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Gesamtwirtschaftliches Umfeld

Anfang Juni ist die Stimmung in der deutschen Wirtschaft so gut wie seit Langem nicht mehr.
Am 25. Mai veroffentlichte das ifo Institut den aktuellen Geschaftsklimaindex. Dieser erreicht
im Mai den héchsten Wert seit Mai 2019 und weist nun 99,2 Punkte auf, 2,6 Punkte mehr als
im Vormonat. Die Unternehmensfihrungen waren nicht nur merklich zufriedener mit ihrer
aktuellen Geschaftslage. Sie blicken auch deutlich optimistischer auf die kommenden Monate.
Die monatlich vom Leibniz-Zentrum fur Europdische Wirtschaftsforschung (ZEW) befragten
Finanzmarktexpertinnen und -experten blicken ebenfalls optimistischer in die Zukunft. Die
ZEW-Konjunkturerwartungen steigen im Mai um 13,7 Punkte im Vergleich zum Vormonat und
erreichen damit einen Wert von 84,4 Punkte.

Sicherlich ein wesentlicher Grund fur die Hochstimmung in der deutschen Wirtschaft ist die
aktuelle Lage und Entwicklung des Corona-Infektionsgeschehens. Die Neuinfektionszahlen
und damit die Sieben-Tage-Inzidenz (Anzahl der Neuinfektionen pro 100.000 Einwohnerinnen
und Einwohner in sieben Tagen) sind in den vergangenen Wochen stark zurickgegangen. So
liegt die Sieben-Tage-Inzidenz aktuell bei 36,8 (Stand: 2. Juni). In allen Bundeslandern liegt
die Inzidenz zudem unter dem Wert 50. Nur noch in sehr wenigen Kommunen sind die
,Notbremse“-MaBnahmen des Bundes in Kraft. In allen anderen Kommunen regeln wieder die
einzelnen Bundesldnder die Beschrankungen bzw. die Offnungen und Lockerungen der
Kontaktbeschrankungen angesichts der erfreulichen Infektionsentwicklung.
Kontaktbeschrankungen werden zurickgenommen und Freizeiteinrichtungen, Museen,
Theater sowie ahnliche Einrichtungen und Gaststatten sind wieder offen - freilich unter
Beachtung von Hygieneauflagen. Gleiches gilt fur die Einzelhandelsgeschafte. Schulen kehren
in den Prasenzunterricht zurick.

Daruber hinaus geht die Impfkampagne mit groBer Geschwindigkeit voran. Aktuell (Stand: 1.
Juni) haben 42,7 Prozent der Bevolkerung die erste Impfung erhalten, 18 Prozent sind bereits
vollstandig geimpft. Die Zahlen bedeuten allerdings auch, dass die Uberwiegende Mehrheit in
Deutschland noch ohne eine Corona-Schutzimpfung dasteht. Insofern ist Corona auch in den
nachsten Wochen und Monaten weiter ein zentrales Thema bzw. Risiko far die Wirtschaft und
Gesellschaft in Deutschland.

Nicht nur die aktuellen Infektionszahlen entwickeln sich glnstig, sondern ebenfalls die
jungsten gesamtwirtschaftlichen Kennzahlen. Im Marz stiegen die Auftragseingange im
Verarbeitenden Gewerbe laut Meldung des Statistischen Bundesamtes vom 6. Mai um drei
Prozent gegenltber dem Vormonat. Wdren da nicht die Lieferprobleme, kénnte es womaoglich
ein glanzendes zweites Quartal fur viele Industrieunternehmen werden.
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Tatsachlich jedoch berichteten in einer Umfrage des ifo Instituts 45 Prozent der
Industrieunternehmen, dass ihre Produktion durch Materialknappheit beeintrdachtigt werde.
Die fehlenden Vorprodukte sind Nachwehen der Coronakrise. Grund ist die abrupte Anderung
der globalen Nachfrage und Produktion wahrend der Pandemie.

Ein Anstieg war ebenfalls bei der industriellen Produktion im Marz zu verzeichnen. Diese ist
um 2,5 Prozent im Vergleich zum Vormonat angestiegen. Gemessen am Vor-Corona-Niveau
war die Produktion im Marz jedoch noch immer saison- und kalenderbereinigt um 4,3 Prozent
geringer. Diese Differenz durfte aber in den ndchsten Monaten zunehmend geringer werden.
So haben sich im April die Produktionserwartungen der deutschen Industrie weiter
verbessert. Der entsprechende Indikator des ifo Instituts stieg im April um 2,9 Punkte im
Vergleich zum Vormonat auf einen Wert von 33,1 Punkte. Dies ist der héchste Stand seit 1991.
,Die Auftragsbicher fullen sich, und es gibt immer noch Nachholbedarf nach dem Krisenjahr®,
sagte ifo-Experte Klaus Wohlrabe anlasslich der Ver6ffentlichung des aktuellen Indikators am
7. Mai.

Befllgelt wird die Industrie insbesondere vom Boom in China und den USA. Die deutschen
Exporte legten im Mdrz um 1,2 Prozent zu. Weit kraftiger jedoch stiegen die Importe, die im
Mdarz um 6,5 Prozent hdher als im Februar waren. Damit wurden im Marz die héchsten jemals
gemessenen Monatswerte fir Im- und Exporte in der deutschen AuBenhandelsstatistik
verbucht.

Positiv stimmt zudem, dass der reale Auftragsbestand im Verarbeitenden Gewerbe im Marz
saison- und kalenderbereinigt 1,5 Prozent héher war als im Vormonat. Dies berichtete das
Statistische Bundesamt am 20. Mai. Damit stieg der Auftragsbestand im zehnten Monat in
Folge. Im Vergleich zu Februar 2020 - dem Monat vor dem Pandemie-Ausbruch - war der
Auftragsbestand sogar saison- und kalenderbereinigt 8,3 Prozent héher.

Allerdings kénnen die Unternehmen die Auftrage nur erflllen, wenn ausreichend Vorprodukte
und Rohstoffe vorhanden sind. Genau hier besteht aktuell ein Mangel. Zurzeit hapert es an
vielem: Computerchips, Metall, Kunststoff, Baustoffe und Verpackungsmaterial. Da all diese
Guter knapp sind, steigen deren Preise rasant an.

So waren die Erzeugerpreise gewerblicher Produkte im April 2021 um 5,2 Prozent hodher als
im Vorjahresmonat. Dies war der hdchste Anstieg auf Jahressicht seit fast zehn Jahren. Allein
gegenlber dem Vormonat stiegen die gewerblichen Erzeugerpreise um 0,8 Prozent.
Hauptverantwortlich dafir war die Preisentwicklung bei den Vorleistungsgitern und bei
Energie.

Ungeachtet dessen wird die Gesamtwirtschaft im zweite Quartal 2021 im Zuge der
auslaufenden Lockdown-MaBnahmen wieder wachsen. Die MaBnahmen seit November 2020
fuhrten allerdings dazu, dass die deutsche Wirtschaft im ersten Quartal dieses Jahres um
beachtliche 1,8 Prozent geschrumpft ist. Besonders betroffen davon war der private Konsum
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wie das Statistische Bundesamt am 25. Mai mitteilte. So war der private Verbrauch im ersten
Quartal 2021 preis-, saison- und kalenderbereinigt 5,4 Prozent niedriger als im 4. Quartal
2020. Die Konsumzurickhaltung einhergehend mit stabilen Einkommen - das verfigbare
Einkommen der privaten Haushalte war im ersten Quartal 2021 um 1,1 Prozent héher als vor
einem Jahr - fuhrte zu einem Anstieg der Sparquote. Diese lag nach vorldaufigen
Berechnungen im ersten Quartal bei 23,2 Prozent.

Die Arbeitsmarktzahlen der vergangenen Monate zeigten bereits, dass dieser wirtschaftliche
Einbruch im ersten Quartal keine negativen Auswirkungen auf den Arbeitsmarkt hatte. Nun
ist dieser Markt ein nachlaufender Indikator, sodass sich solche Effekte erst mit einer gewissen
Verzdgerung zeigen. Zudem gilt seit Mai wieder die Insolvenzantragspflicht, die etwa ein Jahr
ganz bzw. teilweise aufgesetzt war. Laut einer Studie von Creditreform und dem Leibniz-
Zentrum far Europaische Wirtschaftsforschung (ZEW) durfte es in den kommenden Monaten
zu einem starken Anstieg an Insolvenzen kommen, insbesondere in den Bereichen
Gastronomie, Beherbergung, Tourismus und Bekleidung. Dies kénnte sich auch negativ auf
den Arbeitsmarkt auswirken.

Allerdings deutet weder das ifo Beschaftigungsbarometer noch das Arbeitsmarktbarometer
des Instituts fur Arbeitsmarkt- und Berufsforschung (IAB) auf eine Eintribung am
Arbeitsmarkt hin. So ist das IAB-Arbeitsmarktbarometer im Mai deutlich um zwei Punkte im
Vergleich zum Vormonat auf einen Wert von 104,6 Punkte gestiegen. Der vierte Anstieg in
Folge. ,Die Aussicht auf deutliche Lockerungen der Corona-Einschrankungen lasst die
Arbeitsmarkterwartungen nach oben springen”, sagt Enzo Weber, Leiter des IAB-
Forschungsbereichs ,,Prognosen und gesamtwirtschaftliche Analysen®“.

Das ifo Beschaftigungsbarometer weist im Mai eine Hohe von 100,2 Punkte auf. Dies sind 1,9
Punkte mehr als im Vormonat. Laut ifo Institut planen die Unternehmen mehr Mitarbeiter
einzustellen. Der Impffortschritt und die Offnungsperspektiven wirke sich positiv auf den
Arbeitsmarkt aus.

Ebenfalls geht die Anzahl der Beschaftigten in Kurzarbeit weiter zurlick. Laut Schatzungen
des ifo Instituts waren im April noch 2,7 Millionen Beschaftigte in Kurzarbeit, ein Rickgang
um 300.000 im Vergleich zum revidierten Wert des Vormonats.

Aktuell zeigen sich am Arbeitsmarkt ,erste Zeichen fur eine umfassende Besserung®. So die
Einschatzung von Detlef Scheele, Vorstandsvorsitzende der Bundesagentur fir Arbeit, bei der
Vorstellung der aktuellen Arbeitsmarktzahlen am 1. Juni. Im Mai verringerte sich die
Arbeitslosenzahl im Vergleich zum Vormonat um 84.000 auf eine Hohe von 2,687 Millionen.
Dies sind 126.000 Arbeitslose weniger als vor einem Jahr. Damit belduft sich die
Arbeitslosenquote aktuell auf 5,9 Prozent, 0,1 Prozentpunkte weniger als im Vormonat.
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Tabelle 1: Gesamtwirtschaftliche Daten

Letztes
Quartal

Volkswirtschaftliche zum Vorjahr
Gesamtrechnung 2020 | 11/20 W/20 1v/20 /21 in Prozent
Real. Bruttoinlandsprodukt -48 | -9,7 8,7 0,5 -1,8 -3,4
Privater Konsum -6,1 -11,5 1,2 -2,3 -5,4 -9,1
Ausrastungsinvestitionen -12,1 | -15,1 15,9 1,9 -0,2 -0,7
Bauinvestitionen 1,9 -4.3 -1,3 3,7 1,1 -1,6
Ausfuhren -94 | -204 17,9 4,4 1,9 -0,6
Einfuhren -85 | -16,9 9,2 3,3 3,8 -3,0

Letzter Monat
Arbeitsmarkt, Feb Mrz Apr Mai zum Vorjahr
Produktion und Preise 2020 | 2021 2021 2021 2021 in Prozent
Industrieproduktion! -73 | -16 2,5 - - 8,8
Auftragseingange' -6,3 1,2 3,0 - - 31,7
Einzelhandelsumsatz' 4.4 2,7 7,7 - - 1,0
Exporte? -9,3 1,0 1,3 - - 16,3
ifo-Geschaftsklimaindex 89,3 | 92,7 96,7 96,6 99,2 23,4
Einkaufsmanagerindex 49,1 | 60,7 66,6 66,2 64,0 74,9
GfK-Konsumklimaindex -30 | -1555 -12,7 -6,1 -8,6 -
Verbraucherpreise® 0,5 1,3 1,7 2,0 2,5 -
Erzeugerpreise? -1,0 1,9 37 5,2 - -
Arbeitslosenzahl* 2702 | 2757 2747 2754 2739 -4,5
Offene Stellen* 615 602 618 634 654 12,0
1Produzierendes Gewerbe, Verdnderung zum Vormonat in Prozent; 2 Veranderung zum Vormonat in Prozent; 3 Veranderung zum Vorjahr in Prozent; 4
in Tausend; saisonbereinigt.
Alle Angaben bis auf Vorjahrsvergleiche saisonbereinigt.

Quelle: Thomson Reuters
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Umfrageergebnisse

Zur Interpretation der Einzelindikatoren

Das Konsumbarometer ist zukunftsorientiert. Es bildet daher nicht den aktuellen Konsum ab,
sondern die Konsumstimmung, die sich im Verbrauch der nachsten drei Monate zeigt -
Gegenstand der zukunftsgewandten Fragen sind daher die Erwartungen fir die nachsten drei
Monate.

Alle Indizes, die in das Konsumbarometer einflieBen, sind so gebildet, dass ein Anstieg eines
Teilindikators positiv auf das Konsumbarometer einwirkt. Dies bedeutet im Einzelnen:
Steigende Werte der Teilindizes Anschaffungsneigung’, Einkommens- und
Konjunkturerwartung signalisieren, dass sich die dahinterliegende Neigung bzw. Erwartung
verbessert und positiv auf das Konsumbarometer wirkt.

Beispiel: Die Erwartung steigender Einkommen bei den befragten Haushalten hat einen
positiven Einfluss auf das Konsumbarometer.

Im Gegenzug impliziert eine Zunahme der Sparneigung und die Erwartung steigender
Zinsen und Preise eine Dampfung des Konsumklimas und damit des Barometerwerts:
Bekunden die befragten Haushalte eine Erh6hung der Sparneigung, impliziert dies eine
negative Wirkung auf den privaten Konsum. Dementsprechend ist der Indikator invers
gebildet. Erwarten die Haushalte kinftig steigende Preise, wirkt sich dieses nicht dampfend
auf den aktuellen Konsum, wohl aber auf die den zukinftigen Verbrauch beeinflussende
Konsumstimmung aus und schldgt sich in einem geringeren Barometerwert nieder. Die
Haushalte ziehen bei Erwartung steigender Preise Kaufe vor, so dass der aktuelle Konsum
ansteigt, sie aber in der Zukunft zurickhaltender werden.

1 Bisher wurde dieser Teilindikator im Rahmen der Berichterstattung des HDE-Konsumbarometers
,Konsumneigung“ genannt. Um Verwechslungen mit dem Gesamtindex - dem ,,HDE-Konsumbarometer® -
zu vermeiden, wird der Einzelindikator zuklnftig als Anschaffungsneigung bezeichnet.
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Tabelle 2: HDE-Konsumbarometer und Einzelindizes

Jan Feb Mrz Apr Mai Jun

2021 2021 2021 2021 2021 2021
HDE-Konsumbarometer 94,93 94,36 95,54 96,56 97,34 97,65
Einkommen 96,35 97,06 98,71 98,67 100,60 | 99,55
Anschaffungen 94,77 94,68 97,24 102,87 103,50 | 101,89
Sparen? 97,58 95,83 95,81 96,21 96,83 96,34
Preis? 98,16 94,01 96,28 92,78 91,96 89,03
Konjunktur 80,10 80,76 82,36 84,35 83,88 94,82
Zins® 105,68 106,75 103,69 101,50 104,50 | 102,06

Index: Januar 2017 =100

a:Bei diesen Einzelindikatoren wird ein inverser Zusammenhang mit der Konsumstimmung angenommen. Aus diesem Grund sind sie invers gebildet.
Steigende Werte signalisieren, dass diese Einzelindikatoren positiv auf das Konsumbarometer wirken. Die dahinterliegende Neigung bzw. Erwartung
sinkt zugleich aber (siehe auch Kasten Zur Interpretation der Einzelindikatoren).

Das HDE-Konsumbarometer ist als Index konstruiert. Basis sind die Befragungsergebnisse des
Januar 2017, sodass fur diesen Monat ein Indexwert von 100 festgesetzt ist. Dabei bildet das
Barometer nicht das aktuelle Verbraucherverhalten ab. Vielmehr ist es zukunftsgewandt und
steht fUr die Verbraucherstimmung in den nachsten drei Monaten.

Abbildung 1: HDE-Konsumbarometer
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Im Juni halt der positive Trend bei der Verbraucherstimmung in Deutschland weiter an. Das
HDE-Konsumbarometer steigt den vierten Monat in Folge, aktuell um 0,31 Punkte im Vergleich
zum Vormonat (siehe Abbildung 1). Der Wert des Barometers belduft sich damit im Juni auf
97,65 Punkte. Zudem ist die Verbraucherstimmung auch deutlich besser als vor einem Jahr:
Im Vergleich zum Vorjahresmonat belduft sich der Anstieg des HDE-Konsumbarometers auf
4,14 Punkte.

Wahrend in den vergangenen Monaten die aufhellende Verbraucherstimmung angesichts des
hoheren Infektionsgeschehens im Rahmen der dritten Welle nicht unbedingt zu erwarten war,
ist diese Entwicklung im Juni weniger Uberraschend. Seit einigen Wochen ist das
Infektionsgeschehen in Deutschland rUcklaufig. In zahlreichen Regionen gibt es
Offnungsschritte im Bereich des privaten und o6ffentlichen Lebens. Dies umfasst auch
Freizeiteinrichtungen, Museen und ahnliche Einrichtungen aber auch die AuBenbereiche von
Gaststatten. Ebenfalls haben die Einzelhandelsgeschafte wieder gedffnet, in vielen Regionen
allerdings noch mit strengen Hygieneauflagen wie Termin- und Testpflicht fir Kunden.
DarlUber hinaus geht die Impfkampagne zlgig voran, was sich beispielsweise insofern positiv
auf den privaten Konsum auswirken kann, als dass der Nachweis einer mindestens 14 Tage
zurlckliegenden vollstandigen Impfung verpflichtende Tests ersetzt.

Es ist davon auszugehen, dass der Optimismus bei den Verbrauchern in den nachsten
Monaten weiter zunimmt, sofern die aktuelle Entwicklung von Infektionsgeschehen und
Impfungen anhalten.

Ein Blick auf die einzelnen Teilindikatoren des HDE-Konsumbarometers zeigt allerdings auch,
dass die positive Entwicklung nicht in allen Dimensionen des Barometers zu beobachten ist.
Ganz im Gegenteil basiert der Anstieg im Juni allein auf den stark zunehmenden
Konjunkturerwartungen der Verbraucher.
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Abbildung 2: Anschaffungs- und Sparneigung?
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Wahrend in den vergangenen Monaten gestiegene Konsumwdinsche der Verbraucher auf
begrenzte Konsummaglichkeiten trafen, ist dies im Juni anders. Aktuell nehmen die
Konsummaoglichkeiten zwar wieder zu (siehe Gesamtwirtschaftliches Umfeld), allerdings
nicht der Konsumwille, der von einem hohen Niveau leicht zurlickgeht. Die
Anschaffungsneigung weist aktuell einen Wert von 101,89 Punkte auf, 1,61 Punkte weniger
als im Vormonat (siehe Abbildung 2). Zugleich sind es aber 7,36 Punkte mehr als im
Vorjahresmonat.

Allerdings nimmt die Sparneigung der Verbraucher im Juni marginal zu. Der entsprechende
Teilindikator verringert sich im Vergleich zum Vormonat um 0,49 Punkte auf einen Wert von
96,34 Punkte. Angesichts der inversen Bildung des Teilindikators kommt in dieser
Entwicklung eine zunehmende Sparneigung zum Ausdruck.

Wenn auch in den Planungen der Verbraucher fir die nachsten Woche die Konsumdynamik
geringfligig nachlasst, so geschieht dies auf einem hohen Niveau. Insofern ist weiter davon

auszugehen, dass parallel zu den weiteren Offnungsschritten der private Konsum zunehmen
wird. Dieser Prozess wird allerdings nicht sprunghaft verlaufen. In den Sommermonaten

2 Beim Einzelindikator ,Sparneigung® wird ein inverser Zusammenhang mit der Konsumstimmung
angenommen. Aus diesem Grund ist er invers gebildet. Steigende Werte signalisieren, dass dieser
Einzelindikator positiv auf das Konsumbarometer wirkt. Die dahinterliegende Neigung sinkt zugleich aber
(siehe auch Kasten Zur Interpretation der Einzelindikatoren).
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durften dann aber insbesondere im Freizeit- und Tourismusbereich die Ausgaben der
Verbraucher zunehmen.

Abbildung 3: Einkommens- und Konjunkturerwartung
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Die Konjunkturerwartungen der Verbraucher sind im Juni markant angestiegen. Der
Teilindikator erreicht einen Wert von 94,82 Punkte (siehe Abbildung 3). Im Vergleich zum
Vormonat bedeutet dies ein Anstieg um satte 10,94 Punkte. Damit sind die
Konjunkturerwartungen so hoch wie seit Mdrz des vergangenen Jahres nicht mehr als die
Coronapandemie an Dynamik gewann. Verglichen mit dem Vorjahresmonat belduft sich der
Anstieg auf 19,5 Punkte.

Insgesamt sind die Erwartungen fur die gesamtwirtschaftliche Entwicklung Deutschlands in
den nachsten Monaten optimistisch (siehe Gesamtwirtschaftliches Umfeld). Die Erwartungen
der Verbraucher decken sich ebenfalls mit denen der Unternehmen. So erreicht der ifo
Geschaftsklimaindex den héchsten Wert seit Mai 2019.

Der Optimismus der Verbraucher mit Blick auf die gesamtwirtschaftliche Entwicklung
Gbertragt sich allerdings nicht auf die Erwartungen bezuglich der eigenen
Einkommensentwicklung. Im Juni verringern sich die Einkommenswartungen im Vergleich
zum Vormonat um 1,05 Punkte und erreichen einen Wert von 99,55 auf. Zugleich sind dies
aber 4,81 Punkte mehr als vor einem Jahr.

Einen erkennbaren Ausldser fur diese leichte Eintribung der Einkommenswartungen gibt es
nicht. Der Arbeitsmarkt wird gepragt von einer gewissen Frihjahrsbelebung. Die

RESEARCH INSTITUTE
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Verbraucher massen sich insofern keine gréBeren Sorgen um einen Arbeitsplatzverlust und
damit einhergehend einen Einkommensausfall machen.

Lediglich die Aussetzung der Insolvenzantragspflicht ist seit Anfang Mai wieder
ausgelaufen, sodass es in den nachsten Monaten durchaus zu einem Anstieg der Insolvenzen
kommen kann.

Abbildung 4: Preis- und Zinserwartung?
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Die Preiserwartungen der Verbraucher ziehen in Juni weiter an. Der Teilindikator verringert
sich verglichen mit dem Vormonat um 2,93 Punkte auf einen Wert von 89,03 Punkte (siehe
Abbildung 4). Aufgrund der inversen Bildung des Teilindikators kommt in dieser
Entwicklung die Erwartung zunehmender Preise zum Ausdruck.

Auch aktuell nimmt die Inflationsrate weiter zu. Nach ersten Berechnungen des Statistischen
Bundesamtes lag sie im Mai bei 2,5 Prozent und erreicht damit das héchste Niveau seit 2011.
Wichtigster Preistreiber war die Energie, die sich um zehn Prozent gegentiber dem Vorjahr
verteuerte. Allerdings war der Olpreis im vergangenen Jahr wegen der Pandemie auch stark
gesunken.

3 Bei den Einzelindikatoren ,Preiserwartung® und ,, Zinserwartung® wird ein inverser Zusammenhang mit der
Konsumstimmung angenommen. Aus diesem Grund sind sie invers gebildet. Steigende Werte signalisieren,
dass diese Einzelindikatoren positiv auf das Konsumbarometer wirken. Die dahinterliegenden Erwartungen

sinken zugleich aber (siehe auch Kasten Zur Interpretation der Einzelindikatoren).



Handelsblatt
ﬂ (DEKONBUMBAROMETER RESEARCH INSTITUTE

Die Zinserwartungen der Verbraucher weisen Uber die vergangenen Monate eine
Seitwartsbewegung auf. Wechselweise nehmen sie zu und anschlieBend wieder ab. Im Juni
sinkt der Teilindikator um 2,44 Punkte im Vergleich zum Vormonat und erreicht damit einen
Wert von 102,06 Punkte auf. Die Zinserwartungen liegen damit wieder ungefdhr auf dem
Niveau vom April.

Fazit:

Das Infektionsgeschehen in Deutschland hat sich in den vergangenen Wochen stetig zum
Besseren verandert. Wahrend die Infektionszahlen sinken, gewinnt die Impfkampagne weiter
an Geschwindigkeit, sodass vielfach in den Regionen die Lockdown-MaBnahmen reduziert
werden.

Parallel dazu halt im Juni der positive Trend bei der Verbraucherstimmung weiter an. Der
weitere Anstieg des HDE-Konsumbarometers basiert dabei in diesem Monat allein auf den
stark zunehmenden Konjunkturerwartungen der befragten Konsumenten.

Wenn auch in den Planungen der Verbraucher fir die ndachsten Wochen die Konsumdynamik
geringfligig nachlasst, so geschieht dies auf einem hohen Niveau. Insofern ist weiter davon
auszugehen, dass parallel zu den weiteren Offnungsschritten der private Konsum zunehmen
wird. Dieser Prozess wird allerdings sicher nicht sprunghaft verlaufen.
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Methodik

Die Datenbasis fir das HDE-Konsumbarometer bildet eine monatliche Haushaltsbefragung,
die vom Marktforschungsinstitut YouGov durchgefihrt wird. Die Stichprobe umfasst jeweils
ungefahr 1.600 Haushalte und ist bevélkerungsreprasentativ.

Far die Bildung des HDE-Konsumbarometers wird ein ausgewahlter Pool zukunftsorientierter
Fragen (Erwartungen fir die nachsten drei Monate) genutzt. Konkret statzt sich das HDE-
Konsumbarometer auf sechs Fragen, durch die Erwartungen Uber die Entwicklung der
Anschaffungs- und Sparneigung, der Einkommensentwicklung, der Konjunkturentwicklung
sowie der Entwicklung des Zins- und Preisniveaus erhoben werden. Die Antwortkategorien
zu den einzelnen Fragen basieren auf einer 5-stufigen Likert-Skala (viel weniger - eher
weniger - gleich viel - eher mehr - viel mehr).

Zur Berechnung des HDE-Konsumbarometers werden den einzelnen Antworten Punktwerte
von eins bis fanf zugeordnet. AnschlieBend wird fUr jede Frage der durchschnittliche
Antwortwert berechnet. Da die Extremwerte auf der Antwortskala starkere
Verhaltensanderungen der Befragten ausdricken, werden sie hdher gewichtet. Fir den
aktuellen Barometerwert werden die einzelnen durchschnittlichen Antworten addiert. Bei der
Berechnung des Barometers gehen die Antworten auf die sechs Einzelfragen mit
unterschiedlichen Gewichten ein, die dem jeweiligen Einfluss auf den Konsum Rechnung
tragen.

Des Weiteren wird beracksichtigt, dass die Entwicklung der Anschaffungsneigung
verschiedener Haushalte je nach Einkommenshdhe eine unterschiedliche Auswirkung auf den
gesamten privaten Konsum hat. Daten des Statistischen Bundesamts zeigen, dass die Gruppe
der Haushalte mit einem hoheren verfigbaren Einkommen - unter Berlcksichtigung der
Besetzungszahlen - einen groBeren Anteil am gesamten privaten Konsum in Deutschland
haben. Mit einer Ausweitung/Einschrankung ihres Konsums rufen diese Haushalte somit
deutlichere Veranderungen des gesamten privaten Konsums hervor als Haushalte mit einem
geringeren verfligbaren Einkommen. Daher wird das zuvor beschriebene Vorgehen der
Ermittlung der Durchschnittsantworten fir funf verschiedene Haushaltstypen (Abgrenzung:
monatlich frei verfigbares Haushaltsnettoeinkommen) separat durchgefihrt. Der Wert des
Konsumbarometers ist die gewichtete Summe der Teilwerte der einzelnen Haushaltsklassen.
Die Gewichtung der Haushalte nach verfigbarem Einkommen erfolgt in Anlehnung an den
Anteil der Haushaltstypen nach Einkommensniveau am privaten Konsum.
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Lange Reihe der Werte des HDE-Konsumbarometers und
der Einzelindizes (ab 10/2016)

Tabelle 3: HDE-Konsumbarometer und Einzelindizes

HDE EK AN Spe PR® KJ ZP°

Oktober 2016 102,49 103,92 104,21 99,32 103,96 100,72 105,05
November 2016 102,28 103,06 104,95 98,69 102,59 102,19 104,23
Dezember 2016 100,78 100,83 100,61 100,96 99,92 100,54 102,34
Januar 2017 100 100 100 100 100 100 100

Februar 2017 100,99 101,82 101,91 98,91 101,22 102,78 98,92
Marz 2017 100,04 101,26 100,51 98,23 98,52 102,24 98,89
April 2017 102,19 102,89 104,49 100,06 98,58 105,89 98,62
Mai 2017 101,57 102,34 101,82 99,48 100,27 106,10 98,61

Juni 2017 102,55 101,86 104,65 101,52 100,45 105,38 99,83
Juli 2017 102,28 104,04 102,00 99,47 100,27 108,62 97,66
August 2017 101,62 102,95 104,72 96,53 99,40 106,42 99,94
September 2017 100,63 100,45 101,75 99,01 97,13 105,78 98,84
Oktober 2017 101,31 102,22 104,39 97,75 95,86 107,43 97,94
November 2017 101,52 102,37 103,97 99,20 96,78 107,08 95,63
Dezember 2017 100,96 101,67 102,72 99,1 96,41 105,04 98,74
Januar 2018 100,18 101,39 102,41 97,77 94,81 104,75 97,16

Februar 2018 101,02 102,07 101,28 98,40 98,09 108,15 96,33
Marz 2018 101,18 103,57 104,07 94,71 98,09 109,56 95,57
April 2018 101,50 104,24 103,45 98,37 99,15 104,78 94,28
Mai 2018 100,96 102,98 102,96 97,92 98,44 105,20 94,18

Juni 2018 101,31 104,02 105,88 95,57 97,91 105,50 95,67
Juli 2018 99,97 102,38 100,13 98,56 96,27 102,60 96,65
August 2018 101,43 103,56 105,24 97,88 99,10 102,93 95,75
September 2018 99,98 103,27 102,15 95,95 97,78 102,18 95,54
Oktober 2018 100,49 102,90 102,18 98,56 94,46 103,36 97,64
November 2018 100,69 102,73 104,28 97,98 97,22 101,74 95,69
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Dezember 2018 100,12 103,55 104,04 96,52 95,82 100,66 94,76
Januar 2019 99,30 103,55 102,36 95,92 96,39 96,75 97,06
Februar 2019 99,76 103,57 99,85 97,08 1001 99,82 95,23
Marz 2019 99,42 103,02 100,98 95,89 99,42 98,45 96,76
April 2019 101,14 105,16 106,47 94,79 100,69 100,09 96,65
Mai 2019 99,93 103,33 101,61 97,20 100,74 96,10 99,22
Juni 2019 100,03 103,29 103,88 97,59 97,65 95,91 97,73
Juli 2019 100,18 103,80 103,75 95,35 100,22 98,10 98,30
August 2019 99,73 102,02 101,34 97,88 99,98 95,43 101,85
September 2019 100,01 104,07 103,90 96,64 97,03 93,91 103,14
Oktober 2019 99,74 101,50 101,70 97,41 99,84 93,24 109,14
November 2019 99,79 103,13 103,12 96,11 97,58 92,95 108,74
Dezember 2019 99,33 101,49 103,39 96,00 97,95 93,70 105,01
Januar 2020 99,18 100,90 100,87 98,04 96,50 93,32 108,33
Februar 2020 99,28 102,12 99,60 97,53 98,17 95,22 104,88
Marz 2020 99,91 103,46 104,57 94,89 97,30 95,67 104,23
April 2020 96,66 98,52 100,62 97,53 96,55 79,44 109,78
Mai 2020 90,53 89,24 87,17 101,13 95,75 64,17 m,63
Juni 2020 93,51 94,74 94,53 97,98 92,85 75,32 107,45
Juli 2020 96,34 96,87 96,21 99,16 98,27 83,91 106,63
August 2020 98,14 96,58 97,10 100,59 107,07 87,32 105,71
September 2020 98,34 100,13 100,05 96,16 103,48 88,60 106,38
Oktober 2020 98,66 100,02 100,73 95,87 101,18 93,39 104,46
November 2020 98,09 99,18 100,55 98,02 99,55 87,89 105,22
Dezember 2020 95,64 96,63 97,28 99,25 98,30 76,78 107,73
Januar 2021 94,93 96,35 94,77 97,58 98,16 80,10 105,68
Februar 2021 94,36 97,06 94,68 95,83 94,01 80,76 106,75
Marz 2021 95,54 98,71 97,24 95,81 96,28 82,36 103,69
April 2021 96,56 98,67 102,87 96,21 92,78 84,35 101,50
Mai 2021 97,34 100,60 103,50 96,83 91,96 83,88 104,50
Juni 2021 97,65 99,55 101,89 96,34 89,03 94,82 102,06
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Index: Januar 2017 = 100; HDE: HDE-Konsumbarometer; EK: Einkommenserwartung;
AN: Anschaffungsneigung; SP: Sparneigung; PR: Preiserwartung; KJ:
Konjunkturerwartung; ZI: Zinserwartung

a:Bei diesen Einzelindikatoren wird ein inverser Zusammenhang mit der
Konsumstimmung angenommen. Aus diesem Grund sind sie invers gebildet. Steigende
Werte signalisieren, dass diese Einzelindikatoren positiv auf das Konsumbarometer
wirken. Die dahinterliegende Neigung bzw. Erwartung sinkt zugleich aber (siehe auch
Kasten Zur Interpretation der Einzelindikatoren).
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Rechtlicher Hinweis

Die vorstehenden Angaben und Aussagen stellen keine Anlage-, Rechts- oder
Steuerberatung dar. Die verwendeten Daten stammen aus unterschiedlichen Quellen und
wurden als korrekt und verldsslich betrachtet, jedoch nicht unabhangig Uberpruft; ihre
Vollstandigkeit und Richtigkeit sind nicht garantiert, und es wird keine Haftung fir direkte
oder indirekte Schaden aus deren Verwendung Gbernommen, soweit nicht durch grobe
Fahrlassigkeit oder vorsatzliches Fehlverhalten unsererseits verursacht.

Alle Meinungen kénnen ohne vorherige Ankindigung und ohne Angabe von Grinden
geandert werden. Die vorstehenden Aussagen werden lediglich zu Informationszwecken des
Auftraggebers gemacht und ohne dartber hinausgehende vertragliche oder sonstige
Verpflichtung zur Verfiigung gestellt.

Soweit in vorstehenden Angaben Prognosen oder Erwartungen gedufB3ert oder sonstige
zukunftsbezogene Aussagen gemacht werden, kénnen diese Angaben mit bekannten und
unbekannten Risiken und Ungewissheiten verbunden sein. Es kann daher zu erheblichen
Abweichungen der tatsachlichen Ergebnisse oder Entwicklungen zu den geduBerten
Erwartungen kommen. Neben weiteren hier nicht aufgefthrten Griinden kénnen sich
insbesondere Abweichungen aus der Veranderung der allgemeinen wirtschaftlichen Lage,
der Entwicklung der Finanzmadrkte und Wechselkurse sowie durch Gesetzesanderungen
ergeben.

Das Handelsblatt Research Institute verpflichtet sich nicht, Angaben, Aussagen und
MeinungsauBerungen zu aktualisieren.

Es gelten die Allgemeinen Geschaftsbedingungen des Handelsblatt Research Institute.
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