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Schwindender Optimismus bei
deutschen Verbrauchern
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Mit einer Eintriibung des Verbrauchervertrauens
zum Jahreswechsel zeigen sich auch bei der bis-
lang sehr robusten Konsumkonjunktur in Deutsch-
land erste Bremsspuren. Das TCB-IW-Verbraucher-
vertrauen liegt hierzulande mit 102 Punkten nur
knapp im positiven Bereich. Vor allem die Beschaf-
tigungsperspektiven der Konsumenten haben sich
seit Mitte 2018 durchgehend eingetriibt.

Das Vertrauen der Konsumenten hat in Deutschland im
letzten Quartal 2019 weiter nachgelassen. Nachdem der
Wert des TCB-IW-Verbrauchervertrauens tiber die ersten
drei Quartale 2019 mit rund 104 Punkten recht konstant
war, ging er im Schlussquartal um fast 2 Punkte auf 102
Punkte zurlick (Abbildung links). Anfang 2018 lag das
Verbrauchervertrauen nach einem deutlichen Anstieg
noch auf seinem Hohepunkt von fast 108 Punkten. Seit-
dem befindet sich die Zuversicht der deutschen Konsu-
menten im Rickwartsgang, die Konsumneigung ist aber
noch tUber der neutralen Linie von 100 Punkten. Es meh-
ren sich jedoch die Anzeichen, dass der in Deutschland
seitzehn Jahren anhaltende Konsumaufschwung merk-
lich an Schwung verliert. Im vierten Quartal 2019 lag
der preis-, saison- und arbeitstaglich bereinigte Private
Konsum schatzungsweise um mehr als 16 Prozent Uiber
dem Wendepunkt im vierten Quartal 2009. Diese bislang
ordentliche Konsumkonjunktur wird vor allem durch ei-
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nen Vergleich mit den vorhergehenden Jahren deutlich.
Im Zeitraum 2001, also nach Beendigung des vorherge-
henden New-Economy-Booms, bis 2009 war nur ein Ge-
samtanstieg von 0,6 Prozent zu verzeichnen, also eine
uber neun Jahre andauernde Konsumstagnation.

Die bisher kaum stockende Konsumentwicklung tber
die letzten zehn Jahre speiste sich vor allem aus der sehr
guten Arbeitsmarktentwicklung. Seit dem Jahr 2009
entstanden hierzulande fast 4,5 Millionen zusétzliche
Arbeitsplatze. Zuletzt kamen von der Arbeitsmarktent-
wicklung aber kaum noch Impulse. Das zeigen auch
die Komponenten des TCB-IW-Verbrauchervertrauens
(Abbildung rechts). Dieser Konsumindex misst die Stim-
mung unter den Konsumenten auf einer international
einheitlichen Basis und er wird gemeinsam von The
Conference Board (TCB) und dem Institut der deutschen
Wirtschaft (IW) publiziert (Bardt et al., 2019). Die Daten
werden vierteljahrlich in Zusammenarbeit mit Nielsen
im Rahmen des Global Consumer Confidence Surveys
erhoben (The Conference Board, 2019).

Erheblich verschlechtert haben sich die von den
Konsumenten wahrgenommenen Beschaftigungs-
perspektiven. Der Abstand von positiven zu ne-
gativen Einschatzungen zeigte im vierten Quartal
2019 mit 20 Prozentpunkten zwar immer noch einen
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— Beschaftigungsperspektiven
Finanzlage = Kaufgelegenheit
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1) Die Werte des Global Consumer Confidence Indexes bewegen sich in einer Bandbreite von 0 (schlecht) bis 200 (exzellent).
2) Anteil der positiven Bewertungen (ausgezeichnet und gut) abziiglich des Anteils der negativen Bewertungen (nicht gut
und schlecht). 3) Beschéftigungs- und Einkommensperspektiven in den nachsten zwdlf Monaten und Bewertung, ob es
derzeit eine gute Zeit fiir die Anschaffung von Waren und Dienstleistungen ist.
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deutlich Uberwiegenden Optimismus. Der Wert lag
im Friihjahr 2019 aber noch bei 34 Prozentpunkten
sowie Anfang 2018 sogar bei 40 Prozentpunkten und
war damit doppelt so hoch wie zuletzt. Tatsachlich
ist die Arbeitsmarktlage immer noch gut. Auch 2020
wird die Beschéftigung voraussichtlich erneut das
Vorjahresniveau Ubertreffen, der Verlauf fallt jedoch
schwach aus. Zuletzt zeigte sich bereits eine verstark-
te Anmeldung von Kurzarbeit — was einen Anstieg der
Arbeitslosigkeit verhindert. Im abnehmenden Opti-
mismus um den eigenen Arbeitsplatz spiegeln sich
die ersten Negativschlagzeilen tber angekindigte
Entlassungen und Kurzarbeit in der Industrie wider.

W Die Bewertung der eigenen Finanzlage der Kon-
sumenten in Deutschland hat sich im vierten
Quartal 2019 ebenfalls eingetribt. Wie bei den Be-
schaftigungsperspektiven bleibt trotz der jingsten
Eintribung unter dem Strich ein positives Gesamt-
bild. Seit Mitte 2018 bewegt sich der Saldo aus po-
sitiven und negativen Bewertungen mit leichten
Schwankungen auf einem relativ stabilen und lang-
fristig hohen Niveau. Dies reflektiert die bislang sehr
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gute Beschaftigungsdynamik und die in weiten Tei-
len der Wirtschaft gute Einkommensentwicklung.

B Im vierten Quartal 2019 hat sich die Anschaffungs-
neigung der Konsumenten deutlich verschlechtert.
Nur eine kleine Mehrheit der befragten Verbrau-
cher ist der Auffassung, dass aktuell ein guter Zeit-
punkt fir die Anschaffung von besonders langle-
bigen Konsumgltern ist. Dabei Ubertreffen die
Positivantworten die Skeptiker um gerade einmal
3 Prozentpunkte. Dieser Indikator war im Herbst
2019 noch auf 13 Punkte hochgesprungen, er lag da-
vor mit rund 7 Punkten ebenfalls deutlich tiber dem
aktuellen Wert.

Vor dem Hintergrund der schwacheren Beschaftigungs-
perspektiven dirfte auch die Einkommensentwicklung
in Deutschland in diesem Jahr moderat bleiben (IW For-
schungsgruppe Gesamtwirtschaftliche Analysen und
Konjunktur, 2019). Die Preisentwicklung wird das Kon-
sumwachstum 2020 weniger stark dampfen als in den
Vorjahren. Die Inflationsrate wird bei unter 1,5 Prozent
liegen. Die Konsumkonjunktur wird 2020 nicht abreif3en.



Nach einem Zuwachs bei den realen Konsumausgaben
der privaten Haushalte in Hohe von 1,6 Prozent in 2019
wird fir das laufende Jahr nur ein Plus von 0,9 Prozent
erwartet.

Die Eintribung des Konsumklimas in Deutschland steht
derzeit im Gegensatz zu der Entwicklung im Euroraum,
wo das Verbrauchervertrauen insgesamt gesehen zu-
letzt konstant blieb (The Conference Board, 2019). Auf-
hellungen gab es dabei etwa in Frankreich und den
Niederlanden. Wie in Deutschland hat sich das Konsum-
klima in Italien, Finnland und Osterreich verschlechtert.

Aulberhalb des Euroraums waren kraftige Verschlechte-
rungen besonders in Schweden zu verzeichnen. Merk-
liche Schwankungen gab es im Vereinigten Konigreich,
wo der Index im Frihjahr 2019 um 4 Punkte abgestlrzt
war und nun wieder bei 99 Punkten im neutralen Be-
reich liegt. Dabei dirfte die Wahlentscheidung um den
Brexit eine beruhigende Wirkung gehabt haben.
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