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Wie sich Konsum und Einkommen entwickeln

Der private Konsum war in den vergangenen Jahren unge-
wohnlich starken Einflliissen ausgesetzt. Nach dem pande-
miebedingten Einbruch im Jahr 2020 setzte eine kraftige
Erholung ein, die jedoch mit der Energiekrise nach dem
Beginn des Krieges in der Ukraine ausgebremst wurde.
Seit Anfang 2022 hat der private Konsum — bei teils gro-
Beren Schwankungen im Quartalsverlauf — auf verhaltenem
Niveau kaum mehr als stagniert. Konjunkturprognosen sa-
hen vor, dass die real verfligbaren Einkommen der privaten
Haushalte und der private Konsum in diesem und im kom-
menden Jahr kraftig steigen wiirden und die damit verbun-
dene Belebung der wirtschaftlichen Aktivitét in den kon-
sumnahen Dienstleistungsbranchen eine wichtige Trieb-
feder flr eine wirtschaftliche Erholung sein wirde (Pro-
jektgruppe Gemeinschaftsdiagnose, 2023). Mittlerweile
zeichnet sich jedoch ab, dass der private Konsum wohl nur
moderat expandieren wird (Projektgruppe Gemeinschafts-
diagnose, 2024). Allerdings stellt sich nach Datenrevisio-
nen der Verlauf des privaten Konsums seit dem Beginn der
Pandemie mittlerweile anders dar als noch im Jahr 2023.

Mit den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) flr
das zweite Quartal 2024 hat das Statistische Bundesamt
die historischen Werte im Rahmen einer umfangreichen
Generalrevision Uberarbeitet. Dabei wurden beispielsweise
Klassifikationen angepasst oder bislang nicht verfligbare
oder genutzte Datenquellen einbezogen (Destatis, 2024).
Gleichzeitig wurden turnusméBig erst mit Verzégerung
verfligbare Informationen fir die vergangenen drei Jahre
in das Zahlenwerk eingearbeitet. Nach der Uberarbeitung
der VGR stellen sich die Verlaufe des privaten Konsums,
der verfligbaren Einkommen und der Sparquote der priva-
ten Haushalte fiir die vergangenen Jahre etwas anders dar,
als sie fur vorherige Prognosen auf Basis der alten Rechen-
stdnde zugrunde gelegt wurden. So lag der private Konsum
dem aktuellen Rechenstand zufolge bereits im Jahr 2022
Uber seinem Vorkrisenniveau des Jahres 2019, wéhrend er
dieses Niveau laut Rechenstand, der fir die Herbstprog-
nose 2023 zur Verfliigung stand, noch nicht erreicht hatte
(Abbildung 1). Fur das zweite Quartal 2023 liegt die entspre-
chende Diskrepanz zwischen altem und aktuellem Rechen-
stand bei etwa 2 %; das Bruttoinlandsprodukt ist demge-
genuber kaum revidiert worden. Die Erholung des privaten
Konsums, die im Herbst 2023 prognostiziert wurde, war
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somit bereits weiter vorangeschritten, als in den VGR ab-
lesbar war. Entsprechend wird in der laufenden Prognose
trotz der deutlichen Abwértsrevisionen in den Zuwachsra-
ten flr die Jahre 2024 und 2025 mit einem &hnlichen Niveau
des privaten Konsums — relativ zum Jahr 2019 — wie in der
Herbstprognose 2023 gerechnet.

Ein &hnliches Bild ergibt sich fur das verfligbare Einkom-
men der privaten Haushalte. Laut aktuellem Rechenstand
lag das real verfligbare Einkommen - relativ zum Jahr 2019
—im Jahr 2022 héher als zuvor ausgewiesen und trotz deut-
lich geringerer prognostizierter Zuwachsraten wird in der
laufenden Prognose mit einem &hnlichen Niveau fir das
Jahr 2025 gerechnet (Abbildung 2). Die Sparquote der pri-
vaten Haushalte wird nun niedriger ausgewiesen als zuvor.
Waéhrend sie sich laut altem Rechenstand nach den groBen
pandemiebedingten Schwankungen durchgehend auf ei-
nem im Vergleich zum Jahr 2019 erhéhten Niveau befand,
zeigt sich nun, dass sie im Zuge der Erholung ihr Vorkrisen-
niveau wieder erreicht und zweitweise unterschritten hatte.
Unverandert bleibt dagegen der Befund, dass die privaten
Haushalte in den Jahren 2020 und 2021 massiv zuséatzliche
Ersparnisse im Umfang von etwa 200 Mrd. Euro bzw. fast
10% des damaligen verfligbaren Einkommens angehauft
hatten und diese nicht mehr in nennenswertem Umfang fir
Konsumausgaben aufgewendet haben.

Die Prognose einer recht kraftigen Erholung des privaten
Konsums fuBte nicht zuletzt auf der Erwartung, dass die
Realléhne kraftig anziehen wirden. Die Lohne reagieren

Abbildung 1

Revisionen beim privaten Konsum
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Jahresdaten; preisbereinigt. Kurven: Niveaus (linke Achse). Balken: Zu-
wachsraten (rechte Achse). Herbst 2023 (2024): Datenstand und Progno-
se der Gemeinschaftsdiagnose im Herbst 2023 (2024).

Quelle: Destatis (2024); Projekt Gemeinschaftsdiagnose (2023; 2024).
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Abbildung 2
Revisionen beim real verfiigbaren Einkommen der
privaten Haushalte
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Jahresdaten; preisbereinigt mit dem Deflator des privaten Konsums. Kur-
ven: Niveaus (linke Achse). Balken: Zuwachsraten (rechte Achse). Herbst
2023 (2024): Datenstand und Prognose der Gemeinschaftsdiagnose im
Herbst 2023 (2024).

Quelle: Destatis (2024); Projekt Gemeinschaftsdiagnose (2023; 2024).

auf Preisédnderungen in der Regel nur mit etwas Verzdge-
rung, nicht zuletzt aufgrund mehrjéhriger Laufzeiten von
Tarifvertrdgen. Nach den hohen Preissteigerungen der
Jahre 2022 und 2023 - die nicht nur auf héhere importier-
te Energiepreise, sondern auch auf einen kraftigen heimi-
schen Preisauftrieb zurtickzufiihren und damit verbunden
mit steigenden Unternehmensgewinnen einhergegangen
waren — war demzufolge absehbar, dass die Léhne mit et-
was Verzdgerung ebenfalls kraftig steigen und sich die Re-
alléhne bei gleichzeitig wieder abflauendem Preisauftrieb
erholen wirden. An dieser Einschdtzung hat sich im Laufe
dieses Jahres wenig gedndert. So war der Revisionsbe-
darf fur die friheren Werte der Nettoléhne und -gehélter
sowie flr den Deflator des privaten Konsums — als MaB fir
den Preisauftrieb aus Sicht der privaten Haushalte — gering
(Abbildung 3). Fur die Jahre 2023 und 2025 zeichnet sich
sogar ein etwas stérkerer Anstieg der Nettoléhne und -ge-
hélter ab, bei in etwa unveranderten Preisanstiegen.

GroBere Anpassungen gab es hingegen bei den Unter-
nehmens- und Vermégenseinkommen der privaten Haus-
halte (Ubrige Primareinkommen). Dies gilt sowohl fir die
Uberarbeitung friiherer Werte durch das Statistische Bun-
desamt, die zu deutlichen Aufwartsrevisionen gefihrt hat,
als auch fur die Prognose, die flir 2024 und 2025 nun von
einem deutlich geringeren Beitrag der Ubrigen Primérein-
kommen der privaten Haushalte ausgeht. Zu den groBen
Revisionen tragt vermutlich bei, dass dem Statistischen
Bundesamt fir wesentliche Teile der Ubrigen Primérein-
kommen keine origindren Daten vorliegen, sodass sie
im Rahmen der VGR residual ermittelt werden, also den
Charakter einer RestgréBe haben. Dies durfte nicht nur
den Revisionsbedarf bei der Uberarbeitung fritherer Wer-
te durch das Statistische Bundesamt erhéhen, sondern
auch wesentlich zur Prognoseunsicherheit beitragen.

Abbildung 3
Revisionen der Beitrage zur Verdnderung des
verfliigbaren Einkommens
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Jahresdaten; Differenz zwischen den Beitrdgen aus den Herbstprog-
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brauchsnahe Steuern und sonstige Transfers.

Quelle: Destatis (2024); Projekt Gemeinschaftsdiagnose (2023; 2024).

Auch wenn man berticksichtigt, dass sich der private Kon-
sum bereits wieder Uber seinem Vorkrisenniveau befindet,
war die Dynamik angesichts der Realeinkommenszuwéachse
zuletzt recht schwach. Die Konsumenten halten sich mit K&u-
fen zurtick, die Sparquote ist in der Tendenz bereits seit 2022
wieder aufwartsgerichtet. Grundsatzlich kdnnen zahlreiche
Faktoren, wie die wirtschaftlichen Aussichten, das Zinsniveau
oder die Demografie auf die Sparquote wirken und ihr jeweili-
ger Einfluss ist recht schwer zu quantifizieren (Projektgruppe
Gemeinschaftsdiagnose, 2024, Kapitel 5). Naheliegend ist,
dass die verhaltenen wirtschaftlichen Aussichten verbun-
den mit einer hohen wirtschaftspolitischen Unsicherheit zum
Anstieg der Sparquote beigetragen haben. Die Konsumzu-
rickhaltung spiegelt sich auch in den GfK-Umfragen zufolge
niedrigen Konsumklima und insbesondere in der niedrigen
Anschaffungsneigung der privaten Haushalte wider. Immer-
hin haben sich Konsumklima und Anschaffungsneigung in
den vergangenen Quartalen sukzessive gebessert.

Alles in allem diirften die weiter steigenden Realeinkom-
men perspektivisch zu Anstiegen des privaten Konsums
fuhren. Allerdings werden die Zuwachsraten wohl deutlich
geringer ausfallen als noch vor einem Jahr erwartet.

Dr. Nils Jannsen
Kiel Institut fur Weltwirtschaft
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