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"�$����� ���� ��� �������� ���$���� ��� �����A������ �� �� ���������� ������

�$���� ��� �8��"��' ����� � @��4"���� ���"���� �$��� �� � �� � � � � 
� ���' ��

�������$����' ����������� ��� $����� C�������D �� � ��' ��� �� ��:���$�� ��

��� ����������� $���$�� �� C���������� �����@��D �� � �� ��� C����������

��������@��D �� � �� 	�' �� ����� �� ��:�������� �8"�$�������' ��� $�� ���4

������ �8"�$� � $���������� ������ $���$�� ��� �� � � � ��� � � �� 4

��"�$����� �� ��� C����D �8"�$������ �� 2�1H� ��������' �""����� ����� "���4

����$��� ��� �� ��� ������ �� ����������� �������� ���� ��� �������� �����

4 � "��$� �8"�$������ �� ������� ������ 2�1H ��� ?�1H ��� ����� �� ��4

������ ���"���� �� 1H� �����' �� ���� ��� ��� $���' �� ���� �� ������� ��

�8"�$� � $���������� ������ ��� �������� $���$� ��� ������������ �����

�������� �� �� "������� �� ���� ��� ���� �� $���������� �� �� �����������

�����' ���� ��$������ ��� ������ �� "��������� �� �� ��������� ��� �����

���������� $��������� 5&���� 56=+?77� ��������� � ������$� ��������� ��

��� �������� 	9#) ����� 5&���� �� 
�� ">6>7� /� &�����B �������� �

���� � �  ��� �
o
� � ��� ��� �� !�����' ��� ������ �� ��:��������

�8"�$�������' �� �� "������� ���� ��� ���� :�8���� $���������� ����$���� ��"����

�� �����"�� � ����� �� ���� �""��"������ ��� ������� �� "�������� � ��

��� $������� ���� ����� ��������

��� �������� 	9#) ����� ��"���� � $���������� ������ ���$���� ����

��� ���� ���������� ����������� �� � ������ ������� "��$���' ���� $����������

��$������ ��� ������� ��� �� ���$���� � ��� 
 ���' ��� �������� �� A���
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� � � �������� ���� $����� �� ������ �8"��$���� �� $����� ����'
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 �' 	9#) "������������ $������� �� � � ����' ��$� ����� �

���"�� "�������� ������$���� 5� � �7 ����� ���� �� ��� 	9#) ������ � �

������������� &�$� � ���� �� ���� ��"��$���� � ���� �� �������� ������ ���4

�������� �� ��� ���$���� �� ��� $���$� ���� �������' � ���� ���� �� � 
 	'

��� ����$����� $��������� ������������ ���$���� �� � ���������� ���' ��� ���

����� $��������� ��� ������ ������� ��8���A����� 5&���� 56=+?77�
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(������������' ��� 	9#) ����� ���� ��� ���� ��� ��� "��������� �� �����

"�������$��� ��� ��� 
	9/� ����� ���� ��� ���� ������ ��� ��� �������� ��

���$���� �� ��� ��� 5"��������7 $���������� �� "��8����� ���$����� /� ����

��$���� � $������ ��� ����� ���������� ���� ��� 
	9/� ��� 	9#)������

�� "����$� � �� ���$���� $���$� �����' ��� 
���� 	������ #8����� )����

5
	9#)7 ������

��� ���� �� ���"��' $������ ��� �� ���" $���$� ���������� "��$��� �� ���


	9/� ��� ��� "��8����� $���������� ��� �������� �� ��� 	9#) ������

&"�$�@$����' � ������ ���� ��� @��� ���" �� ��� $���$� "��$��� ��� C$�"����D'

�� ����� "�������$�' "������������ �� ��� ���� �� �� ��� 
	9/� ������������

���� ��' � ���� ��� ������������ ���������� �� "������ ���������� ������4

�������I$����$�������$� ��$� "���������� �����$� ����������� �� ����� ����

�����$���� �� �� �������� �� ��� ��� ������������ ������� "������' �� �����4

����� �� ��� ���������� ��� ����� �������� $����$�������$��
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������ �� ����� ���� ���� ����� �� "����$������ :�8���� �� �� ����� �� �� �����

�����4����� ������� ���� �� � ���"��' ��� :�8���� ��� 0����$���� ������ ���

������ ����� 
	9#) �� � �� ���� ����� ��� ���"�� ��"������� �������
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	9/�'
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/�:�������� �8"�$������� ���� ��� ���$���� ��"��$������ ��� ��� �$�����

�� � ���� 4 ��"�$����� �� �� � "���$� ������ �� �$���� ��:����� ����������

��� �8��"��' ��� ������� %��� �� ��������� �� $�������� $�������� �� ��

������ ���� �� ��:����� �� ��� ����� �� 2 4 *H� &�$� �8"�$������� ��� ������

�� �G�$� "��$� �������' ��� ���������� ��� ����� ����$�����' ��� �8��"���

��� �������� �����������' ���������' �� �� ��"������ �� ��� ��� ������

��:�������� �8"�$��������

&"� ���+���� 
+������

� �����@$��� ������ �� ��� ��� ���� ���������� �������� ��:��������

�8"�$������� �� � ����4������ �������� 5��� �8��"��' 
�%����� ��� #����

56==+7 ��� %���$����� ��� 
�%����� 56===77' �������� ���� �� ��� �� ����$�

�������$� ����� !�����' "��������� �� � ������ �� � ��$� �� �""��"�����

���� ����$��' ���� ������ ��� �""���� �� ���� ���� ���������� ��$� �����

�� �8"���� ��:�������� �8"�$������� �� �� ���������� ������ #8$�"����� �� ����

��� !����� ��� !������ 56==+�7' !����� ��� !������ 56==+�7 ��� %���$�����

��� 
�%����� 56===7� ��������' ����� "�"��� ��� ��� ��� ���� ���� ���

5�������� ���� ��G����� "������7 �� �����A�� �� ���� ������

!����� ��� !������ 56==+�7 $��������� ��I������I���� ��:�������� �84

"�$������� ��� ��������� � ���"�� ����$����4������� "����� ������ !�����'

�� ����� �� ���� �G�$������ ����4���""�� ��� ��"������ ����� �� ����� "���4

����$���� /� � �����3���� "�"�� !����� ��� !������ 56==+�7' �� �����"�

�� �������� ����� "�������$��� �� ���������� �� ���������� � �����4�����'

������� "�����4��"� ������ !�����' ���� �""���$� ������ �� ��� �����"����

���� ����������� �������� �� ���$�� �� � ������ ���������� ����� "�������$��

���$���' ��� ������ C����� "�������$���D� /� �������' ����� �� ��� ���

����� �� ���"�� ��� � ������� �8"�$������ ��$� ��""���� �� $���$���

=



��� � ����� "�������$� ���$���' ��� ��������������� �3��������� %���$�����

��� 
�%����� 56===7 �� ��� ����$� ��� ����� �� ����� "�������$��� ���

�������� � ���"�� �������� ����� �3����� ���������� �� � "����� ������ ��

������ ������' �"������ J������ 6==1 �� �"��� 6==+� /� ���� ��' ��� �����

"�������$��� �� �������' �� �� ��� �������� ���$���� ������ �� ��� ����� ����4

����' ���� ��$� �� �8������ "�����' �� ���� �""��� ��E$��� �� ��"����� ���

��� �G�$�� �� "������� �������"��$� ��� �������� ��:����� ����� �� �8"�$���

��:������

/� ��� ��K����� �� ������ �������' ��� �������"��$� ��$� �""��� �� ��

��"������ �� ����������� ��:�������� �8"�$������� ��� ����������- ���L ���4

$�����L ��������� ��$���L �$$�"����� ���L �������

&"� ����� �����,������ �! ��)�������� 
*'���������

�������� !����� ��� !������ 56==+�7' !����� ��� !������ 56==+�7 ���

%���$����� ��� 
�%����� 56===7 5�� "���7 � ���"� � ���$���� $���$� �����4

��� ����� ��$� �� �� ������� ���� �� ������� ����� ��:�������� �8"�$4

�������' ����������� ��� ������� ��8���A���� ���� ��' ��� �8���� �� C��"���4

��$�����D �� ����� ����$���� 5�� ����� �� �8"��������� �� ���� ��� ������$��

�� ��������� ��$�7 ��� �� �� ��$������� ���$���� �� ��� ����@�� ���� ����

��� ������ �� ������ ���� � ���� �$$����� ����$���� ���������' �� �� ������

����' ����� ��� ����� 5�$�����$7 ���������' ��:�������� �8"�$������� ��� ��

������ �� $������ ��$��4�������"��$ ���������� ���� ��� ���������� "���������

/� ����� ����' ��G����� ����������� ��� ���� �$$��� �� ��G����� �����������

����� ����� ��G����� ����������� ���� ���' �� "���' �� � ���$���� �� "�������

$����$�������$� �� ����������� ��������' ��� �8���� �� ��$� ����� �������4

���� ���� ��� ���� ���' ����� �� "���' �� ���������� �� ��� ����������B� �������

��8���A��� "��$����

/� �� �8"�$��� � ������' ���� ��� �$$��������� �� �������� ��� ��� �� ���

�������� ������� ���� ������' ���� �� ������ �� �8��� � "������� ��:���$� ��

6,



��� ��"�����$����� �� �����������B ����$����' �� �� ��� ����� �� ���$������ �����

����������� ��� � $���� "��8����� �� ��� "��$� ������� "��$���' ��� ������ ��

�� ���� ���� �� ��� ��:�������� $������� /� ��� ��"���$�� �8��"��' �

$����� �$$�"������ �� C��������D ��� C�����4"������D �� "��8� ������ ��

����$���� �� ������ ���������� �� ���� ��$�����' �� ����� �� ������$� ���� ������

�� ��� 	""������� ���� �� ���� ���� "���������$ ��:�������� �8"�$������� 5���

�/�#&� 56===7 ��� %���$����� ��� 
�%����� 56===77� F� ���� ��$���� �

����� ��� "��$� �� �������$�' �� ���� ���� ��� �G�$� ��������� �����������

����� /� ��� ���� ������ ���� ����� ��� �� ��G����$�� ������ ���� ���

������ ��:�������� �8"�$�������' �� ��� �8���� ���� ��� ������ �"���� ����

���� ������ ���""��� ���� ����� $������"���� 5%�$����� ��� J����� 56=+<77�

���������' � ���� ��$���� � ����� �������� ��� ������ 5����� ���� $�� ��

�����"����� �� �G�$���� ����������� ����7� ����� ��������� ��� �������A��

�� ����� 6�

/ &#�� ��%�# 6 4 ����� ����

- #�� ����

��� ���� ���� ��� ���� ��� ��������� /��������B� &����� �� �������� /�4

:�������� #8"�$�������� ��� ������ �� � ������@�� ������ ���"�� �� 6'2,,

���"�������' $����$��� �������� ���"������� ��� ����� � ��� ������� ��

3��������' ��$������ ��� ���� �8"�$� ��:����� �� �� ���� ��� $����� �����

/� ��������' � ��� �� "������� �������"��$� ��� ���� ��$������ �������� ���

������ �� ��� � "���� ���� ���' �� ��$����� ��� ���"�� ��A� ��� ���� ��$���

����� ������ 5��������' ���$� ��� �"���' 6===7 ��� "����� ��� ������� ��

� ������ $���� ��$����� �� �E$��� �������� ��:����� �� ���������' ��� ���4

����� 0��$� /���8' �� � 3�������� ������' ��� ��� ��$� ���� ��� ����� ������

$����� �"�� � ������ ��:�������� $������ 5��� ������ ���� �� ��$����� �� ���

�0/ 3������ 6 �� 6=== �� 6�2H7' K����@�� ��$� � "������� ���� �����������

�� ���� ������ $�� �� ����� �� �$
������ 56==>7�
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	������� ��:�������� �8"�$������� $�������� ���� 3���� �8����� ��������'

������� ���� 41,H �� +,H� #��������� �� ����� �"�� ���� ����� ���"��4
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Table 1: Micro Determinants of Inflationary Expectations

Variable Description

Price Expectation Numerical Answer to question:
How much do you think prices will increase/decrease?

Gender Indicator: 1 = Male

Age in Years Bands: 18-24, 25-34, 35-44, 45-49, 50-54, 55-64, 65+

Income (Aus$000) Bands: To 20, 21-30, 31-40, 41-50, 51-60, 61-70,
71-80, 81-90, 91-100, 100+

Place of Residence Indicator: 1 = Urban

Occupation Indicators: 1 = Manager; 1 = Salesperson

Education Indicators: 1 = Up to Year 10; 1 = Tertiary or above

Tenancy Indicators: 1 = Rented; 1 = Owned with Mortgage

Voting Voted Labor (opposition) at last election

Table 2: Summary Statistics of Variables

Variable Mean Standard Deviation Minimum Maximum

Price Expectation 4.173 3.189 0 10
Male 0.538 0.499 0 1
Age 3.841 1.850 1 7
Income 4.440 2.918 1 10
Urban 0.6167 0.486 0 0
Manager 0.309 0.462 0 1
Sales 0.284 0.451 0 1
Low Education 0.259 0.438 0 1
Tertiary Education 0.428 0.495 0 1
Rented 0.189 0.391 0 1
Mortgage 0.360 0.480 0 1
Labor Voter 0.336 0.472 0 1



Table 3: Multinomial Logit Estimation Results

Constant Male Age Income Urban Manager Sales Low Ed. Uni. Ed. Labor Voter Rent Mortgage

j =1

-0.267 -0.100 -0.161 -0.092 0.423 -0.210 -0.923 -0.087 0.259 0.406 -0.524 -0.800
(0.627) (0.269) (0.081) (0.051) (0.280) (0.336) (0.389) (0.392) (0.292) (0.286) (0.382) (0.334)

j = 2

0.936 -0.304 -0.091 -0.068 -0.124 -0.170 -0.314 0.064 0.007 0.619 -0.087 0.047
(0.362) (0.156) (0.051) (0.032) (0.162) (0.227) (0.214) (0.214) (0.189) (0.175) (0.233) (0.182)

j = 3

0.487 -0.183 -0.061 -0.079 -0.042 -0.110 -0.045 0.168 0.109 0.369 0.081 0.006
(0.383) (0.162) (0.054) (0.031) (0.167) (0.238) (0.220) (0.225) (0.194) (0.185) (0.244) (0.205)

j = 4

-0.309 -0.125 -0.100 -0.110 -0.184 -0.313 -0.270 -0.152 0.433 0.866 -0.466 -0.072
(0.541) (0.240) (0.078) (0.052) (0.245) (0.330) (0.309) (0.337) (0.290) (0.252) (0.374) (0.277)

j = 5

1.633 -0.615 -0.091 -0.101 0.074 -0.634 -0.302 0.111 0.025 0.709 0.067 -0.032
(0.341) (0.143) (0.048) (0.029) (0.150) (0.209) (0.190) (0.194) (0.175) (0.162) (0.216) (0.174)

j = 6

-4.163 0.505 0.140 -0.145 0.357 0.057 0.123 0.116 -0.321 1.546 0.105 0.016
(1.248) (0.603) (0.177) (0.114) (0.549) (0.530) (0.722) (0.689) (0.654) (0.561) (0.795) (0.610)

j = 7

-2.835 -0.502 0.124 -0.073 0.377 -0.397 -0.081 0.273 0.134 1.166 0.091 0.511
(0.970) (0.350) (0.124) (0.073) (0.374) (0.518) (0.481) (0.451) (0.468) (0.342) (0.586) (0.409)

j = 8

-1.950 -0.188 0.040 -0.055 0.180 -0.212 -0.381 0.459 0.262 0.933 -0.425 -0.119
(0.711) (0.291) (0.099) (0.057) (0.314) (0.411) (0.400) (0.397) (0.361) (0.304) (0.478) (0.346)



j = 9

0.454 0.095 -0.912 -0.118 -2.122 0.279 -0.268 0.898 -0.825 0.979 -6.720 -1.059
(1.242) (0.609) (0.364) (0.141) (1.053) (0.793) (0.935) (0.949) (1.156) (0.722) (0.501) (0.790)

j = 10

1.619 -0.867 -0.143 -0.150 -0.149 -0.544 -0.480 0.270 0.083 1.196 -0.103 -0.092
(0.374) (0.162) (0.053) (0.034) (0.167) (0.236) (0.213) (0.217) (0.197) (0.176) (0.242) (0.199)

log-L -4192.376

Standard Errors in parentheses.



Table 4: DOGEV Estimation Results

Constant Male Age Income Urban Manager Sales Low Ed. Uni. Ed. Labor Voter Rent Mortgage

j =1

0.415 -0.062 -0.058 -0.127 0.024 -0.007 -0.664 -0.090 0.314 0.302 -0.386 -0.262
(0.201) (0.082) (0.024) (0.030) (0.074) (0.082) (0.236) (0.121) (0.120) (0.120) (0.154) (0.113)

j = 2

-1.904 -0.127 -0.535 -0.104 -2.906 2.516 -0.871 -1.782 0.019 0.391 2.404 1.733
(40.829) (0.262) (0.192) (0.051) (11.348) (1.113) (0.823) (3.956) (0.301) (0.293) (40.827) (40.828)

j = 3

0.964 -0.198 -0.085 -0.151 -0.135 0.144 0.007 -0.174 -0.011 0.518 -0.176 0.101
(0.441) (0.188) (0.057) (0.038) (0.175) (0.288) (0.287) (0.248) (0.229) (0.230) (0.264) (0.209)

j = 4

1.065 -0.301 -0.076 -0.163 -0.174 -0.095 -0.002 -0.139 0.254 0.720 -0.242 0.111
(0.433) (0.182) (0.056) (0.037) (0.170) (0.269) (0.274) (0.239) (0.200) (0.217) (0.259) (0.204)

j = 5

1.398 -0.719 -0.028 -0.155 0.059 -0.644 -0.126 0.302 0.360 0.859 0.155 0.173
(0.438) (0.177) (0.056) (0.037) (0.166) (0.251) (0.254) (0.231) (0.202) (0.218) (0.241) (0.205)

j = 6

-4.733 0.588 0.367 -0.217 0.722 0.232 1.143 0.777 0.391 1.372 -0.043 -0.134
(1.912) (0.698) (0.218) (0.130) (0.578) (0.884) (0.670) (0.599) (0.853) (0.445) (0.647) (0.642)

j = 7

-11.093 0.595 0.698 -0.318 2.716 -1.457 2.167 3.101 3.064 1.293 -0.170 -2.104
(6.391) (0.519) (0.331) (0.195) (3.707) (70.710) (1.051) (3.716) (3.772) (0.472) (0.605) (4.688)

j = 8

-1.461 -0.224 0.048 -0.134 0.243 -0.011 -0.226 0.717 0.313 1.042 -0.469 0.016
(0.704) (0.291) (0.091) (0.056) (0.294) (0.373) (0.416) (0.366) (0.357) (0.312) (0.440) (0.343)



j = 9

0.092 -0.090 -0.235 -0.184 -0.891 0.253 0.090 0.452 0.133 1.153 -2.175 -0.603
(0.704) (0.344) (0.107) (0.061) (0.481) (0.395) (0.508) (0.405) (0.385) (0.359) (5.081) (0.418)

j = 10

1.979 -1.173 -0.131 -0.235 -0.113 -0.569 -0.377 0.441 0.279 1.558 -0.118 0.150
(0.469) (0.230) (0.061) (0.051) (0.202) (0.311) (0.330) (0.283) (0.249) (0.266) (0.262) (0.246)

θ0 0.080 (0.023)
θ1 0.000
θ2 0.255 (0.022)
θ3 0.127 (0.023)
θ4 0.000
θ5 0.118 (0.038)
θ6 0.001 (0.004)
θ7 0.024 (0.005)
θ8 0.000
θ9 0.000
θ10 0.034 (0.037)

ρ 0.033 (0.006)

log-L -4164.869

Standard Errors in parentheses.

Table 5: Likelihood Ratio Tests for DOGEV against Sub-Models

Sub-Model Test Statistic Value Degrees of Freedom

OGEV 54.993 11

DOGIT 30.919 1

MNL 55.014 12



Figure 1: Price Expectation (% per annum), N=2194
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Figure 2: Sample Proportions and DOGEV Probabilities
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Figure 3: Fitted DOGEV Probabilities - Labor Voter
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Figure 4: Fitted DOGEV Probabilities - Educational Level
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Figure 5: DOGEV Fitted Probabilities - Gender
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