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Deutsche verfehlen Sparziel

- Die Deutschen werden beim Sparen ihren eigenen Anspriichen nicht gerecht. Dies ergibt eine
deutschlandweit durchgefiihrte reprasentative Umfrage des BVR. Die Sparliicke — die Differenz
zwischen Sparziel und tatsachlichem Sparen liegt bei 76 Euro pro Sparer. Drei Viertel des Spar-
fehlbetrags sind auf die fehlende finanzielle Sparfahigkeit der Bundesbuirger zurlickzufiihren.
Nur knapp ein Viertel der Sparliicke konnen die Bundesbiirger nach eigener Einschatzung selbst
schlieBen. Die hochsten Sparliicken im Verhaltnis zum jeweiligen Sparziel weisen junge Bundes-

birger und Geringverdiener auf.

- Die Sparanstrengungen der Bundesburger haben in 2010 zugenommen. Nach Angaben des Sta-
tistischen Bundesamtes stieg die Sparquote der Bundesblirger, das Verhéltnis des Sparens zum
verfligbaren Einkommen, im vergangenen Jahr um 0,3 Prozentpunkte auf 11,4 %. Angesichts
steigender Einkommen und moderater Sparanstrengungen der Bundesblirger dirfte die Spar-

quote in diesem Jahr allerdings wieder leicht auf 11,2 % zurlickgehen.

- Die Geldvermogensbildung der privaten Haushalte ist in 2010 um 6,7 Mrd. Euro auf insgesamt
153,6 Mrd. Euro gestiegen. Ausschlaggebend fiir die Zunahme der Geldvermégensbildung wa-
ren zum einen die erhohte Spartatigkeit und zum anderen die erstmals seit 2004 wieder positive
Kreditaufnahme der Bundesblrger. Eine ddmpfende Wirkung hatte hingegen die erhéhte Sach-

vermdogensbildung als Folge der deutlichen Zunahme der deutschen Investitionstatigkeit in 2010.

- Das finanzielle Vermdgen der Bundesbirger ist im Jahr 2010 um 234 Mrd. Euro bzw. um 5,0 %
auf 4.934 Mrd. Euro gestiegen. Im Durchschnitt verfiigte im vergangenen Jahr jeder Haushalt
Uber ein Geldvermdgen von 127.700 Euro, dem Verbindlichkeiten von 38.200 Euro gegentiber

standen.
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Deutsche verfehlen Sparziel

Die Deutschen verfehlen ihr Sparziel und werden
dadurch beim Sparen ihren eigenen Anspriichen
nicht gerecht. So haben bei einer Umfrage des
BVR, die von TNS-Infratest im April 2011 durchge-
flhrt wurde, die Bundesbiirger im Schnitt einen
Sparbedarf von 256 Euro angegeben. |hr tatsachli-
cher Sparbetrag lag jedoch nach eigener Aussage
nur bei 180 Euro. Die Sparllicke, die Differenz bei-
der Betrdge, liegt damit bei 76 Euro oder bei
knapp 30 % des Sparziels.

Ein Grof3teil des Sparfehlbetrags, d. h. der Sparli-
cke, ist dabei offenbar auf eine fehlende Sparfa-
higkeit zurtickzufiihren. So betragt der von den
Befragten angegebene Sparbetrag, der mit eige-
nen Finanzmitteln maximal zu erreichen wére, im
Durchschnitt 198 Euro. Lediglich knapp ein Viertel
des Sparfehlbetrags kénnen die Bundesbiirger

somit nach eigener Einschdtzung mit ihren eigenen
finanziellen Mitteln schlieBen. Rund drei Viertel des
Sparfehlbetrags sind demnach auf eine unzu-

reichende Sparfahigkeit zurtickzufihren.

Die Grundgesamtheit der Untersuchung umfasst
alle wahrend des Befragungszeitraumes in Privat-
haushalten lebenden deutschen Personen ab
einem Alter von 14 Jahren. Aus dieser Grundge-
samtheit wurde eine reprasentative Stichprobe
von 2.075 Deutschen gezogen und rund um das
Thema Sparen befragt. Bei der Berechnung der
durchschnittlichen Sparbetrage wurden indes nur
diejenigen mit einbezogen, die aktiv sparen. Be-
fragte, die keine Angaben zu ihren verschiedenen
Sparbetragen gemacht haben oder gar nicht spa-
ren, wurden bei der Berechnung des Mittelwertes

nicht bertcksichtigt.

Anspruch und Wirklichkeit - die Sparliicke

Die Deutschen sparen nach eigenem
Befinden nicht genug.

Zur Erfillung ihrer Sparziele halten
sie einen Sparbetrag von 256 Euro
fur erforderlich. Der tatsachliche
Sparbetrag liegt hingegen bei

180 Euro.

Um ihre Sparliicke - die Differenz der
Betrage - zu schlieBen, musste sich
das Sparen der Deutschen im Schnitt
um 76 Euro erhéhen.
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Junge Deutsche verfehlen Sparziel deutlich

Die Umfrage des BVR zum Sparverhalten zeigt,
dass die Bundesburger ihre Sparziele ab dem drei-
Bigsten Lebensjahr deutlich besser erreichen (siehe
Abbildung 2). Wahrend unter DreiBigjéhrige ihre
fr notwendig empfundenen Sparbetrdge noch
deutlich verfehlen, kommen é&ltere Bundesbirger
ihrem Sparziel ndher. So erreicht das Sparvolumen
von Bundesbiirgern zwischen 20 und 29 Jahren
durchschnittlich weniger als die Halfte dessen, was
ihrer Meinung nach notwendig waére. Die Sparan-
strengungen der Uber 60-Jahrigen liegen dagegen
nur etwas mehr als ein Finftel unter ihrem selbst

gesteckten Sparziel.

Wie auch bereits im vergangenen Jahr stitzt die
Umfrage in der Tendenz die so genannte Lebens-
zyklushypothese. So ist es idealtypisch, das Spar-
verhalten in drei Lebensphasen zu unterteilen:

Wahrend noch junge Bundesbiirger angesichts

eines geringen Einkommens und erhéhtem Fi-
nanzbedarf, z. B. durch Eigenheimerwerb und Fa-
miliengriindungen, weniger sparen, kdnnen Bun-
desbirger mittleren Alters im Zuge besserer Ver-
dienstsituationen deutlich mehr auf die hohe Kan-
te legen. Im Rentenalter verringern sich die Spar-
anstrengungen dann wieder, da die Rentenbeziige
zumeist deutlich unter den Arbeitseinkommen
liegen. Die Umfrage des BVR bestéatigt dieses Bild.
So sparen 40-49-jahrige absolut gesehen mit mo-
natlich 179 Euro am meisten. Ab einem Alter von
50 Jahren sinken die Sparanstrengungen. Bei tGiber
60-jahrigen liegt der absolute monatliche Sparbe-
trag mit durchschnittlich 129 Euro im Monat be-
reits 50 Euro niedriger. Deutsche im Alter von
20-29 Jahren legen 125 Euro im Durchschnitt auf
die hohe Kante. Von einem Verzehr des Angespar-
ten lasst sich dabei jedoch nicht reden. Denn das
Sparen bleibt im Durchschnitt der Befragten auch
im Alter positiv. Ursachlich hierfir diirfte die insge-

samt ausreichende Absicherung élterer Bundes-

Abbildung 2 .
Altere kommen ihrem Sparziel ndher als junge Deutsche
Prozentualer Anteil des Sparbetrags am Sparziel
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birger Uber die sozialen Sicherungssysteme
Deutschlands sein, wodurch insbesondere Rentner

in der Regel ihr Erspartes nicht antasten missen.

Geringverdiener verfehlen Sparziel deutlich

Mit abnehmendem Netto-Einkommen sinkt auch
die Fahigkeit der Bundesburger ihre selbst gesteck-
ten Sparziele zu erreichen. Wie die Verteilung der
Spartatigkeit tGber die Einkommensklassen (Abbil-
dung 3) zeigt, nimmt der prozentuale Anteil des
Sparbetrags am Sparziel mit zunehmenden Netto-
Monatseinkommen kontinuierlich zu. Wahrend
Bezieher von Niedriglohneinkommen (unter

750 Euro) ihrem Sparziel nur um knapp 60 % ge-
recht werden, erreichen Bundesbiirger mit einem
Netto-Einkommen von tber 2.000 Euro ihr Sparziel

zu 80 % und mehr.

Ausschlaggebend fir diese Verteilung ist vor allem

die mangelnde Sparfahigkeit der Bezieher von

Abbildung 3

Niedriglohneinkommen. In der Regel reichen nied-
rigere Einkommen nicht aus, um ausreichend fir
die Zukunft vorzusorgen. Das liegt vor allem daran,
dass die monatlich anfallenden grundlegenden
Lebenshaltungskosten einen deutlich hoheren
Anteil am Einkommen von Niedriglohnbeziehern
einnehmen, als am Einkommen besser verdienen-
der Bundesburger (mehr als 2.000 Euro). So liegt
der Sparbetrag der Deutschen mit einem monatli-
chen Netto-Einkommen von unter 1.250 Euro auch
deutlich unter dem durchschnittlichen Sparbetrag
aller Einkommensklassen. Besserverdiener, d. h.
Bundesblrger mit einem monatlichen Netto-
Einkommen von Uber 3.000 Euro sparen hingegen
mehr als doppelt so viel wie die Bundesbiirger im

bundesdeutschen Durchschnitt.

Sparquote nimmt in 2010 zu

Die Sparanstrengungen der Bundesbiirger haben

im vergangenen Jahr wieder zugenommen. Dies

Bezieher niedriger Einkommen verfehlen Sparziel am starksten
Prozentualer Anteil des Sparbetrags am Sparziel
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zeigen die Zahlen des Statistischen Bundesamtes
zur Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung zur
Spartatigkeit der privaten Haushalte in 2010.

So stiegen die Sparanstrengungen der privaten
Haushalte im vergangenen Jahr um 5,3 % auf
186,2 Mrd. Euro. Die Sparquote der Bundesblirger,
das Verhéltnis des Sparens zum verfligbaren Ein-
kommen, kletterte infolgedessen um 0,3 Prozent-
punkte auf 11,4 %. Im Rezessionsjahr 2009 war

es noch zu einem Riickgang der Sparquote auf
11,1 % gekommen. Insbesondere die Umweltpra-
mie der Bundesregierung durfte damals die Spara-
nstrengungen der privaten Haushalte verringert

haben.

Der Sektor der privaten Haushalte enthélt in der
volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung neben den
wirtschaftlich Unselbstandigen (Arbeiter, Ange-
stellte, Beamte, Rentner, Pensiondre und Arbeitslo-
se) und sonstigen Privatpersonen (z. B. Hausfrauen

und Kinder, Schuler und Studenten) auch die wirt-

schaftlich Selbstandigen (Einzelkaufleute, freiberuf-
lich Tatige und Landwirte) sowie die privaten
Organisationen ohne Erwerbszweck. Zur letzteren
Kategorie zahlen u. a. Kirchen, Stiftungen, politi-
sche Parteien und Verbande. Daher werden in dem
Sektor der privaten Haushalte, neben den Aktivita-
ten der Privatpersonen auch die eines groBen Teils
des wirtschaftlichen Mittelstands erfasst. Eine Auf-
gliederung des Sektors der privaten Haushalte in
die verschiedenen Untergruppen ist im Rahmen
der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung nicht

moglich.

In 2010 durfte der Anstieg der verfligbaren Ein-
kommen (siehe Tabelle 1) im Zuge der Erholung
der deutschen Wirtschaft und des deutschen Ar-
beitsmarktes die Spielrdume fiir zusatzliches Spa-
ren geschaffen haben. Zusatzlich stimuliert hat die
Spartatigkeit dabei eine noch allgemeine Verunsi-
cherung als Folge der schweren Rezession. Ein nach

wie vor zentrales Motiv fir die Sparanstrengungen

Abbildung 4 Sparen und Konsum der privaten Haushalte
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der Bundesbiirger dirfte im vergangenen Jahr die
Bildung zusatzlicher Ricklagen fir die private
Altersvorsorge gewesen sein. So hielt sich denn
auch der Zuspruch der Bundesbirger zum Riester-
Sparen auf hohem Niveau. Allein seit Ende 2002
hat sich die Zahl aller Riester-Vertrage mehr als
vervierfacht. Ende 2010 lag die Zahl der Riester-
Vertrage bei knapp 14,6 Mio.

Im Zuge der Turbulenzen an den globalen Finanz-
markten hat sich das Riester-Sparen abgeschwacht.
Mit einem Wachstum von Riester-Vertragen in
Hohe von 8,5 % in 2010 blieb es aber immer noch
durchaus beachtlich. Vor der Finanzmarktkrise lag
der Zuwachs jedoch zwischenzeitlich bei tber 40 %

pro Jahr.
Angesichts der Fortsetzung des kraftigen konjunk-

turellen Wachstums in diesem Jahr werden die

Einkommen der Bundesbliirger deutlich zulegen.

Tabelle 1

Die Sparanstrengungen der Bundesbiirger durften
in 2011 indes leicht zurtickgehen. Hierzu tragen
sowohl die wieder steigenden Einkommen der
privaten Haushalte als auch das wachsende Zu-
kunftsvertrauen der Deutschen im Zuge der stabi-
len Arbeitsmarktlage bei. Darauf weisen auch die
Zahlen der Umfrage des BVR zum Sparverhalten
der Bundesblrger hin. So hat sich laut Umfrage die
Spartatigkeit der Bundesbiirger im Vergleich zum
Vorjahr verringert. Wahrend die Deutschen in 2010
angaben, im Durchschnitt 185 Euro im Monat zu-
riickzulegen, waren es 2011 nur noch 180 Euro.
Dies entspricht einem Riickgang von knapp 3 %.
Zwar werden die Sparanstrengungen im Jahresver-
lauf 2011 nach Einschatzung des BVR nicht in die-
sem MaBe zurlickgehen. Allerdings ist das Ergebnis
der Umfrage als ein Hinweis auf eine verhaltene
Spartatigkeit der Deutschen in 2011zu bewerten.
Angesichts steigender Einkommen und moderater
Sparanstrengungen rechnet der BVR daher fir

2011 mit einer Sparquote von 11,2 %.

Verfiigbares Einkommen der privaten Haushalte

* Arbeitnehmerentgelt

— Sozialbeitrdage

= Nettoldhne und -gehalter

+ Monetare Sozialleistungen®

= Masseneinkommen

* Unternehmens- und Vermégenseinkommenz)
= Verfugbares Einkommen®

* Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche
= Verfugbares Einkommen

2010 2009 2010  2000-2010
Mrd. Euro Wachstum in %

1257,82 0,2 26 143
591,04 08 0,7 114
666,78 -03 43 171
408,385 7,7 14 203

1075,63 26 32 183
523,07 -76 22 26,8

1598,70 -1,0 2,9 20,9

32,51 86 -3,1 1133

1631,21 -08 2,7 220

1) abzuglich der Abgaben auf soziale Leistungen und verbrauchsnaher Steuern - 2) einschlieBlich weiterer Transfers (netto) -

3) ohne die Zunahme der betrieblichen Versorgungsansprtiche

Quelle: Destatis, Berechnungen des BVR
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Einkommen wachsen

Angesichts des kraftigen konjunkturellen Erho-
lungsprozesses der deutschen Wirtschaft hat das
Arbeitnehmerentgelt in Deutschland in 2010 deut-
lich zugelegt (siehe Tabelle 1). Nach einem Anstieg
um 0,2 % im Rezessionsjahr 2009 stiegen die Ent-
gelte der Arbeitnehmer in 2010 um 2,6 %. Die um
die Zahlung der Sozialbeitrdge durch Arbeitgeber
und Arbeitnehmer bereinigten Nettolohne und
-gehalter stiegen im Jahr 2010 sogar um 4,3 %.
Die monetdren Sozialleistungen an die Privathaus-
halte expandierten hingegen deutlich schwacher
als in 2009. Diese Abschwachung diirfte in erster
Linie auf den deutlichen Riickgang der Aufwen-
dungen des Staates im Zuge der Konjunkturpro-
gramme gewesen sein, zu denen auch die Sonder-
programme wie die Kurzarbeitsregelung zahlen.
Unterm Strich expandierten die monetaren Sozial-
leistungen in 2010 um 1,4 %. In 2009 waren diese
noch um satte 7,7 % gestiegen. Die Massenein-
kommen (Summe der Nettoléhne und -gehélter
und der monetéren Sozialleistungen) legten
dadurch mit 3,2 % etwas weniger stark zu als die
Nettolohne und —gehélter. Nach einer deutlichen
Kontraktion im Rezessionsjahr 2009 steuerten die
Unternehmens- und Verm&genseinkommen in
2010 wieder einen positiven Wachstumsbeitrag zu
den Haushaltseinkommen bei. Der kréftige Auf-
schwung der deutschen Wirtschaft lie3 die Ein-
kommen aus Unternehmen und Vermégen um

2,2 % steigen.

Die verfiigbaren Einkommen, die sich als Summe

der Nettolohne und —gehalter, der monetaren

Sozialleistungen, der Unternehmens- und Vermé-
genseinkommen zuztiglich der Zunahme der be-
trieblichen Versorgungsanspriiche berechnen, stie-
gen in 2010 um 2,7 %. Das Wachstum der verfig-
baren Einkommen der Bundesbuirger lag damit
wieder deutlich im positiven Wachstumsbereich,
nachdem es in 2009 zu einer Kontraktion um 0,8 %

genkommen war.

Die trotz des Aufschwungs nur sehr milde ausge-
fallene Inflationsrate gewéhrte den Bundesblirgern
in 2010 einen Anstieg ihrer Kaufkraft. Bereinigt um
den moderaten Anstieg der Verbraucherpreise
(+1,1 % in 2010) stiegen die Einkommen der Deut-
schen um knapp 1,8 %. Im Vorjahr war es noch zu
einem preisbereinigten Rickgang der Einkommen

um 1,4 % gekommen.

Deutsche tatigen mehr Finanzanlagen

Sparen ist die zentrale BestimmungsgréfBe der
Geldvermdgensbildung. Die verstarkten Sparan-
strengungen haben die Geldvermégensbildung der
privaten Haushalte in 2010 positiv beeinflusst. Ne-
ben dem Sparen beeinflussen aber auch noch an-
dere Posten die Geldvermogensbildung. So stehen
den privaten Haushalten zusatzlich zum Ersparten
netto empfangene Vermodgensubertragungen fiir
Anlagezwecke zur Verfligung. Unter diesem Pos-
ten finden sich Leistungen des Staates, die als
Sparzulagen, Investitionszuschiisse oder Ahnlichem
gewahrt werden. Hierzu zahlte auch die Gewah-
rung der Eigenheimzulage im privaten Wohnungs-
bau. Sie hat jedoch seit ihrer Abschaffung Anfang

2006 zunehmend an Bedeutung verloren.
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Zudem wirkt sich die Kreditaufnahme auf das An-
lageverhalten aus. So kénnen die privaten Haushal-
te in Deutschland Uber Kredite ihre gesamten fur
Anlagezwecke zur Verfligung stehenden Geldmit-
tel erhohen. Allerdings kénnen die Bundesblirger
einen Teil ihres Ersparten fur die Tilgung von Kredi-
ten verwenden, was die Mittel fur die Geld- und
Sachvermdgensbildung einschrankt. Nachdem die
privaten Haushalte in Deutschland von 2005 bis
2009 ausnahmslos unterm Strich Kredite getilgt
hatten, nahmen die Bundesbiirger in 2010 erstmals
wieder mehr Kredite auf als sie abbauten. So lag
die AuBBenfinanzierung der privaten Haushalte im
vergangenen Jahr bei 4,9 Mrd. Euro. Die erhohte
Investitionstatigkeit der Deutschen in 2010 dirfte

hierbei eine entscheidende Rolle gespielt haben.

Tabelle 2

Die verbesserten Wirtschaftsaussichten der Deut-
schen stimulierten die Sachvermdgensbildung. Sie
legte in 2010 um mehr als 45 Mrd. Euro zu. Das
waren satte 10 Mrd. Euro mehr als 2009. Ubrig
blieben den Bundesbirgern damit 153,6 Mrd. Euro
fur die Bildung von Geldvermdgen. Damit ist die
Summe der fir finanzielle Anlagezwecke verwen-
deten Gelder 6,7 Mrd. Euro bzw. 4,6 % hoher als
noch im Jahr 2009. Geld- und Sachvermogensbil-
dung zusammen bilden das gesamte Mittelauf-

kommen.

Bankprodukte wieder beliebter

Trotz historisch niedriger Einlagenzinsen waren

Einlagen bei Banken die beliebteste Anlageform

Vermégensbildung der privaten Haushalte"

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Mrd. €
Verfligbares Einkommen 1.481,0 1.518,7 1.545,8 1.600,7 1.587,8 1.631,.2
Private Konsumausgaben 1.3254 1.357.8 1.3789 1.413.2 1.4111 1.445,0
Sparen 155,6 160,9 166,8 1875 176,8 186,2
Empfangene Vermogens-
Ubertragungen (netto) 184 134 94 -54 9,6 83
Eigene Anlagemittel 1740 1743 176,2 182,1 186,4 1945
Kreditaufnahme -6,0 -5,5 -21,.2 -143 -4.1 49
Gesamtes Mittelaufkommen 168,0 1688 155,0 1678 1823 1994
Sachvermégensbildung? 293 375 40,0 439 354 458
Geldvermogensbildung 1387 1313 115,0 1239 1469 1536
nachrichtlich:
Geldvermégensbildung (netto)® 144,7 136,8 136,2 138,22 151,0 148,7
in %

Sparquote 10,5 10,6 108 11,7 11 114
Geldvermogensbildung in % des
verfligbaren Einkommens 85 80 70 76 9,0 94
Sachvermodgensbildung in %
des verfligbaren Einkommens 18 23 25 2,7 22 28

1) einschlieBlich der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck - 2) Nettoinvestitionen einschlieBlich des Nettozugangs an
Wertsachen und nichtproduzierten Vermogensgutern - 3) Geldvermdgensbildung (brutto) abzuglich der Kreditaufnahme
Quelle: Deutsche Bundesbank, Destatis, Berechnungen des BVR
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bei den Bundesbuirgern in 2010 (siehe Abbil-

dung 5). So konnten die deutschen Bankhauser mit
insgesamt 80,3 Mrd. Euro die meisten Anlagemittel
auf sich ziehen. In 2009 hatten Banken in Deutsch-
land noch Gber 30 Mrd. Euro weniger von den
privaten Haushalten erhalten. Damals hatten sich
sowohl der niedrige Zinssatz als auch die erhéhte
Unsicherheit Gber die Auswirkungen der Finanz-
marktkrise auf die deutschen Bankhauser negativ
auf den Mittelzufluss ausgewirkt. Zusatzlich war es
bei Bankprodukten zu enormen Umschichtungen
gekommen. Die Bundesbiirger hatten dabei vor
allem liquide Anlageformen préferiert und langfris-

tige Engagements vermieden.

Zwar hat sich diese Vorliebe in 2010 abge-
schwécht. Allerdings bevorzugten die privaten
Anleger auch im vergangenen Jahr eher liquide
und kurzlaufende Engagements. Dabei dirften in
erster Linie die niedrigen Zinsen sowie die Erwar-

tungen der privaten Haushalte auf ein bevorste-

hendes Ende der Niedrigzinspolitik der EZB dieses
Anlageverhalten begiinstigt haben. Zudem dirfte
die erhohte Unsicherheit unter den privaten Anla-
gern angesichts der sich immer wieder zuspitzende
Krise der hochverschuldeten Peripheriestaaten des
Euro-Raums dieses Verhalten zusatzlich verstarkt

haben.

Termineinlagen und Sparbriefe wurden daher in
2010 gemieden, wenn auch nicht mehr so stark
wie 2009. Zwar mussten Termineinlagen in 2010
einen Mittelabfluss in Hohe von 15,1 Mrd. Euro
verzeichnen. In 2009 wurde allerdings noch die
Rekordsumme von 125 Mrd. Euro aus Termineinla-
gen abgezogen. Die wenig liquiden Sparbriefe
verzeichneten zwar ebenfalls einen Abfluss. Aller-
dings fiel dieser wie bei den Termineinlagen deut-
lich niedriger aus. So zogen die privaten Haushalte
Mittel in Hohe von 3,2 Mrd. Euro in 2010 ab, nach
-31,6 Mrd. Euro in 2009.

Abbidung 3 Bankeinlagen und Versicherungssparen beliebt
Anteile in %
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Quelle: Deutsche Bundesbank, Berechnungen des BVR
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Wie im vergangenen Jahr verzeichneten die Sicht- hoher Betrag zu. Spareinlagen konnten in 2010
guthaben einschlieBlich der Bargeldbestande und ebenfalls deutliche Mittelzufliisse verzeichnen.
sonstigen Forderungen einen deutlichen Zuwaches. Unterm Strich lenkten die privaten Haushalte
Zwar war der Zufluss an Mitteln deutlich niedriger 22,9 Mrd. Euro in diese Anlageform. Im vergange-
als noch 2009 (148,1 Mrd. Euro). Allerdings flossen nen Jahr hatte der Zufluss noch bei 56,2 Mrd. Euro
dieser besonders liquiden Form der Geldanlage mit  gelegen, nachdem es zuvor vier Jahre in Folge zu

75,7 Mrd. Euro ein immer noch auBerordentlich Abflissen gekommen war.

Tabelle 3

Geldvermogensbildung der privaten Haushalte"

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Mrd. €

Geldvermaogensbildung insgesamt 138,7 1313 115,0 1239 146,9 153,6
bei Banken? 377 376 819 118,22 487 80,3
Sichtguthaben® 439 14,7 34,2 436 1481 75,7
Termingelder -0,6 31,8 57,0 772 -124,0 -151
Spareinlagen -10 -16,0 -299 -19,9 56,2 229
Sparbriefe -4,6 71 20,6 173 -316 -32
bei Versicherungen®® 59,3 66,0 70,2 31,2 60,6 63,1
Pensionsriickstellungen 73 10,3 43 73 98 10,2
in Wertpapieren 344 17,6 -413 -328 280 03
Rentenwerte® 17,7 21,0 -52,6 15 44 -138
Aktien -40 -50 -165 -45,5 -1,0 22
Investmentfonds 17,7 -25 25,0 8,2 22,2 9,0
Sonstige Beteiligungen 29 30 30 31 3,1 29

Struktur der Geldvermogensbildung

Anteile in %
Geldvermogensbildung insgesamt 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
bei Banken? 27,2 28,6 71,2 954 332 523
Sichtguthaben® 31,7 11,2 29,7 35,2 1008 493
Termingelder -04 242 49,6 623 -844 -98
Spareinlagen -0,7 -12,2 -26,0 -16,1 383 149
Sparbriefe -33 54 179 14,0 -215 -2,1
bei Versicherungen®? 4238 50,3 61,0 252 413 41,1
Pensionsriickstellungen 53 78 3,7 59 6,7 6,6
in Wertpapieren 248 134 -359 -26,5 19,1 02
Rentenwerte® 128 16,0 -45,7 1,2 3,0 9,0
Aktien -29 -38 -143 -36,7 -0,7 14
Investmentfonds 128 -1,9 21,7 6,6 15,1 59
Sonstige Beteiligungen 2,1 23 26 25 2,1 19

1) einschlieBlich der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck - 2) im In- und Ausland - 3) einschlieB3lich Bargeld und
sonstige Forderungen - 4) einschlieBlich Pensionskassen und -fonds, berufsstéandische Versorgungswerke und
Zusatzversorgungseinrichtungen - 5) einschlieBlich sonstige Forderungen - 6) einschlieBlich Geldmarktpapiere

Quelle: Deutsche Bundesbank, Berechnungen des BVR
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Versicherungssparen tendiert seitwarts

Der Mittelzufluss der privaten Haushalte bei Versi-
cherungen fiel mit 63,1 Mrd. Euro ahnlich hoch aus
wie 2009. Bereits vor der Finanzmarktkrise hatte
der Mittelzufluss in dieser GréBenordnung gele-
gen. In 2008 war das Versicherungssparen im Zuge
der Finanzmarktkrise zwischenzeitlich deutlich
schwacher ausgefallen. Ausschlaggebend waren zu
dieser Zeit die infolge der Finanzmarktkrise ent-
standenen negativen Wertberichtigungen fonds-
gebundener Lebensversicherungen gewesen, bei
denen der Anteil an Aktienpapieren verhaltnisma-
Big hoch ist. Die Angaben zum Versicherungsspa-
ren werden von der Bundesbank indirekt aus den
versicherungstechnischen Ruickstellungen der Ver-

sicherer ermittelt.

Wertpapieranlagen erholen sich

Im Jahr 2010 teilten die privaten Haushalte in
Deutschland ihre finanziellen Anlagemittel etwas
anders auf als im Jahr zuvor. Insbesondere die Zu-
flisse in Wertpapieranlagen einschlieBlich Invest-
mentfonds gingen deutlich zurilick. GroBBen Anteil
daran hatten Rentenwerte. Angesichts der Zuspit-
zung der europdischen Schuldenkrise im vergan-
genen Jahr zogen die Anleger unterm Strich mas-
siv Mittel aus dieser Anlageklasse ab. Insgesamt
ging das Engagement der Investoren in Rentenpa-
piere in 2010 um 13,8 Mrd. Euro zurtck. Die Mit-
telzuflisse bei Aktien konnten sich hingegen erho-
len: Erstmals seit dem Jahr 2000 fiel der Mittelzu-
fluss positiv aus. So kam es zu einem Nettozugang
in Hohe von 2,2 Mrd. Euro. Grund fir diese Ent-

wicklung war die gute Entwicklung des DAX, der
in 2010 das zweite Jahr in Folge ein deutliches

Kursplus einfahren konnte.

Deutlich schwacher als im Vorjahr prasentierten
sich Investmentfonds. Zwar fiel der Mittelzufluss
mit 9 Mrd. Euro héher aus als bei Renten- oder
Aktienwerten. Er war jedoch deutlich niedriger als
im Jahr 2009 als Investoren insgesamt 22,2 Mrd.

Euro in Investmentzertifikate investierten.

Geldvermdgen in 2010 gestiegen

Das finanzielle Vermdgen der Bundesbirger ist im
Jahr 2010 um 233,6 Mrd. Euro bzw. um 5,0 % auf
4.933,5 Mrd. Euro gestiegen (siehe Tabelle 4). Da-
mit fiel der Anstieg dhnlich hoch aus wie im Vor-
jahr, als der Bestand an Geldvermégen der Bun-
desbirger um 5,1 % gestiegen war. Das Wachstum
des Geldvermogens der Bundesbiirger in 2010
kam dabei zu etwa gleichen Teilen von den Wert-
papier-, Bank- und Versicherungsanlagen ein-

schlieBlich Pensionsriickstellungen.

Im Durchschnitt verfligte im vergangenen Jahr
jeder private Haushalt in der Bundesrepublik
Deutschland Gber ein Geldvermdgen von 122.700
Euro. Das waren fast 6.000 Euro mehr als noch im
Jahr zuvor. Demgegentiber standen Verbindlichkei-
ten je Haushalt in H6he von 38.200 Euro - knapp
100 Euro mehr als 2009. Die privaten Haushalte in
Deutschland verfiigten damit im Jahr 2010 Gber

ein Netto-Geldvermogen von 84.500 Euro.

Die absoluten Bestéande des Wertpapiervermdgens
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Tabelle 4

Geldvermogen insgesamt
bei Banken?
bei Versicherungen®
Pensionsriickstellungen
in Wertpapieren
Rentenwerte®
Aktien
Investmentfonds
Sonstige Beteiligungen
Verbindlichkeiten insgesamt
Kredite
Sonstige Verbindlichkeiten

Geldvermdgen
Verbindlichkeiten
Nettogeldvermégen

Geldvermdgen
Verbindlichkeiten
Nettogeldvermdgen

Geldvermogen
Verbindlichkeiten
Nettogeldvermégen

Geldvermégen der privaten Haushalte”

2005

4.198
1.544
1.057
241
1.357
319
327
515
195
1.569
1.555
14

107,2
40,0
67,1

50,9
19,0
319

283

106
178

Struktur des Geldvermégens

Geldvermdgen insgesamt 100,0
bei Banken? 36,8
bei Versicherungen® 25722
betriebl. Pensionsriickstellungen 57
in Wertpapieren” 323
Rentenwerte? 76
Aktien 78
Investmentfonds 123
Sonstige Beteiligungen 46
Verbindlichkeiten insgesamt 100
kurzfristige Kredite 5
langfristige Kredite 94

Sonstige Verbindlichkeiten

1

2006 2007 2008 2009
Bestand am Jahresende (Mrd. €)

4.400 4576 4.471 4.700

1.582 1.663 1.777 1.827

1.119 1.189 1.215 1.283
251 255 262 272

1.449 1.469 1.216 1.318
377 351 358 412
350 371 182 192

519 550 503 549

201 197 171 165

1.567 1.546 1.532 1.532

1.557 1.537 1.522 1.521

10 9 11 11
Tsd. € je Haushalt

110,7 115,2 111,6 116,9
394 389 382 381
71,2 763 733 7838

Tsd. € je Person
534 55,6 54,4 57,4
19,0 188 18,7 18,7
344 36,8 358 387
% des verfligbaren Einkommens
290 296 279 296
103 100 9% 96
187 196 184 200
Anteile (%)

100,0 100,0 100,0 100,0
359 36,3 398 389
254 26,0 272 273

57 56 59 58
329 32,1 272 280
86 7,7 80 88
80 81 41 a1
11,8 12,0 113 11,7
46 43 38 35
100 100 100 100
5 5 5 5
94 94 94 94

1 1 1 1

2010

4.934
1.907
1.348
283
1.396
403
231
587
175
1.536
1.525
11

1227
382
84,5

60,3
18,8
41,6

302

94
208

100,0
38,7
273

57
283
82
4,7
119
35
100
5

94

1

1) einschlieBlich der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck - 2) im In- und Ausland einschlieBlich sonstige Forderungen -
3) einschlieBlich Pensionskassen und '-fonds, berufsstandische Versorgungswerke und Zusatzversorgungseinrichtungen -
4) einschlieBlich Geldmarktpapiere - 5) Im Unterschied zu der Abgrenzung der Bundesbank sind die Investmentfonds in der

Summe der Wertpapieren enthalten

Quelle: Deutsche Bundesbank; Destatis, Berechnungen des BVR
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2010 um 5,9 %. Das war deutlich weniger als in
2009, als das in Wertpapieren hinterlegte Vermo-
gen um 8,4 % gestiegen war. Dies lag vornehmlich
an der schwachen Performance von Rentenwer-

ten.

Vor dem Hintergrund der Probleme um die stark
verschuldeten Peripheriestaaten des Euro-Raums
waren Rentenwerte einschlieBlich Geldmarktpa-
piere in 2010 die groBBen Verlierer. Insgesamt sank
der Wert des in Rentenwerten angelegten Ver-
maogens um 2,2 %. Ebenfalls stark riickldufig war
das in Geldmarktpapieren angelegte Vermogen.
Moderat wachsen konnten die Anlagen in sonsti-
gen Beteiligungen. lhr Wert steigerte sich in 2010
um 5,9 % ihres Vorjahreswertes. So lie3 die Fort-
setzung der Erholung an den Aktienmérkten ab
der zweiten Jahreshalfte 2010 den Wert des deut-
schen Aktienvermdgens um 38,9 Mrd. Euro bzw.
um satte 20,3 % ansteigen. Das in Aktien gehalte-

ne Vermogen der Deutschen konnte hingegen

Abbildung 6

deutlich zulegen. Das Aktienvermégen stieg damit
deutlich starker als in 2009, da es in 2010 auch zu
nennenswerten Zuflissen gekommen war. Die
Investmentfonds der privaten Haushalte konnten
derweil gut 39 Mrd. Euro an Wert hinzugewinnen,
was einem Anstieg in Héhe von 7,1 % gleich-

kommt.

Trotz des in 2010 niedrigen Zinsniveaus haben die
Bestande an Bankeinlagen unter den Anlageklas-
sen im vergangenen Jahr deutlich zulegen kon-
nen. Fur den Anstieg war in erster Linie der er-
hoéhte Mittelzufluss in Bankprodukte verantwort-
lich. Die Bestande stiegen in 2010 um 4,5 % bzw.
80,2 Mrd. Euro.

Die Termineinlagen litten dabei wie auch schon im
vergangenen Jahr unter dem niedrigen Zinsniveau
und den héheren Verdienstchancen in anderen
Anlageklassen. Kurzfristige Bankeinlagen erfreu-

ten sich hingegen weiterhin groBer Beliebtheit.

Struktur des Geldvermégens 2010

Pensionsriick-
stellungen

bei Versicherungen
273%

bei Banken (3)
387 %

5,7 %

Investmentfonds
119 %

Rentenwerte (1)
82 %

Aktien (2)
82 %

(1) einschlieBlich Geldmarktpapiere (2) einschlieBlich sonstige Beteiligungen (3) einschlieBlich Sonstige Forderungen

Quelle: Deutsche Bundesbank, Berechnungen des BVR
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Die Anlagen bei Versicherungen konnten in 2010
wieder ahnlich stark wachsen wie in 2009. So lag
der Zuwachs der bei Versicherungen angelegten
Vermodgenswerte mit 5,1 nur wenig unter seinem
Vorjahreswert (2009: 5,6 %). Das Geldvermdgen
der Privathaushalte aus Pensionsriickstellungen
nahm im Jahr 2010 mit 3,7 % ahnlich stark zu wie
2009 (3,8 %).

Die Verbindlichkeiten der Bundesbirger sind im
vergangenen Jahr nur leicht angestiegen. Im Jahr
2010 nahm die Verschuldung um 4,2 Mrd. Euro
bzw. um 0,3 % auf 1.536,2 Mrd. Euro. Zuvor wa-
ren die Verbindlichkeiten der privaten Haushalte
von 2005 bis einschlieBlich 2009 nicht mehr ge-
wachsen. Die privaten Haushalte hatten sich damit
5 Jahre infolge entschuldet. So war der Schulden-
stand Ende 2010 knapp 40 Mrd. Euro niedriger als
noch Ende 2004.

Autor:
Jan Philip Weber
Mail: jweber@bvr.de
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