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Verbrauchervertrauen
in Deutschland steigt weiter

Hubertus Bardt / Michael Gromling / llaria Maselli, 12.10.2021

Der Private Konsum in Deutschland ist und bleibt auf
Erholungskurs. Die Konsumausfille vom letzten Jahr
werden zwar im Jahr 2021 nicht ausgebiigelt, das TCB-
IW-Verbrauchervertrauen ist aber auch im dritten
Quartal 2021 weiter angestiegen und signalisiert an-
haltende Normalisierung. Vor allem die guten Beschaf-
tigungsperspektiven hellen die Konsumstimmung auf.

Wahrend der ersten Welle der Corona-Pandemie mit
dem intensiven Lockdown war — neben vielen anderen
wirtschaftlichen Indikatoren — das Verbraucherver-
trauen in Deutschland dramatisch eingebrochen. Da der
Private Konsum die stdarkste Sdule der gesamtwirt-
schaftlichen Nachfrageseite ist, kommt dem Verhalten
der Verbraucher eine wichtige konjunkturelle Bedeu-
tung zu. Eine anhaltende Konsumzurickhaltung kann
jedenfalls dazu beitragen, dass wirtschaftliche Krisen-
lagen verlangert und verscharft werden. Wenn aus
Angst um die Zukunft weniger konsumiert wird, dann
wird auch weniger produziert. Damit geraten Jobs und
Einkommen zusatzlich in Gefahr, was wiederum eine
Konsumzuriickhaltung verstarken kann.

Zu einer solchen, sich selbst verstarkenden Abwarts-
spirale ist es nicht gekommen. Der Lockdown und der
Einbruch des Verbrauchervertrauens gingen zwar mit
einem erheblichen Minderkonsum von rund 150 Milli-
arden Euro allein im Jahr 2020 einher (Bardt/Gromling,
2021). Auch die Einschrankungen im Winterhalbjahr
2020/2021 und im Frihjahr 2021 setzten dem Konsum
nochmals kréaftig zu. Das Konsumklima verschlechterte
sich jedoch nach dem Frihjahrsschock nicht weiter.
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Fiskalische Impulse wie die zeitweise Mehrwertsteuer-
senkung wirkten stabilisierend. Mit der Aufhebung der
Angebotsbeschrankungen im Konsumsektor — etwa die
Offnungen im Hotel- und Gastgewerbe und mehr Spiel-
raume im stationaren Handel und in vielen Dienstleis-
tungsbereichen — kam der Konsum im zweiten Quartal
2021 nach und nach wieder in die Spur. Zum Vorkrisen-
niveau bestand aber immer noch eine enorme Konsum-
licke von 8 Prozent.

Die aktuelle Stimmung der Konsumenten kann mit dem
TCB-IW-Verbrauchervertrauen gut eingefangen wer-
den. Dieser Frihindikator, der im Rahmen des welt-
weiten Global Consumer Confidence Survey erhoben
und gemeinsam von The Conference Board (TCB) und
dem Institut der deutschen Wirtschaft (IW) publiziert
wird (Bardt et al., 2019), ermittelt das Verbraucher-
vertrauen durch Einschatzungen zu Beschéftigungs-
perspektiven, Finanzlage und Kaufgelegenheit der
Konsumenten.

Trotz des Winterlockdowns war bereits im vierten
Quartal 2020 die Halfte des Stimmungseinbruchs vom
zweiten Quartal 2020 (von 101 auf 87 Punkte) wieder
ausgeglichen. Im Frihjahr 2021 — gepragt von der
Euphorie auf eine anstehende Normalisierung nach
dem eingeschrankten Winterkonsum — wurde mit
einem steilen Anstieg (von 97 auf 106 Punkte) die
Konsumstimmung des Jahres 2018 schon wieder
erreicht. Am aktuellen Rand ist das im August 2021
erhobene Verbrauchervertrauen in Deutschland weiter
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angestiegen. Die Veranderung zum Vorquartal (von 106
auf 107 Punkte) war zwar moderat, das nunmehr
erreichte Niveau liegt aber nahe am Spitzenniveau von
Anfang 2018 und dies signalisiert fir das dritte Quartal
2021 eine fortgesetzte Konsumerholung. Auch im
Euroraum hat sich das Verbrauchervertrauen positiv
entwickelt und die Konsumenten geben sich
optimistisch. Die Delta-Variante des Corona-Virus
scheint die Konsumperspektiven in Europa weniger
einzutriben als in anderen Weltregionen.

Die Stimmung der Verbraucher in Deutschland hat sich
jungst aber nicht gleichgerichtet verdndert, wie die
Einzelkomponenten des TCB-IW-Indexes zeigen:

B Kaufgelegenheit: Weiterhin im positiven Bereich
liegt die Einschatzung der Konsumenten zu den
aktuellen Kaufgelegenheiten. Die Differenz zwi-
schen jenen Konsumenten, die gute oder sehr gute
Zeiten fur die Anschaffung von Konsumgltern
sehen, und jenen, die eine weniger gute oder sogar
schlechte Einkaufsgelegenheit diagnostizieren, liegt
bei 9 Prozentpunkten. Dies ist mit Blick auf die
langfristigen Durchschnittswerte eine zuversicht-
liche Einschatzung. Sie liegt aber leicht um 2 Punkte
unter dem Wert des Vorquartals und bremst damit
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= Finanzlage
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Beschaftigungsperspektiven

kaufgelegenheit

die Hoffnungen auf einen Konsumrausch in
absehbarer Zeit.

Finanzlage: Auf hohem Niveau und weitgehend
stabil ist die Einschdatzung der eigenen Finanzlage
durch die befragten Verbraucher. Die wegen
fehlender  Konsumoptionen  angeschwollenen
Sparkonten kénnen einen kraftvollen Konsumschub
alimentieren. Der Saldo zwischen sehr guten und
guten auf der einen Seite sowie weniger guten und
schlechten Urteilen auf der anderen Seite ist zwar
ebenfalls leicht von 29 auf 27 Prozentpunkte
gesunken. Damit liegt diese ErklarungsgrofRe fir das
Verbrauchervertrauen aber weiterhin auf dem
Spitzenniveau des sehr guten Konsumjahrs 2018.

Beschaftigungsperspektiven: Einen grofRen Sprung
nach vorn haben jlingst die Einschatzungen zu den
Beschaftigungsperspektiven gemacht. Dieser As-
pekt ist deshalb besonders wichtig, weil gerade
groBere Anschaffungen leicht verschoben oder
gestrichen werden, wenn der eigene Arbeitsplatz
als weniger sicher eingeschatzt wird. Die Beschaf-
tigungsperspektiven der deutschen Konsumenten
brachen im zweiten Quartal 2020 gewaltig ein. Die
Verbesserungen waren danach eher verhalten,
jungst ist aber der Saldo von 6 auf 20 Prozentpunkte



hochgesprungen. Gleichwohl ist hier noch deutlich
Luft nach oben: In den wirtschaftlich dynamischen
Zeiten vor der Pandemie lag der Saldo zwischen
30 und 40 Prozentpunkten. Die derzeit stockenden
Produktionsprozesse infolge gestorter Lieferketten
(Grémling et al., 2021) dampfen die konjunkturelle
Dynamik empfindlich ab und dies deckelt offen-
sichtlich auch die Beschaftigungsaussichten.

Wahrend die Sorgen um den Arbeitsplatz im Jahres-
verlauf deutlich abgenommen haben, scheint die
aktuelle Preisentwicklung zur Konsumbremse zu
werden. Hohere Energiepreise, Engpdsse bei Roh-
stoffen und Vorprodukten (wie Halbleitern oder
Baumaterialien), staatliche Mehrbelastungen durch die
CO,-Bepreisung und auch die Riickkehr zum alten
Mehrwertsteuersatz treiben derzeit Import-, Erzeuger-
und letztlich auch die Verbraucherpreise in die Hohe.
Die Konsumpreise lagen zuletzt um gut 4 Prozent liber
dem Vorjahresniveau, was in Deutschland besonders
kritisch bedugt wird. Um die notwendige Erholung der
Konsumkonjunktur nicht zu gefdhrden, dirfen diese
vorlibergehenden Sondereffekte nicht in einer sich
selbst verstarkenden Aufwartsspirale bei den Preisen
— getrieben Uber eine Lohn-Preis-Spirale — miinden.
Dies wirde nicht nur die Konsumdynamik empfindlich
abwirgen. Darliber hinaus schadigt dies die inter-
nationale Wettbewerbsfahigkeit und schwacht damit
auch die anderen wichtigen Konjunkturtreiber — den
Export und die Investitionen.
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