomatriisi.

t+3 t+6 t+12 t+2l4 t+60 t-3 t-6 t-12 t-24

t+6 .920

t+12 .848 .944

t+24 .750 .852 .932

t+60 .614 712 .791 .890

t-3 .509 .532 .532 .501 .434

t-6 .544 .610 .623 .589 .523 .868

t-12 .539 .602 .627 .609 .567 .792 .907

t-24 .460 .527 .552 .564 .564 .675 .803 .901

t-60 .293 .347 .377 .405 .467 .452 .551 .657 .803

Taulukon (6.4.) regressiomalleilla pyrit##n selvitt#m##n, miten

ném# taloudenpit#jien omat arviot hintakehityksest# tietyn pitui-

sella ajanjaksolla menneisyydess# vaikuttavat’ vastaavan pituisena

ajanjaksona-hintakehityst¥ koskeviin ennusteisiin. Varsinkin 1y-

hyen t#ht#imen inflaatio-odotuksiin heijastuvat merkitt#vidsti ar-
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Taulukko 6.4. Inflaatio-odotusten muodostuminen mallin

In(p{, /p,)) = b In(p/p] ) + C nukaan.
m b, c R F-testi
3 0.783 0.070 0.259 268.3
(16.38) (13.81)
(10.52) (12.20)
6 0.707 0.123 0.372 453.2
(21.29) (13.98)
(14.94) (12.81)
12 0.683 0.125 0.393 495.5
(22.26) (12.24)
(17.03) (11.68)
24 0.570 0.216 0.319 358.6
(18.94) (13.26)
(14.68) (11.89)
60 0.434 0.403 0.218 213.2
(14.34) (15.12)
(12.78) (14.75)

( t-arvot suluissa parametrin alla, alimmaisena Whiten

testilld korjatut t-arvot.)

Lineaarisen regressiomallin er##n oletuksen mukaan selitt#j#nd
k#ytetyn satunnaismuuttujan virhetermin (u) varianssin on olta-
va vakio:

var(u) = E(ui)2 = o: = vakio

Mik#1i satunnaismuuttujan varianssi kasvaa, kun muuttujan arvo
kasvaa, sanotaan satunnaismuuttujaa heteroskedastiseksi. Taulu-
kon 6.4. mallin heteroskedastisuus on testattu Whiten testilli
(White,1980). Testin avulla korjatut t-arvot eivdt taulukossa
(6.4.) oleellisesti poikkea alkuper#isist# t-arvoista.
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viot menneest# hintakehityksestHd samanpituiselta periodilta. Kol-
men kuukauden ennusteissa mennytt#d hintakehityst# kuvaavan muut-
tujan kerroin on melko korkea (0.783). Pitemmill# periodeilla se-
littévén muuttujan kerroin pienenee ja viiden vuoden ennusteissa
vastaavan pituista mennytt# hintakehityst# kuvaavan selitt#év#n

muuttujan kerroin on 0.434,

Vertaamalla parametrin b1 arvoa periodilla Plis Jonungin vastaa-
vaan malliin (s.2l), voidaan havaita, ett# t#ss# tutkimuksessa
odotukset heijastuvat selvemmin havaitun hintakehityksen perus-
teella kuin Jonungin tutkimuksessa (huom. erot estimointimenetel-

missH).

Koska tutkimusta varten ker#dtty aineisto perustuu haastatteluihin
tietylld hetkell#, ei t#ssHd voida tutkia sitd kuinka odotukset
ajassa ovat muuttuneet. Haastateltavien toteutunutta hintakehi-
tystd koskevista arvioista voidaan kuitenkin laskea eripituisten
periodien v#1ill¥ hintekehityksess# tapahtuneeksi arvioidut muu-
tokset. Taulukossa (6.5.) on tarkasteltu eri periodeilla. tapah-

tuneeksi arvioitujen hinnanmuutosten vaikutuksia lyhyen ja pitk#n

tdhtdimen inflaatio-odotuksiin regressiomallin (6.2.) avulla.

e - a a a
(6.2.) 1In(p /p) =bln(p/p; ) + bIn(p| /P

) +

bIn(p; /p{, ) * bIn(p] . /P ) +

1t-6" "it-12 it-12" " it-24
a a
+
bsln(plt-zh/pit-so) ¢
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Taulukko 6.5. Lyhyen ja pitk#n tdht#imen infleatio-odotusten riip-
puvuus arvioidusta hintakehityksest# mallin (6.2.)
mukaan.,

b b b b b c R P-testl

1n(p /pt) 0.530 0.319 0,176 -0.025 -0.022 0.054 0.316 70.5
(9.44) (6.06) (3.94) (-0.78) (-1.50) (7.21)

(6.60) (4.62) (2.89) (-0.62) (-1.38) (6.97)

e
1t+3

1n(pe /p ) 0.651 0.650 0.252 -0.013 -0.026 0.089 0.387 96.3

it+6" "t
(8.76) (9.37) (4.28) (-0.30) (-1.40) (9.02)
(6.12) (6.62) (3.24) (-0.23) (-1.28) (8.47)
1n(pe /p ) 0.780 0.908 0.399 -0.023 -0.021 0.142 0.411 106.4
ft+12 't
(8.24) (10.28) (5.34) (-0.43) (-0.89) (11.34)
(6.38) (7.96) (4.03) (-0.36) (-0.82) (10.53)
ln(p:t.zh/pt) 0.907 1.038 0.568 0.109 -0.016 0.232 0.381 93.7
(7.20) (8.83) (5.71) (1.53) (-0.51) (13.93)
(5.75) (7.61) (4.57) (1.36) (-0.45) (12.81)
e
ln(pit‘eo/pt) 0.975 1.284 0.892 0.332 0.100 0.371 0.342 79.3

(5.20) (7.35) (6.02) (3.13) (2.09) (14.94)
(4.40) (6.59) (5.23) (3.32) (1.98) (15.10)

(t-arvot suluissa parametrin alla, alimmaisena Whiten testill#

korjatut t-arvot.)

Lyhyen t¥ht¥imen odotuksiin nHytt#isivdt vaikuttavan ennenkaikkea
l#himenneisyydess¥ tapahtuneet hintatasonmuutokset, sen sijaan
pitk#n aikavHlin odotuksiin wvaikuttavat sek# 1#himenneisyydest

ettd ailkeisemmin hintatasossa tapahtuneet muutokset.

Yhteiskorrelaatiokertoimien ja t-arvojen perusteella voidaan to-

deta taloudenpit#jien havaitseman hintakehityksen ja inflaatio-
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odotusten v#lisen lineaarisen riippuvuuden olevan selvdsti voimak-
kaamman kuin inflaatiohistoriasta saadun inflaatiokokemuksen ja odo-
tusten vilisen riippuvuuden. Hypoteesin H1 oletukset osoittautuvat
tdss# tutkimuksessa kuvaavan paremmin inflaatio-odotusten muodos-

tumista kuin hypoteesin Ho oletukset.

6.3. TAUSTAMUUTTUJIEN VAIKUTUS INFLAATIO-ODOTUKSIIN

Taloudenpit#jien hintakehityksiin vaikuttavina taustatekijéind on

seuraavassa tarkasteltu seuraavia muuttujia:

sukupuoli kotitalouden koko koulutustaso
iki siviilis#ity kuukausitulot
kuntamuoto sos.ekon.asema

Taloudenpitijien antamat hintakehitystHd koskevat arviot ja ennus-
teet edelld mainittujen taustatekijoéiden mukaan ryhmiteltyn# on
esitetty liitetaulukossa (6.1. - 6.6.). Suorien jakaumien perus-
teella kuntamuoto ja kotitaloudenkoko eivdt aiheuta merkitti-

vi¥ eroja taloudenpit#jien hintakehityksen arvioinneissa.

Sukupuoli, ik# ja siviilis##ty aiheuttavat jonkin verran eroja
taloudenpitédjien arvioissa ja enusteissa. Miesten arviot ja en-
nusteet varsinkin lyhyelld t#ht#imell# ovat pienempi# (ja t#ssi

haastattelutilanteessa realistisempia) kuin naisilla. Pitemm#n
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aikav#lin arvioissa erot sukupuolten v#1ill# olivat pienemm#t.
Ik# vaikuttaa selvisti inflaatio-odotuksiin, muttei juuri ar-
vioihin toteutuneesta hintakehityksest#. Alle 25-vuotiaat ennus-
tivat selvisti voimakkaampaa hintakehityst# kuin vanhemmat henki-
18t. Suorien jakaumien perusteella (ks. kuviot 6.2. ja 6.3.) inf-
laatiokokemukset heijastuvat jossain m##rin inflaatio-odotuksiin.
Siviilis#4dyn mukaan luokitelluissa ennusteissa naimisissa olevat
ennustivat pienemp## hintakehitystd (ja lyhyell# t#ht#imelld rea-

listisempaa) kuin muut.

Sosiaalista asemaa on mitattu kolmella samantyyppiselld muuttu-
jalla (koulutustaso, sosioekonominen asema ja tulotaso), joiden
luokituksessa on k#ytetty Tilastokeskuksen yleisesti soveltamia

luokitusperiaatteita.

Tulotaso ja sosioekonominen asema vaikuttavat hintakehitystd
koskeviin ennusteisiin ja arvioihin siten, ett# mit4 suuremmat
tulot ja korkeampi sosioekonominen asema sit# pienempi# (t#Hss#
tilanteessa realistisempia) arvioita ja ennusteista annetaan. Ai-
noa poikkeus on Tilastokeskuksen k#yttém#issd luokitusjiérjestel-
m#ssé korkeimpaan sosioekonomiseen asemaan sijoitetut yksityiset
yritt#jit ja tydnantajat, jotka arvioivat nopeampaa hintakehitys-

td kuin. esim ylemm#t toimihenkil®t ja alemmat toimihenkilé&t.

Koulutus eroaa edellisistd4 muuttujista siten, ettd ainoastaan

ylemm#n keskiasteen tai sit# korkeamman koulutuksen saaneet hen-
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kilét antavat muita pienempil arvioita hintakehityksestd. Alemman
keskiasteen tal perusasteen suorittaneiden henkil®iden arvioinnit

eividt poikkea toisistaan.

Tulokset ovat hyvin samansuuntaiset kuin Jonungin (1981) tutki-
muksessa. Ainoastaan tulotaso ei Jonungin tutkimuksessa ole yhtd
selvlsti odotuksiin vaikuttava tekij# kuin suomalaisessa aineis-
tossa. Sen sijaan esim. ik# ja sukupuoli vaikuttavat molemmissa

tutkimuksissa selvdsti inflaatio-odotuksiin.

Sukupuoleen liittyv#t erot ennusteissa voitaisiin tulkita si-
ten, ettd miehet tuntevat hintakehityksen paremmin kuin naiset
tai toisaalta naiset perustaisivat ennusteensa pikemminkin elin-
taravikkeiden hinnannousuun (ks. Jonung;1981) kuin koko hintain-
deksin nousuun (arviointiperiodeilla elintarvikkeiden hinnannousu

oli selvésti nopeampaa kuin koko hintatason).

Hintakehitys 1970-luvullla oli samansuuntainen sek# Ruotsissa et-
td Suomessa, jolloin esim. nuorten henkildiden inflaatiokokemuk-
set molemmissa maissa olivat selvHsti idkk##mpi¥ henkilditd kor-
keammat. Tém#d saattaa osaltaan selitt## nuorten muita voimakkaam-

mat inflaatio-odotukset.
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Taulukko 6.6. Demografisten muuttujien vaikutus hintakehityst#
koskeviin arvioihin ja ennusteisiin.

Periodi kunta- sivii- kotita- lk& suku- vakio Rz F-testl

muoto liské- louden (log) puoli
ty koko

ln(p:t‘a/pt) 0.008 0.012 -0.015 -0.221 0.119 1.135 0.058 9.3
(0.26) (0.38) (-1.38) (-4.7h4) (3.76) (6.85)

1n(p:t¢6/pt) 0.013 0.023 -0.013 -0.178 0.091 0.895 0.070 11.5
(0.57) (1.01) (-1.69) (-5.52) (4.18) (7.82)

ln(pe /p ) 0.009 0.023 -0.007 -0.115 0.065 0.588 0.070 11.5

it+12 't

(0.65) (1.55) (-1.44) (-5.48) (4.57) (7.92)

in(p° ,o4/P,) ©-008 0.023 -0.005 -0.082 0.039 0.431 0.074 12.1
(0.89) (2.34) (-1.63) (-6.06) (4.26) (B.95)

/p ) 0.004 0.015 -0.025 -0.050 0.013 0.281 ©0.061 10.0
(0.65) (2.67) (~1.33) (-6.28) (2.47) (10.04)

ln(pt/p:t ) 0.004 0.034 -0.002 -0.009 0.016 0.081 0.015 2.3
(0.67) (0.61) (-0.97) (-1.18) (2.96) (2.94)

a
In(p /p ) 0.006 0.017 -0.003 -0.042 0.030 0.236 0.026 4.1
t it-6
(0.60) (1.65) (-0.94) (-2.95) (3.15) (4.68)

In(p /pa ) o0.011 0.014 -0.003 -0.051 0.046 0.355 0.026 4.1
t’oit-12
(0.61) (1.65) (-0.94) (-2.95) (3.15) (4.68)

in(p /pa ) 0.020 0.001 -0.004 -0.026 0.055 O0.447 0.014 2.1
t o it-24
(1.06) (0.01) (-0.56) (-0.93) (2.91) (h4.54)
in(p /pa ) 0.024 0.021 0.003 ©0.006 0.026 0.668 0.003 0.4
t 1t-60
(0.79) (0.69) (0.03) (0.15) (0.86) (4.30)

(t-arvot suluissa parametrin alla.)
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Periodi kunta- sivii- kotita~- ikid suku- tulo- kou- sos.ek. vakio F-testi
muoto li=- louden (log) puoli taso lutus asema
sddty koko
n(p_t 3/pt) -0.024 0.029 -0.011 -0.254 0.111  -0.009  -0.031 0.030 1.242 0.088 9
TE#*
(-0.74) (0.87) (-1.00) (-5.40) (3.38) (-1.18) (-2.18) (2.60) (7.03)
1n(p:t é/pt) -0.011 0.035 -0.009 -0.202 0.086 -0.007 -0.018 0.025 0.952 0.103 11.0
+
(-0.48) (1.55) (-1.24) (-6.24) (3.80) (-1.23) (-1.83) (3.12) (7.81)
ln(p:t 12/pt) -0.005 0.031 -0.005 -0.129 0.062 -0.013 -0.013 0.01h 0.632 0.099 10.4
+
(-0.31) (2.03) (-1.06) (-6.13) (4.20) (-1.03) (-2.02) (2.64) (7.97)
1n(p_t 2u/pt) -0.001 0.027 -0.004  -0.091 0.037 =-0.002 -0.008 0.009 0.455 0.099 10.5
it+
(-0.03) (2.80) (-1.25) (-6.68) (3.91) (-0.98) (-1.82) (2.62) (8.85)
1n(pit 60/pt) -0.003 0.017 -0.002 -0.053 0.012 -0.001 -0.002 .004 0.289 0.077 7.9
+
(-0.05) (3.03) (-1.01) (-6.68) (2.19) (-0.90) (-1.02) (2.17) (9.59)
ln(pt/p?t 3) -0.001 0.005 -0.002 -0.012 0.015 -0.001 ~0.006 0.002 0.105 0.031 3.0
P
(-0.04) (-0.90) (-0.83) (-1.62) (2.64) (-0.67) (-2.47) (1.00) (3.53)
ln(pt/p:t 6) -0.002 0.019 -0.003 -0.050 0.029 -0.001 -0.015 0.003 0.295 0.050 5.0
(-0.23) (1.95) (-0.82) (-3.49) (2.87) (-0.53) (-3.43) (0.97) (5.46)
ln(pt/p:t 12) 0.001 0.018 -0.002 -0.061 0.o44 -0.001 -0.016 0.007 0.414 0.045 4.4
(0.44) (1.30) (-0.43) (-3.08) (3.16) (-0.52) (-2.63) (1.33) (5.52)
ln(pt/p?t 2h) 0.008 0.005 -0.003 -0.037 0.051 -0.003 -0.0019 0.005 0.524 0.026 2.5
e
(0.42) (0.26) (-0.45) (-1.30) (2.60) (-0.61) (-2.18) (0.79) (4.94)
1n(pt/p?t 60) 0.008 0.029 0.001 -0.005 -0.017 -0.006 -0.021 0.005 0.767 0.011 1.1
it=
(0.26) (0.92) (0.09) (-0.11) (0.57) (-0.88) (-1.57) (0.48) (4.58)

(t-arvot suluissa parametrin alla.)

"UTTSTOISNUUS B[ UTYTOTAJB UTTASHSOY RISAITUSNEIUTY
SNINYTeA USTLN33nnu US]}STWOUOXROTSOS Bf udjsTjeadomeq °/L°9 O¥ynIne]

- g, ~



_77_

KdytettHvissH olevien taustamuuttujien vaikutusta esitettyihin
hintakehityst# koskeviin arvioihin ja ennusteisiin on tarkasteltu
regressiomallien avulla taulukossa (6.6.). NHissi malleissa on

mukana ordinaaliasteikon tasoinen muuttuja (kotitalouden koko)

sekl dikotoomisia muuttujia (sukupuoli, kuntamuoto).

Yhteiskorrelaatiokerroin j## hintaennusteita selitett#essd alle
0.1:n ja menneen kehityksen arvioita selitettHdessd viel#kin pie-
nemmbksi. Kuntamuoto ja kotitalouden koko eivdt t~-arvojen pe-
rusteella vaikututa sanottavasti inflaatio-odotuksiin. Sukupuoli
ja ik# sen sijaan saavat melko korkeat t-arvot, mik# tukee suo-

rien jakaumien perusteella saatua nikemysti.

Toteutuneen hintakehityksen arvioihin nHytt#vit vaikuttavan samat
taustamuuttujat (ik#, sukupuoli) kuin vastaavassa inflaatio-odo-
tuksia kuvaavassa mallissa. Ik# ei kuitenkaan ole yht# merkittdvi

selittdji kuin ennustettaessa tulevaa hintakehitysti.

Kun taulukon (6.6.) selitett#viin muuttujiin lis#t##n sosiaalis-
ta asemaa kuvaavat muuttujat, kasvavat mallien selitysasteet jon-
kin verran (taulukko 6.7.). Nim¥ muuttujat saavat merkitsevi#
t-arvoja varsinkin inflaatio-odotuksia selitettiess#, mutta vai-
kutus ei ainakaan t#ss# otoksessa ole yht# selvd kuin i#in ja su-

kupuolen.
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6.4. HAASTATELTAVIEN TIEDONTASON JA ASENTEIDEN VAIKUTUS

INFLAATIO-ODOTUKSIIN

Haastateltavien tiedontasoa ja asenteita mitattiin elinkustannus-
indeksi¥ koskevan kysymyksen ja viiden hintakehitykseen 1liitty-

vién vHitteen avulla. Elinkustannusindeksi# koskevaan kysymykseen
esitettiin haastateltaville kortilla taulukon (6.8.) mukaiset
vaihtoehdot, joista haastateltavaa pyydettiin valitsemaan oikea.

Kysymykseen vastasi oikein noin puolet haastateltavista.

Taulukko 6.8. Elinkustannusindeksi# koskeva kysymys ja
siihen annetut vastaukset

Kysymys Vastaukset
Saatuja haas- T4ydelliset
tatteluja havainnot
Elinkustannusindeksi mittaa: lukum. % lukum. %
a) Elintarvikkeiden tuo- 61 5.79 41 5.34
tannon kehittymistd
b) Yleisen palkkatason 88 8.35 61 7.94
kehittymistd
c) Kulutushyddykkeiden hin- 529 50.19 427 55,60
tatason kehittymistd
d) Elintason kehittymist# 234 22,20 187 24.55
c) Ei osaa sanoa 142 13.47 52  6.77

Yhteensh 1054 100.00 768 100.00
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Asenteita mittaavat hintakehitykseen liittyvit viitteet
olivat seuraavat:

V1. Oletetaan, ettd hinnat nousevat odotettua nopeammin.
Tém¥ on epHedullista henkil¥lle, joka on lainannut
rahaa pankista.

V2. Jos hinnat ovat nousseet paljon menneisyydess#, ne
nousevat paljon my8s tulevaisuudessa
talouspolitiikan toimenpiteist# huolimatta.

V3. Markan devalvaatio hillitsee hintojen nousua.

V4. Pienet palkankorotukset hillitsev#t hintojen nousua.

V5. Julkisuudessa esitetyt tulevaa hintojen nousua

koskevat vHitteet ovat yleens# jHlkik#teen
osoittautuneet liian pieniksi.

VHditteisiin haastasteltavat saivat vastata viiden vaihtoehdon mu-
kaan: t#ysin eri, jokseenkin eri mielt#, ei osaa sanoa (EO0S),
Jjoksenkiin samaa mieltd ja tHysin samaa mielt#. Taloudenpit#jien
hintakehitystd koskevat arviot luokiteltuina edelld esitettyjen
kysymysten ja vH#itteiden mukaan on esitettyn# suorina jakaumina

liitteessd (taulukot 6.11 - 6.15).

Vhittelsiin V1 ja V3, joiden voidaan tulkita mittaavan tiedonta-
soa, suhtautui kielteisesti (oikein) noin 60 ¥ haastateltavista.
NHEi118 henkil$ill¥, joiden tiedontason on muita korkeampi, ar-
viot hintakehityksest# olivat my8s pienemm#it (eli tHss#d tilan-
teessa realistisemmat). Yhdist#m#ll4 n#m# tiedontasoa mittaavat
muuttujat siten, ettd elinkustannusindeksist# oikein vastanneet

saavat yhden pisteen ja vHitteisiin V1 ja V3 kielteisesti suh-
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tautuneet saavat yhden pisteen, saadaan tiedontasoa kuvaava sum-
mamuuttuja. THt# summamuuttujaa kutsutaan seuraavassa yksinker-
taisuuden vuoksi tiedontasoksi. Haastateltavien saamien pistemi#-

rien jakaumat olivat seuraavat:

Taulukko 6.9. Tiedontasomuuttujan saamat arvot

Pistem#sri 0 1 2 3
haastateltavien 80 214 268 206
lukum#iry

Elinkustannusindeksin tuntemuksen ja tiedontasoa kuvaavan muuttu-
jan avulla ryhmitetyt hinta-arviot on esitetty 1liitetaulukoissa
(6.9 - 6.10). Mit# korkeampi tiedontaso on haastateltavilla,
sit4 selvemmin he antavat pienempid (realistisempia) arvioita

hintakehityksests.

Véitteeseen V2 annetuista vastauksista yli puolet oli mydntei-
si¥. N#1lld henkildill¥ oli myds muita voimakkaammat inflaatio-

odotukset.

Haastateltavista ainoastaan 36 % suhtautul mydnteisesti v#ittee-
seen V4. Maltillisen tulopoliittisen ratkaisun inflaatiota hidas-
tavaan vaikutukseen luottavilla henkil$ill# oli myds muita pie-

nenmét arviot hintakehityksestH.
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Kaikkein yksimielisempi# haastateltavat olivat vditteen V5 koh-
dalla. Taloudenpit#jistd 73 % piti julkisia hintojen nousua kos-
kevia ennusteita liian pienin#, TH#11l# ryhm#ll# oli kuitenkin mui-

ta jonkin verran pienemm#t arviot hintakehityksestd.

Tiedontasoa kuvaavan summamuuttujan sek# vHitteisiin V2, V4 ja V5
annettujen vastausten vaikutusta inflaatio-odotuksiin ja arvioi-
hin toteutuneesta kehityksest# tutkittiin myds seuraavilla reg-

ressiomalleilla:

(6.3.)  1In(p, /p,)

: aV2 + BV4 + pvs + ox + ¢

(6.4.) ln(pt/pib*) aV2 + BV4 + uv5 + ox + ¢
joissa V2 = vHitteestd V2 saatu pisteluku, V4 = vHitteestd Vi
saatu pisteluku, V5 = vHitteestd V5 saatu pisteluku ja x = tie-

dontaso (summamuuttuja).

Yhteiskorrelaatiokertoimet (ks. taulukko 6.10) ovat malleissa
(6.3.) ja (6.4.) semaa luokkaa kuin taustamuuttujien avulla muo-

dostetuissa malleissa (taulukko 6.7.).

Tarkasteltaessa muuttujien saamia t-arvoja voidaan todeta, ettd
tiedontaso vaikuttaa hyvin merkitt#v#isti lyhyen t#ht#imen inf-
laaatio-odotuksiin. Pitemm#ll# t#ht#imell#d asennemuuttujat saavat

korkeampia t-arvoja kuin tiedontaso. Etenkin vHite V2 osoittautuu
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hyvin merkittHv#ksi selitthjdksi pitk#n aikav#lin inflaatio-odo-

tuksia kuvaavissa malleissa.

Toteutuneen hintakehityksen arvioita kuvaavissa malleissa ei voi-
da havaita suuria eroja selitt#vien muuttujien v#1ill#, Tiedon-
taso saa pienempid t-arvoja selitettldessi pidemm#n aikav#lin kuin
lyhyen aikav#lin hintakehityst# koskevia arvioita. Pitk#n aikavi-
lin arvioissa asennemuuttujat ovat hallitsevampia kuin tiedonta-

S0.

Yhteenvetona voidaan todeta, ettd tiedontason Jja esitettyjen
véitteiden avulla ryhmitetyt haastateltavat antoivat ryhmin# sel-
vésti toisistaan poikkeavia arvioita toteutuneesta hintakehityk-

sestd ja myds ennusteet poikkesivat toisistaan.
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Taulukko 6.10. Asenteiden ja tiedontason vaikutus hintakehitystd
koskeviin arvioihin. Selitett#v#n#d muuttujana hin-
ta-arviot.

2
v2 v v5 Tiedon- Vakio R F-testi
taso

ln(p:t*a/pt) 0.029 -0.019 -0.025 -0.082 0.722 0.061 12.5
(2.53) (-1.77) (-1.91) (-h.73) (9.16)

1“(P:t’6/Pt) 0.023 -0.011 -0.014 -0.058  0.536 0.065  13.3
(2.99) (-1.51) (-1.56) (-4.87) (9.80)

1n(p:t+12/pt) 0.015 -0.009 -0.011 -0.038  0.398 ©0.067  13.6
(2.90) (-1.90) (-1.79) (-4.84) (11.22)

1n(p:t.2a/pt) 0.011 -0.007 -0.006 -0.020  ©0.277 ©0.061  12.4
(3.35) (-2.18) (-1.60) (-4.04) (12.00)

1 (plt.6o/pt) 0.008 -0.004 -0.003 -0.005 0.156 0.043 8.6

ln(pt/p:t ) 0.002 -0.006 -0.003 -0.008 0.109 0.040 6.8

1n(pt/p:t 6) 0.005 -0.008 -0.008 -0.018 0.229 0.040 7.9
(1.42) (-2.52) (-1.91) (-3.51) (9.60)

1n(p /p° ) ©0.008 -0.014 -0.008 -0.028 0.367 0.049 9.8

tTit-12
(1.73) (-3.17) (-1.41) (-3.94) (11.12)
1n(pt/p:t 2h) 0.014 -0.015 =-0.004 -0.026 0.513 0.028 5.5
(2.03) (-2.32) (-0.54) (-2.58) (11.01)
a
1n(pt/p1t_60) 0.026 -0.016 0.013 -0.001 0.708 0.013 2.6

(2.45) (-1.57) (1.05) (-0.04) (9.62)

(t-arvot suluissa parametrin alla.)
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6.5. YHDISTETYT REGRESSIOMALLIT

Taulukossa 6.11 on esitetty er#s niistd regressiomalleista, joita
saatiin selitettlessHd odotettua hintakehitystd samanaikaisesti ta-
loudenpit#jien arvioilla menneest# hintakehityksest# ja tausta-
muuttujilla. Yhdistetyn regressiomallin avulla voidaan todeta, et-
t4 menneen hintakehityksen arvioiden lis#ksi, ik# vaikuttaa hyvin

merkittdvéisti sekd lyhyelld ettd pitemm#ll¥ aikavdlilli.

Vanhemmat henkil$t antavat pienempi# hintakehityst# koskevia ar-
vioita kuin nuoret henkildt. Tiedontaso vaikuttaa merkittHdvésti
nimenomaan lyhyen aikav#lin inflaatio-odotuksiin. Talouseldm##
paremmin tuntevat antavat pienempi¥ arvioita (realistisempia)
kuin muut. Asennemuuttujista sukupuoli ja sosiaalista asemaa ku-
vaavat muuttujat vaikuttavat merkitt#vdsti inflaatio-odotuksiin
siten, ett#d miehet antavat naisia pienempi# ennusteita ja samoin
parenmassa sosiasalisessa asemassa olevat antavat pienempi# ennus-

teita kuin muut.

Esimerkiksi sukupuoli ja 1k# osoittautuvat siis merkitsev#ksi inf-
laatio-odotusten selittdjiksi myds malleissa, joissa arviot men-
neestd hintakehityksestd ovat yhtend selittij#n# mukana. T#m#
viittaa siihen, ett# sukupuolella ja i#ll3 on vaikutusta odotuk-
siin muunkin vuoksi kuin henkil®Bkohtaisesti koetun "inflaatiokoke-
muksen vuoksi". Esimerkiksi osa naisten korkeammista inflaatio-

odotuksista selittyy tHssd aineistossa silld, ett#d heiddn arvionsa
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Taulukko 6.11 Menneestd hintakehityksestHd esitettyjen arvioiden,
taustamuuttujien, tiedontason ja asenteiden vaikutus tulevasta
hintakehityksestd esitettyihin arvioihin.

e e e
1n(p1to3/pt) 1n(pit+6/pt) 1n(p1t¢12/pt) 1n(p1t’2“/pt) 1“(plt+60/pt)
in(p /pu ) 0.525 0.642 0.766 0.894 0.989
L (9.57) (8.96) (8.35) (7-33) (5.44)
(6.76) (6.43) (6.84) (6.17) (4.76)
a a
1n(p1 /p 6) 0.264 0.570 0.811 0.911 1.122
=3 At (5.10) (8.45) (9.40) (7.93) (6.55)
(3.89) (5.96) (7.12) (6.88) (6.00)
n(p" 6/p° ) 0.139 0.198 0.333 0.485 0.801
Te=br1t=12.  4i3519) (3.49) (4.59) (5.01) (5.55)
(2.41) (2.70) (3.51) (4.02) (4.80)
a a
in(p /p ) -0.007 0.012 0.005 0.146 0.381
1t-12""4e-24" (g a4 (0.30) (0.10) (2.12) (3.71)
(-0.19) (0.23) (0.09) (1.90) (3.93)
1n( " / » ) -0.014 0.016 0.008 0.002 0.112
P [ -0. -0. -0. -0. i
1t-24""1t-60" (_g.g9) (-0.88) (-0.33) (-0.07) (2.41)
(-0.95) (-0.85) (-0.31) (-0.07) (2.28)
1kl -0.042 -0.061 -0.070 -0.101 -0.167
(-5.39) (-6.09) (-5.41) (-5.87) (-6.52)
(-4.71) (-5.41) (-4.81) (-5.39) (-6.14)
sukupuoli 0.013 0.021 0.033 0.042 0.028
(1.91) (2.44) (2.96) (2.86) (1.29)
(1.85) (2.35) (2.92) (2.80) (1.28)
sos.ekonomi- 0.006 0.009 0.009 0.011 0.012
nen asema (2.59) (3.23) (2.42) (2.37) (1.69)
(2.98) (3.62) (2.60) (2.50) (1.78)
tiedontaso -0.007 -0.009 -0.011 0.008 0.012
(-1.98) (-1.76) (-1.81) (-1.01) (0.99)
(-1.80) (-1.61) (-1.66) (-0.97) (0.97)
viite2 0.005 0.009 0.011 0.017 0.031
(2.26) (2.79) (2.64) (3.16) (3-97)
(2.29) (2.82) (2.69) (3.30) (4.06)
vakio 0.161 0.233 0,300 0.452 0.758
(5.42) (6.03) (6.06) (6.87) (7.72)
(4.62) (5.21) (5.31) (6.29) (7.60)
2
R 0.362 0.439 0.455 0.428 0.389
F-testl b2.9 59.2 63.1 56.5 48.2

(t-arvot suluissa parametrin alla, alimmaisena Whiten testill#

korjatut t-arvot.)
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menneestd hintakehityksestd on suurempi kuin miehill#. Tarkastel-
taessa henkild$it#d, joiden k#sitykset menneest# hintakehityksestd
on vakioitu n#yttdvdt naiset kuitenkin arvioivan edelleen hintojen
tulevan nousun suuremmaksi kuin miehet ja nuoret suuremmaksi kuin

vanhemmat henkilot.

Selitettdessd toteutuneesta hintakehityksestd esitettyjd arvioita
samanaikaisesti taustamuuttujilla, tiedontasolla ja asennemuuttu-
jilla (ilman arvioita menneest# hintakehityksest#) saadaan taulu-
kossa (6.12) esitetyt totetutuneen hintakehityksen arvioita kuvaa-

vat mallit.

Viimeaikaisesta hintakehityksest#d esitettyihin arvioihin vaikutta-
vat tietontaso ja koulutus, sukupuoli ja asenteet. Ik& ei n#ytd
olevan merkittdvi selittdji tarkasteltaessa mennyttd kehitystd,

vaikka se on merkitsevd selittdjd hintaodotuksia muodostettaessa.

Pitk#n aikavidlin hinta-arvioita (p:60) kuvaavassa mallissa ai-
noastaan asennemuuttuja v2 on t-arvojen perusteella tilastollises-

ti merkitt#vd odotuksia selittdvéd tekiji.
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Taulukko 6.12. Taustamuuttujien, tiedontason ja asenteiden vaiku-
tus menneestd hintakehityksest# esitettyihin ar-
vioihin.

a a a a a
1n(pt/pit_3) ln(pt/pit_6) ln(pt/plt_lz) ln(pt/plt_zh) ln(pt/p“_60
sukupuoli 0.009 0.020 0.029 0.033 0.008
(1.76) (2.06) (2.10) (1.75) (0.27)
koulutus -0.002 -0.003 -0.004 -0.005 -0.009
(-1.43) (-1.34) (-1.30) (-1.30) (-1.44)
tied.taso -0.006 -0.016 -0.025 -0.021 0.007
(-2.27) (-3.08) (-3.45) (-2.05) (0.46)
viite 2 0.002 0.004 0.007 0.012 0.025
(1.08) (1.22) (1.54) (1.87) (2.35)
viite 4 -0.005 -0.007 -0.013 -0.013 -0.014
(-3.15) (-2.24) (-2.82) (-2.06) (-1.48)
vakio 0.091 0.171 0.295 0.447 0.751
(6.33) (6.61) (8.31) (8.88) (9.43)
nz 0.040 0.045 0.056 0.035 0.015
F-testi 6.4 Tl 9.0 5.5 2.3

(t-arvot suluissa parametrin alla)
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7. LOPPUTOTEAMUKSIA

Tassd tutkimuksessa on k#sitelty tekijoitd, jotka vaikuttavat ta-
loudenpitédjien arvioihin menneestd ja tulevasta hintakehityksesté&.
Kun tehd&idn yleisempid johtopadatoksid saatujen tulosten pohjalta,
on muistettava tutkimuksen monet erityispiirteet, mm. hintakehi-
tyksen mittauksessa kdytetty menetelmd, haastatteluajankohta ja

muutamien selittdvien muuttujien tulkintaan liittyvat ongelmat.

Inflaatio-odotusten mittauksessa k#ytetyn menetelm&n avulla on
pyritty selvitté@m&adn taloudenpitdjien omakohtaiset, subjektiivi-
set, késitykset hintatason kehittymisestd. Saadut tulokset

osoittavat:

1) Taloudenpitijilld on hyvin erilaiset kisitykset sekd menneesti
ettd tulevasta hintakehityksesta.

2) Lyhyen tahtaimen inflaatio—odotuksiin vaikuttavat selvésti ldhi—
menneisyydessé havaittu hintakehitys. Pitemmén aikavélin inf-
laatio—odotuksiin vaikuttavat seka lahimenneisyydessa ettd pi—
temmalld aikavalilld havaittu hintakehitys.

3) Demografiset muuttujat, kuten iké ja sukupuoli, vaikuttavat ta—
loudenpitéjien hintakehitysté koskeviin arvioihin.

4) Taloudenpitéjien tiedontaso vaikuttaa lyhyen tahtaimen inflaatio—

odotuksiin, sen sijaan asenteet vaikuttavat selvésti pitkén ai—
kavélin odotuksiin.

Lyhelld t&ht&imellsd taloudenpitdjdt yliarvioivat toteutunutta hin-
takehitystd. Pidempid aikavidlejd koskevat arviot menneestd hinta-

kehityksestd vastasivat sen sijaan paremmin toteutunutta kehitysté.
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N&m& hintakehityksestd esitetyt arviot heijastuvat my6s talou-
denpitéjien tulevaa hintakehityst# koskevissa odotuksissa. Lyhyel-
14 téht#dimelld inflaatio-odotukset olivat suurella osalla haasta-
teltavista epérealistisen korkeita. Pitemm#lly t#ht#imell&d odotuk-
set vastasivat puolestaan suurin piirtein haastatteluajankohtaa

edeltéanyttd hintakehitysti.

Lyhyen aikav#lin hintamuutosten yliarviointi saattaa johtua ké&y-
tetystd haastattelumenetelm#st#d, jossa hintamuutosten esille sa-
miseksi kysyttiin 1000 mk maksavan hyddykekorin hintaa menneisyy-
dessd ja tulevaisuudessa. Haastateltavien on ehkd ollut wvaikea
ymm#Art84 kuinka suurta inflaatiovauhtia vuositasolla melko pieni-
kin 1000 mk arvoisen korin kallistuminen 3 kuukauden kuluessa mer-
kitsee. Lyhyen t#htdimen hintakehityksen yliarvioiminen voidaan
tulkita johtuneeksi inflaatiovauhdin voimakkaasta hidastumisesta
hastatteluhetkellsd. Haastatteluajankohtaa edeltényt nopea inflaa-
tio on voinut aiheuttaa inflaatio-odotusten jddmisen jélkeen to-

dellisesta inflaatiokehityksesti.

Frenkelin (1975) esitt#dm#ssd odotusten muodostumista kuvaavassa
mallissa erotetaan toisistaan pitk#n ja lyhyen aikavédlin inflaa-
tio-odotukset. Kun tarkastellaan ik#muuttujan avulla muodostettu-
ja suoria jakaumia (esim. kuvio 6.3.) voidaan havaita, ettd toi-
saalta nuoret (alle 25-vuotiaat) ja toisaalta vanhat (yli 75-vuo-
tiaat) henkilét ennustivat muita nopeampaa hintakehitystd. Témé
voidaan tulkita siten, etatd nuorilla hintakehityksen omakohtai-

set kokemukset rajoittuvat 70-luvun korkean inflaation kauteen-
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jolloin ns. pitk#n aikavilin keskim#d#drdiset inflaatio-odotukset
ovat muita henkilit#8 voimakkaammat. Vanhojen henkildiden voi-
makkaisiin inflaatio-odotuksiin vaikuttaa myds 10-luvun lopulla

ja 40-luvulla tapahtunut voimakas hintojen nousu.

Rationaalisia odotuksia kuvaavan hypoteesin mukaan taloudenpiti-
jat muodostavat odotuksensa taloutta koskevan relevantin infor-
maation avulla. T&ss¥ tutkimuksessa saatujen tulosten mukaan ta-
vallisten kuluttajien tiedot talouteen 1liittyvist# keskeisistéd
muuttujista ja niiden vaikutuksista hintatasoon ovat melko hei-
kot. Tulosten perusteella rationaalisten odotusten hypoteesi ei
saa tukea oletuksilleen. On kuitenkin merkittdvdd, ettéd tiedon-
taso vaikuttaa varsinkin lyhyell#d t#ht#imelld inflaatio-odotuk-
dotuksiin. Talousel&m## tuntevat henkilét ennustivat ainakin t#n#
haastatteluajankohtana realistisempaa hintakehityst&d kuin muut.
Pitenm#lli tdht&dimells inflaatio-odotuksiin vaikuttivat myds eri-
laiset asennetekij&t, kuten asennoituminen viitteeseen, "jos hin-
nat ovat nousseet paljon menneisyydess#d, ne nousevat paljon my&s

tulevaisuudessa talouspolitiikan toimenpiteistd huolimatta".

Saatujen tulosten perusteella voidaan todeta, ettd tavallisten
kuluttajien mennyttd hintakehitystd koskevat omat arviot ovat
hyvin merkittévd tekiji inflaatio-odotusten muodostumisessa. Ta-
loudenpitédjét heijastavat nimenomaan mennyttd hintakehitystd kos-
kevat arvionsa - eivétk#d todellisuudessa esim. elinkustannusin-

deksilld mitatun toteutuneen hintakehityksen - vastaavan pituista
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aikavdlis koskeviksi inflaatio-odotuksiksi. T&m&n voidaan tulkita
vastaavan yksinkertaista ekstrapolatiivista odotusten muodostu-
mishypoteesia. Lis#ksi muutamat taustamuuttujat kuten ik# ja suku-
puoli, vaikuttivat oleellisesti hintakehityksest# annettujen ar-
vioiden suuruuteen. Tutkimuksessa mukana olleiden muutamien asen-
nevdittdmien perusteella voidaan todeta, ettd myds asenteilla on

oleellinen vaikutus etenkin pitk#n aikavdlin inflaatio-odotuksiin.
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STUDY OF FINNISH INFLATION EXPECTATIONS AND
THEIR FORMATION

English summary

The purpose of this study is to investigate the formation of
inflationary expectations. The study is based on a cross-section
survey carried out in Finland in November 1977. It includes
a description of the theory concerning the formation of
inflationary expectations and a brief survey of the main

results of international studies.

In this survey inflationary expectations were measured by asking
how much a basket of goods and services (worth 1000 mk) would
cost 3, 6, 12, 24 and 60 months later. In this basket goods
and services were weighted in the same way as in the cost - of -
living index. Respondents were then asked how much the same
basket worth 1000 mk at the time had actually cost 3, 6, 12, 24

and 60 moths earlier.

The purpose of this method was to [find out respondents’ own,
subjective, inflationary expectations. Respondents attitudes and
knowledge were investigated by using the respondents’ answers
and reactions to certain questions and statements. The

respondents were also asked to state the sources of information

according to which their expectations were formed.
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The past short-term price changes were strongly overestimated,
whereas the ideas on past long-term price changes were closely
related to actual price changes. These ideas on past price changes

corresponded to the expected changes.

There is great dispersion across respondents not only in the
expected but also in the perceived price developments. The
distribution characterizing the ideas held by Finns on past
and future price levels was very skewed. Expected future price
levels and past price levels correlated strongly and expectations
can thus be explained by simple extrapolative models based on
ideas about the past. Short-term expectations are affected mostly
by recent personal inflationary experience whereas long - term
expectations are affected by both recent and more distant
perceived price movements. Average views on both past and future
prices differ when persons are grouped, e.g., according to their
socioeconomic status, demographic variables, knowledge and thelir

statements concerning the functioning of the economy.

When drawing conclusions from the results of this study, it is
important to keep in mind the limitations set by several special
factors connected with, e.g., the technique used in asking people
to state their views on past and future price levels, the date of
the survey, and the interpretation of the explanatory variables.
Thus these results provide some material and interesting

questions for future research.
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Table 6.11 Effects of perceived price changes and different background
variables on expected price changes

€ e e e e
ln(pit+3/pt) ln(pit§6/pt) ln(pit.lz/pt) ln(pitizh/pt) ln(p‘t’6o/pt)
in(p /pa ) 0.525 0.642 0.766 0.894 0.989
t"it-3
(9.57) (8.96) (8.35) (7.33) (5.44)
(6.76) (6.43) (6.84) (6.17) (4.76)
a a
ln(pit_3/pit_6) 0.264 0.570 0.811 0.911 1.122
(5.10) (8.45) (9.40) (7.93) (6.55)
(3.89) (5.96) (7.12) (6.88) (6.00)
a a
1n(p /p ) 0.139 0.198 0.333 0.485 0.801
1t-6" "1t-12
(3.19) (3.49) (4.59) (5.01) (5.55)
(2.41) (2.70) (3.51) (4.02) (4.80)
In( i / . ) =-0.00 0.012 0.00 0.146 0.381
P e-12"Pie-24 e : i : :
(-0.24) (0.30) (0.10) £2:12) (3.71)
(-0.19) (0.23) (0.09) (1.90) (3.93)
a a
In(p /p ) -0.014 -0.016 -0.008 -0.002 0.112
it-24" "it-60
(-0.99) (-0.88) (-0.33) (-0.07) (2.41)
(-0.95) (-0.85) (-0.31) (-0.07) (2.28)
Age -0.042 -0.061 -0.070 -0.101 -0.167
(-5.39) (-6.09) (-5.41) (-5.87) (-6.52)
(-4.71) (-5.41) (-4.81) (-5.39) (-6.14)
Sex 0.013 0.021 0.033 0.042 0.028
(1.91) (2.44) (2.96) (2.86) (1.29)
(1.85) (2.35) (2.92) (2.80) (1.28)
Socioeconomic 0.006 0.009 0.009 0.011 0.012
Position (2.59) (3.23) (2.42) (2.37) (1.69)
(2.98) (3.62) (2.60) (2.50) (1.78)
Knowledge -0.007 -0.009 -0.011 0.008 0.012
Level (-1.98) (-1.76) (-1.81) (-1.01) (0.99)
(-1.80) (-1.61) (-1.66) (-0.97) (0.97)
Statement S2 0.005 0.009 0.011 0.017 0.031
(2.26) (2.79) (2.64) (3.16) (3.97)
(2.29) (2.82) (2.69) (3.30) (4.06)
Constant 0.161 0.233 0.300 0.452 0.758
(5.42) (6.03) (6.06) (6.87) (7.72)
(4.62) (5.21) (5.31) (6.29) (7.60)
2
R 0.362 0.439 0.455 0.428 0.389
F-testi 42.9 59.2 63.1 56.5 48.2

(t-values are in parentheses: the t-values situated below have been
corrected by White's test).
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LIITTEET

LIITE 1

82 M

Tilastokeskuksen haastattelutoimiston k#dyttém#t lo-
makkeet kysymyksineen

Mitid neljdsti kortilla esitctystd vaihtochdosta eclinkustannus-
indeksi mittaa?

ANNA KORTTI 12 Elintarvikkeciden tuotannon kechittymistdi . . . . . .

Yleisen palkkatason kchittymistd . . . . . + . . .
Kulutushyddykkeiden hintojen kehittymistd . . . . .
Elintason kehittywistd .+ o ¢« o o o o ¢ o ¢« o « o &
(EOSY o o = @ = wis & w1 @ 9 /s & & & & ® 4 5 % & 5

KORTTI 12 POIS
HAASTATTELIJA:

Elinkustannusindeksi ilmoittaa kuinka paljon kulutuscavaroiden
ja palvelusten hinnat ovat muuttuneet.

ANNA KORTTI 13

Vuonna 1977 suomalaiset kuluttivat ostaessaan erilaisia tava-
roita ja palveluksia 1000 mk suunnilleen seuraavalla tavalla:

1. Elintarvikkeet 250 mk

2. Asunto, ldmpd, valo, kotitaloustarvikkect 220 mk
3. Vaatetus, henkildkohtainen puhtausrja terveys 130 mk
4. Juomat, tupakka, huvittelu 180 mk
5. Liikennemenot (esim. auto) 160 mk

6. Muut palvelukset (esim. pankkimaksut, koulutus,
jdsenmaksut) 60 mk

Yhteensi 1000 mk

Laskemalla eri kuukausina niiden tavaroiden ja palvelusten,
jotka nyt maksavat 1000 mk, hankkimiseksi tarvittava raha-
mddrd saadaan selville kuinka paljon hinnat ovat muuttuneet
tdhdn hetkeen verrattuna.

KORTTI 13 POIS

O W N -

Seuraavassa on tarkoituksena arvioida tulevaa hintakehitysti.
Tarkastelemme tdlli hetkelld eli vuoden 1977 marraskuussa
1000 mk maksavia tavaroita ja palveluksia (jotka esiteltiin
edelld). Arvioikaa kuinka paljon hinnat nousevat eli mitid
ndmd samat tavarat ja palvelukset maksavat

KYSYTRAN YKSITELLEN

Kolmen kuukauden kuluttua eli vuoden 1978
heliikuussa: « o woie a o o s @ 5 8 e e § W & e

Puolen vuoden kuluttua eli vuoden 1978 toukokuussa
Vuoden kuluttua c¢li vuoden 1978 marraskuussa . . .
Kahden vuoden kuluttua eli vuoden 1979 marraskuussa

Viiden vuoden kuluttua eli vuoden 1982 marraskuussa

| SN -
et —
——_—— | —
S

L l———a
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LIITE 1 jatkuu

84

Seuraavassa arvioidaan tapahtunutta hintakehitysti. Tarkastelemf

me jillecn niitii tavaroita ja palveluksia jotka nyt muksavat
1000 mk ja jotka csiteltiin edelli.

KYSYTAAN YKSITELLEN

Arvioikaa, mitd nimi samat tavarat ja palvelukset,
jotka nyt maksavat 1000 mk, maksoivat kolme kuu-
kautta sitten eli vueden 1977 clokuussa . . . . .

Arvioikaa, mitd nimd samat tavarat ja palvelukset,
jotka nyt maksavat )000 mk, maksoivat puoli vuotta
sitten vuoden 1977 toukokuussa . 4 4 . . o4 e .

Arvicikaa, mitd nimd samat tavarat ja palvelukset,
jotka nyL maksavat 1000 mk, maksoivat vuosi sitten
eli vuoden 1976 marraskvussa . . . v o 4 0 . . .

Arvioikaa, mit# nidmi samat tavarat ja palvelukset,
jotka nyt maksavat 1000 mk, maksoivat kaksi vuotta
sitten eli vuoden 1975 marraskuussa . . . . . . .

Arvioikaa, mitd nimid samat tavarat ja palvelukset,
jotka nyt maksavat 1000 mk, maksoivat viisi vuotta
sitten, eli vuoden 1972 marraskuussa

¢ ==t

8 e =

B (= R

A {5~ T A

L
85 Edelli arvioitte hintakehitysti tulevaisuudes-
sa. Kun arvioitte hintojen muuttumista lihitulevaisuudessa
(3 kk - 1 vuosi), mitkd seuraavista vaihtoehdvista ldhinni
olivat arvionne perustana. Mainitkaa ensin tdrkein ja sitten
toiscksi tirkein vaihtoehto.
ANNA KORTTI 14
Tirkein | Toiseksi
tirkein
Menneen hintakehityksen perusteella . . . . . . . 1 1
Lehdissi, radiossa tai televisiossa esitettyjen
tulevaa hintakehitysti koskeneiden arvioiden
perusteella o« < < o o o o s 6 @ 4 4 s e s oa & e 3 2
Talouspoliittisten toimenpiteiden (esim. deval-
vaation, liikevaihtoveron muutosten, tulopoliit-
tisten ratkaisujen) perusteella . . . « 4+ « & « & 3 3
Muulla perusteella . « o o o o ¢ ¢ ¢ o o ¢ » o o 4 4
Milld:
(EDS) o se. w1 26 e e snim = 580 s o) i et s o RS a0 e 9 9
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Edelld arvioitte hintakchitystid mysds pitcwnilld tihtdimelld
(2-5 vuotta). Mitkd rtilla olevista vaihtochdoista tilldin
Jdhinnd olivat arvionne perustana. Mainitkaa jdlleen ensin

tirkein ja sitten Loiscksi tiirkein vaihtochto.

Tirkein | Toiscksi
tirkein
Menneen hintakehityksen perusteella . . . . . . . 1 1
Leéhdissd, radiossa tai televisiossa esitettyjen
tulevaa hintakehitystd koskeneiden: arvioiden 2 2
perusteella . . . ¢« ¢ 4 0 o e 4 e 00 e e e
Talouspoliittisten toimenpiteiden (esim. deval-
vaation, liikecvaihtoveron muutosten, tulopoliit- 3 3
tisten ratkaisujen) perusteella . + &+ & o & o o &
Muulla perusteella . . ¢ o« « « o s o o o s s o &« 4 4
Millid: _ s
KORTTI P
14 POIS (EOS): = «wit i % oy s o oy » @ o i & ® Bw, & w &) @ & B 9 9
86 M Scuraavaksi Teille esitelliidn eriditi talouspolitiikkaan

liittyvid viitteitd. Esictdkii kunkin viitteen kohdalla

oletteko tdysin eri mielti, jokseenkin eri mielt3, jokseenkin

samaa mieltd vai tdysin samaa mieltd esitetyn vditteen kanssa.

ANNA KORTTI 15

Oletetaan, ettid hirnat nouscvat odotettua nopeammin. Tamd
cpiedullinen tilanne henkildélle, joka on lainananut rahaa
pankista.

Tiysin eri mieltd . . . o ¢ v & « « o = « &

Jokseenkin eri mieltd . . . . &+ ¢ ¢ « & o o
(EOSY & oz = % 610 = 8B = % i E s WG
Jokseenkin samaz mieltd . . . . &« & « o« « o« &

Tdysin samaa mieltZ . . ¢ ¢ ¢ ¢ o « ¢ o & o &

on”

Jos hinnat ovat noussect paljon menneisyydessi, ne nousevat
paljon myds tulevaisuudessa talouspolitiikan toimenpiteistid

huolimatta.
Tdysin eri mieltd . . ¢ ¢ ¢« ¢ o ¢ o o o o o &
Jokseenkin eri mieltd . . . « v o o o o o o &
(EOS) + v e v e e e e e e e
Jokseenkin samaa mieltd . . « « o « o« « o o«

Tdysin samaa mieltd . & & o o o o o o o o & »

[V I " L

w s W N
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Markan devalvaatio hillitsee hintojen
Tdysin eri micltd . . . .
Jokseenkin eri mieltd . .
(EOS) .+ o = o4& = o & o &
Jokseenkin samaa mieltd .

Tiysin samaa mieltd . . .

Picnet palkankorotukset hillitsevdt hintojen nousus.

Tdysin eri mieltd . . . .
Jokseenkin eri mieltd . .
0
Jokseenkin samaa mieltd .

Tiysin samaa mieltd . . .

Julkisuudessa esitetyt tulevaa hintojen
ovat yleensid jidlkikidteen osoittautuneet

Tdysin eri mieltd . . . .
Jokseenkin eri mieltd . .
(EOS) . & i « a i» siie » @
Jokseenkin samaa mieltd .

Tivsin samaa mieltd . . .

KORTTL 15 POIS

nousua
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s e s

-

s S .
s o s o

° & Wi

L I

- W N e

w

Wk W N




- 103 -

LIITE 2 Hintakehityst#d koskevien arvioiden luokittelu kuviota
5.4 varten.

Ennuste-
periodi

t+6

t+12

t+24

t+60

yli

yli

yli

yli

yli

Alin
luokka-
raja

Frekv.

102
184
157
145
124

34
22

41
85
190
164
194
77
17

36
118
265
151
133

57

17
171
296

93
111

17

Arvioin-
tiperiodi

t-6

t-60

780
alle 680

1000
940

910

870

790

690

alle 590

1000
925
850
780
680
580
alle 480

1000
875
775
675
550
400
alle 300

1000
775
575
475
375
275
alle 175

181
239
162
94
47
11

36
140
232
157
136

27
198
2143
14}

77

59

20




Taulukko L6.1 Hinta-arviot ryhmitel-
tyind sukupuolen mukaan (suluissa
keskiarvon keskivirhe S/Jn).

periodi mies nainen

1129.3  1164.0

P
o3 (7.1) (7.7
P 7 1222.8 1280.7
5 (11.%)  (11.7)
p 1349.4  1448.3
£z (15.1)  (18.3)
o) i 1584.1 1735.9
£z (22.3)  (28.8)
p 2201.2 2381.5
g (49.8)  (54.2)
P, , 935.6 921.2
(3.0) (3.4)
P, . 871.3  845.4
(4.9) (5.6)
P, 787.6 7544
(5.9) (6.9)
P, 668.0  638.8
2 (6.8) (8.0)
p u8s.4  477.0

t-00 (7.6 (8.4)

koko
otos

1146.1
(5.3)
1250.9
(8.2)
1397.4
(11.9)
1657.6
(18.3)
2288.5
(36.8)

928.6
(2.3)
858.7
(3.7)
771.5
(4.6)
653.9
(5.3)
481.3
(5.6)

Taulukko L6.2 Hinta-arviot ryhmiteltyini
i8n mukaan (suluissa keskiarvon keskivirhe

&/{n).
periodi 15-24
p 1186.3
3 (13.6)
- 1319.2
2?257)
P 1496.3
t+12 (828‘94)
P 1802.
t+24 (42.4)
P 2563.4
t+60 (83.9)
P 922.2
3 (3.6>
p 843.7
t-6 (1'58)
p 754.
t-12 6(’496-8)
p .9
£-2h (11.1)
p 486.5
k-£0 (11.6)

25-44

1135.4
(6.1)
1231.6
(10.1)
1364.8
(14.8)
1621.9
(24.4)
2247.9
(50.2)

45-64

1117.6
(7.9)
1210.3
(12.3)
1347.1
(21.3)
1573.4
(32.5)
2082.8
(66.6)

65-
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Taulukko L6.3 Hinta-arviot ryhmitel-
tyind kuntamuodon mukaan (suluissa
keskiarvon keskivirhe &//n).

periodi kau-
punki
p 1145.8
€3 (6.7)
B 1248.6
o (10.4)
p 1391.7
t+12 (lé",:i‘s)
p 1 ok
t+24 (21.8))4
p 2263.
t+60 (45.2)
p 929.4
t-3 (83.90)
p 59.9
£ (uhg
p 774.0
t-12 (G'OL
p 658.
t-24 (6.8)
P 485.8

muu-
kunta

1146.5
(8.6)
1254.2
(13.3)
1405.5
(20.3)
1677.4
(31.7)
2325.1
(62.2)

koko
otos

1146.1
(5.3)
1250.9
(8.2)
1397.4
(11.9)
1657.6
(18.3)
2288.5
(36.8)

Taulukko L6.4 Hinta-arviot ryhmiteltyn#
siviilis#d#dyn mukaan (suluissa keskiarvon

keskiarvo 6/n).

periodi naima-
ton

P 1173.3
3 (11.3)
P .6 1291.2
* (16.8)
p 1449.1
t+12 (23.79)

P 1723,
t+24 (’4304.1)
p 2405.0
t+60 (67.0)
p 926.2
3 (4.0)
P, ¢ 853.5
%

p 764.
t-12 (8.2)
P 650.0
t-24 ’4(9.53)

p 90.
t-60 (10.3)

eronnut
tai leski

1165.0
(17.8)
1292.3
(33.4)
1487.6
(48.0)
1829.7
(80.8)
2566.8
(147.4)

koko
otos

1146.1
(5.3)
1250.9
(8.2)
1397.4
(11.9)
1657.6
(18.3)
2288.5
(36.8)

nn3el ¢ HIIIT
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Taulukko L6.5 Hinta-arviot ryhmiteltyini kotitalouden koon mukaan

(suluissa keskiarvon keskivirhe 6/{n).

periodi

t+3
t+6
t+12
t+24

pt-6o

Kotitalouden koko

1

1141.0
(28.1)
1240.9
(43.6)
1366.7
(51.7)
1637.2
(73.9)
2213,0
(113.7)

2

1146.1
(10.3)
1254.1
(15.4)
1406.0
(24.2)
1677.3
(40.1)
2282.6
(78.2)

1148.5
(10.0)
1257.0
(16.6)
1403.8
(23.5)
1645.5
(34.8)
2263.1
(74.3)

4-5

1145.8
(8.6)
1242.3
(12.7)
1383.6
(19.4)
1643.3
(29.2)
2310.7
(61.5)

6-

1144 .1
(15.1)
1271.8
(27.0)
1h47.2
(41.7)
1733.3
(70.7)
2358.5
(134.7)

(12.3)

(10.2

929.6
(3.5)
860.5
(5.9)
T74.2
(7.7)
652.3
(8.8)
471.8
(9.3)

(8.3)
852.5
(14.1)
760.5
(16.7)
659.7
(19.8)
507.9
(21.4)

nnyzel ¢ §ITIT
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Taulukko L6.6 Hinta-arviot ryhmiteltyins kuukausitulojen mukaan (suluissa keskiarvon keskivirhe &/{n).

periodi

-1000

1186.4
(4.t
1323.1
(72.5)
1502.6
(89.5)
1850. 4
(130.6)
25449
(229.9)

1000-
1500

1181.2
(16.9)
1285.5
(26.6)
1422.8
(36.5)
1704.6
(63.3)
2315.3
(108.5)

1501
2000

1138.2
(9.6)
1248.9
(18.1)
1416.3
(29.5)
1663.8
(41.3)
2291.3
(80.3)

932.6
(4.9)
860.6
(9.0)
764.3
(11.8)
642.8
(13.5)
483.8
(15.2)

2001-
2500

1155.3
(14.2)
1257.4
(20.5)
1414.8
(31.4)
1689.8
(54.9)
2384.2
(127.7)

927.7
(6.4)
850.5
(11.9)
760.9
(14.9)
632.2
(17.1)
457.5
(17.4)

2501-
3000

1102.6
(10.1)
1182.3
(16.2)
1310.9
(31.4)
1527.2
(52.2)
2180.3
(213.6)

7.7
8774
(14.6)
800.5
(15.5)
682.1
(17.2)
503.8
(20.3)

3001~
3500

1063.4
(11.9)
1125.3
(19.9)
1214.7
(29.0)
1434 .7
(61.0)
2030.0
(212.6)

3501~
Looo

1073.9
(13.7)
1127.8
(20.7)
1211.1
(24.3)
1387.8
(41.3)
1772.2
(96.8)

4oo1-
4500

1050.1
(6.3)
1101.3
(12.0)
1170.2
(18.3)
1347.5
(44.3)
1767.4
(79.9)

el osaa
sanoa

1154.8
(8.2)
1266.7
(12.3)
1416.8
(18.2)
1685.0
(27.6)
2336.3
(54.8)

nnjel € JLIIT
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Taulukko L6.7 Hinta-arviot ryhmiteltyini sosioekonomisen aseman mukaan
(suluissa keskiarvon keskivirhe G/Jn).

periodi 1
P..s (iﬂ?ﬁﬁi'3
» 1243.6
(17-7)
Po 3"
Sk (&g?§§7
5
i @5
e (58)
Petz (1;,.72)'0
w0 h 3y

1091.3
(8.7)
1168.5
(13.5)
1275.4
(21.5)
1478.1
(33.3)
2001.7
(72.0)

(10.1)
804.1
(12.7)
676.4
(14.1)
491.6
(14.0)

1136.8
(8.9)
1235.3
(13.4)
1393.0
(23.0)
1644.8
(35.7)
2270.2
(76.2)

(11.9)

1159.3
(11.8)
1268.2
(16.9)
1414 .1
(24.7)
1703.4
(39.3)
2402.3
(78.4)

928.9
(4.1)
855.6
(6.4)
765.9
(8.4)
643.6
(10.3)
466.9
(11.7)

1219.5
(33.2)
1380.5
(58.7)
1554.0
(73.0)
1824 .4
(98.6)
24440
(154.2)

90k . 4
(10.4)
817.2
(18.1)
729.7
(20.9)
638.7
(20.9)
498.5
(20.1)

6

1140.4
(11.8)
1250.5
(17.6)
1394.8
(26.1)
1660.5
(42.2)
2278.8
(85.6)

(11.3)
648.3

(12.8)
473.5

(13.6)

koko
otos

1146.1
(5-3)
1250.9
(8.2)
1397.4
(11.9)
1657.6
(18.3)
2288.5
(36.8)

(5.6)

o
n nn

yrittdjit, 2 = ylemmit toimihenkildt, 3 = alemmat toimihenkilét,
ammattitaitoiset tydntekijdt, 5 = ammattitaidottomat tydntekijit,
elikeldiset ja muut itsendiset ammatittomat.

nny3el € HITIT
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Taulukko L6.8 Hinta-arviot ryhmiteltyin# koulutustason mu-
kaan (suluissa keskiarvon keskivirhe &//n).

AK

1157.2
(12.0)
1267.6
(19.4)
1414.8
(25.4)
1699.1
(41.4)
2390.4
(83.7)

1099.3  1146.1

(6.5) (5.3)
1185.0  1250.9
(11.9)  (8.2)

1302.0 1397.4
(18.7) (11.9)
1512.2 1657.6
(29.7)  (18.3)
2055.0 2288.5
(67.3) (36.8)

periodi AP YP
p,, 1150.1  1172.7
3 (7.6)  (17.5)
P 1258.1  1282.3
we (12.2) (23.6)
p“12 1407.5 1454 .7
(18.0)  (37.7)
Pross 1665.1  1744.8
(25.8) (59.2)
P,.co 2281.6 2426.5
(53.4) (108.8)
Poy 923.7  925.1
(3.9) (5.6)
Pes 848.1  850.5
(6.1) (9.4)
B 761.9  759.4
(7.0) (12.7)
P, 641.5 650.6
2 (8.0)  (14.8)
pt_60 471.0 479.7
(8.9) (14.9)

(7.5)
765.7
(9.7)
650.8
(11.2)
479.1
(11.5)

946.5 928.6
(3.8) (2.3)
892.3 858.7
(6.5) (3.7)
812.5 771.5
(8.7) (4.6

690.5 653.9
(10.1) (53)
510.4 481.3
(11.5) (5.6)

AP = alempi perusaste tai vdhemmdn, YP = ylempi perusaste,
AK = alempi keskiaste ja YK = ylempi keskiaste tai korkea-

nnyjel ¢ FILIIT
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Taulukko L6.9 Hinta-arviot ryhmiteltyi-
néd elinkustannusindeksin tuntemuksen mu-
kaan (suluissa keskiarvon keskivirhe

8/ n).

periodi vdirin oikein koko

otos
P, 1172.6  1124.9  1146.1
3 (9.8)  (5.1)  (5.3)
P, 1290.4 1219.3 1250.9
(15.0) (8.3) (8.2)
1 1453.6  1352.5 1397.4
(21.5) (12.5) (11.9)
. 1731.4  1598.7 1657.6
’ (31.6) (20.7) (18.3)
P, .60 2397.5 2201.5 2288.5
(58.2) (46.9) (36.8)
B, . 923.3 932.9 928.6
(3.7) (2.9) (2.3)
P, ¢ 847.9  867.4  858.7
(6.0 (4.6 (3.7)
P ., 756.5 783.4 771.5
{7:1) (5.9) (4.6)
P, L, 642.3 663.1 653.9
(8.2) (6.8) (5.3)

Taulukko L6.10 Hinta-arviot ryhmiteltyind
tiedontason mukaan (suluissa keskiarvon
keskiarvo 6//n).

periodi

0

1190.7
(25.2)
1323.4
(36.8)
1519.7
(56.4)
1834.7
(81.6)
2461.0
(132.3)

923.9

(7.1)
843.8
(12.7)
738.9
(14.7)
625.9
(17.4)
469.8
(16.9)

1175.7
(11.8)
1302.7
(18.8)
1463.3
(25.7)
1741.2
(37.6)
2412 .4
(73.1)

‘uBENNW UOSBAUOPST] B[ USSHNWO]

-UN3 UTS}OPUTISNUUB]SNNUTTS BUAITSITWUYAI 30TAIR-BIUTH
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Taulukko L6.11 Hinta-arviot ryhmittely véditteen "Oletetaan, ettd hinnat nousevat
odotettua nopeammin. Té&ma on epdedullista henkil$lle, joka on lainannut rahaa
pankista" mukaan (vidite 1). Suluissa keskiarvon keskivirhe G/Jn.

tdysin jokseenkin jokseenkin t#ysin koko
periodi eri eri (E0S) samaa samaa otos
mieltd mieltd mieltd mieltd

P..; 1122.6 1143.1 1142.4 1191.2 1153.3 1146.1
(6.3) (15.:1) (22.7) (15.9) (10.2) (5+3)
P, .6 1209.2 1251 .2 1244 .8 1313.3 1278.5 1250.9
(9.9) (24.9) (30.6) (22.4) (18.0) (8.2)
Py 1329.8 1403.2 1398.4 1498.0 1436.1 1397.4
(13.7) (33.8) (54.5) (34.2) (26.8) (11.9)
P o 1548.5 1658.8 1639.6 1814 .4 1737.1 1657.6
(21.7) (47.8) (78.4) (52.9) (41.8) (18.3)
P, .o 2153.6 2273.9 2027.6 2466.0 2h59.2 2288.5
(53.0) (86.9) (117:1) (94.4) (88.4) (36.8)
Py 935.6 932.9 929.6 916.1 922.5 928.6
(3.3) (5.9) (10.8) (5.6) (5-3) (2.3)
1 871.6 862.3 861.2 841.5 84h.7 858.7
(5.4) (9.3) (22.4) (8.5) {9.1) (3.7)
P 787.0 783.6 756.2 Thl.7 757.7 7115
(6.8) (11.5) (25.1) (10.9) (10.2) (4.6)
P, 668.7 669.0 630.0 636.0 631.1 653.9
(7.9) (12.7) (28.0) (12.4) (12.2) (5.3)
p 484 .3 4gh .9 Lol .0 485.5 461.7 481.3

f 9LITI1

‘URBNNW USTWE}3TRASUUSSE BUA}TOITUYAI J0TAIB-BAUTH

= TIT -



Taulukko L6.12 Hinta-arviot ryhmittely vditteen "Jos hinnat ovat nousseet paljon
menneisyydess#d, ne nousevat myds paljon tulevaisuudessa talouspolitiikan toimen-
piteistd huolimatta" mukaan (v&ite 2). Suluissa keskiarvon keskivirhe G/Jn.

jokseenkin
eri
mieltd

1143.2
(11.4)
1234.5
(15.8)
1380.3
(25.6)
1604 .6
(37.4)
2116.0
(65.4)

(EOS)

1122.7
(24.5)
1209.2
(19.6)
1335.5
(46.8)
1572.7
(78.1)
2106.4
(176.7)

jokseenkin taysin

samaa
mieltd

1153.3
(8.4)
1273.5
(16.8)
1422.7
(19.2)
1704.9
(31.0)
2421.9
(70.0)

samaa
mieltd

1174.7
(13..7)
1244 .3
(16.5)
1460.2
(30.0)
1764.5
(46.3)
2498.6
(88.8)

koko
otos

1146.1
(5.3)
1250.9
(8.2)
1397.4
(11.9)
1657.6
(18.3)
2288.5
(36.8)

tdysin
periodi eri

mielta
P 1105.9
3 (9.1)
P 1192.3
(15é2)
P 1308.0
t+12 (23.1)
p 1529.3
t+24 (3283)
P 2058.1
t+60 (63.2)
P 930.0
)
p L |
t-6 (%.9%

p 783.
t-12 (22.5)
P 3.3
L (11.8)
p 481.9

(9.9

(13.3)

h 4LIIT
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Taulukko L6.13 Hinta-arviot ryhmittely vaditteen "Markan devalvaatio hillitsee
hintojen nousua " mukaan (vdite 3). Suluissa keskiarvon keskivirhe 6/Jn.

tdysin jokseenkin jokseenkin t#ysin koko
periodi eri eri (EOS) samaa samaa otos
mieltd mieltd mieltd mieltd

P, 1151.2 1145.0 1116.9 1163.6 1118.2 1146.1
(7.5) (9.3) (11.6) (17.2) (13.8) (5.3)
P . 1260.0 1240.9 1206.6 1286.8 1207.4 1250.9
(12.1) (13.6) (18.0) (27.2) (19.7) (8.2)
P.is 1419.3 1375.1 1325.8 1450.7 1326.3 1397.4
(18.1) (19.5) (25.3) (38.9) (30.0) (11.9)
P 1690.1 1627.0 1560.0 1727.1 1558.6 1657.6
(30.0) (31.3) (42.1) (53.7) (49.7) (18.3)
P o 2348.5 2214.7 2161.,1 2381.7 2186.2 2288.5
(63.6) (64.5) (106.6) (92.6) (121.3) (36.8)
P, 5 924.8 929.1 939.3 927.9 933.1 928.6
(3.9) (4.6) (6.5) (5.0) (7.5) (2.3)
P, . 854.7 858. 4 879.9 852.5 867.5 858.7
(6.4) (6.9) (10.2) (8.9) (13.1) (3.7)
P ., 769.8 T71:.1 800.6 760.2 773.4 T71:5
(7-9) (8.5) (12.6) (10.8) (15.8) (4.6)
S 650.2 657.0 686.4 642.0 649.8 653.9
(9.2) (10.1) (16.2) (11.2) (18.3) (5.3)
P, ¢ 479.6 489.8 502.0 471.2 460.6 481.3

(10.1)  (10.8) (16.4) (11.7) (20.1) (5.6)

f1 HLITIT
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Taulukko L6.14 Hinta-arviot ryhmittely v#itteen "Pienet palkankorotukset hillitse-
vdt hintojen nousua " mukaan (vaite 4). Suluissa keskiarvon keskivirhe 6/Jn.

jokseenkin
eri
mieltéd

1143.4
(8.9)
1248.8
(14.3)
1393.9
(21.1)
1656.0
(33.7)
2339.9
(73.0)

jokseenkin
samaa
mieltd

1149.3
(13.1)
1250.9
(20.5)
1387.0
(26.3)
1636.7
(37.3)
2174.2
(68.3)

taysin
samaa
mieltd

1163.4
(25.6)
1282.9
(37.0)
1453.9
(60.0)
1766.6
(93.3)
2484 .3
(158.3)

tdysin
periodi eri

mielta
) 1147.9
v (7.6)
P, .. 1253.4
(i1.9)
p 1407.7
t+12 (18.0)
P 1667.2
t+24 (27.9)
P 2309.1
ceeo (59.9)
P 927.3
“ (3.6)
P, 858.5
(2é?)
p 766.0
t-12 (675)6

P 53.
t-24 (86)
p 487.3

fi HLIIT
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Taulukko L6.15 Hinta-arviot ryhmittely véditteen "Julkisuudessa esitetyt tulevaa
hintojen nousua koskevat arviot ovat yleens# jélkik#teen osoittautuneet liian
pieniksi" mukaan (vdite 5). Suluissa keskiarvon keskivirhe G/Jn.

tdysin jokseenkin jokseenkin t#dysin koko
periodi eri eri (EOS) samaa samaa otos
mieltd mieltd mieltd mieltd

P, 1151.2 1145.0 1116.9 1163.6 1118.2 1146.1
’ (7.5) (9.3) (11.6) (17.2) (13.8) (5.3)
P,.6 1260.0 1240.9 1206.6 1286.8 1207.4 1250.9
(12.1) (13.6) (18.0) (27 .2} (19.8) (8.2)
P.1s 1419.3 1375.0 1325.8 1450.7 1326.3 1397.4
{18.1) (19.5) (25.3) (38.9) (30.0) (11.9)
B, o 1690.1 1627.0 1560.0 1727.1 1558.6 1657.6
(30.0) {31.3) (42.1) (53.7) (49.8) (18.3)
P, 6o 2348.5 2214.7 2161.1 2381.7 2186.2 2288.5
(63.6) (64.5) (106.6) (92.6) (121.3) (36.8)
P, 5 924.8 929.1 939.3 927.9 933.1 928.6
(3.9) (4.6) (6.5) (5.0) (7.5) (2.3)
P, 6 854.7 858.4 879.9 852.5 867.5 858.7
(6.4) (6.9) (10.2) (8.9) (13.1) (3.7)
P, 769.8 771:1 800.6 760.2 773.4 T71.5
(7.9) (8.5) (12.6) (10.8) (15.8) (4.6)
P, ., 650.2 657.0 686.4 642.0 649.8 653.9
(9.2) (10.1) (16.2) (11.2) (18.3) (5.3)
p 479.6 489.8 502.0 h71.2 460.6 481.3

h HLIIT
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LIITE 5 Regressiomalleissa

116 -

kidytettyjen muuttujien koodaus

sukupuoli kuntamuoto siviilisd#ty
1 mies 1 kaupunki 1 naimaton
2 nainen 2 muu kunta 2 naimisissa
3 leski tai eronnut
koulutus s0s.ekonominen asema
1 alempi perusaste yrittajat

tai vdhemm¥n

ylempi perusaste
alempi keskiaste
korkea keskiaste
tai korkea aste

2
3
h

ylemmdt toimihenkilst

alemmat toimihenkildt
ammattitaitoiset tyontekijat
ammattitaidottomat tyontekijit
eldkeldiset ja muut itsendiset
ammatittomat

WJ ESW N =

kotitakouden koko

tulotaso

0 1000 mk tai vidhemmin
1 1001 - 1500 mk

2 1501 - 2000 mk

3 2001 - 2500 mk

4 2501 - 3000 mk

5 3001 - 3500 mk

6 3501 - 4000 mk

7 4001 - 4500 mk

8 yli 4500 mk

viditteet 2,4 ja 5

henked
-5 henked
henked tai enemmén

vditteet 1 ja 3

tdysin eri mielti
jokseenkin eri mieltd
ei osaa sanoa (EO0S)
jokseenkin samaa mieltd
tdysin samma mieltd

Ul =W N =

elinkustannusindeksid koske

1 tdysin eri mieltd

1 jokseenkin eri mielt#
0 EOS

0 jokseenkin samaa mielt#d
0 tdysin samaa mielta

va kysymys

0 elintarvikkeiden tuotanno
0 yleisen palkkatason kehit
1 kulutushyddykkeiden hinta
0 elintason kehittymistd

0 EOS

tiedontasoa kuvaava summamu

n kehittymisti
tymistéd
tason kehittymistd

uttuja saadaan summaamalla hen-

kildittdin kolme muuttujaa,
teisiin 1 ja 3 sek# elinkus
seen., Minimipistemdiri on O

jotka kuvaavat vastausta vdit-
tannusindeksid koskevaan kysymyuk-
ja maksimipistem&d#drd 3.



