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Household Finance and Consumption
Survey des Eurosystems 2010
Erste Ergebnisse fiir Osterreich

Dieser Bericht liefert erste Ergebnisse des Household Finance and Consumption Survey (HFCS)
des Eurosystems fiir Osterreich. Im HFCS werden Sachvermogen, Finanzvermogen und
Verschuldung erfasst, womit erstmals das Nettovermogen privater Haushalte in Osterreich
analysiert werden kann. Die umfangreiche Datenbasis des HFCS ermoglicht die Untersuchung
einer Vielzahl von geldpolitischen Fragen und von Themen der Finanzmarktstabilitdt. Der
Fokus dieses Berichts liegt auf der Darstellung des Nettovermégens und der zugrunde
liegenden Haushaltsbilanz. Dariiber hinaus wird der Zusammenhang einiger wichtiger
soziookonomischer Charakteristika der Haushalte mit dem Nettovermdgen betrachtet und
es werden kurze Einblicke in die Themen Verschuldung, Erbschaften, Sparen und Konsum

gegeben.

1 Einleitung

Das Household Finance und Consump-
tion Network (HFCN) des Euroraums
wurde im Dezember 2006 von der
Europidischen Zentralbank (EZB) und
den nationalen Zentralbanken des
Eurosystems gegriindet. In diesem
Rahmen werden Daten zu Einkom-
men, Vermégen, Verschuldung und
Ausgaben der privaten Haushalte’ von
den nationalen Zentralbanken in allen
Landern des Euroraums erhoben. Die
EZB initiierte dieses Projekt — an dem
alle Zentralbanken des Euroraums teil-
nechmen — mit dem Ziel, wichtige Er-
kenntnisse zum geldpolitischen Trans-
missionsmechanismus und zur Finanz-
marktstabilitit zu gewinnen: ,The main
purpose of the HFCS is to investigate
key policy questions about the econo-
mic behaviour of households for which
knowledge about distributional aspects,
i.e. about how economic events and
policy decisions affect different house-
hold wealth and income classes, is of
the essence.” (Manual of procedures for

the conduct of the Household Finance and
Consumption Survey).

Wie die Krise gezeigt hat, kann ein
kleiner, hoch verschuldeter Teil der Be-
volkerung einen bedeutenden Einfluss
auf Marktentwicklungen haben. Des-
halb werden die Hauptanwendungsfel-
der der Analyse neben dem geldpoliti-
schen Transmissionsmechanismus, der
Haushaltsverschuldung und den Ver-
mogenseffekten auf den Konsum auch
Mikrosimulationen zur Analyse von
finanzieller Instabilitat sein.® Tatsich-
lich wurde es vor der Krise verabsiumt,
entsprechende Daten zur Mikroanalyse
von Finanzmarktstabilitat und Trans-
missionsmechanismus zu erheben. Spa-
testens seit Beginn der Krise ist klar,
dass derartige Daten unverzichtbar fiir
eine fundierte Geld- und Finanzmarkt-
stabilitatspolitik sind.

Der Household Finance and Con-
sumption Survey (HFCS) wurde in
einer ersten Welle auf Initiative der
EZB im Jahr 2010 harmonisiert in allen
Landern des Euroraums von den jewei-

! Abteilun(qfiir vo]kswirtschaftliche Analysen, pirminfessler@oenb.at, martin.schuerz@oenb.at; Hauptabteilung
Volkswirtschaft, peter.mooslechner@oenb.at. Alle Berechnungen wurden mit STATA, Version 11.2, durchgefiihrt.

’ Im Folgenden werden die Begriffe ,private Haushalte und ,,Haushalte“ synonym verwendet.

3 Siehe dazu Eurosystem HFCN. 2009. Survey data on household finance and consumption. Research summary and

policy use. ECB Occasional paper 100.
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ligen nationalen Zentralbanken durch-
gefithrt. Der umfangreiche Daten-
satz wird der wissenschaftlichen For-
schungsgemeinschaft im Jahr 2013 von
der EZB zur Verfigung gestelltﬂ wer-
den. Mit dem HFCS gibt es fiir Oster-
reich erstmals eine Datenquelle, die
Sachvermégen, Finanzvermogen und
Verschuldung der privaten Haushalte in
einem Datensatz enthalt und so eine
umfassende Darstellung der Vermo-
gensverteilung in Osterreich zuldsst.
Das Nettovermdgen (Finanz- und
Sachvermogen abziiglich Verschuldung)
der privaten Haushalte kann aus einer
Vielzahl von Perspektiven betrachtet
werden. Um eine konzise Form der
Darstellung zu erreichen, die sich nicht
in den Hunderten Variablen des HFCS
verliert, wird folgende zweigeteilte

Struktur gewiéhlt:

(i) Nettovermogen wird vermogens-
bezogen betrachtet. Diese Be-
trachtungsweise generiert ein Ver-
standnis der Verteilung des Nettover-
mogens, der Vielzahl von Ver-
mogenskomponenten und  deren
relativer Wichtigkeit innerhalb des
Nettovermogens

(ii) Nettovermogen wird im Kontext
analysiert. Dazu wird es zu ande-
ren Variablen wie Einkommen,
Alter, Haushaltszusammensetzung
und Bildung in einen Bezug ge-
setzt. Dies erlaubt eine Kontextua-
lisierung des Vermdgensthemas.

Kapitel 2 liefert Hintergriinde zur The-

matik des Vermégens und seiner Erhe-
bung. In Kapitel 3 wird die Verteilung
des Nettovermdgens und der wichtigs-
ten Komponenten Sachvermdgen, Fi-
nanzvermégen und Verschuldung be-
trachtet. Kapitel 4 setzt sich mit der

Relation des Vermdgens zu anderen

wichtigen Variablen, wie der Haus-
haltszusammensetzung, auseinander. In

Kapitel 5 beschaftigen wir uns mit der

Risikotragfahigkeit der verschuldeten

Household Finance and Consumption Survey des Eurosystems 2010
Erste Ergebnisse fiir Osterreich

Haushalte, die spitestens seit der Finanz-
krise in den Fokus der Analyse zur
Finanzmarktstabilitit gertickt sind. In
Kapitel 6 werden Informationen zum
Thema Erbschaften dargestellt. Kapi-
tel 7 und 8 geben einen kurzen Einblick
in die Sparmotive und die Konsumaus-
gaben der Haushalte, Kapitel 9 enthalt
eine Zusammenfassung.

2 Vermogen

Im vierten Buch der Nikomachischen
Ethik hatte Aristoteles Vermogen so
definiert: ,Vermogensobjekt ist uns
alles, dessen Wert nach Geld bemessen
wird“ (1119b). Dies mutet fast wie eine
moderne Definition an. In der 6kono-
mischen Betrachtung zahlen zum Ver-
mogen im Allgemeinen wirtschaftliche
Giiter, die Ertrige bringen kénnen.
Vermogen ist Personen zurechenbar; es
ist eine BestandsgroBe, die bewertet
werden muss. Diese Bewertung ist zur
statistischen Messung unabdingbar. Ob
Kraftfahrzeuge, langlebige Konsum-
gliter, Antiquitaten und Schmuck zum
Vermogen gerechnet werden sollen, ist
in der akademischen Forschung um-
stritten. Im HFCS wurden sie in die
Vermogensdefinition einbezogen und
daher erhoben. Grundsatzlich konnen
zur Analyse des HFCS unterschied-
liche Vermégensdefinitionen verwen-
det werden.

Neben dem materiellen Vermégen
tibernimmt auch das soziale Siche-
rungssystem Vermogensfunktionen. In
diesem Sinn kénnen Anspriiche an die
Kranken-, Arbeitslosen- und Pensions-
versicherung als Substitute fiir privates
Vermogen angesehen und als Sozial-
Vermégen im weiteren Sinn bezeichnet
werden. Doch auch hier stellen sich
fundamentale ~ Bewertungsprobleme.
Bei Landervergleichen im Euroraum
wird auf die institutionellen Unter-
schiede jedenfalls besonders zu achten
sein.

GELDPOLITIK & WIRTSCHAFT Q3/12
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Beim Pensionsvermdgen  besteht
z.B. folgende Abgrenzungsproblema-
tik: Im Rahmen umlagebasierter Pen-
sionssicherungssysteme werden durch
Einzahlungen in das System Forderun-
gen fiir die spitere Pensionsphase er-
worben. Diese Forderungen konnen
aber weder verkauft noch belichen wer-
den. Daher wird das Sozialversiche-
rungsvermégen schon bei einer Be-
trachtung des Volksvermogens —auf
Makroebene ausgeschlossen. In man-
chen Staaten wird die Alterssicherung
aber vorrangig in kapitalgedeckter
Form organisiert. Dort gehen die Ver-
mogensbestande in Form von Lebens-
Versicherungen, privaten Pensionsver-
sicherungen oder Betriebspensionen in
die Messung des Vermégens der pri-
vaten Haushalte ein. Unterschiedliche
Pensionssysteme sollten daher bei der
Interpretation von Unterschieden zwi-
schen Landern bedacht werden.

Andere Vermdégensarten, wie Hu-
manvermogen, Umweltvermégen oder
Kulturvermégen, sind nur schwer zu
quantifizieren und noch schwerer pri-
vaten Haushalten zuzurechnen. Das so-
genannte Humanvermogen besteht aus
den Gkonomisch verwertbaren Fahig-
keiten eines Menschen. Durch Investi-
tionen in das Humanvermogen steigen
in der Regel die Einkommen, und
damit die Konsummoglichkeiten, wie
auch die Chance, zusatzliches Vermo-
gen zu generieren. Humanvermogen ist
aber nicht tbertragbar; seine Zurech-
nung zum Vermogen ist problematisch
und erfolgte im HFCS nicht. Allerdings
enthalt der HFCS Daten zu diesem
Themenbereich, da Bildung, Einkommen
und Beruf sowie eine Vielzahl anderer
Variablen fiir jede Person des Haushalts
ab 16 Jahren erhoben wurden.

Eine Erhebung zum Vermégen der
Haushalte zielt darauf ab, jeweils jenen
Wert zu erfassen, der dem aktuellen
Verkehrswert entspricht. Dieser Wert

wird von den Befragten selbst angege-
ben. Dies fallt bei manchen Fragen
leicht (z. B. nach dem aktuellen Konto-
stand), fir andere Fragen (z.B. nach
dem Immobilienwert des Eigenheims)
ist die Beantwortung schwieriger, da
der Befragte eine Einschatzung tiber
einen Verkehrswert in der aktuellen Si-
tuation treffen muss. Dieser Wert ist
hypothetisch. In dem Fall etwa, dass
alle privaten Haushalte ihre Eigenheime
zeitgleich verkaufen wollten, kime es
zu einem Preissturz, weshalb die ange-
gebenen Werte der Immobilien nicht
zu realisieren waren.

2.1 Funktionen des Vermogens

Eine zentrale Charakteristik von Ver-
mogen wurde bereits 1900 von dem
deutschen Soziologen Georg Simmel in
seiner beriihmten Schrift ,Philosophie
des Geldes“ herausgearbeitet. Im Deut-
schen liegt im Wort Vermégen bereits
die Moglichkeit, das Konnen, sprach-
lich angelegt. Auf diese Moglichkeit
zielt Simmel, der schreibt: ,[...] wird das
Vermogen von einem Umkreis zahlloser
Verwendungsmoglichkeiten umgeben, wie
von einem Astralleib, der sich iiber seinen
konkreten Umfang hinausstreckt* (Sim-
mel, 1900, S. 276).

Vermégen erfiillt unterschiedliche
Funktionen fiir die jeweiligen Vermo-
gensbesitzer. Abbildung 1 zeigt einige
ausgewahlte Vermogensfunktionen, deren
Bedeutung sich nach Volumen, Form
und Zusammensetzung des Vermogens
unterscheidet.

Die Vielzahl der in Abbildung 1 nur
demonstrativ angefiihrten Funktionen
verweist auf ungeléste konzeptuelle
Fragen der Vermdégensforschung. Die
Vermogensfunktionen unterscheiden sich
nach Vermogenshohe; auch das jewei-
lige soziale Umfeld wird die Funktio-
nen des Vermogens mitpragen. Mit
einem kleinen Vermégen kann nur be-
schrankt Macht ausgeiibt werden und

28
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Abbildung 1

Vermogensfunktionen

EINKOMMENSERZIELUNG

NUTZUNG

SICHERUNG

GroBe Vermdogen, insbesondere Unternehmensvermogen, verleihen ihren
Besitzern wirtschaftliche und politische Macht
WEITERGABE Vermdogen kann verschenkt oder vererbt werden
Vermégen dient zur Erreichung von sozialem Status; in der
gesellschaftlichen Hierarchie kann so Prestige erworben werden

Vermaogen kann zu Zins- bzw. Renditeertrdgen, und damit
zu einem Einkommenszuwachs, fiihren; Dividenden, Mieten,
Pachteinnahmen oder ausgeschittete Gewinne sind
verschiedene Formen von Vermdgenseinkommen

Sachvermégen kann selbst genutzt werden
(z. B. Wohnungen, Hauser)

Vermégen kann bei Bedarf fur
Konsumausgaben verwendet werden

Anmerkung: Mit ansteigendem Vermdgen wdchst tendenziell auch die Zahl der méglichen Vermdgensfunktionen.

es wird auch kaum einen Statusgewinn
bringen. Hingegen wird es aber bei
einem groflen Vermégen nicht vorran-
gig um Sicherung gehen, denn diese
Funktion kann bei Vermégenden auch
meist tber deren Einkommen erfullt
werden. Ein hohes Vermdgen erhoht
jedenfalls auch die Anzahl der Mog-
lichkeiten. Die Wahl der beruflichen
Tétigkeit, insbesondere eine mdgliche
Selbststindigkeit, Weiterbildungsmaog-
lichkeiten, Beratungsmoglichkeiten, Frei-
zeit und vieles mehr werden vom Ver-
mogen mitbeeinflusst.  Quantitative
Vergleiche, wie etwa die Feststellung,
dass ein vermégender Haushalt dber
ein 100-mal so groBes Vermogen ver-
figt wie ein weniger vermdgender
Haushalt, werden diesen qualitativ
unterschiedlichen Funktionen, die mit
der Hohe des Vermogens einhergehen,
nicht gerecht. Zudem ist auch von Be-
deutung, wie sich dieses Vermogen zu-
sammensetzt, d.h., aus welchen Ver-
mogenskomponenten es besteht.

2.2 Unterschiede der Vermoégens-
komponenten

Neben den zahlreichen Funktionen von
Vermégen unterscheiden  sich  seine
Komponenten auch in anderen Eigen-
schaften, wie dem Zeithorizont, der
Liquiditit und dem jeweils aktuellen
Volumen. Abbildung 2 zeigt exempla-
risch unterschiedliche Eigenschaften
von Vermogenskomponenten und die
Problemstellungen bei deren Erhebung.

2.21 Merkmale
Funktion: Ver-
mogenskomponenten  konnen  jeweils
unterschiedliche Funktionen erfiillen.
Immobilienvermégen kann z. B. ande-

ren Zwecken dienen als Finanzvermo-

Die verschiedenen

gen und materielle Sicherheit oder bei
Eigennutzung eine Mietersparnis brin-
gen. Zudem kann Immobilienvermo-
gen auch den sozialen Status kennzeich-
nen. Bei Eigenheimen steht zumeist das
Wohnen und nicht die Verwendung als
Anlageprodukt im Vordergrund. Im-
mobilien, die als Hauptwohnsitz ge-
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Abbildung 2

Merkmale der Vermogenskomponenten

Funletion

Liquiditatsgrad

Leithorizont

Valumien

Anmerkung: blau — Charakteristika der Vermégenskomponenten; griin — Problemstellungen bei der Messung der Vermégenskomponenten.

nutzt werden, konnen ohne Absicht,
diese wieder zu verkaufen, erworben
worden sein — mit dem Wunsch, diese
liber Vererbung oder Schenkung in der
Familie zu halten.

Zeithorizont:  Entscheidungen  fiir
Wohneigentum haben meist einen lan-
gerfristigen  Zeithorizont als etwa
Aktienveranlagungen. Der Kauf eines
Eigenheims stellt fiir die meisten Im-
mobilienbesitzer die gréBte Investition
ihres Lebens dar — es handelt sich um
jene Anlageentscheidung, die zeitlich
wie ortlich am starksten bindet. Wah-
rend Finanzvermégen jenseits der pri-
vaten Vermogenstransfers des Erbens
und Schenkens meist kontinuierlich
und langsam aufgebaut wird, wird
Sachvermégen (insbesondere Immobi-
lienvermaégen) rasch gebildet, geht aber
haufig mit einer starken Verschuldung
bei der Finanzierung einher.

Liquiditdtsgrad: ~ Vermogen kann
liquidiert werden. Hinsichtlich der
Liquidierbarkeit unterscheiden sich die
Vermogenskomponenten  betrachtlich.
Durch seine héhere Liquiditit kann
Finanzvermégen leichter als Sachver-
mégen genutzt werden, um Konsum zu
finanzieren. Fur die einzelnen Vermo-
genskomponenten unterscheiden sich
die jeweiligen Mérkte insbesondere im
Liquiditatsgrad. Bestimmte Vermdgens-
werte sind recht volatil und erschweren
damit die Bewertung. Das Problem der
Volatilitit gilt insbesondere fiir Teile
des Finanzvermdgens (z. B. Aktien, die
selbst innerhalb eines Geschaftstags
deutlichen Schwankungen unterliegen
kénnen). Dementsprechend ist es fiir
Befragte schwierig, einen genauen
Marktwert zu einem bestimmten Zeit-
punkt anzugeben. Zudem konnte die
mehrere Monate andauernde Feldphase

30
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der Befragung in volatilen Phasen des
Aktienmarktes zu Problemen fuhren,
da zu verschiedenen Zeitpunkten be-
fragte Haushalte der Stichprobe den
gleichen Aktien einen unterschied-
lichen Wert zuordnen wirden.
Volumen: Das Sachvermégen der pri-
vaten Haushalte hat ein deutlich hoheres
Volumen als das Finanzvermogen.
Auch die Einkommen aus Sachver-
mogen sind vielfach hoher als jene aus
Finanzvermogen (nicht monetédre Rente
in Form von Eigennutzung, Vermie-
tung, Verpachtung).

2.2.2 Problemstellungen bei der
Erhebung

Erfassung: Besondere Schwierigkeiten
der statistischen Erfassung von Vermo-
gen stellen sich beim Finanzvermdgen
und beim Vermogenseinkommen. So-
wohl die Vermogenskonzentration als
auch die Anzahl von Antwortverweige-
rungen sind hoch. Dies fiihrt zu einer
Untererfassung im Aggregat.

Bewertung: Die Schéitzung eines Ver-
kehrswertes im Rahmen einer Befra-
gung ist immer dann schwierig, wenn
z.B. Sachvermdgen geerbt, geschenkt
oder bereits vor langerer Zeit gekauft
wurde und die Befragten nicht tber
eine ausreichende aktuelle Marktkennt-
nis verfiigen. Auch der Verkehrswert
anderer Komponenten des Sachvermo-
gens (Schmuck, Antiquititen etc.) ist
schwer einzuschatzen, wobei diese Ver-
mogensposition jedoch nur einen gerin-
gen Anteil ausmacht. Die Wertande-
rungen der Vermdégenskomponenten
erfolgen nicht im Gleichklang. So ent-
wickelt sich etwa der Immobilienmarkt
anders als der Aktienmarkt.

Risikobeurteilung: Die jeweiligen Ver-
mogenskomponenten erfordern unter-
schiedliche spezifische Kenntnisse. Das
fir einen Sparbuchbesitz notige Fach-
wissen unterscheidet sich betrachtlich
von jenem bei Anleihen oder Unter-

Household Finance and Consumption Survey des Eurosystems 2010
Erste Ergebnisse fiir Osterreich

nehmensbeteiligungen. Das Wissen der
Befragten zum Immobilienvermogen
etwa ist vergleichsweise hoch — und
auch ihre Bereitschaft, dazu Fragen zu
beantworten.

Relative Bedeutung innerhalb des
Vermogens: Nach der Héhe des Ver-
mogenswertes betrachtet, stellt selbst-
genutzter Immobilienbesitz die wich-
tigste Anlageform dar. Immobilienver-
mogen ist in den Portfolios der
Haushalte auf dem Land wichtiger als
in der Stadt.

Diese Unterschiede in der Bedeu-
tung der einzelnen Vermogensformen
illustrieren die Schwierigkeit eines ge-
meinsamen Oberbegriffs ,Vermogen®.
Nicht nur zwischen einzelnen Haushal-
ten innerhalb eines Landes, sondern
gerade auch zwischen Lindern koénnen
sich Vermogenskomponenten hinsicht-
lich ihrer Eigenschaften in Bezug auf
Funktion, Zeithorizont, Liquiditats-
grad und Volumen deutlich unterschei-
den. Bei einem Landervergleich ist eine
Beriicksichtigung dieser Unterschiede
unumganglich.

2.3 Quellen des Vermogens

Abbildung 3 zeigt die wichtigsten
Quellen des Vermogens: Neben dem
Arbeitseinkommen, aus dem durch
Sparen Vermogen aufgebaut wird, sind
Erbschaften und Schenkungen sowie
das Einkommen aus Vermdgen selbst
die wichtigsten Quellen des Vermo-
gens.

Sowohl Finanz- als auch Immobi-
lienvermogen  stellen ihrerseits eine
Einkommensquelle dar. Bei Finanzver-
mogen erfolgt dies in Form von Zinsen,
Dividenden und Kursgewinnen. Bei
Immobilienvermégen wird Einkom-
men in Form von Vermietung und Ver-
pachtung erzielt. Bei einer Nutzung
zum Eigenbedarf ergeben sich durch
den Mietwegfall Einkiinfte, deren Mes-
sung generell iiber das Konzept einer

GELDPOLITIK & WIRTSCHAFT Q3/12
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Abbildung 3

Quellen des Vermaogens

Chirvidendan

Ursielbiritindiga

imputierten Miete erfolgt, d.h. einer
Messung des fiktiven Einkommens, das
uber eine Vermietung generiert wer-
den wirde. In der Standard-Einkom-
mensdefinition des HFCS ist dies nicht
enthalten.

Vermégenstransfers wie Erbschaf-
ten und Schenkungen sind direkt Teil
des Vermdgens. Es bleibt aber unklar,
ob diese Transfers im Vermdégen ver-
blieben sind, konsumiert oder weiter-
gegeben wurden. Bei den Vermdgens-
einkommen ergibt sich eine Zirkulari-
tat: Sie resultieren aus dem Vermogen
und konnen dort etwa in Form von
Zinsgewinnen wieder Vermégen bilden.

2.4 Untersuchungseinheit des HFCS

Der HFCS hat als primare Untersu-
chungseinheit den Haushalt. Im HFCS
werden alle Vermdgenskomponenten
auf Haushaltsebene erhoben. Dies ist
bei Erhebungen zur finanziellen Situa-
tion sinnvoll, da wichtige Vermdgens-
komponenten, wie etwa Immobilien

(Hauptwohnsitz, Nebenwohnsitz, Grund-
stiicke), von den Haushaltsmitgliedern
in der Regel gemeinsam genutzt wer-
den. Eine Aufteilung auf die einzelnen
Personen (nach rechtlichen Eigentums-
verhiltnissen etc.) wirde dieser Tat-
sache nicht gerecht werden. Beim Fi-
nanzvermogen hingegen gibt es einen
starkeren Bezug zu Personen. Lebens-
versicherungen laufen auf bestimmte
Personen und Aktiendepots werden
von Personen und nicht von Haushalten
gehalten. Es gibt aber auch Haushalte,
in denen zwar Bausparvertrige den
Kindern im Haushalt zuzuordnen wa-
ren, deren Vermégen aber dennoch der
Verfiigungsgewalt der Eltern unter-
liegt. Allein aus Griinden der Verein-
fachung spricht vieles fiir die Verwen-
dung des Haushalts als Untersuchungs-
einheit. Eine Vielzahl anderer Variablen,
wie etwa Komponenten des Einkom-
mens, Beruf oder Bildung, werden auf
Personenebene erhoben.*

4 Fiir Details siehe Kapitel 2 in Albacete, N., Lindner, P., Wagner, K. und S. Zottel. 2012. Household Finance and
Consumption Survey des Eurosystems 2010. Methodische Grundlagen. Geldpolitik &Wittschqft Q3/12 — Adden-

dum. OeNB.
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Zu einem Haushalt gehéren all jene
Personen, die sich mit anderen Perso-
nen eine Wohneinheit, die Lebenshal-
tungskosten und sonstige Ausgaben tei-
len oder allein fir ihre Wohneinheit
und die damit zusammenhangenden
Kosten aufkommen. Nicht zur Zielpopu-
lation zahlen Haushalte bzw. Personen,
die in Anstalten wie Spitilern, Alters-
und Pflegeheimen, Studentenheimen,
Internaten, Klostern, Gefangnissen,
Kasernen und dergleichen leben.

Unter den folgenden Bedingungen
werden weitere Personen, die sich Lebens-
haltungskosten und sonstige Ausgaben
teilen, zu einem Haushalt gezahlt:

(i) Personen, die fiir gewéhnlich im
Haushalt leben, aber gerade abwe-
send sind (aus Griinden wie
Urlaub, Arbeit, Ausbildung, Kran-
kenhausaufenthalt etc.),

Kinder von Haushaltsmitgliedern,
die an einem anderen Ort in Aus-
bildung sind,

Personen, die lingerfristig auBer-
halb des Haushalts leben, aber
eine starke Verbindung zum Haus-
halt haben (z. B. Saisonarbeiter), und
Personen, die zum Zeitpunkt der
Befragung micht in derselben
Wohneinheit wohnen, aber we-
nigstens groftenteils mit anderen
Personen des Haushalts gemein-
sam wirtschaften.

Die Daten des HFCS ermdglichen
wegen ihrer breiten Haushaltsdefini-
tion auch, Familienzusammenhinge,
die tiber einen 6rtlich eng abgegrenzten
Haushalt hinausgehen, zu beachten. Ein
wichtiger Untefschied zu anderen Er-
hebungen in Osterreich liegt darin,
dass die Haushaltsdefinition des HFCS
nicht an einen offiziell im Melderegis-
ter gemeldeten Hauptwohnsitz gebun-

(ii)

(iii)

(iv)

° Ebenda, Kapitel 6.
° Ebenda, Kapitel 6.
” Ebenda, 3 und 6.
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Abbildung 4

Haushalt nach HFCS-Definition

HAUSHALT

Geteilte
Lebenshaltungskosten
und sonstige

Ausgaben

den ist, sondern auch Haushalte in
Wohneinheiten erfasst, fiir die keine
offizielle Hauptwohnsitzmeldung im
Melderegister existiert.®

Zielperson fiir die Befragung zu den
Informationen auf Haushaltsebene war
jene Person, die mit den Finanzangele-
genheiten des Haushalts am ehesten
vertraut ist (der sogenannte Kompe-
tenztrager). Diese Bezugnahme auf
eine moglichst informierte Person er-
hoht die Wahrscheinlichkeit, detail-
lierte und qualitativ hochwertige Anga-
ben zu den Finanzen des Haushalts zu
erhalten.’

2.5 Definition von Vermogen im HFCS

Zur Messung des Vermégens der priva-
ten Haushalte bedarf es einer detaillier-
ten Definition, welche Variablen erho-
ben werden sollen. Eine wissenschaft-
liche Standard-Definition des Ver-
mogens — dhnlich jener des Einkom-
mens durch die Canberra-Gruppe —
steht noch aus. In der OECD wird
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Abbildung 5

= NETTOVERMOGEN

aktuell an einem gemeinsamen wissen-
schaftlich basierten Verstandnis von
Vermégen gearbeitet. Die Definition
von Vermogen im HFCS des Eurosys-
tems ist pragmatisch an den Mdglich-
keiten einer freiwilligen Erhebung bei
privaten Haushalten orientiert.
Vorrangig zu unterscheiden sind
Sachvermégen, Finanzvermogen und
Verschuldung.  Bruttovermégen — be-

zeichnet die Summe von Sach- und
Finanzvermégen, wihrend Nettover-
moégen das Bruttovermdégen nach Ab-
zug der Verschuldung b"ezeichnet. Ab-
bildung 5 zeigt einen Uberblick tber
die wichtigsten Komponenten dieser
Haushaltsbilanz und Kasten 1 be-
schreibt die dazugehdrigen Definitio-
nen.
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Kasten 1

Definitionen der einzelnen Komponenten

Sachvermaogen

Hauptwohnsitz: eine Immobilie, die der Haushalt im Eigentum hdlt und als Hauptwohnsitz
nutzt.

Weitere Immobilien: alle Arten von Immobilieneigentum, die vom Haushalt nicht als Haupt-
wohnsitz genutzt werden, wie z.B. Einfamilienhduser, Eigentumswohnungen, Ferienwohnun-
gen, Ferienhaus, Mehrfamilienhduser, Mietshduser, Appartements, Garagen, Biirogebdude,
Hotels, sonstige gewerblich genutzte Immobilien (solange sie als Immobilie im Eigentum
stehen und nicht Teil eines in Eigentum befindlichen Unternehmens sind), Werksgebdude,
Lager, landwirtschdftliche Betriebe, landwirtschaftliche Nutzfldchen, Grundstiicke. Dazu
zdhlen explizit auch Immobilien, die sich im Ausland befinden.

Unternehmenseigentum: ein Unternehmen bzw. ein Betrieb, das bzw. der sich im Eigentum
des Haushalts befindet und in dem zumindest ein Haushaltsmitglied aktiv tdtig ist.
Fahrzeuge: Personenkraftwagen (Pkw) und andere Fahrzeuge wie z.B. Motorrdder, Mopeds,
Lastkraftwagen, Kleintransporter, Flugzeuge, Boote, Yachten, Wohnmobile.
Wertgegenstdnde: Gold, Goldmiinzen, Antiquitdten, Kunstgegenstdnde, Schmuck, Sammlun-
gen, sonstige wertvolle Gegenstdnde.

Finanzvermégen'

Girokonten (Gehaltskonten): Guthaben auf den Bankkonten aller Haushaltsmitglieder mit
jederzeitiger Verfiigungsmoglichkeit durch Barabhebung, Uberweisung oder Scheck.
Spareinlagen: Guthaben auf allen Sparkonten (inklusive Bausparvertrdgen und Lebensver-
sicherungen) aller Haushaltsmitglieder.

Bausparvertrége: Guthaben auf Bausparvertrdgen aller Haushaltsmitglieder.
Lebensversicherung: Guthaben auf allen Lebensversicherungen, wie klassische oder fondsge-
bundene Lebensversicherungen.

Investmentfonds: Guthaben eines Haushalts, das in (Investment-)Fonds gehalten wird.
Gdngige Typen von Fonds sind z.B. Aktienfonds, Rentenfonds, Geldmarktfonds, Dachfonds,
Hedgefonds, Exchange-Traded Funds (ETFs) u.a.

Festverzinsliche Wertpapiere: Guthaben eines Haushalts, gehalten in Anleihen, wie
Bundesanleihen, Bundesschatzbriefe, Kommunalobligationen, Pfandscheine von Bund, Ldndern
und Gemeinden, Unternehmensanleihen oder Bankobligationen.

Bérsennotierte Aktien: Guthaben eines Haushalts in an der Borse gehandelten Wertpapie-
ren, das den Aktiondr (den Eigentiimer des Papiers) als Teilhaber einer Aktiengesellschaft
ausweist. Damit wird in der Regel ein Anspruch auf einen Teil des Ertrags des Unternehmens
garantiert.

Verschuldung gegeniiber dem Haushalt: Alle finanziellen Vermégensbestdnde, die einem
Haushaltsmitglied geschuldet werden.

Sonstiges: Sonstiges finanzielles Vermogen inklusive stiller Beteiligungen (d.s. Unternehmens-
beteiligungen im Eigentum des Haushalts, bei denen kein Haushaltsmitglied eine Rolle in der
Geschdftsfiihrung innehat), treuhdnderisch verwaltete Konten etc.

! Zudem wird im HFCS auf Personenebene auch das Pensionsvermaégen aus betrieblicher sowie privater Pensionsvorsorge
— sofern dies nicht in anderen Komponenten schon erfasst ist — erhoben (siehe Albacete et al., 2012, Kapitel 2).
Wahrend das kumulierte private Pensionsvorsorgevermogen aller Personen im Haushalt in das Finanzvermégen des
Haushalts (nicht gesondert ausgewiesen) eingeht, bleibt das betriebliche Pensionsvermégen ausgeschlossen.
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Verschuldung?

Hypothekarkredite

Mit Hauptwohnsitz besichert: alle Verpflichtungen eines Haushalts, die mit der Immobilie
des Hauptwohnsitzes hypothekarisch besichert sind.

Mit weiteren Immobilien besichert: alle Verpflichtungen eines Haushalts, die mit den Immo-
bilien im Eigentum des Haushalts, die nicht als Hauptwohnsitz genutzt werden, hypothe-
karisch besichert sind.

Unbesicherte Kredite

Uberziehungskredite: alle Schulden auf den Giro-/Gehaltskonten (siehe oben) eines Haus-
halts.

Kreditkartenkredite: ausstehende Schulden, die iiber die monatliche Abrechnung hinausgehen.
Sonstige unbesicherte Kredite: alle nicht besicherten Schulden. Inkludiert sind auch noch
nicht bezahlte Rechnungen, die mehr als 30 Tage (iberfdillig sind, und Darlehen von Verwand-
ten, Freunden, Arbeitgebern und alle sonstigen privat eingegangenen finanziellen Verbindlich-
keiten.

2 Der Zweck der Kreditaufnahme wird gesondert fiir alle Kredite ermittelt. Unter anderem werden von Selbststédndigen
auch Kredite zur ,,Finanzierung von Unternehmen oder einer beruflichen Tétigkeit* aufgenommen. Diese finden sich zu

einem geringen Prozentsatz in fast allen Verschuldungsarten. Besonders hdufig jedoch sind sie entweder mit weiteren

Immobilien besichert oder unbesichert.

2.6 Herausforderungen bei
Erhebungen zur finanziellen
Situation privater Haushalte

Haushaltserhebungen sind mit dem

Problem konfrontiert, dass Haushalte

ihre Teilnahme an der Befragung ver-

weigern oder nicht erreicht werden
kénnen (Unit-Non-Response) oder zwar
teilnechmen, aber einzelne Fragen nicht
beantworten (Item-Non-Response). Dies
ware unproblematisch, wenn diese

Verhaltensweisen zufallig iiber alle

Haushalte der Stichprobe verteilt wa-

ren. Davon kann aber bei Vermdgens-

erhebungen nicht ausgegangen werden:

Die empirische Evidenz belegt, dass

vermégensreiche Personen in geringe-

rem Ausmal bereit sind, Vermdgens-
fragen zu beantworten. Gerade bei je-
nen Haushaltsgruppen, deren Angaben
aufgrund der zu erwartenden Vermo-
genskonzentration besonders wichtig
waren, ist der Anteil der fehlenden An-

gaben besonders hoch.

8 Albacete et al. (2012), Kapitel 5 und 7.
? Ebenda, Kapitel 7.

Ein Ignorieren dieser Probleme der
Nichtteilnahme und Nichtbeantwor-
tung fiithrt zu verzerrten Schitzfunk-
tionen (Schitzern), da die ausgeschlos-
senen Beobachtungen ein selektives Sub-
sample der gesamten Stichprobe dar-
stellen. Aufgrund der sensiblen und
komplexen Fragen zu Einkommen und
Vermégen gibt es besonders viele Variab-
len, bei denen (vermogende) Befragte
keine Angaben machen kénnen (,Weil3
nicht“) oder wollen (,Keine Angabe).®

Daher kommen statistische Stan-
dardverfahren zur Korrektur von
Nichtbeantwortung zum Einsatz. So
kann mit Non-Response-Gewichten das
Problem der Antwortverweigerung
teilweise behoben werden. Allerdings
gibt es keine Moglichkeit, durch Ge-
wichtung den fehlenden Teil der Bevol-
kerung mit einem Vermégen tiber dem
héchsten beobachteten Vermégenswert
(inklusive Angabe von Intervallen) in
der Haushaltsbefragung zu ersetzen.’

36
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Als Stichprobenfehler wird jene
Unsicherheit bezeichnet, die sich bei
allen Schétzern in Bezug auf eine Ziel-
population, die auf einer Stichprobe aus
der Zielpopulation anstatt auf der ge-
samten Zielpopulation beruhen, ergibt.
Fir viele Zwecke ist es interessant zu
wissen, mit welcher Unsicherheit be-
stimmte Aussagen tiber die Zielpopu-
lation verbunden sind. Standardverfah-
ren zur Berechnung der Varianz der
Schitzer lassen sich aber aufgrund des
komplexen Sampling-Designs (und der
multiplen Imputationen) beim HFCS
nicht anwenden. Detaillierte Angaben
zur Stichprobenzichung — die eine Be-
rechnung ermdglichen wiirden — kon-
nen aufgrund der notwendigen Anony-
misierung der Daten nicht Teil des
HFCS-Datensatzes sein. Daher werden
zur Varianzschatzung — und damit zur
Beurteilung der mit den Schitzern ver-
bundenen Unsicherheit — sogenannte
Replicate Weights zur Verfiigung ge-
stellt. Um eine korrekte Varianzschat-
zung zu ermoglichen, miissen die Re-
plicate Weights gemeinsam mit den
multiplen ~ Imputationen  verwendet
werden. Die multiplen Imputationen
im HFCS dienen dazu, den Bias (d.1i.
die statistische Verzerrung) aufgrund
der Nichtbeantwortung (Item-Non-Re-
sponse) zu minimieren und gleichzeitig
die damit verbundene Unsicherheit bei
der Varianzschatzung zu berticksichti-
gen."” Die Tabellen A2 und A3 im An-
nex liefern Standardfehler fir ausge-
wahlte Schatzer, die sowohl die Unsi-
cherheit aus dem komplexen Survey-
Design als auch aus der Nichtbeantwor-
tung miteinbeziehen."

10 Ebenda, Kapitel 5, 6, 7 und 8.
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In fritheren Erhebungen wurden
jene Vermégenskomponenten nicht er-
fragt, deren Erfassung besondere Prob-
leme aufwerfen. Dazu zahlte etwa das
Vermogen in Unternehmensbeteiligun-
gen, die nicht an der Borse notieren.
Die Einkommens- und Verbrauchs-
stichprobe (EVS) des Statistischen Bun-
desamtes in Deutschland erhob seit
Mitte der 1980er-Jahre keine Unter-
nehmensbeteiligungen an nicht borsen-
notierten Unternechmen. Durch die
Nichtberticksichtigung von sehr kon-
zentrierten Vermégenskomponenten
ergeben sich aber beachtliche Unter-
schatzungen des Vermogens im Aggre-
gat. Im HFCS werden im Gegensatz zur
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
(VGR) die Unternchmensbeteiligungen
nicht nur beim Finanz-, sondern teil-
weise auch beim Sachvermégen bertick-
sichtigt."”

Viele mogliche Erhebungsprobleme
konnten durch ein sorgfiltiges Design
des HFCS-Fragebogens und den Einsatz
von gut ausgebildeten Interviewern mi-
nimiert werden. Die OeNB begleitete
ganztagige Interviewerschulungen und
bereitete ausfuhrliche Materialien dafiir
vor. Eine Evaluierung der Interviewer-
tatigkeit erfolgte nicht nur im Hinblick
auf erfolgreiche Interviews, vielmehr
wurde beim HFCS in Osterreich be-
sonders auf den Einfluss der Intervie-
wer auf die einzelnen Befragungsergeb-
nisse geachtet."” Interviewer sind grund-
satzlich nicht neutral im Prozess der
Datenerhebung. Der HFCS verdankt
den Arbeiten von Arthur Kennickell
(Federal Reserve Board) wesentliche
Einblicke in die zentrale Bedeutung

""" Zu beachten ist jedoch, dass aus diesen auf Basis von (bootstrapped) Replicate Weights berechneten Standard-
fehlern keine validen Konfidenzintervalle abgeleitet werden konnen. Eine Normalverteilungsannahme macht

zudem wenig Sinn. Gegeben der Rechtsschiefe der Verteilungen ist es hochst unwahrscheinlich, dass die wahren

Konfidenzintervalle symmetrisch um die Schdtzer liegen.

" Albacete et al. (2012), Kapitel 2.
13 Ebenda, Kapitel 3.
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einer gelungenen Kommunikation zwi-
schen Interviewern und Befragten.
Erinnerungsliicken der Befragten
stellen ein grundlegendes Problem bei
der Erhebung von linger zurtickliegen-
den Geschehnissen in Haushaltsbe-
fragungen dar. Je weiter die jeweiligen
Transaktionen (Kaufe, Geschenke, Erb-
schaften etc.) in der Vergangenheit lie-
gen, desto groBere Probleme bei den
Auskiinften konnen sich ergeben. Ent-
weder werden die gesamten Transak-
tionen vergessen oder es kommt bei
den Angaben zu den Euro-Betriagen zu
Fehlauskiinften. Durch eine in seine
einzelnen Komponenten zerlegte Ab-
frage des Vermégens und des Einkom-
mens wird dem Vergessen einzelner
Komponenten entgegengewirkt. Die
Antwortméglichkeiten in verschiede-
nen Wahrungen und kategoriale Anga-
ben vermeiden einerseits Fehlauskiinfte
aufgrund von Umrechnungsproblemen
und zeigen andererseits die bestehende
Unsicherheit iiber die genauen Betrige
oder die fehlende Bereitschaft der Be-
fragten, diese genau anzugeben an.

2.7 Survey of Consumer Finances
(USA)

Eine entscheidende Vorlage fiir den
HEFCS bildet der Survey of Consumer
Finances (SCF) der US-amerikanischen
Notenbank (Federal Reserve). Diese
Haushaltserhebung  wird regelmafi
seit 1983 alle drei Jahre durchgefiihrt
und hat weltweit Vorbildcharakter fur
Erhebungen zur finanziellen Situation
privater Haushalte. Die Ergebnisse fin-
den ein breites internationales akade-
misches Interesse, die wirtschaftspoli-
tische Bedeutung des SCF ist enorm.
So wurden etwa in einer aullertour-
lichen Erhebungswelle auch die Aus-
wirkungen der Finanzkrise in den USA
untersucht. Zielsetzung war es festzu-

stellen, wie sich die Vermégenspositio-
nen der privaten Haushalte in den USA
im Zuge der Finanzkrise verdndert ha-
ben. Dies veranschaulicht auch die —
nunmehr von etlichen Zentralbanken
erkannte — zentrale Bedeutung von Mi-
krodaten fiir Geldpolitik, Finanz-
marktstabilitit und Wirtschaftspolitik.

Die beiden prominentesten Erhe-
bungen in den USA, die Vermdgens-
daten enthalten, die Panel Study of In-
come Dynamics (PSID) und der SCF,
folgen unterschiedlichen methodischen
Zugiangen bei der Erhebung der Ver-
mogen privater Haushalte. Der SCF
tiberreprasentiert —einkommensstarke
Haushalte in seiner Stichprobe und hat
eine hohere Anzahl an Fragen zum Ver-
mogen. Die Federal Reserve verwendet
fir ihre Erhebung Einkommenssteuer-
daten, um eine Substichprobe von be-
sonders vermogenden Haushalten zu
erstellen. 1.500 der 6.500 Haushalte in
der Stichprobe des SCF gehoren diesem
sogenannten List Sample an, anhand
dessen vermdgende Haushalte iiber
Steuerdaten identifiziert und tberpro-
portional in die Stichprobe gezogen
werden konnen. Diese Vorgangsweise
schlagt sich in einer bedeutend besse-
ren Erfassung des vermogenden Teils
der privaten Haushalte nieder. Eine auf
den ersten Blick fiir die USA sehr kleine
Stichprobe erlaubt aufgrund der sorg-
faltigen Stichprobenzichung, der inten-
siven Interviewervorbereitung, dem
extensiven Dateneditieren und erst-
klassiger multipler Imputationen detail-
lierte Analysen der Nettovermogen der
privaten Haushalte der USA.

In Osterreich ist bislang kein Over-
sampling der vermégenden Haushalte
durchfiithrbar. Dies fihrt zu deutlich
erhohten Standardfehlern der vermo-
gensbezogenen Schitzer.
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Kasten 2

Methodische Vorziige des HFCS

Der HFCS weist eine Vielzahl von Vorziigen im Vergleich zu anderen Mikrodatensdtzen auf. Im Folgenden werden die
wichtigsten angefiihrt:'

Umfassende Erhebung: In einem Datensatz werden Informationen zu Vermdgen, Einkommen und Ausgaben ge-
sammelt. Alle drei Jahre sind neue Wellen der Erhebung geplant. Damit liegen erstmals umfangreiche Datensdtze fiir
einen Ldndervergleich im Euroraum vor.

Ex-ante-Harmonisierung: Der HFCS-Kernfragebogen ist in allen Ldndern des Euroraums harmonisiert. Ein Set
von gemeinsamen Kernvariablen, das ex ante harmonisiert wurde, erlaubt eine breite Vermogensdefinition. Es muss
folglich keine enge Vermogensdefinition als kleinster gemeinsamer Nenner unterschiedlicher Befragungen gewdhlt
werden. Durch dieses harmonisierte und detaillierte Datenset werden anspruchsvolle Ldndervergleiche im Euroraum
erst moglich werden. Zudem ist, anders als etwa bei EU-SILC, auch die Art der Erhebung und die Methode der
Imputationen harmonisiert.

Paradaten: Im HFCS wurde eine Vielzahl von sogenannten Paradaten erhoben, die Informationen zum Zustand
des Gebdudes von auBen, der Wohngegend und Ahnliches enthalten. Dies ermaglicht Plausibilitdtschecks der Angaben
der Befragten, bei Unklarheiten eine rasche Nachrecherche, aber auch eine Einschdtzung der Interviewerkompetenz.
Die Paradaten umfassen auch Informationen fiir jene Haushalte, die nicht an der Erhebung teilnehmen. Diese kommen
bei der im Hinblick auf maglichst unverzerrte Schétzer besonders wichtigen Erstellung von Non-Response-Gewichten
zum Einsatz.

Intensive Erhebung: Bei vielen Fragen des HFCS waren konkrete Angaben von Geldbetrégen notwendig. Falls die
Befragten nicht bereit waren, einen exakten Geldbetrag anzugeben, konnten sie selbst ein Intervall angeben, in dem
dieser Betrag nach ihrer Einschdtzung liegt. Dieses Intervall konnte nach oben oder nach unten offen sein. Falls diese
Moglichkeit nicht genutzt wurde, konnten die Befragten ein Intervall aus einer vorgegebenen Liste auswdhlen. So wurde
versucht, bei sensiblen Fragen so viel an Informationen wie moglich zu bekommen. Zum Abschluss wurde die Antwort
vom Computer in eine Zahl iibersetzt und vom Interviewer wiederholt. Der Befragte musste sie als ,,Korrekt“ bzw.
,,Nicht korrekt einstufen. Falls der Betrag nicht korrekt war, wurde er korrigiert. Diese besonders zeitaufwendige Vor-
gangsweise half sprachlichen oder akustischen Missverstdndnissen, Tippfehlern etc. vorzubeugen.

VolIstindige CAPI-Erhebung: Das gesamte Interview wurde fiir alle Haushalte personlich und computerbasiert
durchgefiihrt. Ein Computer-Assisted Personal Interviewing (CAPI) hat den Vorteil, dass das Fragenprogramm unter-
schiedliche Verldufe nehmen und der Interviewer jederzeit Erkldrungen geben kann. Dabei kann er auf gespeicherte
Informationen zuriickgreifen. Zudem konnen durch die CAPI-Software anhand von inhaltlichen Beziigen zwischen
verschiedenen Antworten bereits wdhrend des Interviews laufend Plausibilitdtschecks durchgefiihrt werden. Die
Verwendung derselben Befragungsmethode fiir alle Haushalte ist notwendig zur Gewdhrleistung der Vergleichbarkeit.

Kein Weight-Trimming: Der HFCS in Osterreich ist darauf ausgerichtet, maglichst unverzerrte Schitzer fiir seine
Zielpopulation zu liefern, auch wenn dies manchmal zulasten der Prdzision der Schdtzer geht. Es werden nicht ver-
zerrte Schdtzer mit groBeren Standardfehlern gegeniiber verzerrten Schatzern mit kleineren Standardfehlern bevor-
zugt. In keiner Stufe kam es zu einem Trimming (Abschneiden) von Gewichten.

Multiple Imputationen: Imputationen fiigen fehlende Daten ein. Multiple Imputationen ersetzen einen fehlenden
Wert durch mehrere plausible Werte und reflektieren im Gegensatz zu einfachen Imputationen auch die Unsicherheit
der imputierten Werte. Die beim HFCS angewandte Methode basiert auf einem iterativen Ansatz, der alle zu imputie-
renden Variablen in einem Modell imputiert, um die gemeinsame Verteilung der Variablen nicht zu verzerren.

Insgesamt zdhlt der HFCS zu jenen Haushaltserhebungen, die sich in allen methodischen Fragen am State of the
Art einer exakten und achtsamen Datenproduktion fiir Haushaltsmikrodaten orientieren. Dem Vorbild des SCF folgend,
wird versucht, die Unsicherheit, die mit derartigen Erhebungen verbunden ist, in den Daten widerzuspiegeln, anstatt
die Varianz kiinstlich zu verringern, was gleichzeitig den Bias erhéhen wiirde.

" Fiir weiterfiihrende Darstellungen siehe Albacete et al. (2012).
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3 Das Nettovermdgen und seine
Komponenten

Das Nettovermégen umfasst das Brut-
tovermogen abziiglich der Verschul-
dung eines Haushalts. Diese GroBe er-
fasst die aktuelle Vermdgenssituation
eines Haushalts am besten. Eine allei-
nige Betrachtung des Nettovermogens
allerdings notwendigerweise
wichtige Aspekte der Zusammenset-
zung des Vermogens eines Haushalts
ausblenden.

Beispielsweise konnen zwei Haus-
halte mit derselben Nettovermogens-
héhe eine unterschiedliche Vermégens-
zusammensetzung haben. So kénnte
der eine Haushalt kaum etwas gespart
haben und lediglich tiber einen kleinen
Notgroschen in Form eines Sparbuchs
verfiigen, der andere Haushalt aber ge-
rade ein Haus gekauft haben und daher
ein hohes Bruttovermégen und hohe
Verschuldung aufweisen.

In einem ersten Schritt betrachten
wir die Verteilung des Nettovermogens
und seiner Komponenten Sachvermo-
gen, Finanzvermogen und Verschul-
dung. Die Haushalte werden in Netto-
vermogensklassen aufgeteilt, wobei alle
Haushalte berticksichtigt werden.

Grafik 1 unterteilt alle Haushalte
gemal ihres Nettovermogens in Klas-
sen von jeweils 50.000 EUR. Gezeigt
wird der Prozentanteil der Haushalte in
den jeweiligen Kategorien. Zur besse-
ren grafischen Darstellung sind die
unterste und die oberste Vermogens-
klasse nach unten bzw. oben hin offen.
In der untersten Klasse befinden sich
daher Haushalte mit weniger als
—100.000 EUR Nettovermdgen, d.h.
Haushalte, die deutlich mehr Verschul-
dung als Bruttovermogen aufweisen. In
der obersten Klasse sind Haushalte mit

wirde

mehr als 500.000 EUR an Nettover-
mogen.

Annahernd 40% der Haushalte
haben ein Nettovermogen zwischen 0
und 50.000 EUR. Diese Klasse enthalt
den mit Abstand groBten Prozentanteil
an Haushalten in Osterreich. In den
vier folgenden Klassen bis zu 250.000
EUR finden sich jeweils zwischen 5%
und 10% der Haushalte. Insgesamt
summieren sich diese finf Klassen von
0 bis 250.000 EUR auf rund 70 % aller
Haushalte auf.

Werden die Haushalte mit einem
negativen Nettovermogen dazu addiert,
zeigt sich, dass rund drei Viertel aller
Haushalte ein Nettovermégen von we-
niger als 250.000 EUR besitzen. Das
restliche Viertel der Haushalte streut
stark nach oben, sodass die Anzahl der
Haushalte in den jeweiligen Klassen be-
trachtlich abnimmt. Dennoch finden
sich immer noch rund 11 % der Haus-
halte in der nach oben offenen Klasse
mit mehr als 500.000 EUR. Dies
dokumentiert die ausgeprigte Rechts-
schiefe der Vermdgensverteilung.

Wahrend in Grafik 1 die Abstande
zwischen den Vermégenswerten fixiert
wurden und der Anteil der Haushalte
innerhalb dieser Klassen geschatzt
wurde, werden im Folgenden neun
Perzentile geschatzt, die alle nach
ihrem Vermdgen aufsteigend sortierten
Haushalte in zehn gleich groBe Grup-
pen unterteilen. Grafik 2 unterteilt die
osterreichische Haushaltspopulation in
Dezile zu jeweils rund 377.000 Haus-
halten."* Ein Zehntel der Haushalte in
Osterreich verfiigt iiber ein Nettover-
mogen von weniger als 1.000 EUR und
die Halfte der Haushalte besitzt weni-
ger als rund 76.000 EUR. Andererseits

weist etwa ein Funftel der Haushalte

4 Siche Tabelle Al im Annex fiir die zugrunde liegenden Mittelwerte und Perzentile der Nettovermagens-, Sachver-
mogens-, Finanzvermogens- und Verschuldungsverteilungen.
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Grafik 1

Verteilung der Haushalte auf Nettovermogensklassen
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Nettovermdgensklassen in EUR

Quelle: HFCS Austria 2010, OeNB.

mehr als rund 311.000 EUR an Vermo-
gen auf und ein Zehntel der Haushalte
hat mehr als rund 542.000 EUR.
Neben dem Median, der die Haus-
halte in zwei gleich groBe Gruppen mit
weniger bzw. mehr an Nettovermdgen
teilt, ist auch der Mittelwert (Durch-
schnitt) ein hédufig verwendetes, aber
nicht robustes” Merkmal einer Vertei-
lung. Der Mittelwert des Nettovermo-
gens liegt bei rund 265.000 EUR und
fallt damit ins 8. Dezil. Mehr als drei
Viertel der Haushalte verfiigen tber
weniger Nettovermaégen als der Durch-
schnitt. Dies illustriert wiederum die
ausgepragte Rechtsschiefe der Vertei-
lung des Nettovermogens. Es gibt sehr
viele Haushalte mit einem geringen
Nettovermdgen und sehr wenige Haus-
halte mit sehr hohem Nettovermdgen.

3.1 Sachvermogen, Finanzvermogen
und Verschuldung

Das Nettovermégen eines Haushalts
setzt sich aus verschiedenen Kompo-
nenten zusammen. Es errechnet sich
aus der Summe von Sachvermégen und
Finanzvermégen abziiglich der Ver-
schuldung (siche Kapitel 2).

Wenn ein Haushalt etwa kein Sachver-
mogen besitzt, geht das Sachvermdgen
mit einem Wert von O in die Berech-
nung des Nettovermogens ein. Das
Gleiche gilt fiir Finanzvermogen und
Verschuldung. Wihrend nur sehr we-
nige Haushalte kein Finanzvermdgen
besitzen, gibt es doch etliche Haus-
halte, die tiber kein Sachvermégen ge-
mal der HFCS-Definition verfiigen.
Zudem hat nur ein Teil der Haushalte

Schulden.

!> Eine statistische Kennzahl wird als robust bezeichnet, wenn sie eine beschrinkte Izzf]uence Function aqfweist,
d. h., dass die Verdnderung eines Datenpunkts keine grofen Auswirkungen auf die Mafzahl haben kann (siche
Huber, P.J. 2004. Robust Statistics. Wiley Series in Probability and Statistics).
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Grafik 2
Perzentile und Mittelwert des Nettovermaogens
in EUR
600,000
L
4
500000 ’
4
.
.
400000 R
.
4
L]
300000 Mitteiwert <
'0
4
200.000 o
4 s ‘
L 4 ’ 1
100.000 .*
o'
- -
e e
0 @-—=m@um="0""
0 0 20 30 40 50 60 70 80 9 100

Quelle: HFCS Austria 2010, OeNB.

Aus diesem Grund fihren wir die
Analyse von Sachvermogen, Finanzver-
mogen und Verschuldung im Folgenden
in zwei Schritten durch: Zuerst be-
trachten wir die Partizipation an der
jeweiligen Vermégenskomponente, ge-

hen also der Frage nach, wie viele
Haushalte positive Werte (strikt groBer
0) von Sachvermogen, Finanzvermégen
und Verschuldung halten. In einem
zweiten Schritt zeigen wir dann die
Verteilung der jeweiligen positiven
Vermogens- bzw. Verschuldungswerte
jener Haushalte, die diese Werte halten
(konditionale Verteilungen).

3.1.1 Sachvermogen

Grafik 3 zeigt, wie viele Haushalte auf
vorab definierte Sachvermdgensklassen
entfallen. Zudem gibt es eine Kategorie
0 fir jene rund 15% aller Haushalte,
die kein Sachvermdgen besitzen. Die
Kategorie 1 bis 50.000 EUR ist mit
Abstand die grofite. In dieser Klasse
finden sich rund 34 % der Haushalte.
Bei diesen Haushalten handelt es sich
vorrangig um Mieter ihres Haupt-
wohnsitzes, fir die im Grofteil der
Fille ihr PKW die groBte Sachvermo-

Grafik 3
Verteilung der Haushalte nach Sachvermoégen
in %
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Quelle: HFCS Austria 2010, OeNB.
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genskomponente darstellt. In den héhe-
ren Sachvermogensklassen stellt vor-
rangig der Hauptwohnsitz die groBte
Sachvermégenskomponente dar. Aber
auch Beteiligungen an Unternehmen,
in denen mindestens ein Haushaltsmit-
glied aktiv titig ist, zihlen im HFCS
zum Sachvermdgen. Sie spielen insbe-
sondere in den héheren Vermdégens-
klassen eine bedeutende Rolle. Dies
liegt auch daran, dass im HFCS auch
landwirtschaftlich genutztes Immobi-
lienvermégen von Landwirten auBer-
halb des Hauptwohnsitzes als eine
Unternehmensbeteiligung  betrachtet
wird. Da alle diese Komponenten ein-
zeln erfasst werden und auch Land-
wirte in der Erhebung identifizierbar
sind, bietet der HFCS viel an Flexibili-
tat bei der Datenverwendung,

Grafik 4 zeigt die Verteilung des
Sachvermégens anhand der Perzentile,
wobei in der Darstellung ausschlieBlich
nur jene rund 85% der Haushalte be-
riicksichtigt werden, die iiber ein posi-
tives Sachverméogen verfiigen.

Household Finance and Consumption Survey des Eurosystems 2010
Erste Ergebnisse fiir Osterreich

Grafik 4

Haushalte mit Sachvermogen: Perzentile

des Sachvermoégens
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40% der Haushalte, die Uber ein
positives Sachvermogen verfiigen, be-
sitzen weniger als rund 47.000 EUR.
Der Median, der die Sachvermogensbe-
sitzer in zwei gleich groBe Gruppen
cinteilt, liegt bei rund 108.000 EUR.
Der Mittelwert von rund 278.000
EUR wird erst zwischen dem 75. und

Grafik 5

Verteilung der Haushalte nach Finanzvermégen
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80. Perzentil tberschritten. Selbst in
der Gruppe jener Haushalte, die Sach-
vermogen besitzen, halten drei Viertel
der Haushalte weniger an Sachvermo-
gen als der Durchschnitt. Im obersten
Viertel steigen die Vermogenswerte
nochmals stark an, sodass das 90. Per-
zentil bereits bei rund 534.000 EUR
liegt.

3.1.2 Finanzvermogen

Im Gegensatz zum Sachvermégen zeigt
Grafik 5, dass fast alle Haushalte (rund
97 %) tiber ein positives Finanzvermo-
gen verfiigen. Es finden sich aber mehr
als drei Viertel aller Haushalte in der
untersten Finanzvermogensklasse mit
weniger als 50.000 EUR. Die Anteile
in den nachfolgenden Klassen sinken
deutlich ab. Nur etwa jeder zehnte
Haushalt verfiigt tiber ein Finanzver-
moégen von iiber 100.000 EUR, und
nur rund 1,3 % halten mehr als 500.000
EUR an Finanzvermogen.

Grafik 6 zeigt die Verteilung des
Finanzvermogens jener Haushalte, die
positive Werte halten. Im Vergleich zu
den Werten des Sachvermégens sind
jene des Finanzvermégens relativ nied-

Grafik 6

Haushalte mit Finanzvermaogen: Perzentile und Mittelwert
des Finanzvermaégens
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rig. Die Halfte der Haushalte halt weni-
ger als rund 14.000 EUR und mehr als
drei Viertel der Haushalte liegen unter
dem Durchschnitt von rund 48.000
EUR. 10% der Haushalte verfiigen
tiber mehr als rund 105.000 EUR. Be-
achtet werden muss bei einer Interpre-
tation dieser Ergebnisse, dass es ins-
besondere beim Finanzvermdgen zu
einer starken Untererfassung besonders
im oberen Bereich der Verteilung
kommt.

3.1.3 Verschuldung

Yerschuldung von Haushalten ist in
Osterreich weit weniger verbreitet als
Finanz- oder auch Sachvermégen. So
zeigt Grafik 7, dass die nicht verschul-
deten Haushalte mit rund 64 % aller
Haushalte mit Abstand die groBte
Gruppe darstellen. Weitere rund 26 %
der Haushalte haben Schulden von we-
niger als 50.000 EUR offen. Die rest-
lichen Klassen mit einer Verschuldung
von mehr als 50.000 EUR summieren
sich auf weniger als 10 % der Haushalte
auf. Nur eine relativ kleine Gruppe
von Haushalten halt betrachtliche
Schulden.

Der Verschuldung liegen beson-
ders ausgepragte Lebenszyklusmuster
zugrunde, die in derartigen Darstellun-
gen nicht erkennbar sind. So kommen
die meisten groBeren Schulden durch
den Ankauf von Immobilien zustande.
Dabei handelt es sich vorrangig um den
Erwerb eines Hauptwohnsitzes. Dieser
erfolgt meist im Alter zwischen 25 und
40 Jahren. Beim Haus- oder Woh-
nungskauf erhohen sich gleichzeitig
Verschuldung und Sachverméogen, wéh-
rend sich das Finanzvermdgen meist ver-
ringert, da es in der Form von Eigen-
mitteln in den Kauf einflieBt. Nach
dem Kauf sinkt zumeist die Verschul-
dung und das Finanzvermdgen steigt
wieder an. Eine Ausnahme bilden end-

féillige Kredite.
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Grafik 7
Verteilung der Haushalte nach
Verschuldung
in %
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Fir jene rund 36 % der Haushalte,
die verschuldet sind, zeigt Grafik 8 die
Verteilung ihrer Verschuldungswerte.
20 % der verschuldeten Haushalte, d. h.
rund 7% aller Haushalte, halten Schul-
den von mehr als rund 67.000 EUR.
Dabei handelt es sich vorrangig um
Kredite zur Finanzierung von Immo-
bilieneigentum, d.h. um sogenannte
Hypothekarkredite. Kredite ohne Besi-
cherung sind hingegen vorrangig im
unteren Bereich der Verteilung zu fin-
den. Die Halfte aller verschuldeten
Haushalte hat weniger als rund 14.000
EUR Schulden. Zudem wird im HFCS
erfasst, ob es Leasingvertrage fiir Fahr-
zeuge gibt. Die Hohe der damit ver-
bundenen Verschuldung wird nicht er-
fasst. Schulden, die iiber Leasingver-
trage gehalten werden, sind demnach
nicht Teil der abgebildeten Verschul-
dung. Im Gegensatz zu anderen Lin-
dern ist das Leasing jedoch bei Haus-
halten in Osterreich nur wenig verbrei-

Household Finance and Consumption Survey des Eurosystems 2010
Erste Ergebnisse fiir Osterreich

tet. Nur rund 5% der Haushalte geben
an, einen Leasingvertrag zu haben.
Grafik 9 stellt die Verteilung des
Nettovermdgens und seiner Kompo-
nenten (Sach- und Finanzvermogen so-
wie Verschuldung) dar. Es werden die
jeweiligen Perzentile als prozentueller
Anteil der jeweiligen Mediane iiber
jene Haushalte berechnet, die die ent-
sprechende Vermogenskomponente be-
sitzen. Es zeigt sich, dass die Verschul-
dung nach oben hin am starksten streut.
Sach- und Nettovermégen streuen hin-
gegen nach unten am starksten. Da
diese Verteilungen unabhingig vonein-
ander berechnet wurden, gibt diese
Kontrastierung der Vermogenskompo-
nenten noch keine Hinweise auf die Be-
zichung zwischen den einzelnen Kom-
ponenten auf Haushaltsebene.

3.1.4 VerteilungsmaBzahlen des Brutto-
und Nettovermogens

Bei der Darstellung der Vermdgensver-
teilung ist zu beachten, dass der Gini-
Koeffizient — das bekannteste Vertei-
lungsmall zur Ungleichheit — bei Ver-
mogensfragen Nachteile aufweist. Da
es beim Vermogen auch negative Werte

Grafik 8

Verschuldete Haushalte: Perzentile und Mittelwert
der Verschuldung
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Grafik 9

Perzentile der konditionalen Verteilungen in Prozent des
Medians

in % des jeweiligen Medians (logarithmische Skala)
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Quelle: HFCS Austria 2010, OeNB.

gibt, ist umstritten, ob der Gini-Koef-
fizient des Brutto- oder des Nettover-
mogens angegeben werden soll. Beide
Werte liegen aber nahe beieinander.
Ein Gini-Koeffizient von 0,73 bzw.
0,76 belegt jedenfalls eine ausgepragte
Vermogensungleichheit. P90/P10 zeigt
mit einem Wert von 233,7 eine be-
trachtliche Spreizung zwischen unten
und oben auf. Der Haushalt an der
Grenze zu den vermdgensreichsten
10% der Haushalte verfiigt demnach
uber das 233,7-Fache des Bruttovermo-
gens jenes Haushalts an der Grenze zu

Tabelle 1
MaBzahlen der Vermogensverteilung
Bruttovermogen Nettovermégen'
Gini-Koeffizient 0,73 0,76
P75/P25 224 243
P90/Median 6,2 7
P90/P10 2337 5811

Quelle: HFCS Austria 2010, OeNB.
" Der Gini-Koeffizient ist bei Daten, die negative Werte enthalten, nicht nach oben mit 1 beschrdnkt. Eine

sinnvolle Interpretation bzw. Vergleichbarkeit mit anderen Verteilungen ist aus verschiedenen Griinden
umstritten.

den vermogensarmsten 10 % der Haus-
halte. Die analoge MaBzahl fiir das Net-
tovermogen ist mit 581,1 mehr als
doppelt so groB3. Perzentil-Ratios sind
robuste MaBzahlen. Zudem inkludie-
ren die hier ausgewihlten (P90/P10,
P90/P50, P75/P25) die schwer erfass-
baren Rander der Verteilung nicht (bei
P90/P10 sind etwa jeweils die vermo-
gensarmsten und -reichsten 10% der
Haushalte ausgeschlossen) und konnen
daher als besonders zuverlassig angese-
hen werden.

3.2 Komponenten des Netto-
vermogens

Die drei Bestandteile des Nettovermo-
gens (Sachvermogen, Finanzvermogen
und Verschuldung) lassen sich detail-
liert auf der Ebene ihrer jeweiligen
Subkomponenten analysieren.

Wir gehen dabei in zwei Schritten
vor: Zuerst wird die Partizipation der
Haushalte an einer bestimmten Vermo-
genssubkomponente dargestellt, d.h.,
wie viele Haushalte diese Vermogens-
position besitzen. Danach werden
Median und Mittelwert bei jenen Haus-
halten berechnet, die die Vermdgens-
komponente halten.

Die konditionalen Verteilungen in
Abschnitt 3.1 bezogen sich jeweils auf
positive Vermogenswerte. Bestimmte
Komponenten — wie Girokonten — kon-
nen aber gehalten werden und einen
Wert von 0 aufweisen. Negative Werte
auf Girokonten werden als Teil der Ver-
schuldung erfasst. Die Kontoiiberzie-
hung wird als Kredit an anderer Stelle
im HFCS-Fragebogen erfasst. Die
Girokonten selbst werden dann ent-
sprechend mit einem Wert von O er-
fasst.'® Tabelle 2 gibt einen Uberblick

uber die wichtigsten Subkomponenten

16 Tabelle Al im Annex illustriert die Unterschiede, die aus diesen Ansdtzen resultieren, anhand der konditionalen
Verteilungen von Sachvermégen, Finanzvermogen und Verschuldung.
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Tabelle 2
Subkomponenten des Nettovermogens
Partizipation | Median Mittelwert | Mittelwert-
Median-Ratio
in% | in EUR
Sachvermogen
Kraftfahrzeuge 74,9 8.000 13.088 1,6
Hauptwohnsitz 477 200.000 258.072 1,3
Andere Wertgegenstinde 23,6 3909 12.835 33
Weiteres Immobilienvermdégen 134 94.028 227929 24
Unternehmensbeteiligungen (inklusive Landwirtschaften) 94 180.603 731425 4,0
Finanzvermé&gen
Girokonten 990 707 3171 4,5
Sparkonten 8711 11.657 30.062 2,6
Bausparvertrage 54,7 3414 5.291 1,5
Lebensversicherungen 38,0 1137 26922 24
Geld, das andere dem Haushalt schulden 10,3 2.620 15.754 6,0
Fonds 10,0 11.248 55414 49
Aktien 53 7.086 26.864 3,8
Anleihen 3,5 13.832 102.860 74
Anderes Finanzvermdgen 23 4722 45.846 9,7
Verschuldung
Besicherte Verschuldung 184 37.546 76.288 2,0
Hauptwohnsitz 16,6 37.332 72.745 19
Andere Immobilien 24 36.397 80.204 2,2
Unbesicherte Verschuldung 214 3.016 12.687 42
Konten tberzogen 13,6 1.208 2.349 19
Unbesicherte Kredite 111 8.000 21475 2,7
Rickstand auf Kreditkarten 1,5 540 966 1,8

Quelle: HFCS Austria 2010, OeNB.

des Nettovermégens. In die Berech-
nung von Median und Mittelwert wer-
den nur jene Haushalte einbezogen, die
die jeweilige Vermdogenskomponente
halten. Zusatzlich wird die Mittelwert-
Median-Ratio als Indikator fur die
Schiefe der Verteilung innerhalb der
betrachteten Vermogensklasse berech-
net.'” Je weiter der Mittelwert vom
Median entfernt liegt, desto groBer ist
die Schiefe der Verteilung. Bei allen
Subkomponenten des Vermogens han-
delt es sich um rechtsschiefe Verteilun-
gen. Der Mittelwert liegt demnach
tuber dem Median.

3.2.1 Sachvermogen

Kraftfahrzeuge sind die am weitesten
verbreitete Subkomponente des Sach-
vermogens. Fast drei Viertel der Haus-
halte in Osterreich verfiigen iiber min-
destens ein Kraftfahrzeug. Im Durch-
schnitt betrigt der Wert dieser
Kraftfahrzeuge rund 13.000 EUR. Die
Mittelwert-Median-Ratio von 1,6 sig-
nalisiert eine relativ gleichverteilte Ver-
mogenskomponente.

Der Hauptwohnsitz befindet sich
bei rund 48 % der Haushalte zumindest
teilweise im Eigen‘cum.18 In dieser Ver-
mogenssubkomponente halten die Ei-

'” Die Mittelwert-Median-Ratio wird hier — aus Griinden der leichteren Verstandlichkeit — jeweils als einfache
Division des geschatzten Mittelwertes durch den geschatzten Median angegeben. Das heifst, die zugrunde liegenden
Mittelwerte und Mediane wurden auf Basis der fiinf multipel imputierten Datensdtze geschatzt.

I8 Dass ein Haushalt den Hauptwohnsitz nur zum Teil besitzt, kann sich etwa dann ergeben, wenn ein Haus oder

eine Wohnung geerbt wird und einer der Erben darin wohnt, aber (noch) nicht Eigentiimer des/der gesamten

Hauses/Wohnung ist.
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gentiimerhaushalte einen Wert von
rund 200.000 EUR im Median und
rund 258.000 EUR im Durchschnitt.
Es handelt sich damit dem Volumen
nach um die wichtigste Sachvermo-
genskomponente.

Etwa 24% der Haushalte halten
Sachvermdégen, das unter ,Andere Wert-
gegenstande® zusammengefasst ist. Da-
bei handelt es sich um Gold, Kunst-
gegenstande, Schmuck, Sammlungen
etc. Die Werte in dieser Kategorie sind
mit einem Median von rund 4.000
EUR eher niedrig.

Weiteres  Immobilienvermogen —
ohne den Hauptwohnsitz des Haushalts
— besitzen rund 13% der Haushalte.
Dazu gehéren vor allem Héuser, Woh-
nungen und unbebaute Grundstiicke.
Immobilienvermégen von Landwirten,
das Teil des landwirtschaftlichen Be-
triebs ist, wird im HFCS nicht als wei-
teres Immobilienvermogen, sondern als
Teil einer Unternchmensbeteiligung
erfasst.

Unternehmensbeteiligungen (inklu-
sive Landwirtschaften) werden von
weniger als 10% der Haushalte gehal-
ten. Dabei handelt es sich um direkte
Unternehmensbeteiligungen, in denen
mindestens ein Haushaltsmitglied aktiv
tatig ist. Die Werte in dieser Subkom-
ponente des Sachvermégens sind mit
einem Median von rund 181.000 EUR
und einem Mittelwert von rund
731.000 EUR hoch. Direkte Unter-
nchmensbeteiligungen in der Form
stiller Beteiligungen, in denen kein
Haushaltsmitglied eine aktive Rolle
einnimmt, sind dem Finanzvermdgen
zugeordnet.

3.2.2 Finanzvermdgen

Die am weitesten verbreitete Subkom-
ponente des Geldvermégens und gleich-
zeitig jene mit den niedrigsten Werten
ist das Girokonto. Fast alle Haushalte

(99 %) geben an, mindestens ein Giro-
konto zu besitzen. In dieser Subkompo-
nente des Finanzvermogens halten Haus-
halte im Median nur rund 700 EUR
und im Mittelwert rund 3.000 EUR.

Sparkonten, zu denen im HEFCS
neben klassischen Sparbiichern auch
Bausparvertrage und Lebensversiche-
rungen zahlen, sind mit Abstand die
am weitesten verbreitete Sparvariante.
Rund 87% der Haushalte verfiigen
tiber mindestens ein Sparkonto, rund
55% der Haushalte tiber mindestens
einen Bausparvertrag und rund 38%
der Haushalte tiber mindestens eine Le-
bensversicherung. Die Werte auf den
Sparkonten sind durchaus betrichtlich.
Der Median liegt bei rund 12.000 EUR
und der Mittelwert bei rund 30.000
EUR.

Eine weitere Finanzvermégenskate-
gorie bildet Geld, das Personen dem
Haushalt schulden. Rund 10% der
Haushalte geben an, Geld an andere
verliechen zu haben. Dieses Geld wird
daher als Teil des Finanzvermdégens der
Haushalte erfasst. Mit einem Median
von rund 2.600 EUR und einem Mit-
telwert von rund 15.800 EUR handelt
es sich vom Volumen her um eine nicht
zu unterschatzende Grofle, die etwa
mit jener des direkt in Aktien veranlag-
ten Finanzvermogens vergleichbar ist.
Diese Kategorie des Finanzvermogens
wird nicht von der GFR als Geldver-
mogen erfasst.

Fonds werden von etwa 10%, Ak-
tien von rund 5% und Anleihen von
rund 4% der Haushalte gehalten. Auch
in den im Vergleich zu Sparkonten risi-
koreicheren Anlagen finden sich mit
Medianwerten von rund 11.000 EUR
(Fonds), rund 7.000 EUR (Aktien) und
rund 14.000 EUR (Anleihen) beach-
tenswerte Summen. Mittelwerte sind
generell mit Vorsicht zu interpretieren,
da sie von wenigen Beobachtungen
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stark beeinflusst sein kénnen. Dies gilt
insbesondere bei Komponenten, die
von wenigen Haushalten gehalten wer-
den, wie etwa Anleihen und Aktien.
Die ResidualgréBe ,Anderes Fi-
nanzvermogen®, fir die rund 2% der
Haushalte Werte angaben, erfasst jene
Formen des Finanzvermdégens, die in
keine der anderen Kategorien fallen.
Dazu gehéren z. B. stille Beteiligungen,
ausstandige Lohne oder Markenrechte.
Der Median betrdgt rund 5.000 EUR.

3.2.3 Verschuldung

Etwa 17% der Haushalte (rund 35%
aller Haushalte, die zumindest teil-
weise Eigentiimer ihres Hauptwohnsit-
zes sind) haben mit dem Hauptwohn-
sitz besicherte Schulden. Der Median
von rund 37.000 EUR und der Mittel-
wert von rund 73.000 EUR spiegeln
vor allem den aktuellen Stand bei der
Riickzahlung der Finanzierung der Im-
mobilie wider.

Nur rund 2 % der Haushalte halten
mit anderen Immobilien besicherte
Kredite, die in ihrem Wert aber den
mit dem Hauptwohnsitz besicherten
Krediten ahnlich sind.

Etwa 21% der Haushalte haben
nicht besicherte Schulden. Die nicht
besicherte Verschuldung weist eine
deutlich schiefere Verteilung auf, ist
aber von ihrem Gesamtwert her be-
trachtet bei weitem nicht so bedeutend
wie die besicherte Verschuldung. So
haben etwa 14% der Haushalte ihr
Konto um rund 1.200 EUR im Median
tiberzogen. Im Durchschnitt betragt
der Wert rund 2.300 EUR. Mit einem
durchschnittlichen Betrag von rund
21.000 EUR sind die unbesicherten
Kredite innerhalb der nicht besicherten
Verschuldung die wichtigste Kompo-
nente.

Riickstinde auf Kreditkarten spie-
len in Osterreich nur fiir rund 2 % der

Household Finance and Consumption Survey des Eurosystems 2010
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Haushalte eine Rolle und fallen mit
einem Median von rund 500 EUR und
einem Mittelwert von rund 1.000 EUR
tendenziell eher. gering aus. Kreditkar-
ten werden in Osterreich nach wie vor
cher wie Debitkarten verwendet, wo-
bei die Rechnungen jeweils monatlich
vollstindig beglichen werden.

4 Vermogen im Haushaltskontext
Neben der finanziellen Bilanz eines
Haushalts, die wir in Kapitel 2 ausfiihr-
lich beschrieben haben, wird im HFCS
eine Vielzahl anderer Informationen
erhoben. In diesem Kapitel betrachten
wir den Zusammenhang einiger der
wichtigsten soziookonomischen Cha-
rakteristika der Haushalte mit dem
Nettovermogen.

4.1 Haushaltsstruktur und Netto-
vermogen

Tabelle 3 zeigt das Nettovermégen der
Haushalte gereiht nach HaushaltsgroBe.
Es ist zu erkennen, dass das Nettover-
mogen mit der HaushaltsgroBe stark
ansteigt. Wahrend der Median in Ein-
personenhaushalten — der mit einem
Anteil von rund 39 % haufigsten Haus-
haltsform — bei rund 19.000 EUR liegt,
verfiigen Zweipersonenhaushalte schon
tiber rund 126.000 EUR im Median.
Ein Grund dafiir ist, dass Zweiperso-
nenhaushalte weit haufiger den Haupt-
wohnsitz besitzen. Die Nettovermo-
genswerte steigen mit der Haushalts-
groBe auch im Mittelwert durchwegs
an. Innerhalb der nach Haushaltsgré3e
geordneten Haushalte ist die Verteilung
des Nettovermdgens bei Einpersonen-
haushalten besonders ungleich. In die-
ser Gruppe verfligt der durchschnitt-
liche Haushalt tiber das Sechsfache des
mittleren Haushalts, wiahrend die Mit-
telwert-Median-Ratio bei Zwei- und
Dreipersonenhaushalten etwa nur 2,3
betrigt. Das liegt unter anderem an der
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Tabelle 3

Nettovermdégen nach HaushaltsgroBle

Anteil Median Mittelwert Mittelwert-

Median-Ratio

in % | in EUR
1 Person 38,7 18.675 112.841 6,0
2 Personen 34,7 125.794 284943 2,3
3 Personen 11,3 164.482 371.553 2,3
4 Personen 89 147436 421.398 29
5 und mehr Personen 6,5 235.071 664.536 2,8

Quelle: HFCS Austria 2010, OeNB.

besonderen Altersverteilung der Ein-  und sich unterdurchschnittlich aus Per-
personenhaushalte, die iiberdurch-  sonen mittleren Alters zusammenset-
schnittlich aus jingeren (unter 30) und  zen.

dlteren Personen (iiber 60) bestehen

Kasten 3

Referenzperson

In vielen Erhebungen auf Haushaltsebene wird eine sogenannte Referenzperson bestimmt,
um Informationen zu Haushalten mit Eigenschaften in Verbindung setzen zu kénnen, die nur
einer Person zuzuordnen sind.

Typische Charakteristika, die im HFCS nur auf Haushaltsebene vorhanden sind, sind das
Nettovermogen, die Verschuldung und alle Charakteristika des Hauptwohnsitzes. Hingegen
sind Alter, Bildung oder Beruf nur Personen zuzuordnen.

Der HFCS verzichtet darauf, im Datensatz eine Referenzperson zu definieren, da es —
auBer bei Einpersonenhaushalten — nur beschrdnkt sinnvoll ist, personliche Attribute, die sich
bei den Haushaltsmitgliedern stark unterscheiden kénnen, auf den Haushalt zu iibertragen.
Letztlich bleibt die Bestimmung einer einzelnen Person als reprdsentativ fiir den Haushalt
oder die Berechnung eines MaBes iber die Attribute mehrerer Personen, z. B. das Medianalter
oder ein durchschnittliches Alter, willkiirlich und kann nur unzureichend die Vielfalt an Haus-
haltsstrukturen abbilden. Die Einbeziehung aller soziookonomischen Charakteristika aller
Haushaltsmitglieder gleichzeitig wiirde jedenfalls verschiedene Arten der Regressionsanalyse
oder der (Re-)Gewichtung erfordern.

Fiir diesen ersten Bericht wdhlten wir den sogenannten Kompetenztréiger als Referenz-
person. Der Kompetenztrdger ist jene Person, mit der das Interview auf Ebene der Haushalts-
informationen gefiihrt wurde. Ziel war es, als Kompetenztrdger jene Person zu bestimmen,
die am besten iiber die Finanzen des Haushalts Bescheid wei3." Reprdsentativ sind diese
Personencharakteristika fiir den Haushalt nur im Fall des Einpersonenhaushalts.

! Siehe Albacete et al. (2012), Kapitel 2.
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Tabelle 4

Nettovermoégen nach Alter der Referenzperson

Anteil Median Mittelwert Mittelwert-

Median-Ratio

in % | in EUR
16 bis 29 Jahre 121 9.995 92777 9.3
30 bis 39 Jahre 154 35130 237.361 6,8
40 bis 49 Jahre 211 102,998 315.687 31
50 bis 64 Jahre 28,0 158.510 352.696 2,2
65 bis 74 Jahre 14,3 110.816 244.671 2,2
75 Jahre und dlter 91 60.185 186.438 31

Quelle: HFCS Austria 2010, OeNB.

Tabelle 4 zeigt das Nettovermogen
sortiert nach dem Alter. Haushalte mit
einer jiingeren Referenzperson verfii-
gen tendenziell iber ein niedrigeres
Nettovermogen. Sowohl die Mediane
als auch die Mittelwerte steigen bis in
die Alterskategorie von 50 bis 64 Jah-
ren stark an. In den Haushalten mit
einer noch élteren Referenzperson ist
das Nettovermogen wiederum deutlich
niedriger. Eine Interpretation hinsicht-
lich eines Verlaufs des Nettovermogens
tiber den Lebenszyklus ist jedoch nicht
angezeigt. Unterschiedliche Kohorten
sind mit unterschiedlichen wirtschaft-
lichen Entwicklungen, unterschiedli-
chen Erbvolumina und divergierenden
gesellschaftlichen Kontexten konfron-
tiert, die ihre Vermogensakkumulation
beeinflussen. Ein Altersmuster ist in
den HFCS-Daten aber deutlich erkenn-
bar. Die Ungleichheit innerhalb der
Alterskategorien sinkt von Jung zu Alt.
Betrigt die Mittelwert-Median-Ratio
bei den 16- bis 29-Jahrigen noch 9,3, so
liegt dieser Wert bei den 65- bis 74-Jah-
rigen bei nur mehr 2,2.

Grafik 10 zeigt die gemeinsame
Verteilung des Alters der Referenzper-
son und dem Nettovermégen. Dafiir
wurden alle Haushalte nach der Hohe
ihres Nettovermogens sortiert und in
finf gleich groBe Gruppen, sogenannte
Quintile, eingeteilt. Alle Haushalte
werden gemal} diesen Alters-Vermo-

enskombinationen aufgeteilt. Die An-
teile tiber alle Kombinationen summie-
ren sich so auf 100 %, da jeder Haushalt
ein bestimmtes Alter der Referenzper-
son und ein Nettovermdgen aufweist,
und damit in genau einer Kombination
zu finden ist. Wahrend Haushalte mit
einer jlingeren Referenzperson (16 bis
29 Jahre) eher in niedrigeren Vermo-
gensquintilen zu finden sind, dreht sich
dies mit steigendem Alter. In der
Gruppe mit einer Referenzperson im
Alter von 50 bis 64 Jahren sind beson-
ders haufig hohe Vermogen vorhanden.
Das Vermogen sinkt dann mit zuneh-
mendem Alter wieder ab. Zudem sind
diese Haushalte, im Gegensatz zu jenen
mit besonders jungen Referenzperso-
nen, tber die Vermégensquintile rela-
tiv gleichverteilt.

In Tabelle 5 wird das Nettovermo-
gen der Haushalte nach der Bildung der
Referenzperson dargestellt. Es zeigt
sich, dass das Nettovermdgen mit der
Bildung der Referenzperson stark an-
steigt. Wiahrend ein Haushalt mit einer
Referenzperson mit maximal Pflicht-
schulabschluss iiber ein Nettovermégen
im Median von rund 36.000 EUR ver-
figt, liegt dieser Wert bei einem tertia-
ren Bildungsabschluss ~(Universitat,
Fachhochschule) bei rund 170.000
EUR. Die Mittelwert-Median-Ratio
nimmt mit steigender Bildung der Re-
ferenzperson stark ab und halbiert sich
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Grafik 10

Gemeinsame Verteilung von Alter der Referenzpersonen und Vermogen
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Quelle: HFCS Austria 2010, OeNB.
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beinahe von 4,0 auf 2,2. Die Unter-
schiede beim Nettovermégen sind in-
nerhalb der Gruppe der Akademiker
und Fachhochschul-Absolventen ver-
gleichsweise niedrig. Zudem muss be-
dacht werden, dass das Vermogen ten-
denziell mit dem Alter ansteigt, jedoch

héhere  Bildungsabschliisse aufgrund
der Bildungsexpansion der letzten Jahr-
zehnte tberproportional bei tenden-
ziell jiingeren Referenzpersonen vor-
kommen.

Das Nettovermogen nach Ge-
schlecht zu vergleichen, ist nur fiir Ein-

Tabelle 5

Nettovermoégen nach Bildung der Referenzperson

Anteil Median Mittelwert Mittelwert-

Median-Ratio

in % in EUR
Maximal Pflichtschule 17,9 35.827 144.345 40
Lehre, Berufsschule 38,0 52915 217.577 41
Mittelschule, Matura 30,5 98.818 342.500 3,5
Universitat, Fachhochschule 13,6 170415 382.615 2,2

Quelle: HFCS Austria 2010, OeNB.
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personenhaushalte sinnvoll. Es gibt
rund 39% Einpersonenhaushalte und
diese teilen sich in rund 23 % Frauen-
und rund 16% Mannerhaushalte auf.
Wihrend sich Manner und Frauen im
Median nur gering unterscheiden, ver-
fiigen Méanner im Durchschnitt tiber
rund 129,000 EUR an Nettovermdégen,
wahrend Frauen nur einen Mittelwert
von rund 102,000 EUR aufweisen (Ta-
belle 6). Wihrend es sich bei den jun-
gen Einpersonenhaushalten tendenziell
cher um Manner handelt, iiberwiegen
bei den ailteren deutlich die Frauen.
Unter anderem fihrt dies zur starkeren
Spreizung bei den mannlichen Einper-
sonenhaushalten.

Der Besitz des Eigenheims markiert
eine substanzielle Trennlinie bei der
Hohe des Nettovermdgens. Jene Haus-
halte, die ihren Hauptwohnsitz im
Eigentum besitzen, haben deutlich hé-
here Vermogenswerte. So macht der
Mittelwert der Eigentiimer beim Net-
tovermogen mit rund 487.000 EUR
mehr als das Neunfache des Wertes der
Mieter aus. Der Median bei den Mie-
tern liegt nur bei rund 11.000 EUR.
Die Mittelwert-Median-Ratio ist bei
den Mietern deutlich hoher, da es sich
um eine sehr heterogene Gruppe han-
delt. In der Gruppe der unentgeltlichen
Hauptwohnsitznutzer finden sich auch
einige sehr vermogende Haushalte,
deshalb ist die Streuung, die Mittel-
wert-Median-Ratio, betrachtlich (Ta-
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Tabelle 6

Nettovermoégen nach Geschlecht bei Einpersonenhaushalten

Anteil Median Mittelwert Mittelwert-
Median-Ratio
in % | in EUR
Frau 23,0 19.211 101.875 53
Mann 15,7 18.250 128.888 71

Quelle: HFCS Austria 2010, OeNB.

belle 7). Besonders fir nicht robuste
Statistiken wie den Mittelwert und die
Mittelwert-Median-Ratio kann der
Standardfehler bedeutend sein. Der-
artige Statistiken sollten daher vorsich-
tig interpretiert werden.

4.2 Gemeinsame Verteilung von
Einkommen und Netto-
vermogen

Das Einkommen ist eine der wichtigs-
ten Quellen von Vermogen. Trotzdem
lasst sich vom aktuellen Einkommen
eines Haushalts nicht direkt auf sein
Haushaltsvermogen  schlieBen.  Auch
das Alter, die Haushaltszusammenset-
zung, die Einkommenshéhe in der Ver-
gangenheit und der erwartete Einkom-
mensverlauf in der Zukunft werden das
Sparverhalten und die Sparfahigkeit be-
cinflussen. Zudem gibt es weitere Ver-
mogensquellen, insbesondere Erbschaf-
ten und Schenkungen, die die Hohe des
Nettovermdgens eines Haushalts stark
bestimmen konnen.

Tabelle 7

Nettovermogen nach Hauptwohnsitz

Anteil Median Mittelwert Mittelwert-

Median-Ratio

in % | in EUR
(Teil-)Eigentum 477 241213 487422 2,0
Miete 46,5 11.487 51.568 4,5
Unentgeltlich 58 12.652 145.560 11,5

Quelle: HFCS Austria 2010, OeNB.
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Grafik 11

Perzentile und Mittelwert des
Haushalts-Bruttojahreseinkommens

in EUR
90.000

80.000

70.000 4
60.000 #
50.000 .

Mittelwert . *
40.000 -~

30000 -
20.000
10.000

0
0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

Quelle: HFCS Austria 2010, OeNB.

Grafik 11 zeigt die Verteilung des
Haushalts-Bruttojahreseinkommens'
anhand von Mittelwert und Perzenti-
len. Einkommen ist deutlich weniger
ungleich verteilt als Vermégen. Rund
die Hilfte der Haushalte haben ein Ein-
kommen von weniger als rund 32.000
EUR und 90% der Haushalte weniger
als rund 79.000 EUR. Knapp tiiber
60% der Haushalte verdienen weniger
als der Durchschnitt.

Grafik 12 zeigt die gemeinsame
Verteilung von Einkommen und Ver-
mogen. Es werden Nettovermogens-
quintile gebildet und analog dazu Quin-
tile des Haushalts-Bruttojahreseinkom-
mens. Es ergeben sich 25 Kombinationen
(5 mal 5 Kategorien), in die alle Haus-
halte positioniert werden. Die Positio-
nen reichen von Haushalten, die im
niedrigsten Einkommens- und im nied-
rigsten Vermdgensquintil zu  finden
sind (Haushalte in der vorderen Ecke
der Grafik) bis zu Haushalten die im
hochsten Einkommens- und im hochs-

ten Vermogensquintil zu finden sind
(hintere Ecke der Grafik). Im hinteren
Bereich der Grafik ist zu erkennen, dass
Haushalte mit hohem Einkommen auch
besonders haufig hohes Nettovermogen
aufweisen. Umgekehrt zeigt sich im
vorderen Bereich der Grafik, dass
Haushalte mit einem niedrigen Ein-
kommen auch haufig ein niedriges Net-
tovermogen aufweisen. In der Mitte ist
ein Sattel, der veranschaulicht, dass
Haushalte im mittleren Einkommens-
bzw. Nettovermogensbereich —relativ
gleichmiBig auch in den mittleren Be-
reichen der jeweils anderen GréBe zu
finden sind.

5 Risikotragfihigkeit der
verschuldeten Haushalte

Die wichtigsten GréBen bei der Ver-
schuldung von Haushalten in Bezug auf
die Finanzmarktstabilitat sind die Ver-
schuldungshéhe und der Abdeckungs-
grad der Verschuldung durch Vermo-
gen und Einkommen.

Grafik 13 zeigt an, wie viel Prozent
der Haushalte, geordnet nach Brutto-
vermogen und Einkommen, Schulden
halten. Es zeigt sich, dass Haushalte mit
hoherem Einkommen tendenziell hau-
figer Schulden halten. Tendenziell sind
es auch eher vermégende Haushalte,
die Schulden halten (links hinten), aber
es gibt auch einen Bereich von Haus-
halten mit geringem Vermdégen, die
tiberdurchschnittlich haufig Schulden
halten (rechts hinten in der Grafik).
Dabei handelt es sich tendenziell um
nicht besicherte Schulden, da ansonsten
Bruttovermogen in Form von Immobi-
lien vorhanden ware. Diese Haushalte
nutzen Verschuldung als Substitut fir
fehlendes Einkommen/Vermégen. So
hat Verschuldung die Funktion Liquidi-

" Das Bruttojahreseinkommen setzt sich zusammen aus Bruttoarbeitseinkommen (unselbststindig und selbststin-

dig), Vermogenseinkommen (Vermietung, Zinsen, Dividenden etc.), Sozialtransfers und privaten Transfers. Fiir

Details siche Albacete et al. (2012).
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Grafik 12

Gemeinsame Verteilung von Einkommen und Vermoégen

Quelle: HFCS Austria 2010, OeNB.
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tat zur Finanzierung von Konsumgu-
tern zu schaffen. Ein kleiner Teil der
Selbststindigen gibt jedoch auch an,
unbesicherte Verschuldung zu unter-
nehmerischen Zwecken zu halten.

Es stellt sich die Frage, wie sehr die
Verschuldung die Haushalte belastet
und wie diese mit etwaigen Schocks,
wie einem Einkommensausfall, hohe-
ren Zinsen oder Wechselkursschwan-
kungen im Fall von Fremdwihrungs-
krediten, umgehen konnen. Aus die-
sem Grund wird die Hohe der
Verschuldung in Relation zum Brutto-
vermogen, Sachvermogen und Brutto-
jahreseinkommen der Haushalte ge-
setzt. Verschuldung wird als Anteil in
Prozent der jeweiligen Komponente fiir

jeden Haushalt berechnet. Die resultie-
renden Variablen werden der GroB3e
nach sortiert und wiederum werden
neun Perzentile geschitzt, die alle
Haushalte in zehn gleich groBe Grup-
pen einteilen. Die Sortierung erfolgt
aufsteigend von jenen Haushalten, de-
ren Verschuldung als Anteil der ent-
sprechenden GrofBe am kleinsten ist,
bis zu jenen, deren Verschuldung als
Anteil der entsprechenden GroBe am
rof3ten ist.

Grafik 14 zeigt, dass etwas weniger
als 30% der verschuldeten Haushalte
eine Verschuldung in der Hohe von
mehr als einem Bruttojahreseinkom-
men des Haushalts haben. Hohere Ver-
schuldung als ihr Sach- oder Bruttover-
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Grafik 13

Anteil der verschuldeten Haushalte nach Einkommen und Bruttovermoégen

Quelle: HFCS Austria 2010, OeNB.
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mogen haben jeweils weniger als
20%.%° Dennoch sind 10% bis 20%
der verschuldeten Haushalte relativ
hoch verschuldet. Dies konnte nicht
nur fiir sie selbst eine groBe Belastung
sein, sondern auch die Finanzmarktsta-
bilitat gefdhrden.

Um dieser Frage nachzugehen,
wird im nachsten Schritt die Hohe der
Verschuldung nach Einkommenshéhe
und Hohe des Bruttovermogens be-
trachtet. Grafik 15 zeigt die Schulden-
hohe der verschuldeten Haushalte (je-

weils Median). Es ist deutlich zu sehen,
dass die Schuldenhohe stark mit dem
Vermégen steigt. Verschuldung wird ja
oftmals gerade zum Zweck des Vermo-
genserwerbs in Form von Wohnimmo-
bilien eingegangen. Wihrend die
Mediane in den untersten zwei Vermo-
gensquintilen iiber alle Einkommens-
quintile unter 10.000 EUR bleiben,
steigen sie im vierten und fiinften Brut-
tovermogensquintil stark an und errei-
chen im fiinften Bruttovermégensquin-

til einen Median von tber 50.000 EUR.

20 Fiir Haushalte, die Schulden, aber gleichzeitig kein Sach- bzw. Bruttovermogen haben, ldsst sich diese Relation
nicht sinnvoll berechnen. Beide Verteilungen sind daher nach rechts verzerrt — es existieren tatsidchlich mehr als
10 % der Haushalte mit grofieren Ratios als das jeweils angezeigte 90. Perzentil. Gerade in Bezug auf das Brutto-

vermigen ist diese Verzerrung aber marginal.
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Wahrend in hohen Einkommensquinti-
len tiberproportional viele verschuldete
Haushalte zu finden sind (siche Gra-
fik 13), ist die Hohe der Verschuldung
vor allem mit dem Vermdégen korre-
liert. Das illustriert die Tatsache, dass
in Osterreich der vom Volumen rele-
vante Teil der Verschuldung nahezu
ausschlieBlich mit dem Erwerb von
Wohnimmobilien und anderem Sach-
vermégen, und nicht mit dem Er-
werb von Konsumgiitern zusammen-
hingt. )

Da in Osterreich — anders als etwa
im Allgemeinen in den USA — verschul-
dete Personen mit ihrem gesamten Ver-
mogen und sogar bis zu einer maogli-
chen Pfindung des Einkommens haf-
ten, impliziert dies ein relativ geringes
Risiko fir die Finanzmarktstabilitat.
Nur ein geringer Anteil von Haushalten
ist verschuldet, und die Haushalte, die
relativ betrachtet hohere Schulden hal-
ten, sind jene, die iber ausreichend
Vermégen verfiigen. Schulden sind im
Allgemeinen kein Substitut fir fehlen-
des Einkommen oder Vermogen, son-
dern werden aufgenommen, um Ver-
mogen zu akkumulieren.

Grafik 16 illustriert dies noch deut-
licher: Hier wird analog zu Grafik 15
die Verschuldung abgebildet, aber nun
als Anteil in Prozent des Bruttovermo-
gens. Wahrend die absolute Héhe der
Verschuldung mit dem Bruttovermo-
gen stark ansteigt, sinkt die relative
Verschuldung markant. Wihrend im
niedrigsten Bruttovermégensquintil
noch Verschuldungswerte von iiber
500% des Bruttovermdgens erreicht
werden,”! liegen diese schon ab dem
zweiten Bruttovermdgensquintil deut-
lich unter 50% und ab dem dritten
Bruttovermdgensquintil deutlich unter

Household Finance and Consumption Survey des Eurosystems 2010
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Grafik 14

Verschuldete Haushalte:

Perzentile von verschiedenen VerschuldungsmaBzahlen
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Quelle: HFCS Austria 2010, OeNB.
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25%. Obwohl die hohen Werte im
untersten Quintil aus einer Kombina-
tion von cher niedriger Verschuldung
(siche Grafik 15) und noch niedrigerem
Bruttovermdgen resultieren und daher
keinerlei Gefahr fir die Finanzmarkt-
stabilitat bedeuten, konnen sie dennoch
fur die betroffenen Haushalte eine
groBe Belastung darstellen. Die hohe
Verschuldung der verschuldeten Haus-
halte in hoheren Bruttovermogensquinti-
len (siche Grafik 15) ist kaum eine Ge-
fahr fir die Finanzmarktstabilitat, da
sie zu einem
Vielfaches an Vermogen abgesichert ist,
auf das die Haushalte bzw. gegebenen-
falls die Banken zuriickgreifen konnen.

Auch wenn die Gefahr fir die Fi-
nanzmarktstabilitat durch die Verschul-
dung und in Kombination mit dem da-
zugehorigen Vermogen gering ist, kann
Verschuldung fiir die betroffenen Haus-

halte zu einer starken Belastung wer-
den. Anhand der 25 Mediane lasst sich

groBen Teil durch ein

2l Dabei ist zu beachten, dass der in Fufinote 20 bemerkte Sachverhalt der Existenz von Haushalten mit positiver

Verschuldung, aber ohne Bruttovermogen Haushalte mit unendlich hohen Ratios im untersten Bruttovermdgens-

quintil impliziert.
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Grafik 15

Hohe der Verschuldung (Mediane) nach Einkommen und Bruttovermégen
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Quelle: HFCS Austria 2010, OeNB.
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ein detailliertes Bild der verschuldeten
Haushalte zeichnen und damit das Ri-
siko fiur die Finanzmarktstabilitat ins-
gesamt einschatzen: Demnach konnten
nur kleine Gruppen von stark iiber-
schuldeten Haushalten, sofern sie auf
bestimmte Banken oder bestimmte Re-
gionen konzentriert sind, Probleme er-
zeugen.

Einschrankend ist anzumerken,
dass diese Analyse von den aktuellen
Vermogenswerten ausgehen muss, die
sich aufgrund von Verinderungen der
wirtschaftlichen Bedingungen jeweils
anders darstellen konnen.

Mit den Daten des HFCS werden
Analysen zur Risikotragfahigkeit der
Haushalte moglich, die den Rahmen

dieses ersten Berichts aber tiberstiegen
hatten.

6 Erbschaften

Menschen erwerben Vermogen auf
zwel Arten: Sie sparen es aus ihrem
Einkommen oder sie bekommen es von
anderen Personen. Letztere Variante
umfasst Transfers in Form von Schen-
kungen oder Erbschaften. Zwischen
den Vermdgenstransfers und der Ver-
mogensakkumulation besteht ein wech-
selseitiger Zusammenhang. Erbschaf-
ten und Schenkungen spielen beim
Vermégensaufbau eine wichtige Rolle
und die akkumulierten Vermégen bil-
den ihrerseits die Grundlage fiir Zu-
wendungen und Vererbungen.
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Grafik 16

Verschuldung-Bruttovermogen-Ratio (Mediane) nach

Einkommen und Bruttovermoégen

Quelle: HFCS Austria 2010, OeNB.
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Erbschaften sind Vermdgenstrans-
fers, die zumeist zwischen den Genera-
tionen innerhalb der Familie erfolgen.
Das Erbgeschehen muss zudem in Zu-
sammenhang mit Schenkungen und In-
vestitionen der Eltern in die Ausbildung
der Kinder gesechen werden. Schenkun-
gen fallen seltener als Erbschaften an
und sie sind von den Werten her be-
trachtet geringer. Der Zusammenhang
zwischen Erbschaften und Schenkun-
gen ist positiv. Eltern, die schon zu
Lebzeiten  Unterstiitzungen  leisten
konnen, erhohen auch die Erbchancen
ihrer Nachkommen. Im Vergleich zu
Erbschaften erreichen Schenkungen die
Empfanger aber deutlich frither im Le-

benszyklus. Tendenziell zeigen Schen-
kungen tiber den Lebensverlauf auch ein
gleichmaBigeres Muster als Erbschaften.

Die Frage nach Erbschaften bertihrt
bei vielen Menschen mehrere Tabus.
Der Vermdégenszuwachs durch eine
Erbschaft ist zumeist auch mit Leid ver-
bunden und macht Erbschaften zu
einem ambivalenten Ereignis. Dies hat
wiederum Auswirkungen auf die Be-
antwortung von Fragen zu den Erb-
schaften, die manchmal unangemessen
intim wirken. Antwortverweigerungen
sind bei Fragestellungen zur Hohe
von Erbschaften besonders hoch. Zu-
dem ergeben sich bei Datenerhebungen
zu Erbschaften eine Reihe weiterer
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Schwierigkeiten, die bei der Interpreta-
tion der Ergebnisse beachtet werden
miissen. So kann es bei Fragen nach der
absoluten Héhe von Schenkungen und
Erbschaften zu Wissenslicken kom-
men. Erinnerungsliicken (Recall Bias)
sind bei langer zurtickliegenden Erb-
schaften haufiger. So kann der Wert
von Erbschaften oder das Jahr, in dem
die Erbschaft erhalten wurde, den Be-
fragten manchmal entfallen sein. Es ist
auch nicht immer von einem strikten
Begriffsverstindnis der Befragten zu
Erbschaften und Schenkungen auszuge-
hen.

Vermogendere Haushalte, bei denen
Erbschaften von gréBerer Bedeutung
sind, werden in Haushaltsbefragungen
bekanntlich untererfasst und sie ver-
weigern, wenn sie erfasst werden, hau-
figer die Antworten. Der Anteil jener
Haushalte, die Wertangaben zu ihren
Erbschaften verweigerten, steigt ent-
sprechend der Hohe des Vermoégens
deutlich an. Dies belegt das bereits
erwahnte Problem von Haushaltserhe-
bungen: Die Nichtbeantwortung von
Vermogensfragen fallt bei Haushalten
mit héherem Vermdgensbestand weit
héher aus als bei jenen mit niedrigerem
Vermégen. Daher ist anzunehmen, dass
die in Haushaltserhebungen erfassten
Erbschaften das gesamte Erbvolumen
unterschatzen und dass das Erben fiir
die Vermogensakkumulation tatsich-
lich von groBerer Bedeutung sein
durfte.

Die Darstellungsebene in diesem
Bericht ist aus Vereinfachungsgriinden
auch beim Erbgeschehen jene der Haus-
halte. Zudem betrachten wir Erbschaf-
ten und Schenkungen gemeinsam und
gehen der Frage nach der Quelle der
Erbschaft oder Schenkung in diesem
Bericht nicht nach.

Die Antworten hinsichtlich der ab-
soluten Erbschaftshohe mussen vorsich-
tig interpretiert werden. Immobilien

weisen andere Wertidnderungen auf als
Finanzvermégen. Die Verwendung all-
gemeiner Preisbereinigungsmethoden
ist daher nur eine Anndherung an die
tatsachlichen Werte. Zudem haben
etwa Immobilienpreisainderungen re-
gional unterschiedliche Muster, und
bereits innerhalb eines eng abgesteck-
ten Wohnbezirks kann es betrachtliche
Unterschiede bei den Preisentwicklun-
gen von Immobilien geben. Besonders
bei Immobilienerbschaften  gestaltet
sich die Wertanpassung schwierig, da
sich Wertanderungen nach Lage, Bau-
substanz, Umbauten und vielen ande-
ren Faktoren fiir jede einzelne Immo-
bilie betrachtlich voneinander unter-
scheiden. Wenn Erbschaftswerte Geld-
und Immobilienvermégen  enthalten,
mussten fur Aktien, Unternehmensbe-
teiligungen, Fonds, Sparbiicher, Bar-
geld, Immobilien, Lebensversicherun-
gen etc. separate Wertverldufe ange-
nommen werden. Dafir ist keine solide
Datenbasis vorhanden. Die Annahme
eines durchschnittlichen Realzinssatzes
ist grundsatzlich problematisch, da die-
ser fir manche Zeitperioden passen
mag, fir andere aber nicht. Einerseits
kann ein Haushalt zu verschiedenen
Zeitpunkten geerbt haben, andererseits
erben verschiedene Haushalte zu unter-
schiedlichen Zeitpunkten. Um diese
Erbschaftsereignisse miteinander ver-
gleichen zu konnen, miissen die ange-
gebenen Werte umgerechnet werden.
In der Literatur ist es Ublich, fir Wert-
steigerungen von Erbschaften Realzins-
satze von etwa 2% bis 3% p.a. anzu-
nehmen. Es bleibt aber unklar, ob
Wertsteigerungen als eine Komponente
der Erbschaft zu betrachten sind.

In diesem Bericht werden zwei
Varianten unterschieden:
(i) Einfacher Wert: Die Summe aller

Erbschaftswerte wird abgebildet,

wie von den Befragten angegeben.
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Es wird keine Wertsteigerung an-

genommen.

(il) Gegenwartswert: Erbschaftswerte
werden mit dem Verbraucherpreis-
index hochgerechnet und bezichen
sich auf das Jahr der Durchfihrung
des HEFCS, also 2010. Dann wird
die Summe gebildet.

Zum Erhebungszeitpunkt hatten in
Osterreich rund 35% der Haushalte
eine Erbschaft oder Schenkung erhal-
ten. Rund 15 % (43 % aller Erbenhaus-
halte) haben (unter anderem) ihren
Hauptwohnsitz geerbt, der damit die
mit Abstand wichtigste Kategorie in
Bezug auf das gesamte Volumen dar-
stellt. Der Mittelwert liegt bei Erb-
schaften des Hauptwohnsitzes bei rund
280.000 EUR (Gegenwartswert) und
der Median bei rund 163.000 EUR
(Gegenwartswert). Werden alle Erb-
schaften (inklusive Hauptwohnsitz) be-
trachtet, sinken Mittelwert und Median
auf rund 242.000 EUR bzw. rund
100.000 EUR (Tabelle 8).

Die Erbquote steigt bis zur Alters-
gruppe der 50- bis 64-Jihrigen an
(Tabelle 9). Die Bedeutung des Erbens
verschiebt sich aufgrund einer steigen-
den Lebenserwartung im Lebensver-
lfluf tendenziell in die Pensionsphase.
Altere Menschen hatten schlichtweg
mehr Zeit zu erben und eine hohere

Household Finance and Consumption Survey des Eurosystems 2010
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Wahrscheinlichkeit, dass Eltern oder
GroBeltern bereits verstorben sind. Bei
den noch alteren Personen sinkt die
Erbquote dann wieder. Dabei konnte es
sich um einen Kohorteneffekt (Kriegs-
generation) handeln oder es kommen
verstarkt Erinnerungsprobleme — das
Vergessen einer Erbschaft oder Schen-
kung — vor. Gerade bei vermégenden
Menschen kann es auch vorkommen,
dass sie kleinere Betrage als unerheb-
lich wahrnehmen und aus diesem
Grund nicht angeben.

Der Anteil der Erbenhaushalte an
den gesamten Haushalten steigt ent-
sprechend  der  Vermogensquintile
(Tabelle 10). Im obersten Nettovermo-
gensquintil sind es rund 65 % der Haus-
halte, in denen schon eine Erbschaft an-
gefallen ist, wihrend es im ersten Qui-
nitil nur rund 10% sind. Auch der
Wert der Erbschaft nimmt deutlich zu.
Dies liegt einerseits daran, dass Erb-
schaften teilweise auch Teil des Vermo-
gens werden, andererseits daran, dass
vermégende Haushalte deutlich hohere
Erbschaften erhalten. Dies ist einer der
Hauptgriinde fiir die intergeneratio-
nelle Persistenz der Vermdgensvertei-
lung.

Die relative Bedeutung der Erb-
schaften am gesamten Vermdégen der
Haushalte nimmt mit steigendem Ver-

Tabelle 8
Erbschaften und Schenkungen
Partizipation Median Mittelwert Mittelwert-
Median-Ratio
in % in EUR
Hauptwohnsitz 15,2
Einfacher Wert 101.740 162.512 1,6
Gegenwartswert! 163.092 279.515 17
Alle Erbschaften 354
Einfacher Wert 63.836 148.670 23
Gegenwartswert' 99.526 241.753 24

Quelle: HFCS Austria 2010, OeNB.

" Fur die Errechnung der Gegenwartswerte wurde der VPl herangezogen.
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Tabelle 9

Erbschaften und Schenkungen nach Alter der Referenzperson

Anteil der Erben- Median
haushalte
Gegenwartswert Gegenwartswert in % Gegenwartswert in %
des Bruttovermégens des Bruttojahres-
einkommens

in % \ in EUR \ in%
16 bis 29 Jahre 15,2 35.559 40,5 789
30 bis 39 Jahre 34,2 96.825 494 218,6
40 bis 49 Jahre 359 106.666 43,9 1876
50 bis 64 Jahre 43,5 120146 49,6 2634
65 bis 74 Jahre 371 83.519 56,4 291,0
75 Jahre und dlter 351 77326 70,0 2682
Quelle: HFCS Austria 2010, OeNB.

Tabelle 10

Erbschaften und Schenkungen nach Nettovermogensquintilen

Anteil der Erben- Median
haushalte
Gegenwartswert Gegenwartswert in % Gegenwartswert in %
des Bruttovermégens des Bruttojahres-
einkommens

in% | in EUR | in%
1 9.6 14.072 3172 76,3
2 16,1 14.598 834 62,2
3 38,6 51.890 60,6 187,0
4 479 114.599 53,6 2694
5 64,7 236.516 357 3888

Quelle: HFCS Austria 2010, OeNB.

mogen deutlich ab. Es ist zu erkennen,
dass die Erbschaften iiber die Nettover-
mogensquintile zwar absolut ansteigen,
aber relativ betrachtet in Prozent zum
gesamten Vermogen sinken. Dies be-
deutet, dass Erbschaften in den niedri-
geren Nettovermégensquintilen eine
héhere Bedeutung in Prozent des ge-
samten Vermogens haben als in den
hoheren. Im obersten Fiinftel macht
der Gegenwartswert nur mehr rund
36% des Bruttovermogens aus. Hin-
sichtlich des Bruttojahresecinkommens
verlauft der Trend tber die Quintile
umgekehrt. Hier schlagen sich die ab-
soluten Differenzen in den Gegen-
wartswerten nieder. Wurde im ersten
Nettovermogensquintil ~ nur  rund

14.000 EUR im Median geerbt, so sind
es im obersten Quintil schon rund
237.000 EUR. Bei dieser Betrachtung
miissen aber mogliche Unterschiede in
der Verwendung der Erbschaft (Kon-
sum oder Sparen) vernachlassigt wer-
den. Zur direkten Verwendung von

Erbschaften liefern die osterreichischen
HFCS-Daten keine Hinweise.

7 Sparen

Neben den detaillierten Portfolios der
Haushalte werden im HFCS auch die
Motive zum Sparen und zur Akkumu-
lation von Vermogen erhoben. In die-
sem _Bericht geben wir nur einen kur-
zen Uberblick tiber die Sparmotive der
Haushalte.

62
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Tabelle 11
Sparmotive
Anteil der Median
Haushalte
Nettovermdgen | Bruttojahres- Alter der
einkommen Referenzperson
Wichtigste Motivation zum Sparen in % | in EUR | in jahren
Vorsorge fiir Notsituationen 42,3 62.312 28915 56
Altersvorsorge 12,7 98.619 39150 51
Ausbildung/Unterstitzung von Kindern und Enkeln 9,6 110.050 46441 47
Urlaub/Reisen 8,5 22.565 28.704 43
Erwerb eines/r Hauses/\Wohnung als Hauptwohnsitz 6,3 54232 44.054 37
Andere gréf3ere Anschaffungen (Zweitimmobilie, Fahrzeug, M&bel) 8,0 55.466 30.244 47
Tilgung von Krediten/Schulden (z. B. in einem Tilgungstréager) 50 205.668 41166 44
Sonstiges (Nachlass, Unternehmensfinanzierung etc.) 75 90.760 25.701 54
Quelle: HFCS Austria 2010, OeNB.
Tabelle 11 bildet die Haushalte nach 8 Konsum

jenen Sparmotiven ab, die sie selbst als  Der private Konsum ist aufgrund seiner
ihre Hauptmotive angeben. Der am  Vielschichtigkeit eine in Haushaltserhe-
haufigsten als wichtigster Grund ge- bungen schwierig zu erfassende Va-
nannte Sparzweck betrifft die Vorsorge = riable. Wihrend beim Vermégen das
fir Notsituationen. Dies trifft aller- Bewertungsproblem im Vordergrund
dings nicht auf alle Haushalte zu. Es = steht, ist die Schwierigkeit bei der Er-
zeigen sich je nach Sparmotiv der Be-  fassung des Konsums jene der Vollstan-
fragten betrichtliche Unterschiede in  digkeit. Der Konsum schwankt haufig,
der Hohe des Nettovermégens, des und regelmilBige Ausgaben miissen
Bruttojahreseinkommens und des Al-  strikt von unregelmafligen Kéufen
ters. Jene, die hauptsichlich sparen, unterschieden werden. Vielen kleinen
um fiir Notfille vorzusorgen, haben re- ~ Konsumanschaffungen, wie etwa dem
lativ betrachtet ein niedriges Einkom-  Kauf von Nahrungsmitteln, stehen we-
men, ein geringes Vermogen und sind  nige groBe, wie etwa der Erwerb eines
vergleichsweise alter. Vor allem fiirs  Kraftfahrzeugs oder eines TV-Gerits,
Alter sparen jene mit einem hoheren  gegeniiber. Bei einkommensschwiéche-
Vermégen und Einkommen, obwohl ren Haushalten wird fast das gesamte
sie vergleichsweise jlinger sind. Hinge- ~ Einkommen fiir den laufenden Konsum
gen haben jene, die fir die Ausbildung ausgegeben (Lebensmittel, Energie,
und/oder Unterstiitzung der Kinder =~ Wohnen etc.). Bei einkommensstarke-
vorsorgen, ein betrachtliches Verm6-  ren Haushalten macht dies nur einen
gen und das vergleichsweise hochste  kleinen Teil des Einkommens aus, und
Einkommen. Jene kleine Gruppe, die  zeitlich weiter auseinander liegende
fiur die Tilgung von Schulden spart, groBe Ausgaben sind von gréBerer Be-
sind die Vermogendsten und auch rela-  deutung.
tiv einkommensstark. Jene Gruppe, die Der Zeithorizont der Fragen zu den
angibt, vorrangig fir den Urlaub zu Verbrauchsausgaben ist relativ kurz (die
sparen, ist besonders vermdégens- letzten zwolf Monate). Im Gegensatz zu
schwach. Die Sparmotive sind demnach ~ Erbschaften und Schenkungen besteht
ressourcenabhangig. daher ein geringeres Risiko, dass An-

schaffungen schlicht vergessen werden,
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Grafik 17
Monatliche Konsumausgaben ohne Wohnkosten
in EUR
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Quelle: HFCS Austria 2010, OeNB.

Anmerkung: Miete, Steuern, finanzielle Zahlungen (z. B. Kreditriickzahlungen, Versicherungsprdmien, Pensions-
einzahlungen etc,) und Einmalzahlungen (z.B. Wertsachen, Autos, gréBere Haushaltsgerdte,
Mébel etc,) werden nicht berticksichtigt.

weil sie schon langer zuriickliegen. Die
Antwortverweigerungen bei Konsum-
fragen sind weit geringer als bei Ein-
kommens- oder Vermogensfragen. An-
gaben zu den Konsumgewohnheiten
werden von den privaten Haushalten
grundsatzlich als nicht so sensibel be-
trachtet wie eine Offenlegung der Ein-
kommens- oder Vermégensverhiltnisse.

Grafik 17 zeigt die von den Haus-
halten geschatzten monatlichen Kon-
sumausgaben exklusive Wohnkosten,
Kreditriickzahlungen, = Versicherungs-
pramien oder Einmalzahlungen wie die
Anschaffung Kraftfahrzeugs.
Analog zu den Grafiken in Kapitel 3
werden neun Perzentile geschatzt, die
die Konsumausgaben der GréBe nach,

eines

sortiert in zehn gleich groBe Haushalts-
gruppen, unterteilen. 20% der Haus-
halte haben Konsumausgaben von we-
niger als rund 500 EUR, 70 % von we-
niger als rund 1.000 EUR pro Monat.
Diese hangen stark von der Anzahl der
Haushaltsmitglieder ab. Deutlich wird
jedoch, dass der monatliche Konsum

22 Siehe Albacete et al. (2012).

offensichtlich weniger ungleich verteilt
ist als etwa Vermogen und Einkom-
men. Das spiegelt wider, dass tenden-
ziell einkommens- und vermogens-
schwichere Haushalte relativ zu ihrem
Einkommen (und Vermégen) mehr fir
Konsum ausgeben als einkommens-
und vermogensstarkere Haushalte.

9 Zusammenfassung

Dieser Bericht gibt einen ersten Uber-
blick zu den Ergelznissen des HFCS des
Eurosystems in Osterreich. Zentraler
Fokus ist die Darstellung einer voll-
standigen Haushaltsbilanz, und damit
der finanziellen Situation der Haus-
halte. Sachvermégen, Finanzvermégen
und Verschuldung werden gemeinsam
mit einer Vielzahl an soziockonomi-
schen Charakteristika im HFCS erho-
ben. Mit dem HFCS liegt daher erst-
mals eine Datenquelle zur Berechnung
des Nettovermégens der privaten Haus-
halte in Osterreich vor. Der HFCS ist
eine umfangreiche Datenquelle, die fir
eine Vielzahl an Fragestellungen im Be-
reich der Geldpolitik und Finanzmarkt-
stabilitat, aber auch fir allgemeine
wirtschaftspolitische Themen zu Ana-
lysezwecken genutzt werden kann.
Dieser erste Bericht soll — in Verbin-
dung mit den Methodischen Grund-
lagen®® und der Website www.hfcs.at —
cinen Einstieg in die Forschung mit den
HFCS-Daten bieten.

Zu den wesentlichen ersten HFCS-
Ergebnissen fiir Osterreich zihlen:

Der Verbreitungsgrad der einzel-
nen Nettovermégenskomponenten unter-
scheidet sich betrachtlich. Wahrend
nahezu alle Haushalte Finanzvermégen
(rund 97%) besitzen, hilt weniger als
die Hilfte der Haushalte Eigentum am
Hauptwohnsitz (rund 48 %). Verschul-
dung wird nur von rund 36% der
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Haushalte gehalten. Die mit Abstand
groBte Verschuldungsform ist jene in
besicherten Krediten zur Finanzierung
des Hauptwohnsitzes. Sachvermdgen
ist dem Volumen nach bedeutender als
Finanzvermégen. Besonders ungleich
verteilt innerhalb des Sachvermogens
sind Unternechmensbeteiligungen. In-
nerhalb des Finanzvermégens zihlen
die risikoreicheren Anlagen mit den ge-
ringeren Partizipationsraten zu den un-
gleicher verteilten Veranlagungen.

Die UngleichYerteilung des Netto-
vermogens ist in Osterreich ausgepragt.
Ein Zehntel verfiigt tiber weniger als
rund 1.000 EUR, aber 10% halten
mehr als rund 542.000 EUR an Netto-
vermdgen. Vermdégen steigt tendenziell
mit Alter, Einkommen und Bildung an.
Verschuldung geht meist mit einem ho-
hem Vermoégen und einem hohen Ein-
kommen einher. Haushalte, die beson-
ders durch Verschuldung belastet sind,
sind jene, die nicht besicherte verhilt-
nismafig niedrige Schulden halten.

Erben ist eine der wichtigsten Ver-
mogensquellen. In 35% der Haushalte
sind bereits Erbschaften oder Schen-
kungen angefallen. Sowohl die Erbhau-
figkeit als auch das Erbvolumen steigen

3 Siehe Albacete et al. (2012).

Household Finance and Consumption Survey des Eurosystems 2010
Erste Ergebnisse fiir Osterreich

mit dem Nettovermégen stark an. Den-
noch sind die vergleichsweise niedrigen
Erbschaften fiir die vermégensarmeren
Haushalte relativ zu ihrem Vermogen
weit bedeutender.

Am haufigsten sparen Haushalte
(rund 42 %) als Vorsorge fiir einen Not-
fall. Zweithaufigstes Motiv ist die Alters-
vorsorge, die rund 13 % der Haushalte
als wichtigstes Sparmotiv nennen. Die
Sparmotive sind gepragt von der Ver-
mogensausstattung. Der Konsum ist
deutlich weniger ungleich verteilt als
das Vermdgen.

Die Qualitat der Erhebungsmetho-
dik ist entscheidend fiir den Erfolg
einer derartig komplexen Haushaltser-
hebung. Insbesondere wurde auf ein
intensives Interviewertraining, eine
engmaschige Stichprobenzichung, ein
sorgfaltiges Dateneditieren, eine ge-
naue Gewichtung, hochwertige Impu-
tationen und eine umfangreiche Doku-
mentation geachtet.”> Dennoch unter-
schatzt die HFCS—Erhe"bung die Ver-
mogensungleichheit in Osterreich, und
das Problem einer mangelnden statisti-
schen Erfassung der Vermdgenden be-
steht fort.
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Annex

Geldpolitik & Wirtschaft Q3/12 - Addendum: Methodische Grundlagen'

Der Household Finance and Consumption Survey (HFCS) basiert auf einem euroraumweit
harmonisierten Fragebogen, anhand dessen von speziell geschulten Interviewern direkt mit
den Mitgliedern der Haushalte die Datenerhebung durchgefiihrt wurde. In Osterreich wurde
speziell fiir den HFCS ein stratifiziertes zweistufiges Cluster-Stichprobendesign entwickelt,
mit dem gemdB der Haushaltsdefinition eine Stichprobe von 4.436 Adressen (Bruttostich-
probe) gezogen wurde. Zu allen Adressen liegen Informationen vor, die zur Gewichtung
verwendet werden konnen. Die Gewichtung dient unter anderem der Verringerung der Verzer-
rungen durch die Nichtteilnahme von Haushalten. Bei 2.380 Adressen wurden gemeinsam
mit den dort identifizierten teilnahmebereiten Haushalten umfangreiche Erhebungen zum
Haushalt und zu den darin lebenden Personen durchgefiihrt (Nettostichprobe). Wdhrend und
nach dem Erhebungsprozess wurden umfangreiche Kontrollen, Plausibilitdtschecks und, wenn
notig, Nachrecherchen und Editierungen vorgenommen, um die Qualitdt der Daten zu si-
chern. Um Verzerrungen, die durch den Antwortausfall (Antwortverweigerung oder Nichtwis-
sen der Befragten) bei einzelnen Fragen zustande kommen, méglichst zu verringern und For-
schern die Arbeit mit den Daten zu erleichtern, wurden multiple Imputationen anhand eines
iterativen Verfahrens durchgefiihrt. Zudem wurden Replicate Weights erstellt, die eine kor-
rekte Varianzschdtzung ermoglichen. Damit wird sichergestellt, dass auch die Unsicherheit
aus dem komplexen Stichprobendesign und den Imputationen miteinbezogen wird.

Das Addendum zu Geldpolitik & Wirtschaft Q3/12 enthdlt detaillierte Informationen zu
den methodischen Grundlagen des HFCS.

" Albacete, N., Lindner, P, Wagner, K., Zottel, S. 2012. Household Finance and Consumption Survey des Eurosystems
2010. Methodische Grundlagen. Geldpolitik & Wirtschaft Q3/12 — Addendum.

Tabelle A1

Mittelwerte und Perzentile des Nettovermoégens und seiner Komponenten

Netto- Sachvermégen Finanzvermdogen Verschuldung
vermaogen
Wert >0 Komponente| Wert >0 Komponente| Wert >0 Komponente
vorhanden vorhanden vorhanden
Anteil der Haushalte in % aller Haushalte
100, | 84,6 848 | 973 99,5 | 356 356
in EUR
Mittelwert 265.033 277925 277.372 479N 46.926 47.015 47.015
10. Perzentil 977 2.634 2.503 947 619 553 553
20. Perzentil 6.086 6.150 6.100 3.060 2.615 1946 1946
30. Perzentil 14.992 14.598 14411 5.776 5314 3.954 3.954
40. Perzentil 34.731 47159 46.233 8.981 8.319 7.704 7.704
Median 76445 107.618 106.988 14.071 13469 13.777 13.777
60. Perzentil 139.614 166.815 166.452 21.327 20.535 23148 23148
70. Perzentil 208435 224459 224459 34.035 33138 38414 38414
80. Perzentil 310.837 308.763 308.051 53.028 52.082 67.346 67.346
90. Perzentil 542163 534.401 533178 105.284 103.928 124111 124111

Quelle: HFCS Austria 2010, OeNB.

Anmerkung: ,Wert>0" enthdlt alle Haushalte, die einen strikt positiven Vermdgenswert in der jeweiligen Komponente halten. ,,Komponente
vorhanden™ enthdlt zusdtzlich auch jene Haushalte, die zwar die jeweilige Komponente halten, ihr aber einen Wert von 0 zumessen
(z. B. ein Haushalt mit nur einem Girokonto, das einen negativen Wert von —100 aufweist, was mit einem Finanzvermégen von 0 und
einer Verschuldung von 100 verbucht wird).
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Tabelle A2
Varianzschitzung: Subkomponenten des Nettovermogens
Partizipation | Standardfehler
in%
Sachvermogen
Kraftfahrzeuge 749 1,204
Hauptwohnsitze 47,7 1,335
Andere Wertgegenstande 23,6 1,285
Weiteres Immobilienvermdgen 134 0,954
Unternehmensbeteiligungen (inklusive Landwirtschaften) 94 0,767
Finanzvermogen
Girokonten 99,0 0,194
Sparkonten 871 0,879
Bausparvertrage 54,7 1,279
Lebensversicherungen 380 1,290
Geld, das andere dem Haushalt schulden 10,3 0,804
Fonds 10,0 0,784
Aktien 53 0,550
Anleihen 3,5 0,396
Anderes Finanzvermogen 2,3 0,389
Verschuldung
Besicherte Verschuldung 184 1,049
Hauptwohnsitz 16,6 0,957
Andere Immobilien 24 0,378
Unbesicherte Verschuldung 214 1174
Konten Uberzogen 13,6 0927
Unbesicherte Kredite 11 0,861
Riickstand auf Kreditkarten 1,5 0,302
Quelle: HFCS Austria 2010, OeNB.
Tabelle A3

Varianzschitzung: Mittelwerte und Mediane des Nettovermoégens und seiner

Komponenten

Mittelwert Median

Schatzer Standardfehler | Schatzer Standardfehler

in EUR
Nettovermdgen 265.033 47.848 76.445 10.961
Sachvermégen (Komponente vorhanden) 277372 60.516 106.988 7464
Finanzvermégen (Komponente vorhanden) 46.926 6.682 13.469 859
Verschuldung (Komponente vorhanden) 47.015 11.315 13.777 3153
Bruttojahreseinkommen 43.929 321 32.296 1154

Quelle: HFCS Austria 2010, OeNB.
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realwirtschaftliche Indikatoren. Diese sind auch auf der OeNB-Website abrufbar. Im Rahmen dieser
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Dasim Internet (www.oenb.at /research-update) erscheinende Research Update informiert quartalsweise
tiber die Forschungsschwerpunkte, Publikationen und Veranstaltungen der Hauptabtcilung Volks-
wirtschaft der OeNB.
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Postfach 61
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Telefon/ Fax/ E-Mail

Tel.: (+43-1) 404 20-6666
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Tel.: (+43-732) 65 26 11-0
Fax: (+43-732) 65 26 11-6399
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Tel.: (+43-316) 81 81 81-0
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Fax: (+32-2) 285 48-48

GELDPOLITIK & WIRTSCHAFT Q3/12

73



	Geldpolitik & Wirtschaft Q3/12
	Impressum
	Inhalt
	Call for Applications: Visiting Research Program
	Staatsschuldenkrise verzögert Konjunkturerholung
	Schwerpunkt: Household Finance and Consumption Survey des Eurosystems 2010 – Erste Ergebnisse für Östereich
	Household Finance and Consumption Survey des Eurosystems 2010 – Erste Ergebnisse für Österreich

	Hinweise
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