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Konsumentenvertrauen in Deutschland -
Methode und Ergebnisse des
TCB-IW-Verbrauchervertrauens

Der Private Konsum ist die grofite Komponente des Bruttoinlandsprodukts. Selbst
in einer in hohem Ausmal} exportorientierten Volkswirtschaft wie Deutschland ist
die gegenwartige Konsumdynamik fiir die Mehrheit der Unternehmen wichtig oder
sogar sehr wichtig. Mit dem Ziel einer besseren und friihzeitigen Bestandsaufnah-
me der aktuellen Konsumentwicklung werden kiinftig die von The Conference
Board in Zusammenarbeit mit Nielsen im Rahmen des Global Consumer Confidence
Survey erhobenen Werte fiir Deutschland gemeinsam mit dem Institut der deut-
schen Wirtschaft als TCB-IW-Verbrauchervertrauensindex flir Deutschland verof-
fentlicht. Vor allem die internationale Vergleichbarkeit mit Industrieléndern und
Schwellenlandern gibt einen zusatzlichen Nutzen gegeniiber bestehenden Indika-
toren. Auch wenn die Prognosequalitat von Vertrauensindikatoren eingeschrankt
ist, kann ein Index des Verbrauchervertrauens einen wichtigen Beitrag zur Lage-
beurteilung liefern und durch die Mehrzahl an zugrunde liegenden Einzelfragen
bei der Analyse der Konsumkonjunktur wertvoll sein. Am aktuellen Rand liegt das
Verbrauchervertrauen in Deutschland gerade noch im oberen Drittel der 64 be-
trachteten Lander. Der mittelfristige Anstieg des Verbrauchervertrauens liber die
letzten Jahre korrespondiert mit dem kontinuierlichen Konsumwachstum und der
aktuellen Starke des Konsumgiitersektors hierzulande. Im Jahresverlauf 2018 kam
es hingegen zu einem Riickgang und im ersten Quartal 2019 zu einer Stabilisierung
desVerbrauchervertrauens in Deutschland, was den Eindruck einer entschleunigten
Konsumkonjunktur bestatigt.

Stichworter: Konsum, Verbrauchervertrauen, Konjunktur

JEL-Klassifikation: E21, E32, C43

*Bart van Ark ist Executive Vice President und Chief Economist von The Conferen-
ce Board, New York.
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Ein neuer Konsumindikator fiir Deutschland

Der Private Konsum ist eines der zentralen Aggregate der gesamtwirtschaftlichen
Nachfrage und somit der Verwendungsseite des Bruttoinlandsprodukts (BIP). In
Deutschland macht der Konsum der privaten Haushalte gut die Halfte des nomi-
nalen BIP aus. Durch dieses hohe Gewicht sind die Konsumbewegungen von hoher
Relevanz fiir die konjunkturelle Entwicklung der Gesamtwirtschaft. In den letzten
Jahren war der Konsum in Deutschland zudem der wichtigste Wachstumstreiber.
Fast die Halfte des durchschnittlichen Wachstums des realen BIP im Zeitraum 2012
bis 2018 entfiel auf den Konsum der privaten Haushalte. Vor allem die sehr gute
Arbeitsmarktentwicklung kann diese robuste Konsumtatigkeit in Deutschland
erklaren (Hither, 2017).

Die aktuell hohe gesamtwirtschaftliche Bedeutung des Privaten Konsums wird
auch durch eine Unternehmensbefragung des Instituts der deutschen Wirtschaft
(IW) vom Herbst 2018 untermauert. Im Rahmen der IW-Konjunkturumfrage (s. zur
Methode Gromling, 2018) wurden gut 2.250 Unternehmen in West- und Ostdeutsch-
land danach befragt, wie wichtig derzeit die gute inlandische Konsumkonjunktur

Bedeutung des Inlandskonsums fiir deutsche Unternehmen Abbildung 1
Anteil der Unternehmen, fiir die aus Sicht ihres Unternehmens die gute inldndische
Konsumkonjunktur derzeit! wichtig ist, in Prozent

W Sehrwichtig ~ H Eher wichtig

Deutschland 18 34
Ostdeutschland 1 ‘ ‘ 39 ‘
Westdeutschland 1 ‘ ‘ 33 ‘
Verbrauchsgiiter 2 [ ‘ 38
Baugewerbe z [ ‘ 34 ‘
Dienstleistungen z [ ‘ 33 ‘

Vorleistungen 15 : ‘ T e

Investitionsguiter 11 : ‘ 26 ‘ : ‘ ‘
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1) IW-Befragung von 1.823 Unternehmen in Westdeutschland und 429 Unternehmen in Ostdeutschland im
Oktober/November 2018. Ungewichtete Ergebnisse; Rest zu 100: unwichtig und neutral.
Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft

Abbildung 1: http://dl.iwkoeln.de/index.php/s/acRMGXm4tE9qD7r
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aus der Perspektive des eigenen Unternehmens ist (Abbildung 1). Dabei wurde
nicht nach der Bedeutung des Inlands- oder Auslandsmarktes fiir die jeweiligen
Unternehmen gefragt, sondern nach den Auswirkungen der aktuell guten Konsum-
konjunktur - unabhéangig davon, ob das Unternehmen selbst Konsumgiter pro-
duziert. So kann sich ein guter Binnenkonsum indirekt positiv oder negativ auf die
Industrie-, Dienstleistungs- oder Bauunternehmen auswirken. Das hangt wiederum
auch davon ab, ob das entsprechende Unternehmen Komplementar- oder Substi-
tutionsgiiter beziiglich des Konsums herstellt. Gegenwartig ist fiir gut die Halfte
der Firmen der expansive Binnenkonsum wichtig. 18 Prozent sprechen sogar davon,
dass er fiir ihre Geschaftstatigkeit sehr wichtig ist. Die Unternehmensbefragung
zeigt des Weiteren, dass die ostdeutschen Firmen etwas starker von der Konsum-
nachfrage abhadngen. Fir die Konsumgilterindustrie sowie fiir die Bau- und Dienst-
leistungswirtschaft ist der gegenwartig dynamische Inlandskonsum wichtiger als
fiir die eher auf den Weltmarkt ausgerichteten Investitionsgliterhersteller.

Vor dem Hintergrund dieser hohen gesamtwirtschaftlichen Bedeutung der inléan-
dischen Konsumnachfrage sind friihzeitige Informationen {iber deren mogliche
Entwicklung wichtig. Um aktuelle Daten zur Konsumtatigkeit zu bekommen, wer-
den seit langer Zeit Konsumentenumfragen durchgefiihrt und auf deren Basis ein
sogenanntes Verbrauchervertrauen ermittelt. In Deutschland liegen mit dem
GfK-Konsumklimaindex (GfK, 2019) oder dem HDE-Konsumbarometer (HDE/Han-
delsblatt Research Institute, 2019) zwei Indikatoren vor, die das Vertrauen der
Verbraucher in die wirtschaftliche Entwicklung und damit ihr aktuelles und zukiinf-
tiges Konsumverhalten abbilden sollen. Dariiber hinaus gibt es einen internatio-
nalen Vertrauensindex fiir die Industrieléander, der von der OECD (2018) bereitge-
stellt wird. Das RWI hat einen Konsumindikator auf Basis von Google-Suchanfragen
ermittelt (D6hrn/Schmidt, 2016). Auf Basis der Haufigkeit von konsumrelevanten
Suchanfragen sollen dabei Informationen {iber Kaufvorbereitungen von privaten
Haushalten in Deutschland gewonnen werden, die wiederum vorauslaufenden
Charakter fiir den Privaten Konsum haben.

In dem folgenden Beitrag wird ein weiterer Index zum Konsumentenvertrauen in
Deutschland vorgestellt. Seit 2005 wird von Nielsen, einem in mehrals 100 Landern
agierenden und im S&P 500 notierten Marktforschungsinstitut, der sogenannte
Global Consumer Confidence Survey erstellt und veroffentlicht. Dabei werden



mittlerweile 64 Volkswirtschaften einbezogen, unter anderen auch Deutschland.
Der Vorteil dieses Indexes liegt in seiner hohen globalen Abdeckung und der damit
verbundenen hohen internationalen Vergleichbarkeit. Dieser Index gehort zu den
fiihrenden Verbrauchervertrauensindikatoren in den USA. Seit 2018 wird der Glo-
bal Consumer Confidence Index von The Conference Board, einem weltweit agie-
renden Think Tank fiir Unternehmen, in Zusammenarbeit mit Nielsen ermittelt. Ab
2019 wird dieser fiir Deutschland gemeinsam vom Institut der deutschen Wirtschaft
(IW) und The Conference Board (TCB) als TCB-IW-Verbrauchervertrauen quartals-
weise veroffentlicht und kommentiert.

Das TCB-IW-Verbrauchervertrauen ist Bestandteil des international erhobenen The
Conference Board Global Consumer Confidence Survey (TCB, 2018a). Dieser wird
seit dem Jahr 2005, zunachst fiir 38 Lander und nunmehr fiir 64 Lander, quartals-
weise erhoben. Dazu gehdren neben Nordamerika 34 europadische Lander, 14
Lander aus dem Raum Asien/Pazifik, acht Lander aus Lateinamerika und sechs
afrikanische Lander.

Der Index basiert auf einer Online-Befragung von rund 32.000 Konsumenten in
diesen 64 Landern. Fiir die Auswahl und Teilnahme der Lander ist entscheidend,
dass es entweder 10 Millionen Internetnutzer gibt oder eine Internetpenetration
(Anteil der Bevolkerung, die das Internet nutzen) von mindestens 60 Prozent vor-
liegt. Fiir jedes Land miissen pro Quartal mindestens 500 Online-Konsumenten
befragt werden. Die Befragung erfolgt ebenfalls online und wird weiterhin von
Nielsen durchgefiihrt. Da sich die Befragung auf Online-Konsumenten bezieht, sind
abweichende Bewertungen des Konsumklimas im Vergleich zur Gesamtbevélke-
rung moglich. Mit der wachsenden Bedeutung des Onlinehandels in der breiten
Bevolkerung, was fiir die fortgeschrittenen Volkswirtschaften zutrifft, diirften sich
diese moglichen Unterschiede merklich zuriickbilden. Dieser im Zeitverlauf zuneh-
mende Repradsentationsgrad ist allerdings bei einer langfristigen Vergleichsanaly-
se zu beachten. Hinsichtlich der Online-Befragung sind hingegen keine relevanten
Unterschiede zwischen den Konsumenten mit Internetzugang und der Grundge-
samtheit aller Konsumenten zu erwarten, da zumindest fiir die fortgeschrittenen
Volkswirtschaften eine hohe Onlinepenetrationsrate gegeben ist.



Das Verbrauchervertrauen eines Landes wird auf Basis von drei Fragen an die
teilnehmenden Individuen ermittelt - die vollstandige Konsumentenbefragung
geht allerdings deutlich liber diese drei Fragen hinaus (TCB, 2018a). Die fiir das
Konsumklima relevanten Fragen beziehen sich auf:

die personlichen Beschaftigungsperspektiven in den ndchsten zwolf Monaten,
die Entwicklung der eigenen finanziellen Situation in den nachsten zwolf Mo-
naten und
die Einschatzung, ob aktuell eine gute Zeit zum Kauf von Waren und Dienstleis-
tungen ist.

Diese Fragen sind auch - in teilweise abgewandelter Form - in anderen Konsumen-
tenbefragungen ublich und sie sollen wichtige Determinanten der Konsumnach-
frage abdecken, zum Beispiel Beschaftigung und finanzielle Ressourcen. Fiir jede
dieser drei Fragen gibt es beim TCB Global Consumer Confidence Index fiinf Ant-
wortmoglichkeiten (einschlieRlich keine Antwort): von 0 (schlecht) bis 200 (ausge-
zeichnet). Der Wert 100 reprasentiert die Mitte zwischen ,,nicht so gut“ und ,gut®.
Fiir jeden Teilnehmer wird ein Mittelwert tiber die drei Werte beziiglich der drei
Fragen gebildet. Dann werden die individuellen Werte hinsichtlich der demogra-
fischen Eigenschaften des Befragungssamples - nach Alter und Geschlecht -
gewichtet und als Landerwert aggregiert. Die Landerwerte bewegen sich dann
ebenfalls in einer Bandbreite von 0 (schlecht) bis 200 (exzellent). Fiir China gelten
zum Teil spezielle Berechnungsmethoden (TCB, 2018a).

Abbildung 2 zeigt die Indexwerte fiir alle 64 teilnehmenden Volkswirtschaften fiir
das erste Quartal 2019. Deutschland rangiert bei einem Indexwert von 104 mit der
Schweiz und Polen gerade noch am Rand des oberen Drittels (21. Platz). Eine ahn-
liche Bewertung des Konsumklimas weisen derzeit unter den fortgeschrittenen
Landern die Schweiz, Irland, Neuseeland und Kanada auf. Auf den Spitzenpositi-
onen liegen mit bis zu 130 Punkten durchgehend asiatische Lander. Die USA und
Danemark halten noch Anschluss an diese Gruppe. Abgeschlagenes Schlusslicht
ist Stidkorea mit 49 Punkten. Eine friihere Analyse von TCB (2018b) verweist dies-
beziiglich auf die globalen Handelsstreitigkeiten, die steigende Arbeitslosigkeit
und Inflation sowie Finanzmarktstorungen. Mit Abstand folgen die Ukraine und
Russland. Auch in Italien, Griechenland und Frankreich wird das Verbraucherver-
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Verbrauchervertrauen im internationalen Vergleich

Werte des Global Consumer Confidence Survey fiir das erste Quartal 2019 in Punkten®
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1) Die Landerwerte bewegen sich in einer Bandbreite von 0 (schlecht) bis 200 (exzellent).
Quellen: The Conference Board; Institut der deutschen Wirtschaft

Abbildung 2: http://dl.iwkoeln.de/index.php/s/2K35gdt8GjgzXj8
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trauen als relativ schlecht bewertet (fiir eine Interpretation der einzelnen Lander-
gruppen und Lander siehe TCB, 2019). Bei diesem internationalen Niveauvergleich
miissen allerdings auch die moglichen kulturellen und sozialen Differenzen bei der
Bewertung von Vertrauen berlicksichtigt werden. Auch die unterschiedliche Posi-
tion im Konjunkturzyklus wird ersichtlich. Dies und auch der unterschiedliche
Entwicklungsstand der betrachteten Volkswirtschaften miissen beim internatio-
nalen Niveauvergleich mitbedacht werden.

Deutschland weist im ersten Quartal 2019 mit einem Indexwert von 104,2 Punkten
einen um rund halben Punkt hheren Wert auf als im letzten Vierteljahr 2018.
Damit hat sich das Konsumklima wieder stabilisiert, nachdem es iber den gesam-
ten Jahresverlauf 2018 riicklaufig war. Abbildung 3 zeigt die vollstandige Entwick-
lung des Verbrauchervertrauens in Deutschland seit dem ersten Quartal 2005,
wobei bis 2009 jeweils nur Werte fiir das erste und dritte Quartal vorliegen. Fiir das
erste Quartal 2017 gibt es keinen Wert. Der Achsenbereich der Abbildung entspricht
den aktuellen Extremwerten des internationalen Vergleichs. Die aktuellen Werte
fiir Deutschland sind immer noch nahe am nationalen Hochststand, der im ersten
Quartal 2018 mit 108 Punkten erreicht wurde. Der Tiefstand wurde im Gefolge der
globalen Finanzmarktkrise im zweiten Quartal 2009 verbucht, als der Index bei 72
Punkten stand. Seitdem hat sich das Konsumentenvertrauen mit regelmafigen
Stockungen, vor allem wahrend der europdischen Staatsschuldenkrise von 2011
bis 2013, durchgehend verbessert. Es wird noch gezeigt, inwieweit dies mit der
faktischen Konsumentwicklung in Deutschland korrespondiert.

Dieser Gesamtbefund basiert auf den drei genannten Einzelfragen zur Einschatzung
der eigenen Beschaftigungsperspektiven und der finanziellen Lage jeweils in den
kommenden zwo6lf Monaten und zur Bewertung, ob derzeit eine gute Zeit zum Kauf
von Waren und Dienstleistungen ist. Abbildung 4 zeigt, wie die rund 500 Befragten
in Deutschland diese drei Fragen im ersten Quartal 2019 beantworteten:

1. Zwei Drittel der Befragten wiesen eine optimistische Bewertung ihrer weiteren
Beschiftigungsperspektiven auf. Davon sprachen 9 Prozentpunkte von einer
ausgezeichneten Situation. Direkt schlechte Jobaussichten nannten nur 7 Prozent
der Teilnehmer. Dies korrespondiert mit der faktisch sehr guten Arbeitsmarktent-



Entwicklung des Verbrauchervertrauens in Deutschland Abbildung 3
Werte des TBC-IW-Verbrauchervertrauens in Punkten?
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1) Die Werte bewegen sich in einer Bandbreite von 0 (schlecht) bis 200 (exzellent). Der Wert fiir das erste Quartal 2017
ist nicht verflighar. Werte fiir 2005 bis 2008 sind nur fiir das erste und dritte Quartal verfiigbar. Die Skalierung der
Ordinate bezieht sich auf das AusmaR der globalen Streuung.

Quellen: The Conference Board; Institut der deutschen Wirtschaft

wicklung und mit den Beschaftigungsprognosen fiir das Jahr 2019. Gemaf} der
IW-Konjunkturprognose vom April 2019 wird die Anzahl der Erwerbstatigen hier-
zulande im Jahresdurchschnitt 2019 bei gut 45,2 Millionen liegen (IW-Forschungs-
gruppe Gesamtwirtschaftliche Analysen und Konjunktur, 2019). Das sind knapp
380.000 Personen oder 0,8 Prozent mehr alsim Jahr 2018. Die Anzahl der Erwerbs-
losen (ILO-Konzept) sinkt auf 1,37 Millionen, was einer Erwerbslosenquote von 3,1
Prozent entspricht. Im internationalen Vergleich ist dies hervorragend. Die sehr
gute Arbeitsmarktentwicklung wird besonders im Zeitvergleich sichtbar: Im Jahr
2005, das den Hohepunkt der Arbeitslosigkeit in Deutschland seit der Wiederver-
einigung markierte, belief sich die international gebrduchliche Erwerbslosenquo-
te auf 10,3 Prozent und die Anzahl der Erwerbstatigen lag bei 39,2 Millionen. Von
2005 bis 2018 nahm die Anzahl der Erwerbslosen um iiber 3 Millionen ab und die
Anzahl der Erwerbstatigen stieg um fast 5,5 Millionen an. Die Erklarungen hierfiir
sind in der zeitweise sehr guten Weltkonjunktur und vor allemin deninstitutionellen
Verbesserungen am deutschen Arbeitsmarkt zu sehen.

Die aktuell gute Arbeitsmarktlage wird auch anhand der ausgepragten Fachkraf-
teengpasse in zentralen Wirtschaftsbereichen spiirbar (Anger et al., 2018). Dieses
zuversichtliche und vor allem stabile Arbeitsmarktbild pragt das Verbraucherver-



Komponenten des Verbrauchervertrauens in Deutschland Abbildung 4
Anteil der Befragten?, die die drei Komponenten des TBC-IW-Verbrauchervertrauens gemaR
der vorgegebenen vier Kategorien bewerten, in Prozent; Angaben fiir das erste Quartal 2019
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1) Teilnehmer beim Conference Board Global Consumer Confidence Survey.
Quellen: The Conference Board; Institut der deutschen Wirtschaft

Abbildung 4: http://dl.iwkoeln.de/index.php/s/jémronsZPoHkcMY

trauen in Deutschland in hohem Maf3. Die IW-Prognose und Konjunkturumfrage
vom Friihjahr 2019 weisen auch darauf hin, dass die positive Arbeitsmarktentwick-
lung an Schwung verlieren wird. Dies wiederum spiegelt sich in den Beschafti-
gungserwartungen im Rahmen des TBC-IW-Verbrauchervertrauens wider (s. Ab-
bildung 6). Die Einschatzung vom ersten Quartal 2019 fallt zwar leicht besser aus
als im Schlussquartal 2018, aber spiirbar schwacher als im ersten Halbjahr 2018.

2. Die aktuelle Einschatzung der eigenen finanziellen Lage in den kommenden
zwolf Monaten fallt zum einen moderater aus als die Beschaftigungserwartungen
der Befragten. 57 Prozent der Teilnehmer gaben eine positive Bewertung ab, davon
sprachen 6 Prozentpunkte von einer ausgezeichneten Finanzlage. Immerhin gut
40 Prozent erwarteten eine weniger gute Entwicklungihrer finanziellen Ressourcen
in nachster Zeit, davon 11 Prozent eine schlechte. Zum anderen triibte sich diese
Komponente des Verbrauchervertrauens zuletzt deutlich ein. Der Anteil der Opti-
misten ging zurlick und der Anteil der Pessimisten stieg an, sodass sich der Saldo
aus beiden Gruppen von 28 auf 16 Prozentpunkte verkiirzte (s. Abbildung 6).

Dieinsgesamtimmer noch gute Bewertung der finanziellen Perspektiven wird auch
von der faktischen Entwicklung der Haushaltseinkommen in Deutschland unter-
mauert. Abbildung5 zeigt hierzu die Veranderungen der Brutto- und Nettoeinkom-
men je Arbeitnehmer sowie des gesamten Verfligbaren Einkommens der privaten
Haushalte je Einwohner gegeniiber dem Vorjahr. Die Jahre nach der globalen Fi-
nanzmarktkrise sind hierzulande gepragt von einer anhaltend guten Einkommens-
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Einkommensentwicklung in Deutschland Abbildung 5
Verdnderung der Brutto- und Nettoeinkommen? je Arbeitnehmer und der Verfiigharen
Einkommen der privaten Haushalte je Einwohner gegeniiber dem Vorjahr, in Prozent

M Bruttolohne/-gehélter M Nettolohne/-gehalter Verfligbares Einkommen

1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017

1) Lohne und Gehilter.
Quellen: Statistisches Bundesamt; Institut der deutschen Wirtschaft

Abbildung 5: http://dl.iwkoeln.de/index.php/s/zmEAWtStkmXkdoM

entwicklung. Die Veranderungsraten weisen nicht nur ein im langfristigen Vergleich
hohes Niveau, sondern auch eine beachtliche Stabilitdt auf. Die Bruttoeinkommen
sind mit jahresdurchschnittlich 2,8 Prozent im Zeitraum 2011 bis 2018 jedoch
merklich starker gewachsen als die Nettoeinkommen mit 2,4 Prozent. Zudem weist
in den letzten Jahren die makrookonomische Einkommensverteilung eine hohe
Robustheit auf (Grémling, 2017). Die Lohnquote (Anteil der Arbeitnehmerentgelte
an der gesamtwirtschaftlichen Bruttowertschopfung) ist in den letzten Jahren
konstant und auch die Einkommensstruktur (Anteile der Arbeits- und diverser
Vermdogenseinkommen) der privaten Haushalte weist kaum Veranderungen auf.
Auf Basis dieser stabilen Entwicklung diirften sich auch die Einkommensperspek-
tiven der Konsumenten in Deutschland verstetigt haben.

3. Die Kaufneigung der privaten Haushalte in Deutschland bildete sich im Jahres-
verlauf 2018 zunachst zuriick, seit dem dritten Quartal 2018 ist wieder eine Stabi-
lisierung zu verzeichnen. Im Vergleich mit den anderen beiden Fragen besteht hier
eine stérkere Zurilickhaltung. Nur rund die Halfte der Befragten gab im ersten
Quartal 2019 an, dass derzeit eine gute Zeit zur Anschaffung von Giitern sei. In den
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Entwicklung der Teilkomponenten Abbildung 6

Saldo aus positiven und negativen Bewertungen® der drei Komponenten des TCB-IW-
Verbrauchervertrauens? in Prozentpunkten und langfristiger Durchschnitt®

=== Beschaftigungsperspektiven === Finanzlage Kaufneigung

111 bis 119 17 1 \% 118 Il 11} 1% 119

1) Anteil der positiven Bewertungen (ausgezeichnet und gut) abziiglich des Anteils der negativen Bewertungen
(nicht gut und schlecht) der Teilnehmer beim Conference Board Global Consumer Confidence Survey.

2) Beschéftigungs- und Einkommensperspektiven in den nachsten zwolf Monaten und Bewertung, ob derzeit

eine gute Zeit zur Anschaffung von Waren und Dienstleistungen sei (Kaufneigung).

3) Durchschnittswert des Indexes und der jeweiligen Salden im Zeitraum erstes Quartal 2011 bis erstes Quartal 2019.
Quellen: The Conference Board; Institut der deutschen Wirtschaft

vorhergehenden Quartalen war die Kaufneigung dagegen hoher. Moglicherweise
haben am aktuellen Rand die Regulierungsdiskussionen hinsichtlich der Diesel-
fahrzeuge und die Zulassungsstockungen bei Personenkraftwagen zu einer mode-
rateren Kaufneigung beigetragen. In der Automobilindustrie kam es zu Verzoge-
rungen bei dem neuen Priifverfahren Worldwide Harmonized Light-Duty Vehicles
Test Procedure (WLTP). Auch deshalb war das vergangene Jahr von einem starken
Anstieg des privaten Sparens gepragt (IW-Forschungsgruppe Gesamtwirtschaftliche
Analysen und Konjunktur, 2019): Wahrend die nominalen Konsumausgaben den
entsprechenden Vorjahreswert um 2,6 Prozent libertrafen, war bei der Spartatigkeit
der privaten Haushalte ein Plus von 9 Prozent zu verzeichnen. Die zugrunde lie-
genden Verfligbaren Einkommen stiegen gleichzeitig um nominal 3,3 Prozent an.

Abbildung 6 zeigt die Entwicklung der Bewertungen zu den drei Teilfragen des
TBC-IW-Verbrauchervertrauens. Es wird jeweils flir die Beschaftigungs- und Ein-
kommensperspektiven sowie fiir die Kaufneigung der Saldo aus positiven und
negativen Antworten gebildet. Die Entwicklung der Salden soll dabei Aufschluss
Uber die jeweiligen aktuellen Tendenzen der drei Determinanten liefern. Zusatzlich
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zuden Quartalssalden wird jeweils der langfristige Durchschnitt abgebildet. Dieser
beginnt mit dem ersten Quartal 2011, um die starken Bewegungen infolge der
globalen Finanzmarktkrise auszublenden. Damit sollen eine intertemporale Ein-
ordnung und eine Bewertung der aktuellen Saldenwerte ermoglicht werden. Im
Jahresverlauf2018 bildeten sich alle drei Bestimmungsfaktoren des Konsumklimas
zuriick. Am deutlichsten zeigten sich die Eintriibungen bei der Bewertung der
personlichen Finanzsituation und bei der Konsumneigung. Am aktuellen Rand
stabilisierten sich die Kaufneigung und die Beschéftigungsperspektiven wieder,
wahrend sich die Einschatzung der Finanzlage weiter zuriickbildete.

Indizes zum Verbrauchervertrauen sind Indikatoren, mit denen Aussagen liber die
weitere Entwicklung des Privaten Konsums versucht werden. Der Erklarungsbeitrag
der unterschiedlichen Indikatoren fiir die Veranderung des Privaten Konsums und
somit ihre Prognosekraft wird jedoch seit jeher kritisch diskutiert. Vor allem
Deutschland gilt gemafR Dohrn und Schmidt (2016, 822) als ein ,,schwieriges Terrain
fuir Konsumklimaindizes®. Dées und Brinca (2011) identifizieren einen positiven
Zusammenhang zwischen dem amerikanischen Verbrauchervertrauensindex
UMSCI und dem Privaten Konsum mit einer Verzogerung von zwei Quartalen. Das
Verbrauchervertrauen ist demnach ein dem faktischen Konsum vorauslaufender
Indikator. Der Erklarungsbeitrag fiir den tatsachlichen Konsum istinsgesamt gering.
Cotsomitis und Kwan (2006) erkennen ebenfalls keinen signifikanten Einfluss des
TCB Consumer Confindence Index oder der europadischen Indizes ECCCI und Eco-
nomic Sentiment Indicator auf den Konsum. Im Gegensatz dazu kann Ludvigson
(2004) ein Modell zur Konsumprognose fiir die USA durch das Hinzufligen zweier
Indizes zum Verbrauchervertrauen verbessern. Das adjustierte Bestimmtheitsmal}
steigt um 0,1 auf 0,41. Fiir die Untergruppen des Konsums ist dieser Effekt jedoch
haufig geringer und nicht statistisch signifikant.

Bei der Evaluation des Informationsgehalts von Indikatoren des Verbraucherver-
trauens hinsichtlich des Privaten Konsums miissen auch die Besonderheiten der
ZielgrofRe beachtet werden (Briimmerhoff/Gromling, 2015, 82). Der gesamte Private
Konsum enthalt ebenso die Ausgaben der privaten Organisationen ohne Erwerbs-
zweck, zum Beispiel den Eigenverbrauch dieser Organisationen. Zum Konsum der
privaten Haushalte zdhlen neben den tatsachlichen Ausgaben eine Reihe von



unterstellten Transaktionen - etwa der Eigenkonsum von Kleinunternehmern oder
der Wert der Nutzung von Eigentlimerwohnungen. Diese basieren auf Schatzungen
und Modellrechnungen, zum Beispiel des Konsums von geschmuggelten Tabak-
waren und Drogen. AulRerdem muss die Revisionsanfalligkeit dieser VGR-Kompo-
nenten bei der Prognoseevaluation berticksichtigt werden.

Einen weiterfihrenden Ansatz verfolgen Dées und Brinca (2011) mit Blick auf die
US-Indikatoren. Auch wenn der Erklarungsgrad fiir den Privaten Konsum auf Basis
vierteljahrlicher Werte insgesamt nicht hoch ist, steigt er doch an, wenn das Ver-
brauchervertrauen in einem Threshold-Modell verwendet wird. Das Verbraucher-
vertrauen geht dabei nur in das Modell ein, wenn es bestimmte Schwellenwerte
der Veranderung erreicht oder libersteigt. Im konkreten Fall betragt dieser Grenz-
wert ungefahreine halbe Standardabweichung, sodass ein besonders hoher Anstieg
an Verbrauchervertrauen als positiver Einfluss auf den Konsum gewertet werden
kann, ein deutlicher Riickgang als ein ddmpfender Effekt. Gerade bei der Analyse
von konjunkturellen Wendepunkten kann dies von hohem Wert fiir die Einschatzung
der wirtschaftlichen Situation sein.

Das TCB-IW-Verbrauchervertrauen zeigt fiir Deutschland einen gewissen Gleichlauf
mit der Konsumentwicklung. Der Zeitraum nach der globalen Finanzmarktkrise
und die Zeit, fiir die vollstandig fiir alle Quartale Daten zur Verfligung stehen, sind
gepragt durch einen nahezu kontinuierlichen Anstieg des preisbereinigten Konsums
und durch einen tendenziellen Anstieg des Vertrauensindexes. Ausgepragte
Schwankungen, besonders konjunkturelle Abschwungphasen mit Konsumein-
schrankungen, waren nicht zu beobachten, was die Identifizierung von gleichlau-
fenden Bewegungen Uber einen gesamten Konjunktur- oder Konsumzyklus er-
schwert. Eine signifikante, gleichwohl liberschaubare Korrelation (Korrelations-
koeffizient von 0,67) findet sich zwischen den Indexwerten des Verbraucherver-
trauensund den Veranderungsraten des realen Konsums gegenliber dem Vorjahres-
quartal. Dabei wurden samtliche Konsumwerte auf Basis der Echtzeitdatenbank
der Deutschen Bundesbank (2009) verwendet. Es handelt sich um die jeweiligen
Erstveroffentlichungen unmittelbar nach Ende des entsprechenden Quartals.
Diese weichen oftmals von den spéter revidierten Werten ab, denen dann umfang-
reichere Daten zugrunde liegen. Zur Bewertung von Prognosen oder von histo-



rischen wirtschaftspolitischen MaRnahmen ist es mittlerweile Standard, Echtzeit-
daten zu verwenden (Croushore, 2011).

Soweit der Vertrauensindex frith genug im Anschluss an das Beobachtungsquartal
verflgbar ist, kann sich durch das TCB-IW-Verbrauchervertrauen ein zeitlicher
Informationsvorsprung hinsichtlich der Konsumtendenz am aktuellen Rand erge-
ben. Die quartalsgenaue Prognosegiite aller Verbrauchervertrauensindizes ist je-
doch eingeschrankt. Das gilt auch fiir den TCB-IW-Index. Es wurde bereits auf die
Studie von Dées und Brinca (2011) verwiesen, die einen héheren Informationsge-
halt beim Uberspringen von Schwellenwerten diagnostiziert. Vor diesem Hinter-
grund wird fiir das TCB-IW-Verbrauchervertrauen im Folgenden der mittelfristige
oder phasenbezogene Erklarungsgehalt evaluiert.

Dazu wird die Entwicklung des Verbrauchervertrauens fiir den Zeitraum 2009 bis
2018 in einzelne Phasen unterteilt (Abbildung 7). Die Randpunkte ergeben sich
durch Wendepunkte beim Vertrauensindex. So stieg dieser beispielsweise vom
zweiten Quartal 2010 bis zum ersten Quartal 2011 (Phase 2) und ging danach bis
zumvierten Quartal 2012 in eine Seitwartsbewegung (Phase 3). Fiir diese insgesamt
sieben abgrenzbaren Phasen wurde jeweils die tatsachliche Konsumentwicklung
gemessen. Dazu wurde der Private Konsum auf Basis von preis-, saison- und ar-
beitstaglich bereinigten Werten ebenfalls anhand von Echtzeitdaten herangezogen.
Es wurden die Veranderungen gegeniiber dem Vorquartal betrachtet und die
Veranderungen dieser Veranderungsraten. Letzteres soll dariiber Informationen
liefern, ob sich die Konsumdynamik beschleunigt oder entschleunigt. Der Index
des Verbrauchervertrauens wiirde in diesem Fall eine Verdanderung des Konsum-
wachstums in den jeweiligen Phasen signalisieren. Abbildung 7 zeigt, dass der
TCB-IW-Index dies leistet. In den Anstiegsperioden des Verbrauchervertrauens war
jeweils eine hohere durchschnittliche Wachstumsrate des preis-, saison- und ar-
beitstaglich bereinigten Konsums zu beobachten. So war die vierteljahrliche
Wachstumsrate des Konsums jeweils gegeniiber dem Vorquartalin Phase 2 (11/2010
bis 1/2011) um durchschnittlich 0,3 Prozentpunkte hoher als die entsprechenden
vierteljahrlichen Veranderungsraten im Durchschnitt der Vorperiode. Umgekehrt
giltfiir Phasen, in denen derVerbrauchervertrauensindex sinkt oder stagniert, dass
die durchschnittliche Konsumwachstumsrate niedriger ist als in der Vorperiode.
Das Ergebnis kann bestatigt werden, wenn anstelle der Echtzeitdaten die am ak-
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Verbrauchervertrauen und phasenbezogene Konsumdynamik Abbildung 7

Indexwerte des TCB-IW-Verbrauchervertrauens® (rechte Achse) und Mittelwerte der Verinderung
der Wachstumsrate des Konsums? in Prozentpunkten (linke Achse)
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1) Die Werte bewegen sich in einer Bandbreite von 0 (schlecht) bis 200 (exzellent). Der Wert fiir das erste Quartal 2017
ist nicht verfiigbar. 2) Durchschnitt der Verdanderungen der Wachstumsrate des preis-, saison- und arbeitstéglich
bereinigten Konsums der privaten Haushalte gegeniiber dem Vorquartal in den jeweiligen Phasen.
Phasenabgrenzung auf Basis von Wendepunkten des TCB-IW-Verbrauchervertrauens. Bei den zugrunde liegenden
Konsumwerten handelt es sich um Echtzeitdaten des Statistischen Bundesamtes aus der Echtzeitdatenbank der
Deutschen Bundesbank.

Quellen: Deutsche Bundesbank; Statistisches Bundesamt; The Conference Board; Institut der deutschen Wirtschaft

tuellen Rand verfiigbaren Zeitreihen verwendet werden. Diese stellen allerdings
sowohl die Effekte der Laufenden Revisionen als auch die der Generalrevisionen
dar (Briimmerhoff/Gromling, 2012).

Der Gleichlauf des TCB-IW-Verbrauchervertrauens und des Konsumwachstums gilt
nur eingeschrankt fiir einzelne Quartale. Fiir Phasendurchschnitte, die tGiber den
Vertrauensindex identifiziert werden, kann auf eine Beschleunigung oder Ent-
schleunigung des Konsumwachstums geschlossen werden. In Phasen eines (deut-
lichen) Anstiegs des Verbrauchervertrauens beschleunigte sich auch das Konsum-
wachstum. In Phasen der Stagnation des Verbrauchervertrauens wurde im Analy-
sezeitraum das Konsumwachstum im Durchschnitt der jeweiligen Quartale abge-
bremst.

Zukiinftiger Veroffentlichungsrahmen

Das TCB-IW-Verbrauchervertrauen - vor allem die zugrunde liegenden Informati-
onen zu den Beschaftigungs- und Einkommensperspektiven sowie zur aktuellen
Kaufneigung - liefern wichtige Hintergrundinformationen zur Erklarung und Inter-
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pretation der aktuellen Konsumtatigkeit in Deutschland. Ein Vorteil dieses Indika-
tors liegt vor allem in seiner hohen weltweiten Abdeckung. Hierdurch wird sichtbar,
welche Volkswirtschaften die globale Nachfrage nach Konsumgiitern antreiben
oder bremsen.

Ab dem ersten Quartal 2019 wird das fiir Deutschland seit dem Jahr 2005 vorlie-
gende Konsumklima auf Basis des Global Consumer Confidence Survey gemeinsam
vom Institut der deutschen Wirtschaft und The Conference Board vierteljéhrlich
veroffentlicht. Das IW interpretiert das deutsche Verbrauchervertrauen und ordnet
es in die gesamtwirtschaftliche Entwicklung ein.
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Private consumption is the largest component of gross domestic product. Even in a highly export-ori-
ented economy such as Germany’s, the current growth in private consumption is important, not to say
very important, for the majority of companies. With the aim of establishing an early and improved
picture of the latest trends in consumption, the figures collected for Germany by The Conference Board
in cooperation with Nielsen as part of the Global Consumer Confidence Survey are in future to be pub-
lished jointly with the German Economic Institute (IW) as the TCB-IW Consumer Confidence Index for
Germany. The Index represents a particular improvement over existing indicators due to its internati-
onal comparability with other industrialised countries and with emerging markets. Although the pre-
dictive quality of confidence indicators is limited, an index of consumer confidence can make an im-
portant contribution to assessing the current situation, while the multiplicity of separate questions
makes it valuable for analysing consumer activity. Consumer confidence in Germany currently just
makes it into the top third of the 64 countries surveyed. The medium-term increase in consumer con-
fidence over the last few years reflects the continuous growth in consumption and the current
strength of the consumer goods sector in Germany. By contrast, consumer confidence in Germany
declined in the course of 2018, though stabilising in the first quarter of 2019, confirming the impressi-
on of a slowdown in consumer spending.
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