DIGITALEL ARCHIU

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft
ZBW - Leibniz Information Centre for Economics

Periodical Part

Volkswirtschaft kompakt / BVR Research ; 2015

Provided in Cooperation with:
Bundesverband der Deutschen Volksbanken und Raiffeisenbanken, Berlin

Reference: Volkswirtschaft kompakt / BVR Research ; 2015 (2018).

This Version is available at:
http://hdl.handle.net/11159/2994

Kontakt/Contact

ZBW — Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft/Leibniz Information Centre for Economics
Disternbrooker Weg 120

24105 Kiel (Germany)

E-Mail: rights[at]zbw.eu

https://www.zbw.eu/econis-archiv/

Standard-Nutzungsbedingungen: Terms of use:

Dieses Dokument darf zu eigenen wissenschaftlichen Zwecken This document may be saved and copied for your personal
und zum Privatgebrauch gespeichert und kopiert werden. Sie and scholarly purposes. You are not to copy it for public or
durfen dieses Dokument nicht fiir 6ffentliche oder kommerzielle commercial purposes, to exhibit the document in public, to
Zwecke vervielfaltigen, 6ffentlich ausstellen, auffiihren, vertreiben perform, distribute or otherwise use the document in public. If
oder anderweitig nutzen. Sofern fiir das Dokument eine Open- the document is made available under a Creative Commons
Content-Lizenz verwendet wurde, so gelten abweichend von diesen Licence you may exercise further usage rights as specified in
Nutzungsbedingungen die in der Lizenz gewahrten Nutzungsrechte. the licence.

https://zbw.eu/econis-archiv/termsofuse

Mitglied der

=2 B Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft
[ .

Leibniz Information Centre for Economics - .
Leibniz-Gemeinschaft


mailto:rights@zbw-online.eu
https://www.zbw.eu/econis-archiv/
https://zbw.eu/econis-archiv/termsofuse

ETd BVR

] BVR RESEARCH __ sein/stui2on
VOLKSWIRTSCHAFT KOMPAKT

Wirtschaftspolitik, Finanzmarkte, Konjunktur

Wertpapiere im Niedrigzinsumfeld gefragt

In diesem Jahr werden die Zinsen auf ihren historisch niedrigen Niveaus bleiben. Ihre Effekte auf das Finanzvermégen
der Bundesburger werden damit in 2018 dhnlich wie in den Jahren zuvor wirken. Bundesblirger mit einem konser-
vativen Anlageportfolio, zu denen vor allem Geringverdiener zdhlen, diirften weiter unter dem aktuellen Niedrigzins
leiden. Die niedrigeren Zinsen héhlen das Versprechen einer ausreichenden Vorsorge fiir das Alter Gber den Zinses-
zinseffekt jedes Jahr ein Stiick mehr aus.

Den Sparwillen konnten die niedrigen Zinsen den Bundesbiirgern in der Summe aber nicht vermiesen. Aktuell liegt
die Sparquote der privaten Haushalte, d.h. das Verhaltnis von Ersparnis und verfligbarem Einkommen, bei 10 % und
damit 0,3 Prozentpunkte héher als ein Jahr zuvor. Vermdgende Haushalte diirften mit ihren héheren Sparbetragen
einen Uberdurchschnittlichen Anteil am Anstieg der Sparsumme der privaten Haushalte haben.

Im Einklang mit dem Sparen hélt auch das Wachstum der Geldvermdgensbildung an. In 2017 bildeten die privaten
Haushalte in Deutschland mit 221,9 Mrd. Euro so viel Geldvermbgen wie noch nie zuvor. Im 1. Quartal 2018 legte die
Geldvermogensbildung noch einmal leicht zu. Die Trends im Anlageverhalten der privaten Haushalte blieben
unverandert. Wertpapiere waren die groBBen Gewinner. Insbesondere Investmentzertifikate waren noch einmal
deutlich stérker gefragt als in den Jahren zuvor. Liquide Bankeinlagen, wie z.B. Sichteinlagen, verzeichneten hingegen
erneut die hochsten Zufllsse. Das Versicherungssparen blieb weitestgehend konstant auf hohem Niveau.

Das Geldvermdgen der privaten Haushalte in Deutschland lag Ende 2017 bei 6.045,7 Mrd. Euro. Das war ein Anstieg
von gut 293 Mrd. Euro im Jahresvergleich. Absolut betrachtet fiel der Anstieg damit noch einmal héher aus als im Jahr
zuvor. In 2018 setzte sich der Anstieg fort. Zum Ende des 1. Quartals 2018 lag das Finanzvermdgen der Bundesbirger
bei 6.060,5 Mrd. Euro.
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Zinsen und Sparen

Zinsen bleiben noch lange niedrig

Die Zinsen an den Geld- und Kapitalmarkten haben in
den vergangenen zehn Jahren einen beispiellosen
Rickgang erlebt. Ausgangspunkt dieser Entwicklung
waren und sind die zum Teil immer noch ultra-lockeren
Geldpolitiken der groBen Notenbanken weltweit. Im
Euroraum senkte die Européische Zentralbank (EZB) im
Zuge der Finanzmarktkrise und der darauffolgenden
europaischen Schuldenkrise den Hauptrefinanzie-
rungssatz schrittweise von 2008 bis Marz 2016 um ins-
gesamt 4,25 Prozentpunkte auf 0 %. Zudem hélt sie
den Zins auf Ubernachteinlagen der Geschiftsbanken
bei der EZB seit Juni 2014 im negativen Bereich,
wodurch dieser praktisch zum Strafzins wurde. Dar-
Uber hinaus driickt die EZB das Zinsniveau Uber den
Aufkauf von Wertpapieren im Umfang von bislang
rund 2,5 Bill. Euro.

Die Zinsen im Einlagegeschaft konnten sich dem Ab-
wartstrend der Kapital- und Geldmarktzinsen nicht
entziehen. Bis zuletzt verringerten sich die Zinsen im
kurz- und langerfristigen Einlagengeschéaft der Banken
in Deutschland deutlich. Aktuell liegen sie zwischen
0,02 % fur taglich fallige Einlagen und 0,62 % fiir l&n-
gerfristige Einlagen mit einer Laufzeit von Uber zwei
Jahren. Unter Einbeziehung der aktuellen Inflationsrate
von rund 2 % lag die reale Verzinsung damit zuletzt
deutlich im negativen Bereich. Bei Sichteinlagen notiert
die reale Verzinsung sogar seit zwei Jahren unter null.
Im Schnitt kam es bei Sichteinlagen seit Juni 2016 zu
einer realen Verzinsung von -1,4 %. Hochgerechnet
auf das durchschnittliche Sichteinlagenvermdgen ist
dies ein Kaufkraftverlust von im Schnitt 17,5 Mrd. Euro
pro Jahr allein auf das in Sichteinlagen gehaltene Geld-
vermoégen der privaten Haushalte.

Trotz des Niedrigzinsniveaus ist es zu keinen extremen
Verschiebungen innerhalb des Vermdgensportfolios
der Bundesbiirger gekommen. Die Bundesbiirger ha-
ben zwar zuletzt riskoreichere aber auch renditestér-
kere Anlageformen wie Aktien und Investmentfonds
deutlich starker nachgefragt. Gleichwohl blieb das En-
gagement in sichere aber niedrig verzinste Einlagen
hoch. Die Sparfreude der Bundesbirger erhéhte sich
sogar zuletzt wieder. So stieg die Sparquote der priva-
ten Haushalte, d.h. das Verhéltnis von Ersparnis und

verflgbarem Einkommen, Anfang 2018 wieder auf
rund 10 %. Verantwortlich hierfiir sind héhere Einkom-
men der Bundesbirger. Vermégende Bundesblrger
durften dabei Uber ihre hohen Sparbetréage besonde-
ren Anteil haben.

Bundesburger mit einem konservativen Anlageportfo-
lio, d.h. mit einer hohen Beimischung von sicheren aber
niedriger verzinsten Anlageprodukten, haben in den
vergangenen Jahren spurbar unter der niedrigen Ver-
zinsung gelitten. Von den Mindereinnahmen durch die
Niedrigzinsphase ist besonders die auf Langfristigkeit
und Sicherheit ausgelegte private Altersvorsorge be-
troffen. Hier hoéhlen die niedrigeren Zinsen Uber den
praktisch entfallenden Zinseszinseffekt das Verspre-
chen einer ausreichenden Vorsorge fiir das Alter jedes
Jahr ein Stlickchen mehr aus. Geringverdiener dirften
hiervon besonders betroffen sein, folgen sie doch in
der Regel eher konservativen Vorsorgesparplanen.

Die Zinsen in Deutschland durften vorerst auf ihren his-
torisch niedrigen Niveaus bleiben. lhre Vermdgensef-
fekte werden damit in diesem Jahr dhnlich wie in den
Jahren zuvor wirken. Zwar ist der Beginn der Normali-
sierung der europdischen Geldpolitik mittlerweile ab-
sehbar. Allerdings dirfte dieser Prozess Uber einen lan-
geren Zeitraum in nur kleinen Schritten erfolgen. Fri-
hestens fiir September 2019 ist der erste positive Zins-
schritt seit 2011 zu erwarten. Der Zins auf Ubernacht-
einlagen dirfte dann wohl erst im Jahr 2020 im positi-
ven Bereich liegen. Auch die Verkirzung der EZB-Bi-
lanz, d.h. der Abbau des aufgekauften Wertpapierbe-
stands, durfte erst nach Beginn des Zinserh6hungszyk-
lus erfolgen. Auch setzt dieses Szenario voraus, dass
sich die konjunkturelle Erholung im Euroraum fort-
setzt. Das Auslaufen des EZB-Wertpapieraufkaufpro-
gramms und die restriktivere Geldpolitik der Fed wer-
denin 2018 und 2019 dem allgemeinen Zinsniveau nur
wenig Auftrieb verleihen.

Die EZB sollte die Zinswende in 2019 ohne Verzdge-
rung angehen. Auch sei eine zligige Anhebung des Ein-
lagensatzes auf tiber 0 % noch in 2019 angebracht. Ein
weiterer Aufschub der Zinswende diirfte die negati-
ven Effekte auf die private Altersvorsorge prolongie-
ren und die Risiken von Ubertreibungen an den Ver-
mogensmarkten des Euroraums weiter erhdhen.
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Geldvermégensbildung

Bundesbiirger bilden mehr Geldvermégen

Der Aufwartstrend bei der Geldvermogensbildung halt
weiter an. In 2017 bildeten die privaten Haushalte in
Deutschland mit 221,9 Mrd. Euro so viel Geldvermdgen
wie noch nie zuvor. Im Vergleich zum Vorjahr stieg die
Bildung von Finanzvermdgen um 6,6 % starker als 2016.
Die Geldvermogensquote, d. h. der Anteil der Geldver-
maogensbildung am verfiigbaren Einkommen der priva-
ten Haushalte, legte damit um 0,3 Prozentpunkte auf
11,5 % zu. Im 1. Quartal 2017 setzte sich der positive
Wachstumstrend bei der Geldvermdgensbildung fort.

Die Zunahme der Geldvermogensbildung wurde in
2017 in erster Linie von der um 10,3 auf 190,0 Mrd. Euro
gestiegenen Sparsumme getragen. Darliber hinaus
sorgte der Anstieg der Kreditaufnahme um 9,3 auf 56,2
Mrd. Euro fir eine hohere Geldvermdgensbildung. Die
netto empfangenen Vermdgensiibertragungen, die un-
ter anderem staatliche Zuschilsse aber auch Vermo-
gensabgaben abbilden, legten in 2017 um 1 auf
6,3 Mrd. Euro zu.

Die Sachvermdgensbildung erhéhte sich in 2017 eben-
falls, wenn auch in einem deutlich geringeren Umfang
als die Finanzvermdgensbildung. Im Fahrwasser einer
hoheren Kreditaufnahme und Ersparnisbildung klet-
terte sie um 6,7 auf 31,0 Mrd. Euro. Seit 2015 ist die
Sachvermégensbildung damit kontinuierlich gestiegen.
Damals fiel sie mit 20,8 Mrd. Euro noch um rund ein Drit-
tel niedriger aus. Die Summe aus Geld- und Sachvermo-
gensbildung, d. h. das gesamte Mittelaufkommen, no-
tierte damit fir 2017 bei 252,6 Mrd. Euro. Im 1. Quartal
2018 setzte sich der Aufwartstrend fort.

Die Kredite durften in 2017 zum grof3en Teil fir die Bil-
dung von Sachvermdgen verwendet worden sein. Bei
der Sachvermdgensbildung handelt es sich um die soge-
nannten Nettoinvestitionen der privaten Haushalte. Das
sind die um Abschreibungen korrigierten Bruttoinvesti-
tionen. Letztere lagen in 2017 in der Summe bei
204,8 Mrd. Euro. Ein Grof3teil dieser Gelder verwende-
ten die privaten Haushalte in Deutschland dabei flir den
Erwerb von Wohnraum.

Vermégensbildung der privaten Haushalte' Tabelle 1

2013 2014 2015 2016 2017 2018/
in Milliarden Euro

Verfugbares Einkommen 1,717.2 1,759.8 1,804.0 1,854.1 1,922.8 1,938.4

Private Konsumausgaben 1,563.5 1,593.2 1,630.5 1,674.4 1,732.8 1,744.7

Sparen 153.7 166.6 173.5 179.7 190.0 193.7

Empfangene Vermdgens-

Ubertragungen (netto) 7.9 5.9 6.5 5.3 6.3 6.5

Eigene Anlagemittel 161.6 172.5 180.1 185.0 196.4 200.2

Kreditaufnahme 12.5 21.3 36.4 47.4 56.2 59.0

Gesamtes Mittelaufkommen® 174.1 193.8 216.5 232.4 252.6 259.2

Sachvermégensbildung® 28.7 29.2 20.8 24.3 31.0 32.1

Geldvermaogensbildung 145.4 164.6 195.7 208.1 221.9 227.1

nachrichtlich:

Geldvermagensbildung (netto)® 132.9 143.3 159.3 160.7 165.7 168.1

in Prozent

Sparquote 8.9 9.5 9.6 9.7 9.9 10.0

Geldvermdgensbildung in %

des verfiigbaren Einkommens 8.5 9.4 10.8 11.2 1.5 11.7

Sachvermaogensbildung in %

des verfiigbaren Einkommens 1.7 1.7 1.2 1.3 1.6 1.7

" einschlieBlich der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck

2 Nettoinvestitionen einschlieBlich des Nettozugangs an Wertsachen und nichtproduzierten Vermdégensgitern

3 Geldvermégensbildung (brutto) abziiglich der Kreditaufnahme

41. Quartal 2017 (4-Quartalssumme)

® Aufgrund v. Revisionen kommt es vereinzelt zu statistischen Abweichungen zw. den Zahlen aus der VGR und der Finanzierungsrechnung

Quelle: Deutsche Bundesbank, Statistisches Bundesamt, BVR
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Geldvermégensbildung

Wertpapiere die groBen Gewinner

Die Trends im Anlageverhalten der privaten Haushalte
blieben in 2017 und 2018 unverdndert. Liquide Bank-
einlagen, wie Sichteinlagen, waren erneut am starks-
ten gefragt. Zudem wurden Wertpapiere in der
Summe erneut deutlich starker nachgefragt. Grund-
lage hierfir ist das anhaltend niedrige Zinsniveau, in
dessen Umfeld die privaten Anleger zum einen liquide
und gleichzeitig sichere Anlagen nachfragen und zum
anderen versuchen, die geringe Verzinsung konserva-
tiver Anlageprodukte iber hdhere Renditen auszuglei-
chen.

Wertpapiere waren in 2017 die groBen Gewinner. Un-
term Strich verzeichneten sie das héchste Wachstum
bei den Zuflussen. So stieg das Sparen in Wertpapieren
binnen Jahresfrist um mehr als 20 auf 57,9 Mrd. Euro.
Besonders beliebt waren in 2017 Investmentzertifi-
kate, deren Zuflusse sich von 28,6 auf 49,2 Mrd. Euro
erhohten. Aktien blieben ebenfalls gefragt, wenn auch
weniger stark als noch in 2016. Hierfir dirfte vor allem
die héhere Unsicherheit an den Finanzmérkten gewe-
sen sein, die Investmentfonds gegeniiber Einzeltiteln
attraktiver gemacht hatte. Mit 11,8 Mrd. Euro lagen
diese knapp 9 Mrd. Euro unter ihrem Mittelzufluss von

2016. Rentenpapiere mussten wie bereits in den ver-
gangenen Jahren einen Mittelabfluss hinnehmen. Al-
lerdings fiel dieser mit 5,8 Mrd. Euro weniger stark aus
als in den Vorjahren. In 2018 setzte sich der Trend fort.

Den hochsten Zufluss erhielten in 2017 erneut die
Bankeinlagen. Gleichwohl fiel dieser mit 104,1 Mrd.
Euro mehr als 13 Mrd. Euro schwaécher aus als in 2016.
Die besonders liquiden aber kaum verzinsten Sichtgut-
haben verzeichneten einen Zufluss von 118,3 Mrd.
Euro. Weniger liquide da langer laufende Einlageklas-
sen, wie Termineinlagen, Sparbriefe und Spareinlagen
verzeichneten Abfllisse im einstelligen Milliardenbe-
reich. Im 1. Quartal 2018 blieben die Zufllsse ahnlich
hoch wie in 2017.

Versicherungen konnten mit 72,4 Mrd. Euro den
zweitgroBten Teil der fir die Geldvermdgensbildung
verwendeten Gelder fiir sich verbuchen. Im Vergleich
zum Vorjahr legten die Zufliisse um 7,4 Mrd. Euro zu.
Gemessen wird das Versicherungssparen Uber die
buchhalterisch  erfassten versicherungstechnischen
Rickstellungen. Getragen wurde die Zunahme beim
Versicherungssparen von der guten Entwicklung bei
Altersvorsorgeversicherungen. Lebensversicherungen
entwickelten sich im Niedrigzinsumfeld ricklaufig.

Geldvermégensbildung der privaten Haushalte' Tabelle 2
2013 2014 2015 2016 2017 2018/1°
in Mrd. Euro

Geldvermaogensbildung insgesamt 145.4 164.6 195.7 208.1 221.6 227.1
bei Banken? 63.5 88.9 98.2 117.7 104.1 105.6
Sichtguthaben® 98.7 92.8 130.3 129.5 1183 118.3
Termingelder -10.4 9.3 -10.8 1.9 -3.9 2.5
Spareinlagen -8.7 2.2 -11.5 -7.9 5.4 -5.8
Sparbriefe -16.1 -10.8 9.8 -5.8 -4.9 4.4
bei Versicherungen’ 77.1 91.6 82.7 65.0 72.4 70.6
in Wertpapieren -8.8 16.9 32.1 37.1 57.9 63.9
Rentenwerte -19.2 21.4 -19.7 -14.1 -5.8 4.6
Aktien -5.8 9.5 14.1 20.2 12.1 16.3
Investmentzertifikate 13.2 26.4 35.3 28.6 49.2 49.8
Sonstige Anteilsrechte 3.0 2.4 2.4 2.4 2.4 2.4
Sonstige Forderungen 13.5 -32.8 -17.3 -11.8 -12.7 -12.9

! einschlieBlich der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck

2im In- und Ausland

3 einschlieBlich Bargeld

4 einschlieBlich Pensionskassen und -fonds, berufssténdische Versorgungswerke und Zusatzversorgungseinrichtungen
® 1. Quartal 2018 (4-Quartalssumme)

Quelle: Deutsche Bundesbank, BVR
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Geldvermégen

Bankguthaben gréBter Posten im Portfolio

Das Geldvermogen der privaten Haushalte in Deutsch-
land lag Ende 2017 bei 6.045,7 Mrd. Euro. Das war ein
Anstieg von rund 293 Mrd. Euro im Jahresvergleich.
Absolut betrachtet fiel der Anstieg damit hoher aus als
im Jahr zuvor. In 2018 setzte sich der Anstieg fort. Zum
Ende des 1. Quartals 2018 lag das Finanzvermogen der
Bundesblrger bei 6.060,5 Mrd. Euro.

Der Anstieg des Geldvermdgens setzt sich zum einen
aus der Geldvermogensbildung und zum anderen aus
Kursgewinnen auf das Bestandsvermdgen zusammen.
Der Zuwachs des privaten Vermégens bei Banken und
Versicherungen entspricht in der Regel der Geldver-
mogensbildung. Bei den Wertpapieren hingegen wir-
ken sich zusatzlich zur Geldvermégensbildung auch die
Kursverdnderungen direkt auf den Vermogensbe-
stand aus. Aufgrund der positiven Entwicklung an den
Aktienmarkten in 2017 legte das in Aktien und Invest-
mentfonds gehaltene Vermdgen deutlich starker zu
als deren Geldvermdgensbildung. Das Aktien- bzw. In-
vestmentsfondsvermoégen stieg in 2017 um 13,2 bzw.
11,8 %. Im 1. Quartal 2018 lag der Anstieg des Bestand-
vermogens in Aktien und Investmentzertifikaten im
Zuge deutlicher Kursriickgénge an den Aktienmérkten
trotz einer positiven Geldvermégensbildung jedoch
unterm Strich im negativen Bereich.

Die unterm Strich positiven Vermdgenszuwdchse bei
Aktien und Investmentfonds haben den Anteil des in
Wertpapieren gehaltenen Vermdgens im Vergleich zu
Ende 2016 um 0,4 Prozentpunkte auf 23,8 % steigen
lassen. Aktien und Invesmtenzertifikate machten dabei
mit 10,7 und 7,0 % des Gesamtvermdgens den uber-
wiegenden Teil des Wertpapiervermégens aus. Der
grof3te Posten im Portfolio der privaten Haushalte
blieb mit 40,0 % das Bankguthaben. Sichtguthaben bil-
den dabei den groBten Posten. Der Anteil des Versi-
cherungsvermogens lag zum Ende des 1. Quartals die-
ses Jahres 0,3 Prozentpunkte niedriger bei 36,3 %.

Datengrundlage

Die Zahlen zum Geldvermégen und zur Geldvermoé-
gensbildung lassen keine Riickschlisse auf die Vertei-
lung des Geldvermdgens zu. Umfragen zum privaten
Vermogen zeigen, dass sich das Vermégen zwischen
den Alters- und Einkommenskohorten stark unter-
scheidet. So zeigen z. B. Bundesbirger aus hoheren
Einkommenskohorten im Schnitt ein deutlich héheres
Engagement an den Aktienmarkten. Auch bilden
Haushalte der unteren Einkommenskohorten oft gar
keine Ersparnisse. Dariiber hinaus ldsst sich die Vermo-
gensverteilung nur unter Einbeziehung des Sachver-
mdgens, wie z. B. Immobilien, sinnvoll analysieren. m

10.7 %

* einschlieBlich Bargeld

m Bankguthaben*

m Versicherungen**
Rentenwerte
Aktien

u Investmentzertifikate

m Sonstige Anteilsrechte

** einschlieBlich Pensionskassen und -fonds, berufsstandische Versorgungswerke und Zusatzversorgungseinrichtungen

Quelle: Deutsche Bundesbank, BVR
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Geldvermégen
Geldvermégen der privaten Haushalte' Tabelle 3
2013 2014 2015 2016 2017 2018/1°

Bestand am Jahresende in Mrd. Euro
Geldvermogen insgesamt 5015.3 5250.2 5506.4 5752.8 6045.7 6060.5
bei Banken® 2005.1 2090.1 2189.8 2301.9 2406.1 2421.4
bei Ver‘sicherungen3 1847.0 1944.9 2030.4 2104.4 2177.3 2199.4
in Wertpapieren 1163.2 1215.2 1286.0 1346.5 1462.3 1439.8
Rentenwerte 216.0 197.9 173.6 160.2 155.3 153.3
Aktien 299.4 313.6 354.1 387.1 438.2 421.8
Investmentfonds 449.5 497.7 5443 582.2 650.9 646.8
Sonstige Anteilsrechte 198.3 206.0 214.0 217.0 217.9 217.9
Verbindlichkeiten insgesamt 1580.6 1603.4 1637.7 1686.2 17441 1755.9
kurzfristige Kredite 67.7 65.4 61.6 57.3 55.1 55.2
langfristige Kredite 1496.9 1521.0 1560.6 1613.0 1673.0 1683.8
Sonstige Verbindlichkeiten 16.0 17.0 15.5 15.8 16.0 17.0
Tsd. Euro je Haushalt
Geldvermogen 126.3 131.5 136.9 1411 147.6 147.3
Verbindlichkeiten 39.8 40.2 40.7 41.4 42.6 42.7
Nettogeldverm&gen 86.5 91.3 96.2 99.7 105.0 104.6
Tsd. Euro je Person
Geldvermogen 62.3 65.0 67.8 70.0 733 73.2
Verbindlichkeiten 19.6 19.9 20.2 20.5 21.1 21.2
Nettogeldvermdgen 42.7 45.2 47.6 49.5 52.1 52.0
in Prozent des verfugbaren Einkommens

Geldvermogen 292 298 305 310 314 313
Verbindlichkeiten 92 91 91 91 91 91
Nettogeldverm&gen 200 207 214 219 224 222

Struktur des Geldvermdogens

Anteile in Prozent

Geldvermogen insgesamt 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
bei Banken® 40.0 39.8 39.8 40.0 39.8 40.0
bei Versicherungen3 36.8 37.0 36.9 36.6 36.0 36.3
in Wertpapieren 23.2 23.1 234 234 24.2 23.8
Rentenwerte 4.3 3.8 3.2 2.8 2.6 2.5
Aktien 6.0 6.0 6.4 6.7 7.2 7.0
Investmentfonds 9.0 9.5 9.9 10.1 10.8 10.7
Sonstige Beteiligungen 4.0 3.9 3.9 3.8 3.6 3.6
Verbindlichkeiten insgesamt 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
kurzfristige Kredite 43 4.1 3.8 34 3.2 3.1
langfristige Kredite 94.7 94.9 953 95.7 95.9 95.9
Sonstige Verbindlichkeiten 1.0 1.1 0.9 0.9 0.9 1.0

"einschlieBlich der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck

2im In- und Ausland einschlieBlich sonstige Forderungen

3 einschlieBlich Pensionskassen und -fonds, berufsstandische Versorgungswerke und Zusatzversorgungseinrichtungen
1. Quartal 2018 (4-Quartalssumme)

Quelle: Deutsche Bundesbank, Statistisches Bundesamt, BVR



