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Die Sorgen der Deutschen

Allgemeine wirtschaftliche Lage und Ukraine-Krieg fiihren die Ranglis-
ten der Sorgen um die eigene finanzielle Situation bzw. die weltpoliti-

sche Lage an

Unsicherheit ist das Wort der Stunde. Eine heimische Volkswirtschaft, die irgendwo
zwischen Mini-Wachstum und technischer Rezession hin und her pendelt, dazu weltweite
Krisenherde, die nicht nur fur sich genommen besorgniserregend genug sind, sondern
auch das Potenzial haben, beispielsweise Uber Rohstoffpreise die &konomische Lage
weiter zu komplizieren. Im Kleinen wie im GrofRen, also im Hinblick auf den eigenen
Geldbeutel wie auch auf die weltpolitische Lage, scheint véllig unklar, wohin die Reise geht.

Im Rahmen einer aktuellen ING-Umfrage wurden deutsche Verbraucher befragt, was
ihnen Sorgen im Hinblick auf ihre eigene finanzielle Lage bereitet und wie sie darauf rea-
gieren. Aber auch die Geopolitik war Thema - welche Konflikte dngstigen die Deutschen
und wie stehen sie zu einer Aufstockung der Verteidigungsausgaben?

¢ Die allgemeine wirtschaftliche Lage ist fiir 44 Prozent der Befragten der wich-
tigste Grund fiir Sorgen um die eigene finanzielle Situation. Dicht dahinter folgt
die Angst vor Preissteigerungen. Sorgen um den eigenen Arbeitsplatz sind selten.

¢ Egal, woriiber deutsche Verbraucher sich Sorgen machen - mehr zu sparen und
weniger auszugeben ist fiir viele die Antwort darauf. Fir jeden ausgewdhlten
Grund zur Besorgnis um die eigene finanzielle Lage ist eine dieser beiden Reakti-
onen die meistgenannte.

¢ MitBlick auf die Weltpolitik wird als groRter Unsicherheitsfaktor weiterhin der
Krieg in der Ukraine betrachtet, den gut ein Drittel der Befragten nennt. Auf
Platz zwei folgt mit Gber einem Viertel der Stimmen die Politik der US-Regierung.

e Trotz Reform der Schuldenbremse - eine kreditfinanzierte Aufstockung der
Verteidigungsausgaben wird kritisch gesehen. Mehr Geld fir andere staatliche
Aufgaben ist den Deutschen wichtiger. Und wenn der Verteidigungshaushalt
schon ansteigt, will eine Mehrheit dafur keine neuen Schulden aufnehmen.

Abb.1 | Woriiber machen Sie sich in Bezug auf lhre eigene finanzielle Situation derzeit die groRR-
ten Sorgen?“
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Inflation ist der wichtigste konkrete Aspekt, aber allgemeine Besorgnis dominiert

Wdhrend Fruhindikatoren aus der Wirtschaft wieder vorsichtigen Optimismus zeigen,
bleibt die Stimmung unter den Verbrauchern im Keller. Das Konsumklima hat sich zwar
seit den Tiefstwerten wdhrend der Rekordinflation des Jahres 2022 wieder etwas erholt,
liegt aber immer noch ungefdhr auf dem Niveau, das in der Frithphase der Corona-Pan-
demie den damaligen Tiefstwert markierte.

Der durch Pandemie, Ukraine-Krieg und Rekordinflation hinweg stabile Arbeitsmarkt zeigt
mittlerweile doch erste Anzeichen von Schwiéiche. Und die Inflation hat sich zwar dem Ziel-
wert der Europdischen Zentralbank von 2 Prozent angendhert; dennoch liegt die Kaufkraft
trotz Reallohnzuwdchsen der jlingeren Vergangenheit noch nicht wieder auf dem Vor-
Pandemie-Niveau. Und Insbesondere der Konflikt im Nahen Osten hat das Potenzial, durch
steigende Energiepreise auch die unter Kontrolle geglaubte Inflation wieder anzuheizen.

Angesichts dieser Gemengelage erscheint es nachvollziehbar, dass sich eine Mehrheit der
Verbraucher nicht auf einen einzelnen 6konomischen Aspekt festlegen will, der im Hinblick
auf die eigene finanzielle Situation Besorgnis verursacht. So nennen 44 Prozent an dieser
Stelle die allgemeine wirtschaftliche Lage.

JVorsichtssparen* ist ein Schlagwort, das von jeher die deutschen Konsumenten charak-
terisiert. Und so verwundert es denn auch nicht, dass es unter diesen 44 Prozent hoch im
Kurs steht, den Gurtel enger zu schnallen und mehr auf die hohe Kante zu legen: 51 Pro-
zent geben an, ihre Ausgaben zu reduzieren, und fast ein Drittel spart mehr.

Abb.2 | Inwieweit beeinflusst die Unsicherheit beziiglich der all- Abb. 3 | Inwieweit beeinflusst die Unsicherheit beziiglich der In-
gemeinen wirtschaftlichen Lage in Deutschland Ihr Verhalten in flation Ihr Verhalten in Bezug auf die folgenden Aspekte?*
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Macht man sich hingegen Sorgen um steigende Preise, ist Sparen eher keine passende
Strategie, da die Geldentwertung die Kaufkraft des angesparten Guthabens auffrisst,

wenn der Zinssatz nicht hoher als die Inflationsrate sein sollte. Und in der Tat zeigt sich
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unter den 40 Prozent mit Inflationséingsten der héchste Anteil derer, die weniger sparen,
und der niedrigste Anteil derer, die mehr sparen. Nur in dieser Gruppe gibt es mehr ,We-
nigersparer* als ,Mehrsparer*, wenn auch nur mit einer geringen Differenz.

Nur wenige machen sich konkrete Sorgen um ihren Arbeitsplatz

In der relativ kleinen Gruppe derer, die sich konkret um ihren eigenen Arbeitsplatz sorgen,
ist Sparen hingegen das Motto der Stunde. Fast die Hélfte gibt hier an, aufgrund der Angst
vor Arbeitslosigkeit mehr zu sparen. Mit 55 Prozent, die aufgrund ihrer Besorgnis weniger
ausgeben, ist hier auch der Gurtel am engsten geschnallt.

ZahlenmaRig ebenfalls gering ist die Gruppe derer, denen vor allem Volatilitgt an den Ak-
tienmdrkten Angst macht. Und trotz der Sorge um mdgliche Verluste ist dies die einzige
Gruppe, in der beim Investieren das ,mehr* Uberwiegt - moglicherweise aber auch gerade
deswegen, falls man sich darauf einstellt, nach Kursverlusten gtinstig nachzukaufen.

Abb. & | Inwieweit beeinflusst die Unsicherheit beziiglich eines Abb.5 | Inwieweit beeinflusst die Unsicherheit beziiglich Volatili-
maoglichen Arbeitsplatzverlusts lhr Verhalten in Bezug auf die fol- tat/Verlusten am Aktienmarkt lhr Verhalten in Bezug auf die fol-
genden Aspekte?” genden Aspekte?“
100% 100%
90% 90%
80% 80%
70% 70%
60% 60%
50% 50%
40% 40%
30% 30%
20% 20%
10% 10%
0% 0%
Ich spare jetzt ... Ich gebejetzt.. Ichinvestiere Ich spare jetzt ... Ich gebejetzt.. Ichinvestiere
aus jetzt ... aus jetzt ...
B ..mehr ®..genauso viel wieimmer M ... weniger H..mehr ®..genauso viel wieimmer M ... weniger

Quelle: ING Consumer Research

Quelle: ING Consumer Research

Nachkaufen nach Kursverlusten - das wird der eine oder andere Anleger sicherlich Anfang
April getan haben. Nachdem am euphemistisch als ,Liberation Day* bezeichneten 2. April
die US-Regierung hohe Z6lle auf Importe aus aller Welt in die USA ankiindigte (und in den
meisten Fallen wenig spdter wieder aussetzte), reagierten die Aktienmdrkte mit drasti-
schen Kurseinbrtchen.

Der Ukraine-Krieg bleibt der wichtigste Unsicherheitsfaktor — aber Trump holt auf

Aber nicht nur im Hinblick auf die reichlich unkonventionelle Zoll- und Handelspolitik neh-
men die Deutschen das erratische Vorgehen der Trump-Regierung zur Kenntnis, die auch
die NATO in Frage stellt und im Inland Zweifel an der Rechtsstaatlichkeit weckt.



Abb. 6 ,Im Hinblick auf geopolitische Unsicherheit, welche der folgenden Situationen bereitet
lhnen derzeit die gréf3ten Sorgen?*; innen: 2024, auRen: 2025
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Dieser Aspekt der weltweiten Sicherheitslage schiebt sich damit von Platz 4 auf Platz 2 der
grofRten geopolitischen Sorgen der Deutschen, gleich hinter dem Krieg in der Ukraine. Der
Zuwachs erfolgte vor allem auf Kosten der Antworten ,Klimawandel* und ,Konflikte im
Nahen/Mittleren Osten” - allerdings fand die Befragung Anfang Juni statt und somit noch
vor den israelischen und US-amerikanischen Luftschléigen gegen Anlagen des iranischen
Atomprogrammes.

Mehr Geld fiir Rlistung? Mehr Geld fiir alles!

Die schon ladnger erhobene amerikanische Forderung nach héheren Verteidigungsausga-
ben der anderen NATO-L&ander hat mit der in Frage stehenden Verlasslichkeit des starks-
ten Bundnispartners an Dringlichkeit gewonnen. Dies zeigte sich unter anderem in der
Reform der in der Verfassung verankerten Schuldenbremse, der neben einer Ausnahme
fur ein kreditfinanziertes Sondervermogen fur Investitionen in Infrastruktur und Klima-
schutz auch eine Ausnahme fiir erhdhte Verteidigungsausgaben hinzugefiigt wurde.

Allerdings sind den Deutschen offenbar andere Staatsausgaben mehrheitlich wichtiger.
Wie bereits vor einem Jahr wurde auch nun wieder abgefragt, ob die Umfrageteilnehmer
sich zu bestimmten Kategorien staatlicher Ausgaben einen héheren oder einen niedrige-
ren Etat wiinschen wirden. Wie schon im Vorjahr stimmten in allen Kategorien mehr Be-
fragte flr héhere als fur niedrigere Ausgaben.
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Abb. 7 |, Glauben Sie, dass die deutsche Regierung mehr oder weniger fiir die folgenden Ausgabenkategorien ausgeben sollte?*
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Zwar ist der Bereich Verteidigung nicht mehr wie im letzten Jahr der mit der geringsten
Zustimmung zu Mehrausgaben. Aber die Differenz zwischen dem Anteil, der fir héhere
Ausgaben votiert, und dem, der weniger Geld ausgeben will, liegt wie auch beim Themen-
komplex Umwelt/Klima und den sozialen Sicherungssystemen nur bei etwa 25 Prozent-
punkten. Die gegeniiber dem Vorjahr neu eingefiihrte Position von Beihilfen zu Wohn-und
Renovierungskosten liegt bei fast 40, Gesundheit, Infrastruktur und Bildung/Forschung
nahe bei 60 Prozentpunkten Differenz. Diese Aspekte scheinen den Deutschen also mehr
am Herzen zu liegen als das schwierige Thema Verteidigung.

Keine Mehrheit fiir schuldenfinanzierte Aufstockung der Verteidigungsausgaben

Nichtsdestotrotz kann es wohl als sicher gelten, dass Deutschland in Zukunft deutlich
mehr fir seine Verteidigung ausgeben wird als bislang. Aber auch wenn die Reform der
Schuldenbremse, die vor Amtsantritt der neuen Bundesregierung noch der alte Bundestag
per Zwei-Drittel-Mehrheit beschlossen hatte, die Finanzierung dieser Mehrausgaben tber
eine Kreditaufnahme ermdglicht, ist damit noch kein entsprechender Haushaltsplan be-
schlossen.

Tatsdchlich wirde sich eine Mehrheit der Deutschen winschen, diese Ausgaben ander-
weitig zu bestreiten. 14 Prozent votieren dabei fiir hdhere Steuern; Uber die Halfte der
Befragten ist der Meinung, dass der nétige Spielraum im Haushalt durch Kirzungen in
anderen Bereichen geschaffen werden sollte. Angesichts der unzdhligen Budgetpositio-
nen eines Bundeshaushalts wurde darauf verzichtet abzufragen, wo genau diese Kirzun-
gen erfolgen sollten. Der Blick auf die Praferenzen zu Mehr- und Minderausgaben legt aber
nahe, dass Umwelt/Klima und Soziales die bevorzugten Streichkandidaten wdren.



Abb. 8 ,Davon ausgehend, dass die Verteidigungsausgaben steigen werden - wie sollten diese
Ausgaben lhrer Meinung nach finanziert werden?
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Besseres Image fiir Riistung durch Krisenzustand?

Um militdrische Fahigkeitslticken zu schlieRen und Bestdnde zu modernisieren bzw. auf-
zubauen, ist es aber nicht nur erforderlich, dass Regierungen das Geld fur eine entspre-
chende Nachfrage in die Hand nehmen. Dieser Nachfrage muss auch ein entsprechendes
Angebot von Seiten der Ristungsindustrie gegentberstehen, fir die sich zum Aufbau der
benoétigten Kapazitdten ein Kapitalbedarf ergibt. Diesen zu decken ist in den vergangenen
Jahren tendenziell schwieriger geworden, seitdem vor allem ethisch und/oder nachhaltig
orientierte Anlagekonzepte ein Investment in Ristungsunternehmen ausschliel3en.

Dies ist aber nach Ansicht von rund der Hélfte der Deutschen nicht in Stein gemeif3elt. Fiir
fast 50 Prozent ergibt sich aus der verdnderten sicherheitspolitischen Lage auch ein an-
derer Blick auf die ethische Vertretbarkeit eines solchen Investments. Etwas geringer fdllt
hingegen die Zustimmung zu dem Vorschlag aus, Investitionen in Unternehmen der Riis-
tungsindustrie als nachhaltig einzustufen.

Abb.9 | Inwieweit stimmen Sie den folgenden Aussagen zu bzw. nicht zu?“
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Ndheres zu unserer Umfrage

Hintergrund dieser Diskussion ist die sogenannte EU-Taxonomie, ein Regelwerk, das Krite-
rien festlegt, nach denen wirtschaftliche Tatigkeiten als nachhaltig klassifiziert werden
konnen. Das Zielist es, Investitionen in nachhaltige Aktivitdten zu erleichtern. Im Umkehr-
schluss wiirde das bedeuten, dass Investments in Branchen, die nicht von der Taxonomie
erfasst werden, kiinftig tendenziell erschwert wiirden - nach aktuellem Stand auch in der
RUstungsindustrie.

Verbraucherstimmung diirfte sich nicht so schnell wieder aufhellen

44 Prozent der Deutschen sehen ihre eigene finanzielle Situation am ehesten von der all-
gemeinen wirtschaftlichen Lage bedroht. Eine so unspezifische Wahrnehmung bietet
kaum Ansatzpunkte fur eine Verbesserung der Stimmung. Und auch die 40 Prozent, die
sich vor allem um die Inflation Sorgen, kénnten sich bestétigt sehen, wenn sich die ange-
spannte geopolitische Lage in dauerhaft hoheren Energiepreisen niederschlagen sollte -
Energiekosten waren bereits der wesentliche Treiber der Rekordinflation 2022. Unter die-
sen Umstdnden ist eine schnelle Erholung des Konsumklimas nicht zu erwarten - vom
Privatkonsum werden 2025 wohl keine grof3en Impulse zur wirtschaftlichen Erholung aus-
gehen.

In geopolitischer Hinsicht nehmen die Deutschen weiterhin den Krieg in der Ukraine als
groRten Unsicherheitsfaktor wahr. Ein baldiges Ende der dortigen Kampfe ist aktuell nicht
abzusehen - aber auch nicht ausgeschlossen, denn maRgeblich ist hier vor allem der po-
litische Wille der Beteiligten. Und die Person mit der grof3ten Moglichkeit zur Einfluss-
nahme auf diesen Willen durfte Donald Trump sein. So kénnte es ironischerweise der in
der Wahrnehmung der deutschen Verbraucher zweitgrofite geopolitische Unsicherheits-
faktor sein, der es in der Hand hat, den gréf3ten zu beenden.

Ziel der mehrmals jahrlich durchgefiihrten Umfrage ist es, zu einem besseren Verstdndnis fir die finanzielle Entscheidungsfin-
dung von Konsumenten zu gelangen. Die Umfrage wurde vom Ipsos Meinungsforschungsinstitut in Form einer Onlinebefragung
mit rund 1.000 Teilnehmern durchgefiihrt.
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