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Kan forbrugertillidsindikatoren give en indikation om ud-
viklingen i husholdningernes forbrug?

Andret 22. februar 2022 kl. 9:30
I anden hovedkonklusion, linje 5, stod der "Familiens ekonomiske situation om et ar”. Der skulle have staet "Danmarks gkonomi-
ske situation om et ar”

Af Zdravka Bosanac, Georg Paludan-Miller og Kasper Marc Rose-Nielsen

Den officielle forbrugertillidsindikator belyser befolkningens syn pa den nuvarende og
fremtidige skonomiske situation. Det antages generelt, at forbrugertillidsindikatoren kan
give en indikation af udviklingen i husholdningernes forbrug.

I denne analyse ses der naermere pa forbrugertillidsindikatorens sammenhang med hus-
holdningernes forbrug gennem en raekke statistiske undersegelser, der foretages for pe-
rioden fra 3. kvartal 2007 til og med 2. kvartal 2021. Resultaterne fra de forskellige under-
sogelser af forbrugertillidsindikatoren sammenlignes med tilsvarende resultater for fire
alternative indikatorer for forbrugertillid og Eurostats forbrugertillidsindikator.

Analysens hovedkonklusioner:

e Den officielle forbrugertillidsindikator giver en indikation af, hvad husholdningerne forbrug er
og vil veere i den naermeste fremtid, bade nar man betragter hele perioden (2007-2021) og
seerskilt for perioderne under finanskrisen (2007-2009), i perioden mellem finanskrisen og
COVID-19-krisen (2010-2019). Forbrugertillidsindikatoren udkommer hver maneds tredje
uge, hvorimod husholdningernes forbrug for et givet kvartal udkommer halvanden maned ef-
ter kvartalets afslutning. Resultaterne viser, at forbrugertillidsindikatoren har en betydelig in-
formationsveerdi om det efterfglgende kvartals forbrug.

e Ud af forbrugertillidsindikatorens fem delindikatorer er det bade i hele perioden og seerskilt i
perioden mellem de to kriser indikatoren om familiens nuveerende gkonomiske situation (Q1),
der har den hgjeste korrelation med husholdningernes forbrug for samme kvartal. Under fi-
nanskrisen har denne indikator naesthgjest korrelation med husholdningernes forbrug, kun
overgaet af indikatoren om Danmarks nuveerende gkonomiske situation (Q3). Danmarks gko-
nomiske situation om et ar (Q4) og anskaffelsen af stgrre forbrugsgoder lige nu (Q5) giver
den bedste indikation af udviklingen i husholdningernes forbrug under COVID-19-krisen.

e | en omnibusundersagelse, indgar yderligere syv spgrgsmal ud over de fem, som bruges til
opggarelsen af forbrugertillidsindikatoren. Blandt disse har indikatoren om forventning om an-
skaffelse af stgrre forbrugsgoder inden for de naeste 12 maneder (Q9) en hgj korrelation med
husholdningernes forbrug for samme kvartal i alle definerede perioder. Denne indikator er
derfor inddraget i dannelsen af alternativerne til den officielle forbrugertillidsindikator.

e Analysen viser, at en alternativ indikator, der kombinerer spgrgsmal om forbrugernes privat-
gkonomi (Q1 og Q9) med deres vurdering af Danmarks nuveerende gkonomiske situation
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(Q3), overgar alle testede alternativer inklusive den nuvaerende forbrugertillidsindikator.
Denne indikator kombinerer mikro- og makrogkonomiske spgrgsmal, der handler om den nu-
veerende og fremtidige situation, og har derved ogsa et solidt teoretisk grundlag.

Forbrugertillidsindikatoren og dens delindikatorer

Forbrugertilliden beregnes som en kombination af i alt fem mikro- og makroorienterede spgrgs-
mal, hvor forbrugerne besvarer spgrgsmal om deres egen og Danmarks nuveerende gkonomi,
samt om deres forventninger til den gkonomiske situation fremadrettet. Endvidere vurderer for-
brugerne, om det lige nu er fordelagtigt at anskaffe sig sterre forbrugsgoder. Der kan lzeses mere
om forbrugertillidsindikatoren og den bagvedliggende undersggelse i boks 1.

Boks 1. Forbrugertillidsindikatoren
Forbrugertillidsindikatoren beregnes som et simpelt gennemsnit af nettotallene for falgende fem spargsmal til forbru-
gernes vurdering og forventninger:

Q1. Hvordan er familiens gkonomiske situation i dag sammenlignet med for et ar siden?

Q2. Hvordan tror du, familiens gkonomiske situation vil veere om et ar sammenlignet med i dag?

Q3. Hvordan synes du, den gkonomiske situation for Danmark er i dag sammenlignet med for et ar siden?

Q4. Hvordan tror du, den gkonomiske situation for Danmark vil vaere om et ar sammenlignet med i dag?

Q5. Mener du, at det for gjeblikket er fordelagtigt at anskaffe starre forbrugsgoder som fiernsyn, vaskemaskine eller
lignende, eller er det bedre at vente?

Til hvert spargsmal gives respondenten forskellige svarmuligheder. Til spgrgsmal 1-4 er svarmulighederne: Meget
bedre (100), Lidt bedre (50), Uaendret (0), Lidt darligere (-50) og Meget dérligere (-100), mens de mulige svar il det
femte spargsmal er: Fordelagtigt at kebe nu (100), Hverken fordelagtigt eller ufordelagtigt at kabe nu (0) og Ufordel-
agtigt at kebe nu, bedre at vente (-100). Tallene i parentes viser, hvordan svarmulighederne veaegtes. Gennemsnittet af
respondenternes svar udger nettotallet (delindikatoren) for det pageeldende spargsmal.

Besvarelserne indsamles manedligt via Danmarks Statistiks omnibusunders@gelser, der bestar af en stikprave pa ca.
1.500 personer. Disse personer udveelges blandt alle familier bosiddende i Danmark, hvor mindst ét af familiemedlem-
merne er i alderen 16-74 ar.

| analysen vises forbrugertillidsindikatoren og de bagvedliggende delindikatorerne pa kvartaler. De kvartalvise tal be-
regnes som et simpelt gennemsnit af de tre maneder, der hearer til kvartalet. Fx er forbrugertillidsindikatoren for 1.
kvartal 2008 et gennemsnit af forbrugertillidsindikatoren for januar, februar og marts i 2008. Forbrugertillidsindikatoren
er opgjort pa kvartaler, fordi husholdningernes forbrug opgeres pa kvartaler i Nationalregnskabet. Analysen anvender
det seesonkorrigerede forbrug i 2010-priser, keedede veerdier.

| figur 1 er vist den gennemsnitlige forbrugertillidsindikator og dens delindikatorer fra 3. kvartal
2007 til og med 2. kvartal 2021, og for tre delperioder: Finanskrisen (2007K3-2009K4), mellem-
liggende periode (2010K1-2019K4) og COVID-19-krisen (2020K1-2021K2).

De to delindikatorer, som omhandler familiens gkonomiske situation forbliver trods kriser positive
i alle delperioder. Det er iseer familiens gkonomiske situation et ar ude i fremtiden, der bliver set
positivt pa. De to delindikatorer vedrarende Danmarks gkonomiske situation, og isaer den for
Danmarks nuveerende situation, felger i hgjere grad konjunkturerne ved at veere negativ, nar det
i perioder gar darligere for dansk gkonomi, og positiv, nar det gar bedre.

| alle perioderne er delindikatoren for, hvorvidt det er fordelagtigt at anskaffe sig starre forbrugs-
goder i gjeblikket (Q5) negativ. Dette kan skyldes, at danskerne i hgjere grad er mere tilbgjelige
til at spare op end at forbruge.

1 Danmarks Statistik. Danskeme er vilde med at spare op. Bag Tallene. 2018.
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Figur1 Forbrugertillidsindikatoren og dens indikatorer for perioden 2007K3-2021K2
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Anm. 1: Forbrugertillidsindikatoren og dens 5 delindikatorer er her beregnet som et gennemsnit over de angivne perioder. Gennemsnittet af de fem
delindikatorer giver forbrugertillidsindikatoren.

Anm. 2: Q1-Q5 angiver spargsmal fra omnibusundersggelsen. Q1. Hvordan er familiens gkonomiske situation i dag sammenlignet med for et ar
siden? Q2. Hvordan tror du, familiens gkonomiske situation vil vaere om et ar sammenlignet med i dag? Q3. Hvordan synes du, den gkonomiske
situation for Danmark er i dag sammenlignet med for et ar siden? Q4. Hvordan tror du, den gkonomiske situation for Danmark vil veere om et ar
sammenlignet med i dag? Q5. Mener du, at det for gjeblikket er fordelagtigt at anskaffe sterre forbrugsgoder som fiemsyn, vaskemaskine eller
lignende, eller er det bedre at vente?

Forbruget og forbrugertillidsindikatoren

Interessen for forbrugertillidsindikatoren skyldes isaer, at indikatoren fremkommer hurtigere end
de farste opggrelser af husholdningernes forbrug. Fx udkommer forbrugertillidsindikatoren for en
given maned i manedens 3. uge, mens husholdningernes forbrug for et givet kvartal udkommer
halvanden maned efter kvartalets afslutning. Hvis forbrugertillidsindikatoren samtidig siger noget
om det efterfglgende kvartals forbrug, sa har indikatoren en betydelig informationsveerdi.

Der er ikke umiddelbart nogen meget oplagt sammenhang mellem husholdningernes forbrug og
forbrugertillidsindikatoren, jf. figur 2. Hvis der sammenlignes inden for samme kvartal er det svaert
at se en sammenhaeng, bade ved udviklingen i husholdningernes forbrug og forbrugertillidsindi-
katoren (@verste del af figur 2) og pa den kvartalvise @ndring (nederste del af figur 2).
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En sammenhaeng fremkommer en anelse tydeligere, hvis man anvender forbrugertillidsindikato-
rer forskudt ét kvartal. Det kunne tyde pa, at en eendring i forbrugertillidsindikatoren signalerer, at
husholdningerne vil e&endre deres forbrug det efterfalgende kvartal. Det gar forbrugertillidsindika-
toren til en sakaldt ledende indikator. Det er ogsa forventelig, at det tager noget tid, fgr forbruge-
rens forventninger udmenter sig i et reelt forbrug?.

Figur 2 Husholdningernes forbrug og forbrugertillidsindikatoren for perioden 2007K3-2021K2
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Anm. 1: Andringen i husholdningernes forbrug er beregnet som den procentvise forskel mellem to felgende kvartaler, mens aendringen i forbruger-
tillidsindikatoren er beregnet som den absolutte forskel mellem to falgende kvartaler.
Anm. 2: Husholdningernes forbrug er det saesonkorrigeret forbrug i 2010-priser, keedede veerdier.

Et teoretisk argument for en sammenhaeng mellem forbrugertillidsindikatoren og husholdninger-
nes forbrug kan findes i hypotesen om permanent indkomst®. Denne hypotese siger, at hushold-
ningen vil forbruge i forhold til sin forventede langsigtede gennemsnitlige indkomst. Afvigelser fra
det planlagte forbrug kan skyldes usikkerhed i forhold til fremtidig indkomst. Usikkerheden kom-
mer til udtryk i husholdningernes forbrug ved, at husholdningerne i nogle perioder veelger at spare

2 Der anvendes her husholdningernes samlede saesonkorrigerede forbrug i 2010-priser, kaedede veerdier. Ved saesonkorrektion fiernes de udsving
i forbruget, som alene skyldes faeenomener, der kommer igen pa samme tid hvert ar. Fx vil 4. kvartal hvert ar veere pavirket af, at julen falder i
december. Ved saesonkorrektion fierner man julens betydning for forbruget i 4. kvartal, hvormed det burde bliver mere sammenligneligt med de
andre kvartaler. Keedede veerdier fiemner effekten af prisudviklingen, sa udviklingen i forbruget er den meengdemaessige udvikling upavirket af
andringer i priserne.

3 Hall, RE. Stochastic Implications of the Life-Cycle/Permanent Income Hypothesis: Theory and Evidence. Journal of Political Economy. 1978.
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op, sa der kan forbruges i fremtiden. Ud fra denne hypotese kan det antages, at forbrugertillids-
indikatoren indeholder information om husholdningernes forventede forbrug.

Et andet argument for at undersgge sammenhaengen mellem husholdningernes forbrug og den
officielle forbrugertillidsindikator er, at forbrugertillidsindikatoren allerede bruges som indikator for
husholdningernes forbrug, og nogle gange som indikator for gkonomiens tilstand4.

Sammenhangen mellem husholdningernes forbrug og de enkelte delindikatorer

Figur 3 viser, hvordan husholdningernes forbrug haenger sammen med forbrugertillidsindikatoren
og dennes delindikatorer. Hver prik i de enkelte figurer repraesenterer et kvartal, der saettes efter
forbrugertillidsindikatoren eller dennes delindikator (den vandrette akse) og husholdningernes for-
brug (den lodrette akse). En sammenhaeng mellem husholdningernes forbrug og indikatorerne vil
vise sig ved et manster i prikkerne fx ved en ret linje.

Forbrugertillidsindikatoren og de fleste af dens indikatorer lader til at heenge positivt sammen med
husholdningernes forbrug. Dog fremstar indikatoren for Danmarks gkonomiske situation om et ar,
sammenlignet med i dag (Q4) som negativt korreleret med forbruget. S& den pagaeldende indi-
kator ser ud til at treekke forbrugertillidsindikatoren i den modsatte retning af forbruget.

4 Ludvigson, Sydney C. Consumer Confidence and Consumer Spending. Journal of Economic Perspectives. 2004.
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Figur 3 Sammenhang mellem forbrug og forbrugertillidsindikatoren samt dens delindikatorer. 2007K3-2021K2
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Anm. 1: Q1-Q5 angiver spergsmél fra omnibusundersagelsen. Q1. Hvordan er familiens gkonomiske situation i dag sammenlignet med for et ar
siden? Q2. Hvordan tror du, familiens gkonomiske situation vil veere om et ar sammenlignet med i dag? Q3. Hvordan synes du, den gkonomiske
situation for Danmark er i dag sammenlignet med for et ar siden? Q4. Hvordan tror du, den gkonomiske situation for Danmark vil veere om et ar
sammenlignet med i dag? Q5. Mener du, at det for gjeblikket er fordelagtigt at anskaffe sterre forbrugsgoder som fiernsyn, vaskemaskine eller
lignende, eller er det bedre at vente?
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Hanger andre delindikatorer bedre sammen med husholdningernes forbrug?

Givet de viste sammenhange mellem husholdningernes forbrug og forbrugertillidsindikatoren
samt dens delindikatorer kan man forsgge at opstille en sammenvejet indikator, der korrelerer
bedre med forbruget end den nuveerende officielle forbrugertillidsindikator, der som beskrevet i
boks 1 beregnes som et simpelt gennemsnit af nettotallene for de fem delindikatorer.

I omnibusundersg@gelsen indgar yderligere syv spgrgsmal ud over de fem, som bruges til forbru-
gertillidsindikatoren. De i alt tolv spargsmal er listet i tabel 1, der ogsa viser korrelationen mellem
de tolv spgrgsmal og husholdningernes forbrug.

De viste korrelationskoefficienter siger noget om sammenhasngen mellem forbrug og enkeltindi-
kator. Desto teettere korrelationen er pa plus 1 eller minus 1 desto sikrere er det, at der er en
sammenhaeng mellem forbruget og enkeltindikatoren. Fortegnet indikerer, om forbrug og indikator
beveeger sig i samme retning (positivt fortegn) eller beveeger sig modsat hinanden (negativt for-
tegn).

Forbrugertillidsindikatoren og de fleste af dens fem delindikatorer haenger positivt sammen med
husholdningernes forbrug, dog med varierende tydelighed i de definerede perioder. Fx har delin-
dikatoren om familiens nuvaerende gkonomiske situation (Q1) den hgjeste korrelation med for-
bruget i den samlede periode og i den mellemliggende perioden, samt den naesthgjeste korrela-
tion under finanskrisen, jf. tabel 1. Delindikatoren om Danmarks nuvaerende gkonomiske situation
(Q3) har den hgjeste korrelation med forbruget under finanskrisen, hvorimod delindikatoren om
Danmarks gkonomiske situation om et &r, sammenlignet med i dag (Q4), korrelerer negativt med
forbruget i tre af de fire perioder. Kun under COVID-19-krisen korrelerer forventningen om Dan-
marks gkonomiske situation om et ar (Q4) positivt med husholdningernes forbrug. Q4, samt be-
dgmmelsen af hvorvidt det er fordelagtigt at anskaffe stgrre forbrugsgoder i gjeblikket (Q5), har
den hgjeste korrelation med forbruget under COVID-19-krisen.

Tabel 1 Korrelationstabel for forbruget og forbrugertillidsindikatoren samt delindikatorer

Hele perioden Finanskrisen ~ Mellemliggende COVID-19-

periode krisen
Korrelationskoefficient

Forbrugertillidsindikatoren .............................. 0,37 0,40 0,54 0,31
De fem delindikatorer, som indgar i forbrugertillidsindikatoren
Familiens gkonomiske situation i dag,
sammenlignet med foretarsiden (Q1) ...................... 0,75 0,75 0,81 -0,03
Familiens gkonomiske situation om et &r,
sammenlignetmedidag (Q2) ..., 0,21 0,21 0,44 0,49
Danmarks gkonomiske situation i dag,
sammenlignet med foretarsiden (Q3) ...................... 0,48 0,81 0,69 0,54
Danmarks gkonomiske situation om et ar,
sammenlignet medidag (Q4) .............................. -0,36 -0,56 -0,38 0,60
Anskaffelse af starre forbrugsgoder,
fordelagtigt for gjeblikket (Q5) ......................... ..., 0,23 -0,32 0,28 0,60
@vrige delindikatorer for forbrugertillid
Priser i dag, sammenlignet med for et ar siden (Q6) ............ -0,16 0,54 -0,37 0,77
Priser om et ar, sammenlignet medidag (Q7) ................. 0,73 0,96 0,60 0,54
Arbejdsl@sheden om et ar, sammenlignet med idag (Q8) ........ -0,38 -0,77 -0,38 -0,49
Anskaffelse af starre forbrugsgoder,
inden for de neeste 12 mdr. (Q9) ............... ... ... ..., 0,64 0,79 0,63 0,49
Anser det som fornuftigt at spare op i den nuvaerende skonomiske si-
tuation (Q10) ... ..o -0,79 0,85 0,89 0,49
Regner med at kunne spare op
i de kommende 12 maneder (Q11) ............... ... ..., 0,70 0,02 0,63 0,66
Familiens gkonomiske situation lige nu: kan spare/penge slar til/ bru-
germereend mantiener (Q12) ...................... 0,66 0,36 0,54 0,54

Anm. 1: Korrelationskoefficienten er beregnet ved Spearmans rangkorrelationen. Denne beregning ger det muligt at vurdere om to variable er
korrelerede uanset om sammenhaengen er linezer eller e]. En veerdi teet pa 1 betyder en steerk positiv korrelation, mens en veerdi teet pa -1 betyder
en steerk negativ korrelation.

Anm. 2: Starrelse pa de enkelte korrelationen skal ses med et hvis forbehold, da de fx kan i de korte perioder med fa observationer veere drevet af
enkelte observationer
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Fem alternative indikatorer til den nuvarende forbrugertillidsindikator

| dette afsnit evalueres fire alternative sammenvejninger af de foreliggende delindikatorer samt
Eurostats bud pa, hvordan en forbrugertillidsindikator sammenvejes. Den manedlige forbrugertil-
lidsundersggelses 12 spargsmal er angivet i tabel 1, og det samme er korrelationen mellem de
pageeldende indikatorer og husholdningernes forbrug.

Valget af delindikatorer til de alternativti sammensatte indikatorer er baseret pa to kriterier: Den
pageldende delindikators korrelation med husholdningernes forbrug (jf. tabel 1) og den teoretiske
argumentation for, at delindikatoren siger noget om forbruget. Ud over det er der taget hensyn til
et solidt teoretisk grundlag, hvormed menes, at indikatoren helst skal veere en kombination af
mikro- og makrogkonomiske spgrgsmal, der bade handler om den nuvaerende og den fremtidige
situation.

De fire alternative indikatorer beregnes ligesom den nuveaerende forbrugertillidsindikator som et
gennemsnit af de anvendte delindikatorer.

1. Det fgrste alternativ anvender kun to delindikatorer, Q1 og Q3. De udvalgte delindikatorer
har den stgrste positive korrelation med forbruget i flere af de viste perioder. Det bemeer-
kes dog, atingen af de to spergsmal er fremadrettede, og dermed opfylder dette alternativ
ikke kravet om, at mindst én delindikator skal indeholde et fremadrettet spgrgsmal.

2. Det andet alternativ er en rent fremadskuende indikator baseret pa delindikatorerne Q2
og Q9. Begge delindikatorer korrelerer positivt med forbruget. Q2 er staerkest korreleret
med forbruget under COVID-19-krisen, mens Q9 har en staerk korrelation med forbruget
i alle definerede perioder.

3. Det tredje alternativ kombinerer alternativ 1 og 2 og omfatter saledes delindikatorerne
Q1, Q2, Q3 og Q9.

4. Det fijerde alternativ kombinerer delindikatorerne Q1, Q3 og Q9, der er de steerkest kor-
relerede med forbruget ifglge tabel 1. Q7 og Q11 er ogsa steerkt positivt korreleret med
forbruget, men disse udelades fra alternativerne grundet priseendringernes og opsparin-
gernes indvirkning pa forbruget.

Ud over de fire alternative indikatorer opstilles Eurostats udgave af forbrugertillidsindikatoren?
ogsa. Denne udggres som et gennemsnit af spgrgsmalene Q1, Q2, Q4 og Q9. Denne indikator
anvendes for Danmark og de gvrige 26 EU-lande, samt EFTA lande af Eurostat. Kombinationen
af delindikatorerne er fortrinsvis rettet mod at kunne felge og fa en tidlig indikation af udviklingen
i forbruget i de stgrre EU-lande.

Forventningen til priser og opsparing indgar ikke i nogen af de alternative forbrugertillidsindikato-
rer, selvom de pagaeldende delindikatorer korrelerer staerkt positivt med husholdningernes for-
brug. Det skyldes, at relationen til forbruget kan veere tvetydig. Fx kan et snske om at spare mere
op til fremtiden betyde et lavere forbrug i dag, men hvis baggrunden er en hgjere indkomst, vil
bade opsparing og forbrug kunne stige. Ligeledes kan en forventet prisstigning gge forbruget her
og nu, hvis husholdringerne vil kgbe rigeligt ind inden priserne stiger. Men husholdningerne kan
ogsa holde igen med forbruget for at have et stgrre budget, nar prisstigningen kommer.

Udviklingen over tid i de fire sammensatte alternative indikatorer, samt nuveerende forbrugertil-
lidsindikator og Eurostats indikator er vist i figur 4.

Alternativ 1 og alternativ 4 har stgrre udsving end de resterende indikatorer, nar konjunkturerne
endres. Eurostats indikator og alternativ 2 virker mindre svingende over hele perioden end de
andre indikatorer.

5 Der kan lzeses mere om Eurostats forbrugertillidsindikator i European Business Cycle Indicators 2nd Quarter 2018 - Is there scope for increasing
confidence in consumer confidence indicators?
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Figur 4 Forbrugertillidsindikatoren og de alternative indikatorer for perioden 2007K3-2021K2

= Forbrugertillidsindikatoren A1 A2 e—(\3 m— N Eurostat

| de naeste afsnit undersgges hvilke af de i alt seks opstillede indikatorer (den officielle forbruger-
tillidsindikator, de fire alternative indikatorer samt Eurostats indikator), der har den stzerkeste
sammenhaeng med husholdningernes forbrug.

Undersggelsen bygger pa tre dele:
e Korrelationsanalyse
o Test af evnen til at angive retningseendringer
e Lineeer regression / indikatorernes forklaringsgrad

Korrelationsanalyse - alternativerne korrelerer mere med forbruget end forbrugertillidsin-
dikatoren

Forbrugertillidsindikatorens evne til at forudsige eendringer i husholdningernes forbrug vurderes
forst og fremmest ud fra korrelationen mellem de to. Den samtidige eller sammenfaldende korre-
lation viser i hvilket omfang, den kvartalsvise eendring af forbrugertillidsindikatoren svarer til den
kvartalsvise eendring i forbruget.

Korrelationen mellem de seks opstillede indikatorer og husholdningernes forbrug er vist i tabel 2.
Over hele perioden ses der en hgjere korrelation mellem de fire alternativer og husholdningernes
forbrug, end der ses for den officielle forbrugertillidsindikator og Eurostats indikator. Det samme
geelder for finanskrisen og mellemperioden. Kun under COVID-19-krisen korrelerer den officielle
forbrugertillidsindikator og Eurostats indikator forholdsvis godt med forbruget sammenlignet med
de andre indikatorer.

Tabel 2 Sammenhangen mellem forbruget og forbrugertillidsindikatoren samt alternativer

Hele perioden  Finanskrisen Mellemliggende COVID-19-krisen

periode
Korrelationskoefficient
Forbrugertillidsindikatoren (Q1,Q2,Q3,Q4,Q5) ....... 0,37 0,40 0,54 0,31
Alternativ 1 (Q1,Q3) .......... ... 0,53 0,80 0,74 0,43
Alternativ2 (Q2,Q9) ........... . 0,53 0,59 0,58 0,49
Alternativ 3 (Q1,Q2,Q3,Q9) ..... ... 0,57 0,77 0,75 0,37
Alternativ4 (Q1,Q3,Q9) ........ ... 0,57 0,81 0,76 0,37
Eurostat indikator (Q1,Q2,Q04,Q9) ................. 0,13 -0,05 0,21 0,43
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Evne til at folge @@ndringer: Skifter indikatorerne retning samtidig med forbruget?

Udover at male korrelationen mellem husholdningernes forbrug og de seks indikatorer, kan man
ogsa opgere, hvor hyppigt indikatorerne korrekt angiver, at forbrugsudviklingen sendrer retning.
Det afggrende er her, om et fald i forbruget falges ad et fald i indikatoren, uanset stgrrelsen pa
det naevnte fald.

| tabel 3 er vist, hvor ofte den kvartalvise udvikling i forbrugertillidsindikatoren og de alternative
indikatorer har samme fortegn som udviklingen i forbruget.

Andringen i den officielle forbrugertillidsindikator har over den samlede periode samme fortegn
som endringen i forbruget 27 gange, hvilket svarer til 49 pct. af de 55 kvartaler. Z££ndringen i
Eurostats indikator har samme fortegn som forbrugsaendringen i 47 pct. af kvartalerne. Andrin-
gen i alternativer 3 og 4 har flest fortegnssammenfald med forbrugseendringen (56 pct.).

For de to kriseperioder vender samtlige alternativer over halvdelen af gangene samme vej som
andringen i husholdningernes forbrug. Under COVID-19-krisen vender alternativ 2 hele 83 pct.
af gangene samme vej som husholdningernes forbrug. For begge kriseperioder skal det dog hu-
skes, at de observerede sammenhange bygger pa fa kvartaler.

Tabel 3 Indikatorernes evne til at falge @ndringer i husholdningernes forbrug

Hele perioden  Finanskrisen Mellemliggende COVID-19-krisen
periode

Pct. af samlede antal kvartaler

Forbrugertillidsindikatoren (Q1,Q2,Q3,Q4,Q5) ....... 49 44 50 50
Alternativ1(Q1,Q3) .......... ... 53 56 50 67
Alternativ2 (Q2,Q9) ........... ... 51 56 45 83
Alternativ 3 (Q1,Q2,Q3,Q9) ..... ................. 56 56 55 67
Alternativ4 (Q1,Q3,Q9) ........ ... 56 56 55 67
Eurostat indikator (Q1,Q2,Q4,Q9) ................. 47 44 48 50
Antal kvartaler ................. ... 55 9 40 6

Anm.: £ndringen for tredje kvartal 2007 kan ikke beregnes, da dette er farste kvartal, som indgar.

Lineaer regression: Hvor meget forklarer de seks tillidsindikatorer?

En tredje made at vurdere sammenhaengen mellem tillidsindikatorerne og husholdningernes for-
brug er at bruge forklaringsgraden (R?) og signifikansen fra den lineaere regression. Den linesere
regression er valgt, da gnsket kun er at se pa sammenhaengen mellem husholdningernes forbrug
og de enkelte indikatorer pa en nem made. Hvis man i stedet gnskede at se indikatorernes brug-
barhed i forhold til at forudsige husholdningernes forbrug i fremtiden eller opstille en mere avan-
ceret model, kunne man bruge de sakaldte forecast-modeller eller andre tidsseriemodeller. Bru-
gen af den lineaere regression er dog problematisk. Resultaterne kan veere pavirket af antallet af
kvartaler, og der kan vaere en sammenhaeng imellem kvartalerne (autokorrelation), som den line-
aere regression ikke kan handtere. Der lader til at vaere afhaengighed mellem kvartalerne, hvilket
gar, at resultaterne skal tages med et forbeholdb.

Den officielle forbrugertillidsindikator kan forklare 7 pct. af husholdningernes forbrug over perio-
den fra 3. kvartal 2007 til andet kvartal 2021 (hele perioden), jf. tabel 4. Alle fire alternativer har
en hgjere forklaringsgrad end forbrugertillidsindikatoren.

Ingen af de sammenlignede tillidsindikatorer har en signifikant sammenhaeng med husholdnin-
gernes forbrug i den korte periode med COVID-19-krisen. Forbrugertillidsindikatoren har heller
ikke en signifikant sammenhaeng med forbruget under finanskrisen, og Eurostats tillidsindikator
har ingen sammenhaeng i nogen delperiode og heller ikke over den fulde periode.

6 De lineaere regressioner er testet for autokorrelation ved forecast-pakken i R.
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Tabel 4 Forklaringsgraden for indikatorerne

Hele perioden  Finanskrisen Mellemliggende COVID-19-krisen

periode
R2

Forbrugertillidsindikatoren (Q1,Q2,Q3,Q4,Q5) ....... 0,07 0,11 0,17 0,14
Alternativ 1 (Q1,Q3) .......... ... 0,19 0,76 0,47 -0,15
Alternativ2 (Q2,Q9) ........... ...l 0,24 0,37 0,31 0,13
Alternativ 3 (Q1,Q2,Q3,Q9) ..... ................. 0,22 0,73 0,47 0,01
Alternativ4 (Q1,Q3,Q9) ........ ... 0,22 0,77 0,48 0,04
Eurostat indikator (Q1,Q2,04,Q9) ................. 0,00 -0,11 0,01 0,24
Antalkvartaler ................. ... ... ... 56 10 40 6

Anm. 1: Kursiv og fed skrift indikerer en signifikans pa 5 procentsignifikansniveau.
Anm. 2: Signifikansen og forklaringsgraden fra de enkelte regressioner skal ses med et hvis forbehold, da de fx kan i de korte perioder med fa
observationer veere drevet af enkelte observationer samt er der tegn pa autokorrelation.

Der sas tidligere i figur 2 en mulig sammenhaeng mellem den ét kvartal forsinkede forbrugertil-
lidsindikator og husholdningernes forbrug. Derfor undersgges det neermere, om denne sammen-
haeng findes ved at benytte samme regression som ovenover — nu med den forsinket forbruger-
tillidsindikator.

| tabel 5 er angivet forklaringsgraden, hvis forbrugsaendringen regresseres pa indikatorerne i kvar-
talet fgr, sa fx forbruget i fierde kvartal 2020 bliver holdt op imod forbrugertillidsindikatoren i tredje
kvartal 2020. Ved pa denne made at forskyde tillidsindikatorerne et kvartal fas en hgjere forkla-
ringsgrad end tilfaeldet var, nar indikatorerne for samme kvartal som husholdningernes forbrug
anvendes. Dermed kan indeveerende kvartals tillidsindikatorer bruges til at sige noget om forbru-
get i naeste kvartal. Fx finder man nu en tydeligt sterre forklaringsgrad for sammenhaengen mel-
lem forbrugertillidsindikatoren og forbruget under finanskrisen.

Forskydningen med et kvartal aendrer dog ikke alle resultater. | tabel 5 er der ligesom i tabel 4
ikke nogen signifikant sammenhasng mellem Eurostats forbrugertillidsindikator og forbruget i no-
gen periode.

Tabel 5 Forklaringsgraden for indikatorerne ved forskudte kvartaler

Hele perioden  Finanskrisen Mellemliggende COVID-19-krisen

periode
R2
Forbrugertillidsindikatoren (Q1,Q2,Q3,Q4,Q5) ....... 0,09 0,58 0,25 0,15
Alternativ 1 (Q1,Q3) .......... ... 0,20 0,86 0,53 0,24
Alternativ2 (Q2,Q9) ........... ... 0,19 0,76 0,34 -0,24
Alternativ 3 (Q1,Q2,Q3,Q9) ..... ................. 0,22 0,89 0,53 0,19
Alternativ4 (Q1,Q3,Q9) ........ ... 0,22 0,88 0,53 0,21
Eurostat indikator (Q1,Q2,04,Q9) ................. 0,00 0,00 0,04 -0,25
Antalkvartaler ................. ... 55 9 40 6

Anm. 1: Kursiv og fed skrift indikerer en signifikans pa 5 procentsignifikansniveau.
Anm. 2: Signifikansen og forklaringsgraden fra de enkelte regressioner skal ses med et hvis forbehold, da de fx kan i de korte perioder med fa
observationer veere drevet af enkelte observationer samt er der tegn pa autokorrelation.

Programmer og data, der er brugt i analysen, kan rekvireres ved henvendelse til analyse@dst.dk
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