Pohjainflaatio mittaa tilapaisista
tekijoista puhdistettua
inflaatiota

Kuluttajahintojen kehitykseen liittyy paljon lyhytkestoista hintojen vaihtelua, mika
vaikeuttaa talouden hintapaineiden seurantaa. Pohjainflaatiomittareilla pyritaan
seuraamaan hintakehitysti, johon tilapiiset tekijat eivit vaikuta.
Pohjainflaatiomittareina kiytetaan indekseja, joista hyodykkeita on suljettu pois tai niita
on painotettu tilastollisten ominaisuuksien perusteella. Pohjainflaatiomittarit ovat
hy6dyllisia rahapolitiikan mitoituksessa, silld hintavakaustavoitteen kannalta ei ole

tarkoituksenmukaista reagoida lyhytaikaisiin poikkeamiin.

Viime vuoden aikana Suomen inflaatiovauhdin vaihteluihin ovat vaikuttaneet erityisesti
energian seka elintarvikkeiden hintojen muutokset, miké onkin tavallista. Koska
tiedetédn, ettd ndihin hyodykeryhmiin kohdistuu paljon lyhytaikaista vaihtelua, yksi tapa
mitata pohjainflaatiota on tarkastella hintaindeksia, josta nima hyodykeryhmait on
poistettu. Lisdksi merkittdva osa energian ja ruuan hintojen vaihtelusta johtuu syisti,
joiden yhteys Suomen talouden kehitykseen on heikko. Energian hinta Suomessa riippuu
keskeisesti 6ljyn hinnan kehityksestd, mihin maailmantalouden kehityksen lisdksi
vaikuttavat maailmanpoliittiset tilanteet. Jalostamattomiin elintarvikkeisiin vaikuttaa
sadon onnistuminen niin Suomessa kuin maailmalla, ja jalostettuihin elintarvikkeisiin
kohdistuu paljon veromuutoksia.
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Tilapdiset tekijat aiheuttavat vaihtelua myos muihin hy6dykeryhmiin. Vuoden 2018
tammikuussa paivahoitomaksuja alennettiin, ja tima vaimensi inflaatiota vuoden 2018
aikana 0,13 prosenttiyksikkoad. Kausiluonteisten tekijoiden ei pitdisi vaikuttaa inflaation
kehitykseen, silld inflaatiota mitataan hintaindeksin suhteellisena muutoksena edellisen
vuoden vastaavaan kuukauteen. Mikéli kuitenkin juhlapyhien ajankohdat vaihtelevat,
aiheutuu tasta tilapéista hintojen vaihtelua. Kuluvana vuonna paisidista vietettiin
huhtikuussa, kun edellisené vuonna paisidinen ajoittui osittain maaliskuun puolelle.
Talla oli vaikutusta siihen, ettd matkustamisen hinnat ensin laskivat kuluvan vuoden
maaliskuussa vuodentakaiseen ndhden ja sen jalkeen nousivat huhtikuussa
vuodentakaiseen ndhden.

Koska kaytannossa mihin tahansa hintaindeksin alaerain voi kohdistua poikkeuksellisia,
tilapéisia tekijoita, toinen tapa mitata pohjainflaatiota on painottaa alaeria tilastollisten
ominaisuuksien avulla ja ndin vaimentaa tilapéisiksi arvioitujen hinnanmuutoksien

vaikutusta.

Hintaindeksisté voidaan poistaa hyodykkeet, joiden hintojen muutos on ollut nopeinta ja
hitainta, jolloin saadaan niin sanottu leikattu keskiarvo (trimmed mean). Hy6dykkeiden
hintakehityksesta voidaan ottaa yhteinen tekija padkomponenttianalyysin avulla ja
mitata pohjainflaatiota padkomponentin kehityksella. Hyodykkeitd voidaan painottaa
kunkin hy6dykkeen hinnanmuutoksen keskihajonnan kdénteisarvolla, ja ndin
hyodykkeet, joiden inflaatiovauhdissa on ollut paljon vaihtelua, saavat pienemman
painon. Suomen aineistolle tehdyn vertailun perusteella keskihajonnoilla painotettu

pohjainflaatiomittari todettiin toimivimmaksi.™

Yhdenmukaistetulla kuluttajahintaindeksilld mitattu inflaatio on vaihdellut
huomattavasti pohjainflaatiomittareiden molemmin puolin, mutta poikkeamat
suuntaansa ovat olleet lyhytkestoisia, vuoden tai kahden mittaisia (kuvio 1). Poikkeamat
suhteessa indeksiin ilman ruokaa ja energiaa ovat olleet pidempii kuin keskihajonnoilla
painotettuun pohjainflaatiomittariin. Se johtuu siit4, etté tarkastelujaksolla energian ja
ruuan hintojen nousuvauhti on ollut keskiméarin nopeampaa kuin palveluiden ja
tavaroiden hintojen nousuvauhti. Vaikka mittarit kulkevat ldhekkain, havaitaan
indeksissd ilman ruokaa ja energiaa lyhytkestoisia heilahteluita. TAama todentaa sen, etta
myo6s muista hyodykeryhmista kuin ruuasta ja energiasta aiheutuu lyhytaikaista
heilahtelua, minkd vaimentaminen helpottaa talouden hintapaineiden seurantaa.

Yhdenmukaistetulla kuluttajahintaindeksilla mitattu inflaatio kiihtyi Suomessa vuoden
2018 kesalla (kuvio 1). Inflaation kiihtyminen oli seurausta energian ja ruuan hintojen
noususta, ja ndin kokonaisindeksin muutos on ollut nopeampaa kuin indeksin, josta
energia ja ruoka on poistettu. Inflaatio on ollut my6s nopeampaa kuin keskihajonnoilla
painotettu pohjainflaatio. Koska inflaatio on télla hetkelld pohjainflaatiomittareita
nopeampaa, on todennakaista, ettd inflaation kehitys vaimenee tulevina kuukausina.
Kuitenkin pohjainflaatiomittarit néyttavat pohjainflaation kiihtyneen. Néin hintapaineet
ovat kasvaneet, mika tukee inflaation maltillista kiihtymistd pysyvAmmin.

1. Euroalueelle tehty vertailu "Measures of underlying inflation for the euro area” ja Ruotsille “Measures of core

inflation in Sweden”.
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Kuvio 1

Inflaatiovauhdin poikkeamat pohjainflaatiosta voivat olla suuria
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*yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi
**hyodykkeita painotettu hinnan vuosimuutoksen keskihajonnan kaanteisluvulla edeltavélté 24 kuukaudelta

Lahteet: Tilastokeskus, Eurostat ja Suomen Pankin laskelmat.
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