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Andreas Orland1

Personality Traits and the Perception 

of Macroeconomic Indicators – Survey 

Evidence

Abstract

I examine the determinants of both perceived infl ation and unemployment in one 
single survey and include personality traits (BFI-S) in the analysis. This is the fi rst 
survey on this topic in Germany. My sample consists of 1,771 students from diff erent 
fi elds and levels. Using PhD students’ estimates as a reference, I create categories for 
underestimation and overestimation of both variables. Multinomial logit regressions 
show that females overestimate both variables. Education and news consumption 
reduce misestimation. A higher level of Neuroticism is related with a higher probability 
to overestimate unemployment. Overstating (understating) one indicator is associated 
with overstating (understating) the other.

JEL Classifi cation: C20, D12

Keywords: Survey; infl ation perception; unemployment perception; personality traits; 
cross-sectional heterogeneity
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Figure�1:�Histogram�of�inflation�estimations�

�
��������������������������������������������������������
�-�2�������������#�%,--)/��� ���������������������������������������� ���������������� ����������������������
�����������I��� �����!����#�

All observations above 21%, maximum is 110.5%

official inflation rate

0
.1

.2
.3

.4
de

ns
ity

0 5 10 15 20
Estimation of inflation rate



,-�

Figure�2:�Histogram�of�unemployment�estimations�
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� � � � �
����������!� -#-J@ %-#,��/ -#-7J %-#,�-/ -#�(� %-#��J/ -#,��X %-#�,C/
$1���"������� -#C--X %-#�),/ -#,J@ %-#�J)/ -#�JJ %-#��J/ -#�7( %-#�,�/
	 ������� �-#�-7 %-#�JC/ �-#�@- %-#�7)/ -#�)7 %-#�,�/ -#�-( %-#-((/
�������������� �-#,-( %-#,,,/ �-#�@� %-#,�)/ �-#�,� %-#�7@/ �-#�CC %-#�C,/
������������������ �-#C7( %-#,C�/ �-#C�@ %-#,,J/ -#--( %-#�C7/ -#-J7 %-#�-@/
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5�!���� �#J�CXXX %-#�(@/ �#7J�XXX %-#�)7/ -#(@)XXX %-#C7C/ -#(,�XXX %-#C-@/
0������������4������� -#(�(XX %-#�7(/ -#)J)X %-#�@C/ -#�-C %-#�@)/ -#�(� %-#C(-/
<������;����� ������ �-#7�, %-#���/ �-#7C� %-#�-C/ �-#��) %-#C77/ �-#@,JX %-#C-7/
S���������� -#7(@ %-#@7)/ -#7�, %-#@7�/ -#�J@XX %-#�(,/ -#CJ@XX %-#�J�/
+�����I��� -#--) %-#-�,/ -#--) %-#-�,/ �-#--( %-#--7/ �-#--@ %-#--@/
+�������"����� -#--- %-#--)/ �-#--� %-#--)/ �-#--) %-#--)/ �-#--C %-#--7/
5������������������� -#-)- %-#�@)/ -#-�C %-#�@-/ -#,-� %-#,)7/ -#@)C %-#,,(/
+�!������ �-#,-JXXX %-#-@@/ �-#,-)XXX %-#-@C/ �-#�-�XX %-#-@�/ �-#,,@XXX %-#-��/

�!!�������������� �#,@7X %-#7@J/ �#7(�XXX %-#7��/ -#�J- %-#�@@/ -#C(, %-#C)7/

�!!��!�������� -#-@@ %-#�-@/ -#�-( %-#C)@/ �-#�C) %-#�,)/ -#-,@ %-#CC�/
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S� �'C)(� �'C)( �'C(( �'C((
Robust�standard�errors�in�parentheses.�Significance�level�of�coefficient:�***�1%,�**�5%,�*�
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1�A�higher�value�of�Final�school�grade�means�a�worse�grade�
2�A�higher�value�of�Newspaper�implies�more�frequent�newspaper�reading�
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������������6����������������������������� ���������������6��"��������=�����������*���/��������

������������ ���������������!������� ���������� ��� ����?���� ��6��������� ����!������ ����� ����

���! ���!�������������!!�������  ���������6��������������������������������!�����

��� ������� ���� �������� �����*� ���� %���/� ��� �� ��"�� �� ����� �������� ����� ����� ���������

 ���� �������������"�������6��������������������������1 ���������6���������������������������

������������������������������#�

���������� �� ���� ���� <�
� �������� ����  �������=� ������ ��� ����!������� ��� �� ��������� ����

D�������G�����!������%�� �����������������!�����"��������/#�������������������������������

����� ��� ���6���� �#@K� ���� CK� %�-#)� ���� L� -#J�  ����������  ������ ������� ���� ���������

��!�������,#CK/'� ���� �������! ���!������������6�����#,K������-#@K�%�,#(�����LC#��

 ���������� ��������������������������J#�K/#�����<�
���������=�����!�������������!����

��!!���������� ������� ���� ��������� ��!����'� ������� ���� ������ ���� ���� ��������

���! ���!������������6����#�������������������������! ��'��!����<�
�������������� ����

�����������������������������������������������! ���!����������������������������������

����#� �� ����4� ����� I��������� �� 6����� ������ %������ ��� !���� �1 ���������  ������ ����=�

����!������/��������������������������������������! ���!�����������! ����������������

������������������������������� ������ ����#�

����� ������������� ���� ����������'� ���� ������"�� ��?��� ����"��������� ���� � ���� ����� ���� ����

�����6���8� @(#�K� %7@#,K/� ������� ��� ����!���� ��� ���������� %���! ���!���/� ��� <�
�

��������'� ,@#7K� %�@#@K/� �"������!����� ���� �@K� %�(#�K/� ���������!����#� +�� �"���

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

��������������������������������������������������������
������! ���!�������������������������������������������! ���!�����������������6����������������,-���
%��#�K����������������J#�K/#������!������������������������"����������������<�
���������R �������������
�������������������������! ����������������������������#�
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��!!��������������������������� �������"��������������������������������#�

������������������������������������'� ��������!������!���� ������� ������������%���
�����

����.���'�,--(/� ����1�!������6����� ���� �������"���������������� ���� ���� ����#�����

!������!���� �������  �������1 ���������� ���������������� ���������!����� ������ �������

"��������������������������1 ���������"��������'��������������������������#����� �����������

��� ������ ��� ������ ����������� ��� ��! ����� ��� ����  ����������� ��� ������ ��� ���� ����������

��������#� 
��������� ���!� ������� ����������� !�����'� ����� !����� ��� ����!����� ������

!�1�!�!���4�������� ������������������6��!�����������������������������������������������

�������������������6�����"������!�������������������!�����#�

��� ��������� ��� �� ��! ��� ������� � �����������'� �� !������!���� ������ ����������� ����

�����������������������������!�� ���� ��������������������������� �������"���������������
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Table�3:�Multinomial�logit�regression�of�inflation�accuracy�
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Table�4:�Multinomial�logit�regression�of�unemployment�accuracy�
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Table�6:�Multinomial�logit�regression�of�inflation�accuracy,�including�dummies�for�
unemployment�accuracy�

���������� ���������!������%��#@K/� 	"������!������%�CK/�
� %�/� %,/� %C/� %�/� %@/� %7/�

� 	����
������

���� 	����
������

�����

���������!������
���! ���!���� ,#�CJXXX� -#J@(XXX %-#�)�/ -#(7C� �-#-C)� %-#�()/
	"������!������
���! ���!���� �#CJ-� -#C�@ %-#,77/ C#J,CXXX� �#C�@XXX� %-#�(,/
� � � �
����������!� -#(7@� �-#-C7 %-#-7J/ -#()�� �-#-�7� %-#-7C/
$1���"������� -#)(@X� �-#���X %-#-7J/ �#--(� -#--(� %-#-7�/
	 ������� -#(�)� �-#-)7 %-#-7)/ -#(J7� �-#-,�� %-#-7@/
�������������� �#--�� -#-�� %-#-J(/ -#((,� �-#--)� %-#-JC/
������������������ �#��7� -#��- %-#-)�/ -#(7�� �-#-�-� %-#-7(/
� � � �
5�!���� �#C-)� -#,7( %-#�)C/ ,#,�(XXX� -#J)�XXX� %-#�7@/
0������������4������� �#�-@� -#C�- %-#,-J/ ,#,@7XXX� -#)�,XXX� %-#�J@/
<������;����� ������ �#-7-� -#-@) %-#�J-/ -#(--� �-#�-@� %-#�@�/
S���������� -#)(@� �-#��� %-#-)C/ -#(@,� �-#-�(� %-#-7-/
+�����I��� -#(((� �-#--� %-#--C/ �#---� -#---� %-#--C/
+�������"����� �#--�� -#--� %-#--�/ �#--�� -#--�� %-#--�/
5������������������� �#--�� -#--� %-#�C7/ �#��)XXX� -#C�(XXX� %-#�C-/
+�!������ -#(7,� �-#-C) %-#-C-/ -#(�,XXX� �-#-(,XXX� %-#-C�/

�!!�������������� C#7,JXXX� �#,)(XXX %-#,,(/ �#)��XXX� -#7�-XXX� %-#,,C/

�!!��!�������� ,#@)(XXX� -#(@�XXX %-#,@�/ �#(�7XX� -#7@-XX� %-#,@@/

�!!����!�������� ,#7(JXXX� -#((,XXX %-#,C(/ C#-)CXXX� �#�,7XXX� %-#�(�/
.�"����6���� ������� �#,,@� -#,-C %-#�7)/ �#,@J� -#,,)� %-#�@C/
��6� � ��,� -#7C7X� �-#�@CX %-#,,�/ -#J�7X� �-#CCCX� %-#�(7/
&�������� �#-)@� -#-)� %-#�(J/ -#(,)� �-#-J�� %-#�J�/
��������� � ��#)�7XXX %-#J�@/ � �,#,)@XXX� %-#7))/
S� � � � �'CJ� � �
.���<��.�4�������� � � � ����-#() � �
�������Y� � � � -#7�J � �
�I�������������Y� � � � -#�,7 � �
Robust�standard�errors�of�coefficient�in�parentheses.�Significance�level:�***�1%,�**�5%,�*�
10%�
1�A�higher�value�of�Final�school�grade�means�a�worse�grade�
2�A�higher�value�of�Newspaper�implies�more�frequent�newspaper�reading�
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Table�7:�Multinomial�logit�regression�of�unemployment�accuracy,�including�
dummies�for�inflation�accuracy�

���! ���!���� ���������!������%��#,K/� 	"������!������%��-#@K/�
� %�/� %,/� %C/� %�/� %@/� %7/�

� 	����
������

���� 	���������� �����

���������!������
���������� ,#�7�XXX� -#JJ�XXX %-#�),/ �#C(,� -#CC�� %-#,7�/
	"������!������
���������� -#(@,� �-#-�( %-#�(@/ C#JJJXXX� �#C,(XXX� %-#�)J/
� � � �
����������!� �#-�(� -#-�) %-#-7-/ �#�),XX� -#�7)XX� %-#-J�/
$1���"������� �#-7,� -#-7- %-#-7-/ -#((7� �-#--�� %-#-JC/
	 ������� �#--(� -#--( %-#-7�/ �#,-�XX� -#�)CXXX� %-#-JC/
�������������� -#(J7� �-#-,� %-#-J@/ -#(-C� �-#�-,� %-#-)@/
������������������ �#-�-� -#-�- %-#-J�/ �#��-� -#�-�� %-#-)C/
� � � �
5�!���� �#�,J� -#�,- %-#�7�/ �#)77XXX� -#7,CXXX� %-#�(7/
0������������4������� �#�,�� -#��, %-#�J)/ -#@�� �-#�7�� %-#,-7/
<������;����� ������ -#)�)� �-#�7@ %-#�@@/ -#JJ)� �-#,@�� %-#�)�/
S���������� -#()�� �-#-�J %-#-@(/ �#,�7XXX� -#�(@XXX� %-#-7�/
+�����I��� �#---� -#--- %-#--C/ -#((@� �-#--@� %-#--�/
+�������"����� �#--C� -#--C %-#--�/ -#((-XX� �-#-�-XX� %-#--@/
5������������������� �#@--XXX� -#�-@XXX %-#�C@/ �#�7(� -#�@7� %-#���/
+�!������ -#)(,XXX� �-#���XXX %-#-C�/ -#))JXXX� �-#�,-XXX� %-#-C7/

�!!�������������� �#@)-XX� -#�@)XX %-#,��/ �#�@,� -#CJC� %-#,J�/

�!!��!�������� �#,�-� -#�)J %-#,C,/ �#-@,� -#-@-� %-#,)�/

�!!����!�������� �#C�C� -#,(@ %-#,-�/ �#7@-XX� -#@--XX� %-#,�(/
.�"����6���� ������� -#J(�� �-#,C� %-#�@-/ �#-@C� -#-@,� %-#�J@/
��6� � ��,� �#�@�� -#��C %-#�(,/ -#@7)XX� �-#@7@XX� %-#,C)/
&�������� -#),7� �-#�(� %-#�J-/ �#-�7� -#-�7� %-#�(�/
��������� � �,#�7JXXX� %-#J-(/ � �C#(�,XXX� %-#)��/
S� � � � �'C)� � �
.���<��.�4�������� � � � ��-(7#J) � �
�������Y� � � � -#7J� � �
�I�������������Y� � � � -#-@7 � �
Robust�standard�errors�of�coefficient�in�parentheses.�Significance�level:�***�1%,�**�5%,�*�
10%�
1�A�higher�value�of�Final�school�grade�means�a�worse�grade�
2�A�higher�value�of�Newspaper�implies�more�frequent�newspaper�reading�
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Table�8:�Summary�of�factors�significantly�influencing�the�misperception�of�both�
variables�

� ���������!������ 	"������!������
����������

+�!������%�/
��6� � ���%�/

E���������!���������! ���!����%L/F

5�!����%L/
0���������2��4�������%L/

5�����+������>�����%L/
+�!������%�/

��6� � ���%�/

E	"������!���������! ���!����%L/F

���! ���!����

5�����+������>�����%L/
+�!������%�/

E���������!����������������%L/F

����������!�%L/
	 �������%L/
5�!����%L/

<������=�	��� ������%�/
S�+��������%L/

5�����+������>�����%L/
+�!������%�/

+�����+�"�����%�/
��6� � ���%�/

E	"������!����������������%L/F
(+)/(�)� describe� whether� the� probability� of� an� individual� falling� into� the� respective�
category�gets�higher/lower�with�an�increase�in�the�independent�variable�

7��	��.�+�	��
�� �1�!���� ���� �����!������� ���  ���� ����� ��� ����� ���������� ���� ���! ���!���� �����

��������� ��� ���� ��!�� ���"��� ���� �1����� ���� ����������� ��� ���������� ���� 2��� 5�"��

 ������������������%25��+'�>�����?�����+���  '�,--@/����������������#�0����! ������������

��� ���������������������� ������������������"�������2����!#� �� ����������"�������� ����� ����

��������� ����� �������� ���� �������� 4��6�� ������� ���� ���� ��������� ��� ���� ������"����

��!������������� ���� ������ ����8�������'���!�������4�������%!������������4������'�

 ������=�  ���������'� ���� ��!���� ��� ��������/'� �6�� �����!��� ������� %������ ��� ��"����=�

�����������������1 �����'����������I��=�������������������1 �����/'�����������%��!������'�

������ ������� �����'� ������� ��� �����/� ���� ������� %��"���� 6����  ������'� ���:������ ���

��6� � ����������'������������! ���!���/#�
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��! �������������������� �� ���6�������������������������6�����������������������6���

���� ������ ��� ������ ���� 6��4� �����#� +�  ������� ����� ��� ���� ��"�� ����!������� �����

��"�������������6'���������������������������������!����������������������������������

�����!������������������6������������������������������������! ���!�����  ����������#�

���������������������������������6���6�����!������"���������������������������!�������

����������! ���!����������������������#���������������������������� �����������6����������

����������������������������%�����!��������������!���/A������:���������������������������

6���� �� �������� ��! ��� ����� ���� !���� "��������� ��� "��������� ��� ���'� ���������� ����

����!�R6�����#� ������������ ��� ������ "��������� 6����  ����������� ������'� �� ��������

����������!'����!����������#�

5���������'� �� ���������� ����"�������6����"������!����%���������!���/�����"�������������

����� ��� �"������!���� %���������!���/� ���� ������ "�������� %6������� ����������� ����!����

���� ���������"�������/#�2���������������������! ���!������������������4��%������������

������6��/'����������������������� ���� �������������"��������� ����������� ������ ���������

��������������������"�����������"�������������������������� ������������������������!���

���4�%6��������������������/����6����������!�����������  ��������������%>��������>������'�

�(((/#� ����� ����� ��� ���!�� ����"����� ������ �1 ����� ����� ��!����� ���� �� �����!���������

�"��� ���� ���������!���� ���� �6�� "��������#� � ���"��� ����� ����� ��4�� ���� ����  �����"���

���6���������������1�!����6���������"������������������"������ �����"�������:�����������

���� � ����������� �����"����������!�����6���������! ���!�����������������#��
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Table�A2:�Description�of�Personality�Traits�(from�Mueller�and�Plug,�2006)�
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Table�A4:�Sample�means�by�category�of�inflation�accuracy�

������������������ ���������!������
%��#@K/�

������������!������ 	"������!������
%�CK/�

� 0���� +$ 0��� +$ 0���� +$�
��������������!���� -#(C�� -#-,C ,#,J7 -#-�� (#�J,� -#@J@�
5�!���� -#@--� -#@-� -#��� -#�(J -#77C� -#�JC�
0���������
���4������� -#,�(� -#��� -#,�7 -#��, -#C7)� -#�)C�
<������;����� ������ -#7,-� -#�)7 -#7�C -#�J( -#@@7� -#�(J�
S���������� �#,JJ� �#�@- �#C7� �#�-J �#��-� �#,-(�
+�����I��� �J#(,J� ,7#))@ ,�#��@ ,J#J�@ ,-#�@�� ,J#J���
+�������"����� (#(-@� �(#7,( )#@C� �)#��@ )#J-C� ,-#C),�
5������������������ ,#�,7� -#77C ,#�(, -#7,, ,#,JC� -#7C)�
+�!������ ,#-�J� ,#C�) ,#(@( C#,(� �#))C� ,#@((�
.�"����6���� ������� -#@((� -#�(� -#@-( -#@-- -#@(�� -#�(,�
��6� � ��� -#@,(� -#C)J -#7-J -#CJJ -#�))� -#C7(�
&�������� -#JC,� -#��� -#J-( -#�@@ -#7�-� -#�))�
����������!� �#�)�� �#,�J �#-C� �#,@J �#CC@� �#,CJ�
$1���"������� �#J@,� �#,(, �#(@, �#,C� @#-�C� �#,)��
	 ������� �#@@�� �#�7) �#7,, �#�)C �#)-C� �#,7)�
�������������� @#,)J� �#-�@ @#,�, �#-�, @#,@�� �#����
������������������ @#C7)� �#�,( @#,�) �#�CJ @#,77� �#�-,�
� � � �
��#�������������������������������������������� � � �
$�����������%��,),/� ��7J� ,C#J7K ���@,� @C#-(K ��7C� ,,#CCK�
0��������%��,J-/� ��7-� ,,#,,K ����)� @�#)�K ��7,� ,,#7(K�
0N$��%��7))/� ��@(� )#@)K ��@--� J,#7JK ���,(� �)#J@K�
H�!��������%��C@)/� ��@7� �@#7�K ����J� ��#-7K ���@@� �C#C-K�
� � � � � � �

S�%���'@()/� ��,�,� �@#��K ��(�J� @(#,7K ���-(� ,@#@(K�
Robust�standard�errors�of�coefficient�in�parentheses.�Significance�level:�***�1%,�**�5%,�*�10%�
1�M&E�students’�estimations�are�corrected�for�the�number�of�PhD�students�and�postdocs�as�their�
estimation�is�per�definition�correct�
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Table�A5:�Sample�means�by�category�of�unemployment�accuracy�

���! ���!������������ ���������!������
%��#,K/�

������������!������ 	"������!������
%��-#@K/�

� 0���� +$ 0��� +$ 0���� +$
���! ���!��������!���� C#,�@� -#-�( J#�@- -#-@- �)#�C,� -#7��
5�!���� -#�(�� -#@-� -#�7@ -#�(( -#J-(� -#�@@
0������������4������� -#,J�� -#��@ -#,�- -#�,J -#C--� -#�@(
<������;����� ������ -#@)-� -#�(� -#7�� -#�)- -#@7J� -#�(J
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