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Zusammenfassung

Die privaten Haushalte in Deutschland haben wahrend der Pandemiejahre
2020 und 2021 aufgrund von eingeschrankten Konsummaoglichkeiten in der
Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung rund 194 Mrd. Euro
an zusatzlichen Ersparnissen gebildet, wobei davon etwas mehr als die Halfte
bei der breiten Masse der Haushalte angefallen ist. Basierend auf Umfragen
und Daten aus den Laufenden Wirtschaftsrechnungen ist damit zu rechnen,
dass von dieser Ersparnis in den kommenden zwolf Monaten etwa 40 Mrd.
Euro in den Konsum fliet und damit die Konjunktur in den Zeiten des Ener-
giepreisschocks stitzt. Allerdings hat die Mehrheit der privaten Haushalte
keine Zusatzersparnisse gebildet, sodass diese keinen zusatzlichen Puffer
zur Abfederung des Energiepreisschocks haben.

1 Jan Behringer: Referatsleitung Makroékonomie der Einkommensverteilung,
Jan-Behringer@boeckler.de

2 gebastian Dullien: Wissenschaftlicher Direktor, Sebastian-Dullien@boeckler.de
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Einleitung

Trotz weitgehend stabiler verfugbarer Einkommen in den Pandemiejahren 2020 und 2021 haben
die privaten Haushalte in Deutschland ihre Konsumausgaben wahrend dieser Zeit deutlich redu-
ziert. Insbesondere in den Quartalen mit einem dynamischen Infektionsverlauf und/oder Kontakt-
beschrankungen war der private Verbrauch schwach (siehe Abbildung 1). Dies fiihrte zu einem
aufderordentlichen Anstieg der Sparquote der privaten Haushalte. Wie in diesem Policy Brief dar-
gelegt wird, waren die Ersparnisse in den Pandemiejahren insgesamt fast 200 Mrd. Euro hoher,
als dies bei normalem Konsumverhalten der Fall gewesen wére. Diese Summe ist dabei auch
volkswirtschaftlich relevant, entsprechen diese Ersparnisse doch mehr als 5 Prozent des Brutto-

inlandsprodukts von 2021.

Abbildung 1: Konsumausgaben der privaten Haushalte
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Quellen: Macrobond; Berechnungen des IMK. IMK

Far den Konjunkturverlauf der kommenden Jahre ist nun von Bedeutung, wofir die Haushalte
diese zusatzlichen, vorab nicht geplanten Ersparnisse verwenden. Wenn die Ersparnisse schnell
fir zusatzlichen Konsum ausgegeben werden, kénnte sich daraus ein spirbarer zusatzlicher
Nachfrage- und Wachstumsschub ergeben. In einer Situation eines massiven Energiepreis-
schocks, wie er sich jetzt nach der Invasion Russlands in der Ukraine abzeichnet, kénnten diese
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Zusatzersparnisse und Zusatzausgaben helfen, die Konsumnachfrage trotz sinkender Kaufkraft
der Privathaushalte zu stabilisieren.®

Dieser Policy Brief versucht, eine Abschatzung der Verwendung der Zusatzersparnisse uber
die kommenden Quartale vorzunehmen. Er kombiniert dabei Daten aus der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnung (VGR), den Laufenden Wirtschaftsrechnungen (LWR) und einer reprasentati-
ven Online-Befragung von privaten Haushalten in Deutschland, die im Herbst 2021 im Auftrag
des Instituts fir Makrodkonomie und Konjunkturforschung (IMK) durchgefiihrt wurde (fir Details
siehe Beschreibung im Anhang 2).

Zusatzliche Ersparnisse der privaten Haushalte
nach VGR und LWR

Die Hohe der zusatzlichen Ersparnisse der privaten Haushalte lasst sich Giberschlagsmaflig zum
einen aus der VGR ermitteln. In den zehn Jahren vor der Corona-Pandemie schwankte die Spar-
quote der deutschen Privathaushalte zwischen 9,3 und 11,3 Prozent. Unmittelbar vor Beginn der
Pandemie im Jahr 2019 lag die Quote bei 10,8 Prozent. Legt man die Sparquote aus 2019 auf
die Jahre 2020 und 2021 an, so ergeben sich zuséatzliche Ersparnisse in Héhe von 107 Mrd. Euro
fir 2020 und 86,5 Mrd. Euro fir 2021, also insgesamt 193,5 Mrd. Euro zusatzliche Ersparnis
(siehe Abbildung 2).

Fur die Ermittlung der zusatzlichen Ersparnisse kdnnen zum anderen die Laufenden Wirt-
schaftsrechnungen (LWR) herangezogen werden, die allerdings nur einen Teil der Haushalte ab-
deckt und aus der man die Ersparnisse nur indirekt ermitteln kann (siehe Kasten). Fur das Jahr
2020 erhalt man fur die in den LWR abgedeckten Haushalte somit zuséatzliche Ersparnisse in
Hoéhe von 58,8 Mrd. Euro. Dies entspricht einer durchschnittlichen Zusatzersparnis von 1.548
Euro pro Haushalt. Geht man davon aus, dass sich die Zusatzersparnisse bei diesen Haushalten
im zweiten Pandemiejahr proportional zu den in der VGR abgedeckten Haushalten entwickelt
haben, kdmen fir das Jahr 2021 noch 47,5 Mrd. Euro hinzu. In den LWR waren also fiir die
beiden Pandemiejahre insgesamt 106,3 Mrd. Euro Zusatzersparnis abgebildet, was im Durch-
schnitt 2.799 Euro pro Haushalt entspricht.

Da unsere Online-Befragung eher jene Haushalte abdeckt, die bei den LWR zu den Privat-
haushalten gezahlt werden, als jene, die nach breiterer Definition in der VGR abgebildet sind
(unter anderem kann davon ausgegangen werden, dass Hocheinkommenshaushalte in der On-
line-Befragung unterreprasentiert sind), fokussieren wir uns in der nachfolgenden Analyse auf die
errechneten Ersparnissummen aus den LWR.

3 Im Prinzip wéare auch denkbar, dass sich aus dem Zusatzkonsum ein Teuerungsschub ergeben kénnte,
wenn alle Ersparnisse unmittelbar und in einer Situation weitgehend ausgelasteter Kapazitaten ausge-
geben werden. Dieses Risiko scheint derzeit allerdings gering, da die gestiegenen Energiepreise den
Konsum insgesamt dampfen.
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Ersparnisse in den Laufenden Wirtschaftsrechnungen

Die LWR sind eine Erhebung der amtlichen Statistik und liefern detaillierte Informationen zu
den Einkommensverhaltnissen und zum Konsumverhalten der privaten Haushalte in Deutsch-
land. Die LWR werden als Unterstichproben der letzten Einkommens- und Verbrauchsstich-
probe (EVS) realisiert und finden in den Erhebungsjahren der EVS nicht statt. Da die EVS
zuletzt im Jahr 2018 durchgefuhrt wurde, beziehen sich die Ergebnisse in diesem Policy Brief
auf die Daten der LWR.

Ersparnisse oder Vermdgen werden in den LWR nicht direkt abgefragt. Deshalb muss die
Ersparnis aus den Einzelposten fir Einnahmen und Ausgaben errechnet werden. Die Erspar-
nis ergibt sich aus der Summe von Ausgaben fiir die Bildung von Sachvermdgen, fiir die Bil-
dung von Geldvermdgen und fir die Tilgung von Krediten (ohne Zinszahlungen) abzuglich der
Einnahmen aus Vermoégensumwandlung und Kreditaufnahme. Allerdings muss beachtet wer-
den, dass die so errechnete Ersparnis mit Unsicherheiten verbunden ist, weil Veranderungen
von Bargeld- und Girokontobestédnden nicht vollstandig erfasst, sondern zu relevanten Teilen
in der ,statistischen Differenz® verbucht werden (Statistisches Bundesamt 2022).

Hinzu kommt, dass die Gesamtersparnisse aus der VGR und den LWR nicht direkt vergleich-
bar sind. So werden in der VGR zunachst Nettoersparnisse ausgewiesen, also der Nettover-
moégenszuwachs der Haushalte nach Abschreibungen auf das Anlagevermégen der Haus-
halte (relevant sind dabei Abschreibungen auf Wohngebaude). In den LWR werden die Ab-
schreibungen der Wohngebaude nicht abgefragt, sodass man aus den verfiigbaren Daten
lediglich die Bruttoersparnis (also vor Abzug von Abschreibungen) der befragten Haushalte
ableiten kann.

Auch werden in den LWR, anders als in der VGR, Haushalte mit einem monatlichen Haus-
haltsnettoeinkommen ab 18.000 Euro nicht berlcksichtigt (deren Sparquote gemeinhin héher
liegt und die damit Gberproportional zur absoluten Gesamtersparnis beitragen), ebenso wenig
wie Einzelunternehmen und -kaufleute, Selbststandige oder sonstige BGB-Gesellschaften in
ihrer Rolle als Produzenten sowie private Organisationen ohne Erwerbszweck.

Eine Gegeniberstellung der Ersparnisse aus der VGR und den LWR fir das letzte Vorkrisen-
jahr 2019 deuten darauf hin, dass in den LWR normalerweise etwas mehr als zwei Drittel der
in der VGR verbuchten Ersparnisse abgebildet sind (siehe Tabelle 1).

Tabelle 1: Haushaltsersparnisse 2019 laut VGR und Schiatzung aus den LWR, in Mrd. Euro

Volkswirtschaftliche Gesamt-  Schatzung aus den laufenden

rechnung Wirtschaftsrechnungen
Nettoersparnis 218.7
(nach Abzug von Abschreibungen) ’
Bruttoersparnis
(vor Abzug von Abschreibungen) 406.1 283,3
Quelle: Statistisches Bundesamt, Berechnungen des IMK IMK

Seite 4 von 18



Abbildung 2: Tatsachliche und zusatzliche Ersparnis der privaten Haushalte
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IMK. IMK

Zusatzliche Ersparnisse nach Haushaltsgruppen

Unsere Online-Befragung, die im Herbst 2021 durchgefihrt wurde, also noch vor den Kontaktbe-
schrankungen des vierten Quartals, liefert ebenfalls Anhaltspunkte, dass die privaten Haushalte
wahrend der Corona-Pandemie Zusatzersparnisse gebildet haben. Die Teilnehmerlnnen der Be-
fragung wurden unter anderem gefragt, ob sie zwischen Marz 2020 und Mai 2021 am Monats-
ende im Durchschnitt mehr Geld ibriggehabt haben als vor der Pandemie. Hier gaben rund 22,1
Prozent an, dass dies der Fall gewesen sei. Zugleich gaben allerdings auch 24,7 Prozent an, sie
hatten weniger Geld zur Verfigung gehabt. Dabei gibt es einen klaren Zusammenhang zwischen
dem Haushaltsnettoeinkommen und den Zusatzersparnissen: Wahrend in den unteren Einkom-
mensgruppen der Anteil jener Uberwiegt, die am Ende des Monats wahrend der Pandemie im
Durchschnitt weniger Geld zur Verfigung hatten als zuvor, Gberwiegt in den oberen Einkommens-
gruppen der Anteil jener, die angaben, mehr Geld zuriickgelegt zu haben (siehe Abbildung 3).

Dieser Befund deckt sich mit Erkenntnissen aus Studien zu den 6konomischen Folgen der
Corona-Krise. Kohlrausch et al. (2020) und Zucco und Ozerdogan (2021) untersuchen mit Daten
der Erwerbspersonenbefragung der Hans-Bockler-Stiftung, welche Haushalte finanziell beson-
ders von der Corona-Krise betroffen sind und Verluste bei den Haushaltseinkommen hinnehmen
mussten. Dabei zeigt sich, dass Befragte aus den unteren Einkommensgruppen wahrend der
Corona-Pandemie Uberproportional haufig Einkommenseinbuflen verzeichneten. AulRerdem war
gerade in diesen Einkommensgruppen der Anteil jener besonders grof3, die angaben, sie hatten
seit Beginn der Krise Mehrausgaben gehabt (Behringer und Dullien 2020).
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Abbildung 3: Finanzielle Situation von Beginn der Corona-Krise bis Mai 2021
nach Einkommensgruppen
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Abbildung 4: Zusatzliche Ersparnisse nach Einkommensgruppen,
Vergleich 2020 gegeniiber 2019
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Die Ergebnisse unserer Online-Befragung spiegeln sich auch in den Daten der LWR wider.
Analog zu dem oben dargestellten Verfahren kann man die durchschnittliche Zusatzersparnis pro
Haushalt in den LWR nach Einkommensgruppen berechnen. Dabei zeigt sich, dass bei den Haus-
halten mit einem monatlichen Haushaltsnettoeinkommen unter 1.300 Euro die Gesamtersparnis
im Durchschnitt sogar zuriickgegangen ist, wahrend sie fir Haushalte mit héheren Nettoeinkom-
men zum Teil betrachtlich gestiegen ist. Abbildung 4 stellt die Veranderung der Haushaltserspar-
nisse nach Einkommensgruppen fur das Jahr 2020 gegenuber dem Jahr 2019 dar. Wahrend
Haushalte mit einem Nettoeinkommen unter 1.300 Euro im Jahr 2020 im Durchschnitt 60 Euro
pro Monat weniger sparten als noch im Vorjahr, stieg die Ersparnis fir alle anderen Einkommens-
gruppen. Dabei war der absolute Anstieg der durchschnittlichen Ersparnis mit 3.132 Euro in der
Gruppe mit einem monatlichen Nettoeinkommen von 2.600 bis 3.600 Euro am gréRten, gefolgt
von den Haushalten, die Gber ein Einkommen von mehr als 5.000 Euro verfigen, deren Ersparnis
sich im Durchschnitt um 2.328 Euro erhohte.*

Woran wurde gespart?

In der Summe aller Haushalte gehen die Veranderungen in der Ersparnis wahrend der Pandemie
vor allem auf Veranderungen im Ausgabeverhalten zuriick. Nach den Ergebnissen der LWR nah-
men die Konsumausgaben der privaten Haushalte im Jahr 2020 gegentber dem Jahr 2019 hoch-
gerechnet insgesamt um rund 31 Mrd. Euro ab (siehe Abbildung 5). Daneben sind die Ausgaben
fur sonstige Ubertragungen (dazu gehdren u.a. Freiwillige Unterhaltszahlungen, Geldgeschenke,
Mitgliedsbeitrége fir Vereine, Parteien u.A., Geldspenden und sonstige unregelmaRige Ubertra-
gungen an Organisationen ohne Erwerbszweck usw.) um knapp 8 Mrd. Euro sowie Zinszahlun-
gen um rund 5 Mrd. Euro gesunken.

Es zeigt sich, dass unter den Konsumausgaben die Ausgaben fir Gaststatten- und Beherber-
gungsdienstleistungen sowie fiir Freizeit, Unterhaltung und Kultur besonders stark zuriickgingen.
In diesen Kategorien waren die Ausgaben im Jahr 2020 hochgerechnet um rund 25 Mrd. Euro
bzw. 21 Mrd. Euro niedriger als noch im Jahr zuvor, was in den voribergehenden Beschrankun-
gen fur das Gast- und Reisegewerbe im Zusammenhang mit den bundesweiten Infektionsschutz-
maflnahmen ab Marz 2020 begriindet liegen dirfte. Im Bereich Verkehr war der Riickgang der
Konsumausgaben mit rund 12 Mrd. Euro ebenfalls erheblich. Dies spiegelt neben dem leichten
Riickgang im Kfz-Verkehr auch den Einbruch der Fahrgastzahlen im Offentlichen Personennah-
verkehr im Zusammenhang mit den Homeoffice-Regelungen, der SchulschlieBungen und Be-
schrankungen im Einkaufs- und Freizeitverkehr wider. Demgegeniiber stehen Mehrausgaben in
den Bereichen Innenausstattung, Haushaltsgerate und -gegenstande von rund 9 Mrd. Euro.

4 Fur das Jahr 2021 liegen noch keine Daten der LWR vor. Um die geschéatzte zusatzliche Gesamter-
sparnis flr die Jahre 2020 und 2021 zu ermitteln, missten die einkommensspezifischen Ersparnisse
jeweils mit dem Faktor 1,81 multipliziert werden. Dies entspricht dem Verhaltnis der Zusatzersparnis
aus den beiden Jahren 2020 und 2021 zu der Zusatzersparnis aus dem Jahr 2020 in der VGR.
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Abbildung 5: Konsumausgaben nach Verwendungszweck, Veranderung 2020 gegeniiber 2019
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Abbildung 6: Konsumausgaben nach Einkommensgruppen, Veranderung 2020 gegeniiber 2019
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Betrachtet man die durchschnittlichen Konsumausgaben nach Einkommensgruppen, so zeigt
sich, dass die Haushalte in nahezu allen Einkommensgruppen ihre Konsumausgaben im Jahr
2020 gegenuber dem Jahr 2019 reduziert haben (siehe Abbildung 6). Den starksten prozentualen
Ruckgang der Konsumausgaben verzeichneten die Haushalte mit einem monatlichen Haushalts-
nettoeinkommen von 2.600 bis 3.600 Euro sowie Haushalte, die Uber ein monatliches Nettoein-
kommen von 1.700 bis 2.600 Euro bzw. 3.600 bis 5.000 Euro verfugen. Einzig bei den Haushalten
mit einem monatlichen Nettoeinkommen von 1.300 bis 1.700 Euro blieben die Konsumausgaben
im Durchschnitt unverandert.

Bei jenen Ausgabenkategorien, die wesentlich zum Konsumriickgang beitrugen, haben die
Haushalte aller Einkommensgruppen ihre Konsumausgaben im Durchschnitt reduziert (siehe Ab-
bildung im Anhang 1). So fallt der Rickgang der Konsumausgaben fiir Gaststatten- und Beher-
bergungsdienstleistungen im Jahresvergleich Gber alle Einkommensgruppen hinweg prozentual
relativ ahnlich aus. Im Bereich Freizeit, Unterhaltung und Kultur sind die Rickgange insbeson-
dere bei den Haushalten mit einem monatlichen Nettoeinkommen von 2.600 bis 3.600 Euro und
3.600 bis 5.000 Euro sowie den Haushalten der untersten Einkommensgruppe ausgepragt. Dies
gilt auch fur den Bereich Verkehr, wo neben den Haushalten der untersten Einkommensgruppe
vor allem jene der beiden mittleren Einkommensgruppen ihre Ausgaben deutlich reduziert haben.
Bei dem Vergleich einer Veranderung der Konsumausgaben fiir unterschiedliche Einkommens-
gruppen ist allerdings zu beachten, dass sich eine Veranderung bei Haushalten mit héheren Ein-
kommen starker in einer Veranderung der gesamten Konsumausgaben niederschlagt, da deren
absolute Ausgaben deutlich hoher ausfallen.

Geplante Verwendung der Zusatzersparnis

Um abzuschatzen, ob die wahrend der Pandemie gebildeten Ersparnisse l&ngerfristig im Vermo-
gen der privaten Haushalte verbleiben oder in absehbarer Zukunft fiir zusatzliche Konsumausga-
ben verwendet werden, nutzen wir Erkenntnisse aus der Online-Befragung des IMK. Wie bereits
dargelegt, wurden die Teilnehmerlnnen unter anderem gefragt, ob sie zwischen Marz 2020 und
Mai 2021 am Monatsende im Durchschnitt mehr Geld Gbriggehabt haben als vor der Pandemie.
Anschlie®end wurden diejenigen Teilnehmerlnnen mit zusatzlichen Ersparnissen gefragt, woflr
sie die wahrend der Pandemie angefallenen zusatzlichen Ersparnisse bisher verwendet haben
und welchen Anteil sie von den verbliebenen Ersparnissen in den kommenden zwdlf Monaten
noch ausgeben wollen.

Unter der Hilfsannahme, dass die im vierten Quartal 2021 (wahrend der neuen Kontaktbe-
schrankungen und der wegen der neuen Infektionswelle erneut gestiegenen Konsumzurtckhal-
tung) noch angefallenen Zusatzersparnisse von den Haushalten mit gleichem Anteil fir zusatzli-
chen Konsum verplant sind, wie die zuvor gebildeten Zusatzersparnisse, lassen sich die zuséatz-
lich geplanten Konsumausgaben grob abschéatzen. Abbildung 7 stellt den Anteil der Zusatzer-
sparnisse nach Einkommensgruppen dar, den die Befragten in den kommenden zwdlf Monaten
noch ausgeben wollen. Uber alle Einkommensgruppen hinweg gaben die Befragten dabei an,
etwa ein Drittel der bislang noch nicht ausgegebenen Zusatzersparnis innerhalb des kommenden
Jahres ausgeben zu wollen. Dabei war die Ausgabenneigung in jenen Einkommensgruppen leicht
hoher, in denen im Schnitt absolut héhere Ersparnisse angefallen waren.
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Abbildung 7: Geplante Verwendung der zusatzlichen Ersparnisse nach Einkommensgruppen
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Quellen: Online-Befragung des IMK; Berechnungen des IMK. IMK

Um nun den gesamten geplanten Zusatzkonsum fur die kommenden zwdlf Monate zu ermitteln,
wurden in einem nachsten Schritt die aus den LWR ermittelten Zusatzersparnisse mit den einkom-
mensspezifischen geplanten Ausgabenquoten aus der Online-Befragung multipliziert. Da die Ein-
teilung der Einkommensgruppen aus den LWR nicht exakt mit jenen aus der Online-Befragung
Ubereinstimmt, wurden zur Naherung jene Einkommensgruppen aus der Befragung herangezogen,
die am ehesten den Gruppen der LWR entsprechen. Die Gruppe mit einem monatlichen Haushalts-
nettoeinkommen unter 1.300 Euro wurde dabei nicht einbezogen, weil in dieser Gruppe laut LWR
im Durchschnitt keine zusatzlichen Ersparnisse gebildet wurden. Zudem wurde in der Online-Be-
fragung nicht gefragt, inwieweit Haushalte planen, in der Pandemie verringerte Ersparnisse wieder
aufzuflllen. Quantitativ dirften die Zusatzersparnisse dieser Gruppe allerdings auch keine grof3e
Rolle spielen. Zum einen bildet diese Einkommensgruppe Ublicherweise nur geringe Ersparnisse
und zum anderen dirften die Zusatzersparnisse bei jenen einkommensschwachen Haushalten, die
Uberhaupt Zusatzersparnisse gebildet haben, gering gewesen sein.

Auf die einzelnen Haushalte bezogen ergibt sich fir das kommende Jahr somit ein erwarteter
Zusatzkonsum von etwa 1.060 Euro pro Haushalt. Dieser Zusatzkonsum variiert dabei stark tber
die Einkommensgruppen (siehe Abbildung 8). Wahrend in der Gruppe mit einem monatlichen
Haushaltsnettoeinkommen von 1.700 bis 2.600 Euro mit einem durchschnittlichen Zusatzkonsum
von lediglich etwa 409 Euro gerechnet werden kann, ergibt sich aus dieser Abschatzung in der
Einkommensgruppe von 2.600 bis 3.600 Euro im Durchschnitt ein zusatzlicher Konsum von 2.173
Euro. Wie schon bei den haushaltsspezifischen Ersparnissen ist auffallig, dass der gréfite Zu-
satzkonsum nicht bei den einkommensstarksten Haushalten, sondern bei der Einkommens-
gruppe von 2.600 bis 3.600 Euro zu finden ist.
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Abbildung 8: Geplante Zusatzausgaben nach Einkommensgruppen

2.500

2.000

1.500

Euro

Durchschnitt: 1.060 Euro

1.000 +

500

Quellen: Online-Befragung des IMK, Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IMK.

-~

Addiert man die zusatzlich geplanten Konsumausgaben der Privathaushalte Gber die kommen-
den zwolf Monate, so ergeben sich gesamtwirtschaftlich zusatzlich geplante Konsumausgaben
von etwas mehr als 40 Mrd. Euro. Eine Betrachtung des zusatzlichen Konsums nach Einkom-
mensgruppen zeigt (siehe Abbildung 9), dass der grofite Anteil des zusatzlichen Konsums von
den Einkommensgruppen zu erwarten ist, die Uber ein monatliches Nettoeinkommen von 2.600
bis 3.600 Euro bzw. von mehr als 5.000 Euro verfiigen. Wirde ein solcher Konsumschub sich
tatsachlich realisieren, ware dies ein durchaus relevanter Impuls. Gerechnet auf die Konsumaus-
gaben in den LWR entspricht dies etwa 3,5 Prozent zusatzlichem Konsum. Setzt man diese
Summe ins Verhaltnis des in der VGR abgebildeten Konsums, bleibt rechnerisch noch ein Kon-
sumimpuls von etwa 2,4 Prozent.

Bei der Interpretation dieser Zahlen sind allerdings einige Einschrankungen zu beachten. Zum
einen ist zu erwarten, dass die Befragten nicht so trennscharf zwischen Konsum und Ersparnis
unterscheiden, wie dies in der VGR bzw. den LWR getan wird. So werden etwa in der VGR Aus-
gaben zur Modernisierung oder die Erstellung von Immobilien als Investitionen (und nicht als
Konsum) der privaten Haushalte verbucht. Es ist deshalb zu vermuten, dass die Privathaushalte
in ihre Konsumplane auch Ausgaben fiir Immobilien bzw. deren Modernisierung einbeziehen.
Insoweit ein Teil der geplanten Ausgaben auf diese Kategorien entfallt, dirfte der gesamtwirt-
schaftliche Konsumimpuls entsprechend kleiner ausfallen.
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Abbildung 9: Anteil der hochgerechneten geplanten Zusatzausgaben nach Einkommensgruppen

[ 1.300-1.700 Euro
[ 1.700-2.600 Euro
[] 2.600-3.600 Euro
[ 2.600-5.000 Euro
- 5.000 Euro und mehr

Quellen: Online-Befragung des IMK, Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IMK.  |MK

Eine zweite Unsicherheit Uber den zusatzlichen Konsumimpuls ergibt sich aus der jingst ge-
stiegenen Inflationsrate und der Tatsache, dass sich derzeit eine langere Phase hdherer Ener-
giepreise abzeichnet (Dullien und Tober 2022). Zum Zeitpunkt der Befragung war nicht absehbar,
dass die Inflation auch im Jahresverlauf 2022 erhoht sein wirde. Auch die gédngigen Prognosen
gingen damals von einem schnellen Ruckgang der Inflation aus. Die héhere Inflation kdnnte nun
einen relevanten Anteil der befragten Haushalte zwingen, ihre zusatzlichen Ersparnisse seit Be-
ginn der Pandemie 2020 zumindest teilweise dafur zu verwenden, ihr urspriingliches reales Kon-
sumniveau bei gleichzeitig gestiegenen Energiepreisen aufrecht zu erhalten. Hier ware es des-
halb denkbar, dass nicht der gesamte geplante Konsum aus Corona-Ersparnissen am Ende auch
als zusétzlicher Konsum realisiert wird. Allerdings wirde dies gleichzeitig bedeuten, dass die Zu-
satzersparnis aus der Corona-Pandemie dennoch den Konsum stiitzt, da ohne diese Ersparnis
sogar mit einem Riickgang des realen Konsums bei starker Teuerung und langsamer wachsen-
den verfiigbaren Einkommen zu rechnen ware.

Zugleich ist zu beachten, dass sich die hier abgeschatzten Ausgaben ausschlieRlich auf die
zusatzliche Ersparnis der Haushalte bezieht, die in der LWR abgebildet sind. Sollten also etwa
Haushalte, die nicht in den LWR erfasst werden (d.h. Haushalte, deren monatliches Haushalts-
nettoeinkommen 18.000 Euro und mehr betragt, Einzelunternehmen und -kaufleute, Selbststan-
dige oder sonstige BGB Gesellschaften in ihrer Rolle als Produzenten sowie private Organisatio-
nen ohne Erwerbszweck) ihre Zusatzersparnisse in ahnlichem Umfang wie die in den LWR be-
trachteten Haushalte fir zusatzlichen Konsum aufwenden, konnte daraus ein zuséatzlicher

Seite 12 von 18



Konsumimpuls von bis zu 33 Mrd. Euro entstehen. Diese Summe dirfte aber eher eine absolute
Obergrenze darstellen, da davon auszugehen ist, dass gerade die Einzelunternehmen und -kauf-
leute zusatzliche Ersparnisse nicht wie normale Privathaushalte in Zusatzkonsum flieRen lassen.

Insgesamt liegt der abgeschatzte Zusatzkonsum Uber die kommenden zwélf Monate damit
eher am oberen Ende der Spanne, die von der Bundesbank als Szenarien fir den Abbau pande-
miebedingter Ersparnisse angenommen wurde (Deutsche Bundesbank 2021). Folgt man der
Bundesbank in der Einschatzung des Inflationsdrucks aus diesem Zusatzkonsums, so durfte die-
ser nichtsdestotrotz eher moderat bleiben: Die Bundesbank hat fur ihr Extremszenario (genannt
»ozenario 2) eines starken Abbaus der pandemiebedingten Ersparnis (der am ehesten unseren
Ergebnissen entspricht) einen Zuwachs der HVPI-Inflationsrate 2023 von lediglich einem Zehntel
Prozentpunkt oberhalb der Baseline bzw. dem Szenario mit geringem Abbau der pandemiebe-
dingten Ersparnis errechnet.

Gleichzeitig stehen unsere Ergebnisse in einem gewissen Kontrast mit den Vorhersagen einer
Studie von Basselier und Minne (2021) zum Konsum- und Sparverhalten der privaten Haushalte
wahrend der Corona-Krise in Belgien. Die Autoren zeigen, dass die wahrend der Pandemie an-
gefallenen zusatzlichen Ersparnisse in Belgien vor allem bei einkommensstarken Haushalten
konzentriert sind und erwarten insbesondere aufgrund deren relativ geringer Ausgabenneigung
nur einen geringen Impuls fir den privaten Konsum in der nahen Zukunft. Unsere Ergebnisse
deuten dagegen darauf hin, dass es auch unter Haushalten mit mittleren Einkommen zum Teil
deutliche Zusatzersparnisse gegeben hat und dass diese Haushalte davon in naher Zukunft einen
betrachtlichen Teil ausgeben kénnten.

Zusatzersparnisse als moglicher Puffer fur den
Energiepreisschock

Angesichts der relevanten Summe des zu erwartenden Zusatzkonsums stellt sich die Frage, in-
wieweit dieser dazu beitragt, die Folgen des aktuellen Energiepreisanstiegs zumindest teilweise
abzufedern. Die steigenden Preise fir Kraftstoffe und flir Haushaltsenergie dirften in den kom-
menden Monaten die Kaufkraft der privaten Haushalte deutlich beeintrachtigen und es ist damit
zu rechnen, dass viele Haushalte als Reaktion ihren Konsum auch fiir andere (d.h. nicht energie-
bezogene) Giter und Dienstleistungen einschranken. Im makrodkonomischen Aggregat besteht
dabei tatsachlich das Potenzial, dass die Zusatzausgaben aus den pandemiebedingten Erspar-
nissen den gesamtwirtschaftlichen Konsum stitzen.

Allerdings gilt dieses Argument nicht auf individueller Haushaltsebene: Wie in Abbildung 3 zu
erkennen, hat die Mehrheit der Haushalte in allen Einkommensgruppen keine Zusatzersparnisse
wahrend der Corona-Pandemie gebildet. Die zuséatzlichen Ersparnisse sind damit bei einer Min-
derheit der Haushalte konzentriert. Hinzu kommt, dass insbesondere von den Haushalten mit
einem monatlichen Nettoeinkommen unter 2.000 Euro nur wenige Haushalte Uberhaupt Zusatzer-
sparnisse gebildet haben. Allerdings sind gerade die Menschen in diesen Einkommensgruppen
von dem Energiepreisanstieg besonders betroffen: Zum einen geben diese Haushalte einen be-
sonders grofRen Anteil ihres Einkommens fir Energie aus. Zum anderen haben diese Haushalte
in der Regel eine hohe Konsumquote, sodass wenig Mdglichkeiten bestehen, durch voriiberge-
hend niedrigere Ersparnisse den Energiepreisschock auszugleichen. Bei diesen Haushalten ist
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damit zu rechnen, dass sich die héheren Energiepreise auch in einer Reduktion des realen Kon-
sums niederschlagen. Die Existenz von in gesamtwirtschaftlicher Betrachtung relevanter zusatz-
licher Ersparnisse aus den Pandemiejahren sollte deshalb kein Argument gegen fiskalpolitische
MalRnahmen sein, die die Zusatzbelastung aus den héheren Energiepreisen abfedern und damit
den Konsum stiitzen kénnten.

Schlussfolgerungen

Zusammenfassend lasst sich festhalten, dass sowohl die Daten der Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnung wie auch die der Laufenden Wirtschaftsrechnungen darauf hindeuten, dass die
deutschen Privathaushalte wahrend der Corona-Pandemie unfreiwillig enorme Ersparnisse auf-
gebaut haben. Gesamtwirtschaftlich liegen die zusatzlichen Ersparnisse bei mehr als 194 Mrd.
Euro, wobei etwas mehr davon bei der breiten Masse der privaten Haushalte angefallen sein
durfte, die in den LWR abgebildet sind. Kombiniert man die Angaben aus der amtlichen Statistik
mit der selbstberichteten geplanten Verwendung dieser Ersparnisse aus einer Online-Befragung
von privaten Haushalten, so ergibt sich, dass von den Ersparnissen in den kommenden zwolf
Monaten ein deutlicher Konsumschub in einer GréRenordnung von rund 40 Mrd. Euro ausgehen
koénnte. Materialisiert sich diese Konsumnachfrage, so kdnnte dies eine relevante Stitze fir die
wirtschaftliche Erholung in Deutschland sein, insbesondere angesichts des sich abzeichnenden
Energiepreisschocks.
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Anhang 1a:
Konsumausgaben nach Verwendungszweck und Einkommensgruppen

Haushaltsnettoeinkommen: Unter 1.300 Euro

Nahrungsmittel, Getranke und Tabakwaren
Bekleidung und Schuhe

Woaohnen, Energie und Wohnungsinstandhaltung
Innenausstattung, Haushaltsgerate und -gegenstande
Gesundheit

Verkehr

Post und Telekommunikation

Freizeit, Unterhaltung und Kultur

Bildungswesen

Gaststatten- und Beherbergungsdienstleistungen
Andere Waren und Dienstleistungen | - 2019 - 2020

T T
500 1.000 1.500

Euro

o -

Haushaltsnettoeinkommen: 1.300-1.700 Euro

Nahrungsmittel, Getranke und Tabakwaren
Bekleidung und Schuhe

Wohnen, Energie und Wohnungsinstandhaltung
Innenausstattung, Haushaltsgerate und -gegenstande
Gesundheit

Verkehr

Post und Telekommunikation

Freizeit, Unterhaltung und Kultur

Bildungswesen

Gaststatten- und Beherbergungsdienstleistungen

Andere Waren und Dienstleistungen | - 2019 - 2020 |

T
500 1.000 1.500

Euro

(=

Haushaltsnettoeinkommen: 1.700-2.600 Euro

Nahrungsmittel, Getranke und Tabakwaren
Bekleidung und Schuhe

Wohnen, Energie und Wohnungsinstandhaltung
Innenausstattung, Haushaltsgerate und -gegenstande
Gesundheit

Verkehr

Post und Telekommunikation

Freizeit, Unterhaltung und Kultur

Bildungswesen

Gaststatten- und Beherbergungsdienstleistungen

|- 2019 [ 2020

T
500 1.000 1.500

Euro

Andere Waren und Dienstleistungen

=

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IMK. IMK
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Anhang 1b:
Konsumausgaben nach Verwendungszweck und Einkommensgruppen

Haushaltsnettoeinkommen: 2.600-3.600 Euro

Nahrungsmittel, Getranke und Tabakwaren
Bekleidung und Schuhe

Wohnen, Energie und Wohnungsinstandhaltung
Innenausstattung, Haushaltsgerate und -gegenstande
Gesundheit

Verkehr

Post und Telekommunikation

Freizeit, Unterhaltung und Kultur

Bildungswesen

Gaststatten- und Beherbergungsdienstleistungen

Andere Waren und Dienstleistungen | - 2019 [ 2020

T
500 1.000 1.500

Euro

=

Haushaltsnettoeinkommen: 3.600-5.000 Euro

Nahrungsmittel, Getranke und Tabakwaren
Bekleidung und Schuhe

Wohnen, Energie und Wohnungsinstandhaltung
Innenausstattung, Haushaltsgerate und -gegenstande
Gesundheit

Verkehr

Post und Telekommunikation

Freizeit, Unterhaltung und Kultur

Bildungswesen

Gaststatten- und Beherbergungsdienstleistungen
Andere Waren und Dienstleistungen | - 2019 - 2020 |

T
500 1.000 1.500

Euro

(=

Haushaltsnettoeinkommen: 5.000 Euro und mehr

Nahrungsmittel, Getranke und Tabakwaren
Bekleidung und Schuhe

Wohnen, Energie und Wohnungsinstandhaltung
Innenausstattung, Haushaltsgerate und -gegenstande
Gesundheit

Verkehr

Post und Telekommunikation

Freizeit, Unterhaltung und Kultur

Bildungswesen

Gaststatten- und Beherbergungsdienstleistungen

|- 2019 [ 2020

Andere Waren und Dienstleistungen

0 500 1.000 1.500
Euro
Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IMK. IMK
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Anhang 2

Die IMK Online-Befragung

Dieser Policy Brief verwendet eine reprasentative Online-Befragung von Personen in Deutsch-
land, die im Auftrag des Instituts flir Makrookonomie und Konjunkturforschung (IMK) durchge-
fuhrt wurde. Hierflr wurden in einer ersten Erhebung im Zeitraum vom 28. September bis 12.
Oktober 2021 rund 7.500 Personen sowie in einer zweiten Erhebung vom 12. November bis
24. November 2021 weitere rund 1.000 Personen im Alter von 18 bis 75 Jahren befragt. Neben
Angaben zur finanziellen Situation und der Verwendung von wahrend der Pandemie gebilde-
ten Zusatzersparnissen enthalt diese Befragung auch detaillierte Informationen zu der Einstel-
lung zu offentlichen Investitionen und Staatsverschuldung. Die Befragung wurde als compu-
tergestitzte Online-Befragung (Computer Assisted Web Interviewing, CAWI) umgesetzt. Die
Stichprobe basiert auf einer Quotenstichprobe im Rahmen eines sogenannten Online-Access-
Panels. Dabei wurde die strukturelle Zusammensetzung der Befragten anhand von festgeleg-
ten Quoten nach den Merkmalen Alter, Geschlecht, Bundesland und Haushaltseinkommen
abgebildet. Das bedeutet, dass eine Stichprobe erhoben wurde, die die Bevolkerung Deutsch-
lands entsprechend dieser Merkmale adaquat abbildet.
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