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1 Johdanto

Tassa selvityksessa tarkastellaan suomalaisten kuluttajien inflaatio-odotuksia ja niissa tapah-
tuneita muutoksia. Samalla arvioidaan sita, mitka tekijat voivat vaikuttaa inflaatio-odotuksiin
ja minkalaisia odotuksia eri vaestoryhmilla on. Lisaksi arvioidaan, miten hyvin eri vaestoryh-
mat ovat onnistuneet ennakoimaan hintojen tulevaa nousuvauhtia. Tarkastelu pohjautuu Ti-
lastokeskuksen kuukausittaisen kuluttajabarometrikyselyn aineistoon.

Kuvio 1. Inflaatio-odotukset (12 kk paahan), arvio toteutuneesta inflaatiosta ja mitattu inflaatio
O Inflaatio, kuluttajahintaindeksi

=— Odotettu kuluttajahintojen nousuvauhti seuraavien 12 kk aikana*

= Koettu kuluttajahintojen nousuvauhti edellisten 12 kk aikana

T S

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Lahde: Tilastokeskus.

*Kuviossa havainnot inflaatio-odotuksista on siirretty 12 kuukaudella eteenpain. Esimerkiksi
kuluttajien joulukuussa 2007 ilmoittama arvio tulevasta inflaatiosta viittaa kuluttajien odottamaan
inflaatioon joulukuussa 2008.

Kuluttajien kokema arvio kuluttajahintaindeksin toteutuneesta noususta Suomessa ovat ol-
leet ajoittain suhteellisen tarkkoja, kuten esimerkiksi viime vuosikymmenen jalkipuoliskolla.
Sen sijaan kateisen eurorahan kayttéonoton jalkeen kuluttajien kokema inflaatiovauhti ("per-
ceived inflation") on poikennut huomattavasti toteutuneesta inflaatiosta®. Vasta vuoden 2007
aikana koettu inflaatio on ollut linjassa mitatun inflaation kanssa. Tama johtuu ensisijaisesti
inflaation nopeutumisesta samalla, kun koettu inflaatio on pysynyt Iahelld aiempien vuosien
tasoa.

' Koetun inflaation ja toteutuneen inflaation eroja on selvittanyt mm. Kurri (2006).
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Odotukset tulevasta inflaatiosta (kuluttajahintojen nousu seuraavien 12 kuukauden aikana)
ovat siimamaaraisesti tarkasteltuna osuneet melko hyvin kohdalleen 1990-luvun puolivalin
jalkeen ja vuosien 2006—2007 aikanaZ®. Sen sijaan tdman vuosikymmenen alkupuoliskon
aikana kuluttajien odotukset tulevasta hintojen noususta erkaantuivat todellisen kuluttajahin-
tainflaation kehityksesta. Tahan lienee osaltaan vaikuttanut se, etta euron kayttdonotto vaa-
risti my0Os kuluttajien odotuksia inflaation tulevasta kehityksesta vuoden 2002 alusta lahtien.
Itse asiassa inflaatio-odotukset ovat 2000-luvulla pysyneet suhteellisen Iahella 2 prosenttia.
Viimeksi kuluneen vuoden aikana inflaatiovauhti on kuitenkin kiihtynyt ja vaikutukset ovat
heijastuneet myo6s arvioihin toteutuneesta inflaatiosta ja tulevasta hintojen kehityksesta.

Numeerisesti tarkastellen kuluttajat ovat keskimaarin yliarvioineet tulevaa inflaatiota vuosien
2001-2007 aikana®. Eniten tulevan inflaation kehityksen arvioinnissa harhaan ovat menneet
seuraavat vaestoryhmat: 35—44-vuotiaat, 45-54-vuotiaat, maatalousyrittajat, muut yrittajat ja
alemmat toimihenkilot. Parhaiten hintojen nousuvauhdin ennustamisessa ovat onnistuneet
15-24-vuctiaat, opiskelijat ja ne, joiden tulot ovat tuntemattomat.

2 Aineiston kuvaus

Tilastokeskus kysyy kuluttajien inflaatio-odotuksia kerran kuukaudessa tehtavan kuluttajaba-
rometritiedustelun yhteydessa.* Vastaajia pyydetaan kertomaan, miten paljon he odottavat
kuluttajahintojen nousevan (prosentteina) seuraavien 12 kuukauden aikana. Samassa tie-
dustelussa kysytdan myoés kuluttajien arviota haastatteluhetken inflaatiosta. Ensimmainen
kuluttajabarometritutkimus tehtiin marraskuussa 1987. Vuoteen 1991 saakka se tehtiin kaksi
kertaa vuodessa, touko- ja marraskuussa. Vuonna 1992 tutkimuskerrat nostettiin neljaan:
tutkimuskuukaudet olivat helmi-, touko-, elo- ja marraskuu. Lokakuusta 1995 alkaen kulutta-
jabarometrin tiedot on keratty EU:n komission toimeksiannosta joka kuukausi.

Tammikuusta 2000 alkaen kuluttajabarometrin kohteena on ollut kuukausittain kokonaan
vaihtuva henkildotos. Tutkimusalueena on koko maa, ja kuluttajabarometrin vastaajat edus-
tavat Suomen 15-74-vuotiasta vaest6da ian, sukupuolen, asuinldanin ja aidinkielen suhteen.
Tassa selvityksessa kasiteltdva vaestdéryhmittdinen aineisto alkaa tammikuusta 2000.

Kuluttajabarometrin otoskoko on kuukausittain 2 200 henkil6a. Esimerkiksi joulukuussa 2007
vastauksia saatiin 1 501 ja vastauskato oli siten 31,8 prosenttia. Vastauskato sisaltaa tutki-
muksesta kieltaytyneiden tai muuten estyneiden lisaksi henkil6t, joita ei onnistuttu tavoitta-

2 Inflaatio-odotusten ja toteutuneen inflaation eroa tarkastellaan taulukossa 2 keskinelidvirheiden avulla.
% Keskinelidvirhe kaikille vastaajille vuosina 2001-2007 on 1,0.

* Kuluttajabarometrin laatimismenetelmista ks. Tilastokeskus (20086).
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maan. Kaiken kaikkiaan kuluttajabarometrin otos kuvaa suhteellisen hyvin koko maan vaes-
ton jakaumaa eri vaestoryhmiin.

Tiedustelussa kysytaan kuluttajilta paitsi numeerista arviota tulevasta inflaatiovauhdista,
myo6s mielipidetta siitd, miten kuluttajahintojen odotetaan muuttuvan seuraavan asteikon mu-
kaan: nousevat nopeammin kuin nyt, nousevat samaa vauhtia kuin nyt, nousevat hitaammin
kuin nyt, pysyvat nykyisella tasolla tai laskevat hieman. On my&s mahdollista vastata, etta ei
osaa sanoa. Koska kyselyssa kysytdan tarkkaa arviota inflaation kehityksesta vuoden paa-
han, mielipidevastauksilla ei ole merkitysta inflaatiolukuun. Kyseessa ei siis ole ns. saldoluku,
joka lasketaan painottamalla eri vastausvaihtoehtoja. Mielipidevastauksista (kuvio 2) nakee
kuitenkin, etta inflaatio-odotusten ollessa nousussa myds "nousevat nopeammin kuin nyt" -
vastausten osuus lisdantyy. Vuosien 2006 ja 2007 aikana niiden vastaajien osuus, jotka
odottivat inflaation "nousevan nopeammin” tai "nousevan samaa vauhtia kuin nyt”, oli suu-
rempi kuin 2000-luvun aikana keskimaarin. "Nousevat nopeammin kuin nyt" -vastausten suu-
ri maara vuonna 2001 selittynee kuluttajien odotuksilla suurista hintojen nousuista euron
kayttédnoton yhteydessa.

Kuvio 2. Inflaatio-odotusten (hintojen nousu seuraavien 12 kk aikana) mielipidevastausten
jakauma, % -osuudet
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Lahde: Tilastokeskus kuluttajabarometri
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2.1 Tietojen painottaminen

Kaikki kuluttajabarometrin vastaustiedot korotetaan perusjoukon tasolle painokertoimien
avulla, jotta eri vaestoryhmat olisivat mittaustuloksissa edustettuina oikeilla osuuksillaan.
Painotus korjaa vastauskadon vaikutuksia ja parantaa tietojen tilastollista tarkkuutta. Paino-
kertoimet muodostetaan kayttamalld hyvaksi kunkin havainnon todennakoisyytta sisaltya
otokseen. Suurin osa kuluttajabarometrin mittareista on henkildihin kohdistuvia. Niiden osalta
tulokset estimoidaan henkildpainojen avulla. Henkildpainot saadaan kalibrointimenetelmalla
niin, etta valittujen taustamuuttujien (suuralue, henkildon ikaryhma ja sukupuoli) estimoidut
reunajakaumat vastaavat koko perusjoukosta saatuja reunajakaumia eli vaestdrakennetta.

Painotuksen vaikutus mielipidemittareiden arvoihin on yleensa vahainen. Ensinnakin tutki-
muksen otanta-asetelma (systemaattinen satunnaisotanta) tuottaa itsepainottuvan otoksen.
Lisaksi kato on ollut melko tasaista eri vaestdryhmissa, joten se ei ole kovin paljon vinoutta-
nut aineistoa.

3 Inflaatio-odotusten jakauma va-

estoryhmittain

Inflaatio-odotukset vaihtelevat eri vaestéryhmien valilla®. Esimerkiksi nuorilla ihmisillé on
yleensa ollut matalammat arviot hintojen tulevasta nousuvauhdista. Taulukossa 1 verrataan
kuluttajahintojen nousuvauhtia vaestéryhmittaisiin inflaatio-odotuksiin eri aikavaleilld 2000-
luvun aikana.® Taulukossa odotukset koskevat samaa ajanjaksoa kuin toteutunut kehitys eli
koska odotukset kuvaavat seuraavien 12 kk odotettua inflaatiota, niin odotukset ovat vuosilta
2000-2006 ja toteutunut inflaatio vuosilta 2001-2007.

® Tilastollinen regressioanalyysi vaestoryhmittiin vuoden 2007 inflaatio-odotusten suhteen tukee naita tuloksia. Kolmen kym-
menyksen inflaatio-odotusten erot vaestdryhmien valilla ovat tilastollisesti merkitsevia, ks. liite 1.

® Aineisto pohjautuu Tilastokeskuksen kuluttajabarometri: taulukot -julkaisuihin.
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Taulukko 1. Inflaatio-odotukset vaestdryhmittain ja toteutunut inflaatio, %

Viaestoryhma 2001-2003 J2004-2006 2007 2001-2007 | Painotetut ] Osuudet
osuudet kyselyssa
Inflaatio (kuluttajahintaindeksi) 1,7 0,8 2,5 1,4
Kaikki yhteensa 2,4 1,9 2,4 2,2 100 100
Sukupuoli
Miehet 2,4 1,8 2,3 2,1 50 50
Naiset 2.4 2,1 2,5 2 50 50
lka
15-24 -vuotiaat 1,7 1,5 2,1 1,7 17 16
25-34 -vuotiaat 2,3 1,9 2,4 2,1 16 15
35-44 -vuotiaat 2,6 2,2 2,5 2,4 18 17
45-54 -vuotiaat 2,7 2,2 2,6 2,4 19 19
55-64 -vuotiaat 2,5 2,0 2,5 2,3 19 18
65-74 -vuotiaat 2,2 1,7 2,3 2,0 12 15
Koulutus
Perusaste 2,2 1,8 2,3 2,0 29 30
Keskiaste 2,5 2,0 2,4 2,3 40 39
Korkea-aste 2,5 2,0 2,5 2,3 31 30
Suuralue
Paakaupunkiseutu 2,3 1,9 2,3 2.1 20 20
Muu Eteld-Suomi 2,4 2,0 2,5 2,2 22 21
Léansi-Suomii 2,4 2,0 2,4 2,2 36 38
Itd-Suomi 2,3 2,0 2,3 2,2 11 10
Pohjois-Suomii 2,2 1.9 2,4 2.1 12 11
Sosioekonominen asema
Maatalousyrittajat 2,7 2.1 2,2 2.4 1 1
Muut yrittdjat 2,7 2,0 2,7 2,4 6 6
Ylemm &t toimihenkilot 2,4 1,9 2,3 2,2 16 16
Alemmat toimihenkilot 2,6 2,2 2,5 2,4 18 17
Tyontekijat 2,4 2,1 2,4 2,3 19 18
Tyottom at 2,3 1,9 2,5 2,2 4 4
Opiskelijat 1,8 1.5 2.1 1.7 12 12
Elakeldiset 2,4 1,9 2,4 2,1 20 22
O maa kotitaloutta hoitavat yms. 2.4 1,9 2,5 2,2 4 4
Kotitaloustyyppi
Yksinasuvat 2,3 1,8 2,3 2,1 18 18
Lapsiperheet 2,4 2,0 2,4 2,2 38 36
Muut (aikuis)taloudet 2.4 1,9 2,4 2,2 44 46
Kotitalouden bruttotuloluokka
Alin tuloneljannes 2,3 1,8 2,4 2,1 12 13
2. alin tuloneljannes 2,4 2,0 2,5 2,3 24 25
2. ylin tuloneljannes 2,5 2,0 2,4 2,3 32 32
Ylin tuloneljannes 2,4 1,9 2,4 2,2 24 24
Tulot tuntem attom at 1,7 1,6 2,1 1,7 7 7
Lahde: Tilastokeskus, kuluttajabarometrija omatlaskelmat

Keskimaarin vuosien 2001-2007 aikana naiset ovat odottaneet tulevan inflaation olevan
hieman nopeampaa kuin miehet. Inflaatio-odotuksissa nakyy myos koulutustason vaikutus:
mita alhaisempi koulutus, sitéd alhaisempi on arvio tulevasta inflaatiosta. Suuralueilla sijaitse-
vien asuinpaikkojen valilla ei nayta olevan suuria eroja. Alueellisesti inflaatio-odotukset ovat
siten lahella toisiaan. Tama selittynee silla, etta kaikkiin vaestéryhmiin kuuluvia ihmisia asuu
eri puolilla maata. Liséksi hintakehitys maan sisalla lienee varsin yhdenmukaista.

Inflaatio-odotukset vaihtelevat jonkin verran sosioekonomisen aseman mukaan. Opiskelijoilla
on ollut selvasti matalampi odotus tulevasta inflaatiosta kuin muilla ryhmilla, keskimaarin 1,7
prosenttia vuosien 2001-2007 aikana. Tama on linjassa sen kanssa, etta ikdluokassa 15-24-
vuotiaat on matalin inflaatio-odotus. Ty6elamassa olevilla ihmisilla on muita ryhmia korke-
ammat odotukset inflaatiosta. Lisaksi yrittajilla on korkeat arviot tulevasta inflaatiosta.

Tarkasteluperiodilla 2001-2007 yksinasuijilla on ollut hieman matalampi odotus inflaatiosta
kuin lapsiperheilla ja muilla aikuistalouksilla. Lapsiperheilla nayttaisi olevan korkeimmat odo-
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tukset tulevasta inflaatiosta. Tulotasojen mukaan niill3, joilla on alimmat tulot, on my6és mata-
limmat inflaatio-odotukset. Karkeasti sanoen, arviot tulevasta inflaatiovauhdista nousevat
tulotason mukana.

3.1 Inflaatio-odotusten ennusteosuvuus

Kuluttajat eivat ole kovin hyvin pystyneet ennustamaan inflaatiokehitysta vuoden paahan
vuosina 2001-2007. Tosin vuoden 2006 aikana tehdyt inflaatioarviot vuoden 2007 hintojen
noususta osuivat paremmin kohdalleen kuin aikaisempina vuosina. Inflaatio-odotusten en-
nustetarkkuutta on tarkasteltu keskinelidvirheen avulla: se kuvaa inflaatio-odotusten eroa
toteutuneeseen inflaatioon. Keskinelidvirheen saadessa arvon nolla se indikoi taysin tarkkaa
ennustetta. Taulukosta 2 nahdaan, etté kuluttajien inflaatioennusteet ovat tarkentuneet viime
vuosien aikana’. Parhaiten hintojen nousuvauhdin ennustamisessa ovat onnistuneet seuraa-
vat vaestéryhmat: 15-24-vuotiaat, opiskelijat ja ne, joiden tulot ovat tuntemattomat. Eniten
tulevan inflaation kehityksen arvioinnissa pieleen ovat menneet 35—44-vuotiaat, 45-54-
vuotiaat, maatalousyrittajat, muut yrittajat ja alemmat toimihenkilét.

Inflaatio-odotusten ja toteutuneen hintojen nousun valilla on ollut keskimaarin positiivista li-
neaarista riippuvuutta, jota positiivinen korrelaatiokerroin kuvaa. Toisaalta viime vuoden ai-
kana korrelaatio on heikentynyt ja monissa vaestéryhmissa se nayttaisi muuttuneen negatii-
viseksi.

" Tietyn kuukauden toteutunutta kuluttajahintaindeksin vuosimuutosta on verrattu vuotta aiemmin kuluttajien antamaan arvioon
inflaation muutoksesta. Esimerkiksi joulukuun 2007 toteutunutta inflaatiota verrataan vuoden 2006 joulukuun inflaatio-

odotuksiin.
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Taulukko 2. Inflaatio-odotusten keskinelidvirheet ja korrelaatiot toteutuneeseen inflaatioon
verrattuna

Viestéryhma Keskinelidvirheet' Korrelaatiot'

2001-2003 |2004-2006] 2007 |2001-2007§2001-2003]2004-2006] 2007 ]2001-2007
Kaikki yhteensa 1,0 1,3 0,3 1,0 0,6 0,7 0,0 0,7
Sukupuoli
Miehet 0,9 1,2 0,3 1,0 0,7 0,7 0,1 0,7
Naiset 1,0 1,4 0,3 1,1 0,4 0,7 -0,1 0,6
lka
15-24 -vuotiaat 0,7 0,9 0,5 0,7 0,6 0,7 0,1 0,7
25-34 -vuotiaat 0,9 1,2 0,3 1,0 0,6 0,6 -0,1 0,6
35-44 -vuotiaat 1,2 1,5 0,2 1,2 0,6 0,6 0,2 0,6
45-54 -vuotiaat 1,2 1,5 0,4 1,3 0,6 0,5 0,0 0,6
55-64 -vuotiaat 1,1 1,4 0,3 1,2 0,4 0,3 -0,1 0,5
65-74 -vuotiaat 0,9 1,1 0,4 0,9 0,5 0,7 -0,2 0,6
Koulutus
Perusaste 0,8 1,1 0,3 0,9 0,6 0,7 0,2 0,7
Keskiaste 1,0 1,3 0,3 1,1 0,6 0,7 -0,1 0,7
Korkea-aste 1,0 1,4 0,3 1,1 0,6 0,5 -0,1 0,7
Suuralue
Paakaupunkiseutu 1,0 1,2 0,3 1,0 0,6 0,7 0,4 0,7
Muu Etela-Suomi 1,0 1,3 0,3 1,1 0,5 0,6 0,1 0,7
Lansi-Suomi 1,0 1,3 0,4 1,1 0,6 0,6 -0,2 0,7
Ité-Suomi 1,0 1,3 0,4 1.1 0,5 0,4 -0,1 0,5
Pohjois-Suomi 0,9 1,2 0,4 1,0 0,5 0,6 0,0 0,6
Sosioekonominen asema
Maatalousyrittajat 1,3 1,5 0,5 1,3 0,4 0,4 0,4 0,7
Muut yrittajat 1,2 1,4 0,5 1,2 0,7 0,5 -0,2 0,4
Ylemmat toimihenkilot 1,0 1,3 0,3 1,1 0,6 0,6 -0,1 0,6
Alemmat toimihenkil6t 1.1 1,5 0,3 1,2 0,6 0,5 -0,1 0,6
Tyontekijat 1,0 1,4 0,3 1,1 0,6 0,5 0,0 0,6
Tyottomat 1,1 1,3 0,4 1,1 0,3 0,4 0,0 0,5
Opiskelijat 0,7 0,9 0,5 0,8 0,5 0,6 0,3 0,6
Elakelaiset 1,0 1,2 0,4 1,0 0,4 0,6 -0,1 0,6
Omaa kotitaloutta hoitavat yms. 1,0 1,3 0,4 1,1 0,6 0,2 -0,2 0,6
Kotitaloustyyppi
Yksinasuvat 0,9 1,2 0,4 1,0 0,5 0,6 0,1 0,6
Lapsiperheet 1,0 1,3 0,3 1,1 0,6 0,7 0,0 0,7
Muut (aikuis)taloudet 1,0 1,3 0,3 1,0 0,6 0,6 -0,1 0,7
Kotitalouden bruttotuloluokka
Alin tuloneljannes 1,0 1,1 0,4 1,0 0,4 0,6 0,2 0,6
2. alin tuloneljannes 1,0 1,3 0,4 1,1 0,5 0,7 -0,1 0,7
2. ylin tuloneljannes 1,1 1,4 0,3 11 0,6 04 -0,4 0,6
Ylin tuloneljannes 0,9 1,2 0,3 1,0 0,7 0,7 0,1 0,7
Tulot tuntemattomat 0,8 1,0 0,5 0,9 0,3 0,5 0,6 0,5

Lahde: Tilastokeskus, kuluttajabarometri ja omat laskelmat
1) Keskinelidvirheet ja korrelaatiot laskettu kuukausidatasta
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4 Katsaus vastaavien kansainvalis-
ten selvitysten tuloksiin

Vastaavanlaisia selvityksia inflaatio-odotuksista ja toteutuneesta hintojen nousuvauhdista on
tehty Ruotsissa, Isossa-Britanniassa, Yhdysvalloissa ja Uudessa-Seelannissa. Ruotsin kes-
kuspankin® tekemissa selvityksissa tarkastellaan inflaatio-odotusten vélisia eroja vaestoryh-
mittain. Lisaksi vertaillaan kahden eri inflaatio-odotuskyselyn tuloksia keskendan. Toisessa
selvityksessa kuvaillaan inflaatio-odotusten nopeaa nousua viime vuosina ja sita, miten lyhy-
en aikavalin odotusten heilahtelua tulisi tulkita. Englannin keskuspankin® artikkelissa paady-
taan tulokseen, etta odotukset vaihtelevat vaestéryhmittain ja erityisesti ialla, maantieteelli-
sella sijainnilla, koulutuksella ja asuinmuodolla (asuuko omistusasunnossa vai vuokralla) on
merkitystd. Lombardellin ja Saleheen mukaan kuluttajien viime aikoina, kuten edellisena vuo-
tena, kokemalla inflaatiolla ei olisi merkitysta inflaatio-odotuksia muodostaessa. Mutta pi-
demman aikavalin koetulla inflaatiolla on merkitysta kuluttajien muodostaessa kasityksia tu-
levasta inflaatiosta. Bryan ja Venkatu'® ovat puolestaan tutkineet, miten inflaatio-odotukset
miesten ja naisten valilla eroavat. He paatyvat tulokseen, etta naisilla on korkeammat odo-
tukset hintojen nousuvauhdista kuin miehilla. Mista tama johtuu, jaa epaselvaksi, silla erot eri
tekijoiden valilla, kuten useammat ostoskerrat, eivat ole tarpeeksi suuria. Lisaksi vaestoryh-
mien valilla nahtiin selvia eroja odotuksissa hintojen tulevan kehityksen suhteen. Uuden-
Seelannin keskuspankin selvityksen johtopaatoksissa mainitaan, ettd inflaatio-odotukset ei-
vat kovin hyvin ennusta tulevaa hintojen kehitysta vaan korreloivat voimakkaammin taman-
hetkisen ja menneen inflaation kanssa. Lindénin'" euroalueen inflaatio-odotuksia koskevassa
tutkimuksessa argumentoidaan, etta kuluttajien kannustimet tarkentavat heidan vastauksiaan
hintojen tulevasta nousuvauhdista kuluttajabarometrikyselyissa. Esimerkiksi, jos kuluttajat
aikoivat Idhiaikoina tehda isoja hankintoja, kuten asunnon tai auton ostaminen, niin he seu-
raavat tarkemmin naiden hyddykkeiden hintojen kehitysta. Lindénin mukaan nain on tapah-
tunut eli kun kuluttajilla on suuremmat kannustimet kerata tietoa inflaatiosta, myos inflaatio-
odotukset ovat lahempana toteutunutta hintojen nousuvauhtia.

8 Palmqvist, S. — Stromberg, L. (2004) ja Monetary Policy Report 2007:3
? Lombardelli, C. — Saleheen, J. (2003)

"% Bryan ja Venkatu (2001a ja 2001b)

" Lindén (2005)
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5 Syita erilaisiin inflaatio-
odotuksiin

Vaestoryhmien valiset erot inflaatio-odotuksissa voivat johtua monista tekijoistd. Eras syy voi
olla se, etta jokaisella ryhmalla on omanlaisensa "hyédykekori" ja tdman korin hintojen muu-
tokset vaikuttavat kuluttajien odotuksiin tulevasta hintojen kehityksesta. Kuluttajat siis huo-
mioivat vain omaan kulutukseensa liittyvan hintojen nousun eivatka ajattele hintojen nousua
yleisemmin vastatessaan kuluttajabarometrikyselyyn. Kuluttajat voivat myos arvioida, etta
hinnat nousevat nopeammin kuin keskimaarainen kuluttajahintaindeksi indikoi. Tata argu-
menttia tukisi se, ettd esimerkiksi palveluiden hinnat ovat nousseet yleista hintatasoa nope-
ammin.

Myos silla voi olla merkitysta, kuinka usein hyddykkeita tai palveluita ostetaan. Esimerkiksi
paivittaistavaroiden hinnat kohdataan saanndllisesti, ja niista voi helposti syntya mielikuva
koko inflaatiosta. Ison-Britannian tilastovirasto on kehittanyt "out-of-pocket"- indeksin eli
saanndllisten ostosten indeksin. Muut ostokset jakautuvat vahintaan neljannesvuosittain os-
tettuihin tavaroihin ja palveluihin, vahintdan vuosittain mutta harvemmin kuin neljanneksittain
ostettaviin sekd harvemmin kuin vuosittain ostettaviin tavaroihin ja palveluihin. Selvityksen
mukaan vuosien 1997-2006 aikana saanndllisesti ostettavien hyddykkeiden hinnat ovat
nousseet nopeammin kuin neljannesvuosittain tai vuosittain ostettujen hyddykkeiden hinnat.
Lisdksi naiden kolmen ryhman hintojen vuosimuutos oli nopeampaa kuin kokonaisindeksin
kehitys. Tarkastelujaksolla ero kuluttajahintaindeksin ja saanndllisesti ostettavien hyddykkei-
den hintojen nousun valilla vaihteli 1-2 prosenttiyksikon valilla.

Suomessa vastaavanlaisia indekseja on esitellyt Lehtinen selvityksessaan .'> Sen mukaan
usein ostetut hyddykkeet ovat kallistuneet muita nopeammin vuosien 2000-2007 aikana.
Tama voi aiheuttaa mielikuvan siita, etta hinnat nousevat nopeammin kuin mitattu inflaatio.
Tama mielikuva voi vaikuttaa taustalla, kun ihmiset muodostavat kasityksiaan tulevasta in-
flaatiosta.

Kangassalo ja Takala™ tarkastelivat, mitka kuluttajahintaindeksin hyddykeryhmét vaikuttivat
eniten kuluttajien inflaatio-odotusten muodostumiseen. Heidan mukaansa taman hetkisiin
inflaatioarvioihin ja tuleviin odotuksiin vaikuttivat eniten elintarvikkeiden ja juomien hinnat,
asumiskustannukset, terveyden- ja sairaanhoidon hinnat seka hotelli- ja ravintolapalveluiden
hinnat. Tutkimuksen tulokset viittaavat siihen, etta useasti ostettavien hyddykkeiden hinnoilla
olisi suuri paino inflaatio-odotuksia muodostettaessa.

'2 | ehtinen (2007)
'3 Kangassalo ja Takala (2005)
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Telasuon™ selvityksessa tarkasteltiin kuluttajahintaindeksin ja eri kotitaloustyyppien' koh-
taaman inflaation muutoksia ja niiden valisia eroja. Selvityksen mukaan vuosien 2000-2006
aikana eri kotitaloustyyppien kohtaamien inflaatioiden valiset erot olivat varsin pienia. Keski-
maarin tarkasteltujen ryhmien inflaatio oli 0,1 prosenttiyksikk6d nopeampaa kuin kuluttajahin-
taindeksin vuosimuutos tarkastelujaksolla 2000-2006.

Eras syy, miksi kuluttajien odotukset tulevasta hintojen nousuvauhdista ovat nousseet ripe-
asti viimeksi kuluneen vuoden aikana, todennakdisesti liittyy solmittuihin tydehtosopimuksiin
ja niihin sisaltyneisiin korkeahkoihin palkankorotuksiin. Julkisuudessa on myés paljon puhuttu
eri hyodykkeiden ja raaka-aineiden hintojen nousupaineista. Tama lienee osaltaan vaikutta-
nut inflaatio-odotusten kohoamiseen.

Kun tarkastellaan kuluttajabarometrin vastauksia kysymyksiin tdmanhetkisesta inflaatiosta ja
inflaatio-odotuksista vuoden paahan, niin aineistojen jakaumat ovat hyvin yhtalaisia. Kuvios-
sa 3 on esitetty osuudet kaikista vastauksista puolen prosenttiyksikon valein. Jakaumien ul-
kopuolelle on rajattu vastaukset, joissa inflaation arvioidaan olevan nyt tai vuoden paasta
enemman kuin +15 % tai vahemman kuin —15 %. Voi hyvin olla, ettd annettaessa vastauksia
kyselyyn molempiin kysymyksiin vastataan suunnilleen samalla tavalla. Siten keskeinen odo-
tuksia maaraava tekija olisi koettu inflaatio.

" Telasuo (2007)
s Kotitaloustyypit ovat yhden hengen talous (alle 65-vuotiaat), lapseton pari (alle 65-vuotiaat), yksinhuoltajatalous ja kahden

huoltajan lapsiperhe.
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Kuvio 3. Kuluttajien koetun inflaation ja inflaatio-odotusten jakaumat
tammikuu 2000
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Lahde: Tilastokeskus kuluttajabarometri
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6 Yhteenveto

Kuluttajat eivat ole keskimaaraisesti kovinkaan hyvin pystyneet arvioimaan inflaation tulevaa
kehitysta 12 kuukauden paahan tarkastelujaksolla 2000-2007. Toisaalta vuoden 2007 osalta
odotukset ovat osuneet paremmin kohdalleen toteutuneen kehityksen kanssa. Inflaatio-
odotukset vaihtelevat eri vaestoryhmien valilla, mutta erot eivat ole kovin suuria. Parhaiten
“inflaatioennusteissaan” ovat onnistuneet nuoret henkilét eli 15—24-vuotiaat, opiskelijat ja ne,
joiden tulot ovat tuntemattomat. Eniten tulevan inflaation kehityksen arvioinnissa pieleen ovat
menneet 35—44-vuotiaat, 45-54-vuotiaat, maatalousyrittajat, muut yrittajat ja alemmat toimi-
henkilt.

Syyt sille, minka takia kuluttajien inflaatio-odotukset ovat olleet korkeammat kuin toteutunut
inflaatio, lienevat moninaiset. Inflaatio-odotuksiin heijastuu todennakadisesti kuluttajien koke-
ma hintojen nousuvauhti niissa hyddykkeissa, joita he sdanndllisesti ostavat. Karkeasti arvi-
oiden nayttaisi silta, ettd ihmiset vastaavat suunnilleen samalla tavoin kysymykseen koetusta
inflaatiosta ja tulevasta inflaatiosta vuoden paahan. Viime aikoina on paljon keskusteltu julki-
suudessa mm. elintarvikkeiden, alkoholin ja polttoaineiden hintojen noususta. Lisaksi viime
vuoden aikana kaydyt palkkaneuvottelut ja niissé saadut korkeahkot palkankorotukset ovat
varmaan lisanneet ihmisten mielikuvaa siita, ettd kustannuspaineita on ja etta ne todenna-
kdisesti tulevat jollain aikavalilla siirtymaan kuluttajahintoihin.
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Liite 1.

Vaestoryhmittaisia eroja inflaatio-odotuksissa ja niiden tilastollista merkitsevyytta voidaan
tarkastella seuraavan regressioyhtalén avulla:

mi=a+ ) B D+ ey,

missa Tm;; on yksittaisen kuluttajan i odotettu/arvioitu inflaatio periodilla t ja D; on ryhma dum-
my-muuttujia jokaiselle vaestoryhmittaiselle tekijalle. Esimerkiksi yksi dummy-muuttuja on
sukupuolelle ja viisi eri ikaryhmille. Tulokset on esitetty seuraavassa taulukossa. "Inflaatio-
odotus" -sarakkeessa esitetdan estimointitulokset, kun inflaatio-odotus on selitettava tekija, ja
vastaavasti "arvio toteutuneesta inflaatiosta" -sarakkeessa arvio toteutuneesta inflaatiosta on
selitettavana tekijana. Vakiotermi kuvaa viitevaestéryhmaa: Etela-Suomessa asuva mies,
ialtdan 35—44-vuotias, omaa korkea-asteen koulutuksen, sosio-ekonomiselta asemaltaan
ylempi toimihenkil®, asuu lapsiperheessa ja kuuluu toiseksi ylimpaan tuloneljannekseen brut-
totuloissa. Taman viiteryhman inflaatio-odotus oli vuonna 2007 vuodelle 2008 2,95 %. Arvio
toteutuneesta inflaatiosta vuoden 2007 aikana oli viiteryhmalla 2,76 %. Muutoin saman taus-
tan omaavan ryhman mutta yksinasuvien inflaatio-odotus oli 0,26 prosenttiyksikk6d pienempi
kuin viiteryhman. Ikdryhmaan 15-24-vuotiaat kuuluvilla oli noin puoli prosenttiyksikkda
alemmat inflaatio-odotukset vuonna 2007 kuin viiteryhmalla.
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Taulukko. Kuluttajien inflaatio-odotukset (12 kk paadhan) ja arvio toteutuneesta inflaatiosta
vuonna 2007 vaestoryhmittain, prosenttiyksikkoa

Vaestoryhma Inflaatio-odotus Arvio toteutuneesta inflaatiosta
kerroin t-arvo m erkitsevyystaso kerroin t-arvo m erkitsevyystaso
Vakio 2,95 31,66 0,000 2,76 28,52 0,000
Sukupuoli
Naiset -0,02 -0,50 0,620 0,09 1,76 0,079
lka
15-24 -vuotiaat -0,45 -4,13 0,000 -0,14 -1,28 0,202
25-34 -vuotiaat -0,17 -2,04 0,041 -0,15 -1,75 0,080
45-54 -vuotiaat 0,01 0,12 0,902 0,02 0,31 0,760
55-64 -vuotiaat 0,12 1,28 0,202 -0,01 -0,15 0,881
65-74 -vuotiaat -0,17 -1,27 0,203 -0,18 -1,32 0,186
Koulutus
Perusaste 0,07 0,92 0,356 ,22 2,87 0,004
Keskiaste 0,07 1,18 0,240 0,13 2,04 0,041
Laani
Lansi-Suomii 0,14 2,71 0,007 0,17 3,19 0,001
I1ta-Suomii 0,09 1,16 0,247 0,18 2,17 0,030
Oulu -0,08 -0,88 0,381 -0,06 -0,67 0,503
Lappi 0,24 1,80 0,072 0,30 2,19 0,028
Ahvenanmaa -0,77 -2,26 0,024 -0,32 -0,91 0,364
Sosioekonominen asema
Maatalousyrittajat 0,03 0,13 0,894 0,06 0,29 0,774
IMuut yrittajat 0,18 1,67 0,095 0,48 4,28 0,000
Alemmat toimihenkilot 0,05 0,55 0,582 0,18 2,08 0,038
Tyontekijat 0,13 1,43 0,152 0,29 3,12 0,002
Tyottomat -0,07 -0,47 0,638 0,06 0,38 0,704
O piskelijat -0,16 -1,29 0,197 -0,34 -2,68 0,007
Elakelaiset 0,04 0,34 0,734 0,14 1,16 0,246
O maa kotitaloutta hoitavat yms. 0,18 1,30 0,194 0,19 1,26 0,207
Kotitaloustyyppi
Yksinasuvat -0,26 -3,22 0,001 -0,34 -4,03 0,000
IMuut (aikuis)taloudet -0,16 -2,53 0,011 -0,15 -2,36 0,018
Kotitalouden bruttotuloluokka
Alin tuloneljdnnes 0,08 0,84 0,400 0,10 1,00 0,317
2. alin tuloneljannes 0,09 1,32 0,188 0,08 1,11 0,268
Ylin tuloneljannes -0,08 -1,22 0,224 -0,09 -1,33 0,184
Tulot tuntem attom at -0,43 -3,62 0,000 -0,39 -3,16 0,002

Lahde: Tilastokeskus, kuluttajabarometrija omatlaskelmat

Aineisto kuukausidataa vuodelta 2007. Aineiston ulkopuolelle on rajattu vastaukset, joissa inflaation arvioidaan olevan
nyttai vuoden pdastd enemman kuin +15 % taivdhemméan kuin -15 % .

Suomen Pankki ¢ Finlands Bank — Rahapolitiikka- ja tutkimusosasto

2008 ¢ No. 3 17



	1 Johdanto
	2 Aineiston kuvaus
	2.1 Tietojen painottaminen

	3 Inflaatio-odotusten jakauma väestöryhmittäin
	3.1 Inflaatio-odotusten ennusteosuvuus

	4 Katsaus vastaavien kansainvälisten selvitysten tuloksiin
	5 Syitä erilaisiin inflaatio-odotuksiin
	6 Yhteenveto
	Lähteet


<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /PageByPage
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Gray Gamma 2.2)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.1000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings true
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams true
  /MaxSubsetPct 99
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 100
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 1.30
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 10
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 10
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 150
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 1.30
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 10
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 10
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 300
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e5c4f5e55663e793a3001901a8fc775355b5090ae4ef653d190014ee553ca901a8fc756e072797f5153d15e03300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc87a25e55986f793a3001901a904e96fb5b5090f54ef650b390014ee553ca57287db2969b7db28def4e0a767c5e03300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /FRA <>
    /ITA <>
    /JPN <>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020d654ba740020d45cc2dc002c0020c804c7900020ba54c77c002c0020c778d130b137c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor weergave op een beeldscherm, e-mail en internet. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /PTB <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for on-screen display, e-mail, and the Internet.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
    /FIN ()
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /ConvertToRGB
      /DestinationProfileName (sRGB IEC61966-2.1)
      /DestinationProfileSelector /UseName
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles true
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /NA
      /PreserveEditing false
      /UntaggedCMYKHandling /UseDocumentProfile
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [600 600]
  /PageSize [595.276 841.890]
>> setpagedevice


