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Household Finance and Consumption Survey des Eurosystems 2014:
Erste Ergebnisse fir Osterreich (zweite Welle)

weniger als 6 % der Wiener Haushalte eine besicherte Verschuldung. Zudem ist in Wien auch
der Anteil der verschuldeten Haushalte an jenen Haushalten, die ihren Hauptwohnsitz im
Eigentum halten, deutlich geringer und ihrer Verschuldung, die im Median mit rund 60.000
EUR jener in Osterreich ohne Wien entspricht, stehen hohere Werte der als Besicherung
dienenden Hauptwohnsitze gegeniiber. Von Wiener Haushalten geht daher eine besonders
geringe Gefahr fiir die Finanzstabilitdt aus. Trotz der deutlich kleineren HaushaltsgroBe ist
das ahresbruttohaushaltseinkommen in Wien (rund 35.000 EUR) jenem in Osterreich ohne
Wien (rund 36.000 EUR) anndhernd gleich. Auch Median und Mittelwert der Finanzvermo-
gen sind in Wien und Osterreich ohne Wien sehr dhnlich. Beides deutet darauf hin, dass die
Unterschiede im Nettovermédgen insbesondere dadurch zustande kommen, dass Haushalte in
Wien hdufiger mieten und weniger Hypothekarschulden haben. Ein kreditfinanzierter Haupt-
wohnsitz geht mit nachgelagertem Sparen einher. Gleichzeitig beeinflusst das grof3e Angebot
an giinstigen Mieten auch die HaushaltsgroBe selbst, da es dadurch deutlich leichter ist, einen
Einpersonenhaushalt zu griinden.

Wien versus Osterreich ohne Wien: Komponenten des Nettovermégens

Partizi- Konditio- Konditio- Mittelwert-
pation naler naler Median-
Median Mittelwert | Ratio
in % | inTsd EUR | inTsd EUR |
Wien
Sachvermdgen 69,7 134 170,5 12,7
Hauptwohnsitz 178 300,0 4091 14
Finanzvermdgen 999 147 391 27
Verschuldung 3315 41 275 6,7
Besicherte Verschuldung 55 60,3 979 16
Unbesicherte Verschuldung 30,5 28 12,6 4,6
Nettovermdgen 100,0 238 148,6 6,2
Osterreich ohne Wien
Sachvermdgen 889 1644 306,9 19
Hauptwohnsitz 56,6 2469 2773 11
Finanzvermdgen 997 156 383 2,5
Verschuldung 34,7 16,7 56,7 34
Besicherte Verschuldung 20,1 604 88,8 15
Unbesicherte Verschuldung 177 29 10,3 3,6
Nettovermdgen 100,0 128,8 2913 2,3

Quelle: HFCS Austria 2014, OeNB.

Die Variation des Vermogens innerhalb eines Landes ist jedenfalls beachtlich und hdufig
groBer als zwischen Ldndern (Kasten 4). Und auch innerhalb eines Landes sind historische und
institutionelle Unterschiede ein wichtiger Teil der Erkldrung der Unterschiede in den Nettover-
magensverteilungen. Die Wiener Gemeindebauten und die groBe Anzahl an subventionierten
und regulierten Mietwohnungen markieren solche wichtigen institutionellen Unterschiede. Die
institutionellen Einflussfaktoren der Vermogensverteilung miissen genauer erforscht werden,
da sie den Rahmen bilden, innerhalb dessen individuelle Verhaltensdifferenzen beim Spar- und
Anlageverhalten (z.B. Risikoorientierung) iiberhaupt erst entstehen. Werden Unterschiede im
Verhalten ohne eine Einbettung in diesen Kontext analysiert, wird ihre Bedeutung leicht iiber-
interpretiert.
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3.1 Haushaltsstruktur und Nettovermogen

Tabelle 5 zeigt das Nettovermdgen der Haushalte, gereiht nach HaushaltsgroRe. Es

ist zu erkennen, dass das Nettovermogen mit der HaushaltsgroRe stark ansteigt.
Wahrend der Median in Einpersonenhaushalten — mit einem Anteil von rund 38 %
die am héufigsten vorkommende Haushaltsform — bei rund 18.000 EUR liegt,
verfligen Zweipersonenhaushalte schon dber rund 144.000 EUR im Median.

Zweipersonenhaushalte besitzen haufi-
ger ihren Hauptwohnsitz im Eigentum.
Die Nettovermdgenswerte steigen mit
der HaushaltsgroBe im Mittelwert
nicht kontinuierlich an. Dies hat mit
unterschiedlichen Altersstrukturen der
HaushaltsgroRen zu tun. In der Gruppe
der Zweipersonenhaushalte sind meist
jlngere Paare bzw. vergleichsweise al-
tere Paare vorzufinden, wahrend die
Dreipersonenhaushalte oft von Paaren
mittleren Alters mit Kind gebildet wer-
den. Das erhoht die Heterogenitdt in

Tabelle 5

Nettovermoégen nach HaushaltsgroBe

Bezug auf das Nettovermdgen. Innerhalb der nach HaushaltsgroRe geordneten
Haushalte ist die Verteilung des Nettovermdgens bei Einpersonenhaushalten be-
sonders ungleich. In dieser Gruppe verfugt der durchschnittliche Haushalt tGber
das 6,7-Fache des Median-Haushalts, wahrend die Mittelwert-Median-Ratio bei
groleren Haushalten weniger als die Halfte betragt. Das liegt u.a. an der
besonderen Altersverteilung der Einpersonenhaushalte, die iberdurchschnittlich
haufig aus jiingeren (unter 30 Jahre) und &lteren Personen ((iber 60 Jahre) bestehen.
Personen mittleren Alters finden sich in dieser Haushaltsform weniger.

Tabelle 6 zeigt das Nettovermdgen,
sortiert nach dem Alter. Haushalte mit
einer jingeren Referenzperson verfu-
gen tendenziell (iber ein niedrigeres
Nettovermdgen. Sowohl die Mediane
als auch die Mittelwerte steigen bis in
die Alterskategorie 50 bis 64 Jahre
stark an. In den Haushalten mit einer
noch dlteren Referenzperson ist das
Nettovermogen wiederum deutlich
niedriger. Eine Interpretation hinsicht-
lich eines Verlaufs des Nettovermdgens
Uber den Lebenszyklus ist aber nicht
angezeigt. Einerseits stehen auch unter-

Anteil Median Mittelwert | Mittelwert-
Median-Ratio
in % | inTsd EUR | in Tsd EUR |
1 Person 38,3 17,6 1179 6,7
2 Personen 33,6 1444 334,0 2,3
3 Personen 11,6 1579 276,8 18
4 Personen 104 240,8 353,8 15
5 und mehr Personen 6,1 2489 525,7 21
Quelle: HFCS Austria 2014, OeNB.
Tabelle 6
Nettovermoégen nach Alter der Referenzperson
Anteil Median Mittelwert | Mittelwert-
Median-Ratio
in % | inTsd EUR | in Tsd EUR |
16 bis 29 Jahre 11,3 13,3 891 6,7
30 bis 39 Jahre 14,0 299 1321 44
40 bis 49 Jahre 170 1290 2761 21
50 bis 64 Jahre 28,2 168,3 410,2 24
65 bis 74 Jahre 17,6 1192 2276 19
75 Jahre und alter 119 82,8 2274 27

Quelle: HFCS Austria 2014, OeNB.

schiedliche HaushaltsgrdRRen hinter diesen Mustern. Anderseits sind unterschied-
liche Kohorten mit unterschiedlichen wirtschaftlichen Entwicklungen, unter-
schiedlichen Erbvolumina und divergierenden gesellschaftlichen Kontexten kon-
frontiert, die ihre Vermdgensakkumulation beeinflussen.

Die Ungleichheit innerhalb der Altersgruppen sinkt tendenziell von den
Jungeren zu den Alteren. Betragt die Mittelwert-Median-Ratio bei den 16- bis
29-Jahrigen noch 6,7, so liegt dieser Wert bei den 65- bis 74-Jdhrigen bei nur

mehr 1,9.
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Tabelle 7

Nettovermoégen nach Bildung der Referenzperson

Anteil Median Mittelwert | Mittelwert-
Median-Ratio
in % | inTsd EUR | inTsd EUR |
Maximal Pflichtschule 16,6 24,5 128,6 53
Lehre, Berufsschule 371 471 160,0 34
Mittelschule, Matura 318 1476 293,6 2,0
Universitat, Fachhochschule 144 228,6 584,3 2,6

Quelle: HFCS Austria 2014, OeNB.

In Tabelle 7 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. Wahrend ein Haushalt mit einer
Referenzperson, die maximal (ber
einen Pflichtschulabschluss verfiigt,
Uber ein Nettovermdgen im Median
von rund 25.000 EUR verfiigt, liegt
dieser Wert bei einem tertidren Bil-
dungsabschluss (Universitat, Fachhoch-
schule) bei rund 229.000 EUR. Die

Mittelwert-Median-Ratio nimmt mit steigender Bildung der Referenzperson ab

und halbiert sich von 5,3 auf 2,6.

Die Unterschiede beim Nettovermdgen sind innerhalb der Gruppe der Matu-
ranten vergleichsweise niedrig. Auch bei der Bildung mussen Korrelationen mit
anderen wichtigen Charakteristika mitbedacht werden: Das Vermdgen steigt ten-
denziell mit dem Alter an und héhere Bildungsabschliisse sind aufgrund der Bil-
dungsexpansion Uberproportional bei tendenziell jiingeren Referenzpersonen zu

finden.

Das Nettovermdgen von Ménnern und Frauen zu vergleichen, ist nur fir Ein-
personenhaushalte moglich. Es gibt rund 38% Einpersonenhaushalte und diese
teilen sich in rund 23 % Frauen- und rund 15% Ménnerhaushalte auf (Tabelle 8).

Tabelle 8
Nettovermoégen nach Geschlecht bei Einpersonen-
haushalten
Anteil Median Mittelwert | Mittelwert-
Median-Ratio
in % | inTsd EUR | in Tsd EUR |
Mann 151 18,8 1157 6,2
Frau 232 169 1194 71
Quelle: HFCS Austria 2014, OeNB.
Tabelle 9
Nettovermoégen nach Hauptwohnsitz
Anteil Median Mittelwert | Mittelwert-
Median-Ratio
in % | inTsd EUR | inTsd EUR |
(Teil-)Eigentum 477 300,6 4833 16
Miete 454 11,3 497 44
Unentgeltlich 70 17,0 793 47

Quelle: HFCS Austria 2014, OeNB.

* Siehe dazu auch die Erlduterungen zu Grafik 2.

Manner und Frauen in Einpersonen-
haushalten unterscheiden sich beim
Nettovermdgen im Median und im
Mittelwert kaum voneinander. Die
Ménner in den Einpersonenhaushalten
unterscheiden sich von den Frauen
deutlich in Charakteristika wie etwa
Alter oder Bildung. Studien, die diese
Zusammenhange mit entsprechenden
statistischen Methoden genauer unter-
suchen, finden einen signifikanten
Unterschied zu ungunsten der Frauen
(Schneebaum et al., 2014).

Ob sich der Hauptwohnsitz im
Eigentum des Haushalts befindet, mar-
kiert eine entscheidende Trennlinie
bei der Hohe des Nettovermdgens.
Tabelle 9 zeigt, dass jene Haushalte, die
thren Hauptwohnsitz im Eigentum
besitzen, viel hohere Vermdgenswerte
als die Mieter aufweisen. So macht
der Mittelwert der Eigentiimer beim
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Nettovermdgen mit rund 483.000 EUR fast das 10-Fache des Wertes der Mieter
aus. Der Median bei den Mietern liegt nur bei rund 11.000 EUR, wdhrend jener
der Eigentiimer bei 301.000 EUR, d. h. mehr als dem 27-Fachen liegt.

Die Mittelwert-Median-Ratio ist bei den Mietern deutlich héher, da es sich um
eine in Bezug auf das Vermdgen heterogenere Gruppe handelt. Auch die Gruppe
der unentgeltlichen Hauptwohnsitznutzer ist uneinheitlich. Hier finden sich neben
jungen Menschen, die kostenlos in fremdem Eigentum leben, auch vermdgende
Haushalte, die ihr Eigentum an ihrem Hauptwohnsitz bereits an ihre Kinder wei-
tergegeben haben. Deshalb ist die Streuung auch hier betrachtlich (Tabelle 9).

Tabelle 10 zeigt das Nettovermdgen

Tabelle 10

nach dem Berufsstand der Referenzper-
son. Selbststdndige weisen im Median

das zweithdchste und im Mittelwert Antei Median
das hochste Vermdgen auf. Teilweise
kann dies daran liegen, dass sie relativ in % | in Tsd EUR
zu Unselbststandigen vermehrt p_rivate Selbststandig 45 3656
Pensionsvorsorge betreiben missen, (Fach-)A”rbeiter 122 257
H R Angestellter 284 792
um ihren Lebensstandard im Alter o~ B o
halten zu kdnnen. ~ Landwirt 12 659.2
Da es sich in dieser Darstellung bei ;er;siml 423 11212
manchen Gruppen um relativ kleine ¢ %~ 9 s

Subpopulationsanteile  handelt, sind

Mittelwerte mit besonderer Vorsicht zu ~ Quelle: HFCS Austria 2014, OeN.

Mittelwert

| in Tsd EUR

1.320,3
1230
2071
3182
8971
226,5

401
1781

Nettovermoégen nach Berufsstand der Referenzperson

Mittelwert-
Median-Ratio

3,6
4.8
2,6
19
14
21
18,5
18

betrachten und Mediane deutlich zu-

verlassiger, um einen Hinweis auf die relativen GréRenordnungen in Bezug auf Be-
rufe zu erlangen. Eine Aufgliederung nach Berufsgruppen zeigt, dass die vermo-
gendste Berufsgruppe in Osterreich jene der Landwirte ist. Ihr Nettovermdgen
liegt im Median bei rund 659.000 EUR, die reichsten Haushalte finden sich aber
in der Gruppe der Selbststandigen, wo der Mittelwert rund 1.320.000 EUR er-
reicht. Die Gruppe mit den geringsten Vermdgensbestanden ist jene der Arbeits-
losen. Diese haben mit rund 2.000 EUR im Median kaum Rucklagen und auch der
Mittelwert von rund 40.000 EUR liegt nicht einmal bei einem Drittel von jenem
der Arbeiter, die auf rund 123.000 EUR im Durchschnitt kommen. Im Median
weisen die Arbeiter aber rund 26.000 EUR auf, worin sich die betrachtliche
Ungleichheit innerhalb dieser Berufsgruppe zeigt. Die grofite Gruppe der Pensio-
nisten und die zweitgrolite Berufsgruppe, die Angestellten, liegen mit ihrer Ver-
mdgensposition im Median (rund 110.000 EUR bzw. rund 79.000 EUR) und im
Mittelwert (rund 227.000 EUR bzw. rund 207.000 EUR) recht nahe den Uber-
greifenden HFCS-Ergebnissen. In die Kategorie ,Sonstige fallen etwa Schiiler
und Studierende, dauerhaft Berufsunféhige, Hausfrauen und Hausmanner oder
sonstige Nichterwerbstatige.

3.2 Einkommen und Vermaégen

Das Einkommen ist eine der wichtigsten Quellen von Vermdgen. Trotzdem l&sst
sich vom aktuellen Einkommen eines Haushalts nicht direkt auf sein Haushaltsver-
m@gen schlieBen. Das Einkommen selbst unterliegt Schwankungen und Rupturen
uUber die Zeit; Erwerbsbiografien werden brichiger. Auch das Alter, die Haus-
haltszusammensetzung und der erwartete Einkommensverlauf in der Zukunft

HFCS AUSTRIA 2014: ERSTE ERGEBNISSE FUR OSTERREICH
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Tabele 11 \Werden das Sparverhalten und die Spar-
fahigkeit beeinflussen. Zudem gibt es
weitere Vermaogensquellen, insbeson-

Mittelwerte iiber Bruttoeinkommensdezile

e e | TSalehe e e ey ere Erbschaften und Schenkungen,
die die Hohe des Nettovermdgens eines
in Tsd EUR Haushalts stark bestimmen.
Dezil 1 101 10 01 11,2 Im Folgenden betrachten wir zuerst
Den' 2 o ol o2 o7e die Bruttojahreseinkommen der Haus-
Dezil 4 271 07 03 281 halte (Grafik 8) und ihre Zusammen-
Dezil 5 316 10 05 330  setzung (Tabelle 11 und Grafik 9) und
Dez' 6 e " o 259 dann Einkommen und Vermagen gemein-
Dezil 8 52,9 15 09 52 sam (Tabelle 12 und Grafiken 10 bis 14).
Dezil 9 66,3 14 11 688 Grafik 8 zeigt die Verteilung des
Dezil 10 102,8 21 64 1112

Bruttojahreseinkommens der Haus-
Quelle: HFCS Austria 2014, OeNB. halte anhand von Mittelwert und Per-
zentilen. Einkommen ist deutlich weni-
ger ungleich verteilt als Vermdgen.
Rund die Halfte der Haushalte haben ein Einkommen von weniger als rund 36.000
EUR und 90% der Haushalte weniger als rund 80.000 EUR. Knapp tiber 60 %
der Haushalte verdienen weniger als der Durchschnitt, der bei rund 43.000 EUR
liegt.

Grafik 8

Bruttojahreseinkommen der Haushalte vom 1. bis zum 99. Perzentil

in Tsd EUR
160

150
140
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100
90 /
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50 7

40 T
30 —
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10

0
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== Perzentile = Mittelwert

Quelle: HFCS Austria 2014, OeNB.
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Grafik 9

Zusammensetzung des Bruttoeinkommens iiber die 10 Perzentile des obersten
Bruttoeinkommensdezils

in %
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Quelle: HFCS Austria 2014, OeNB.

Eine Unterscheidung des Einkommens nach seinen verschiedenen Quellen,
wie Arbeit, staatliche Transfers und Vermdgen ist wichtig flr ein besseres Ver-
stdndnis der Bedeutung des Bruttoeinkommens Uber die Einkommensverteilung
(Tabelle 11). Als Arbeitseinkommen definieren wir hier Einkommen aus unselbst-
standiger und selbststandiger Arbeit, aus gesetzlicher und privater Altersvorsorge,
aus anderen privaten Quellen (etwa private Transferzahlungen) sowie aus Arbeits-
losenunterstlitzung. Einkommen aus staatlichen Transfers enthdlt Notstandshilfe,
Mindestsicherung, Kindergeld, Schilerbeihilfe, Familienbeihilfe, Mietkosten-
zuschiisse und andere Sozialleistungen. Vermdgenseinkommen enthdlt Einkom-
men aus Vermietung und Verpachtung sowie aus Finanzanlagen und Unterneh-
mensbeteiligungen. Es erfolgt keine Schatzung der imputierten Mieten.

Wihrend das Arbeitseinkommen kontinuierlich tber die Einkommensdezile
ansteigt, geht es bei den staatlichen Transfers vom 1. bis zum 5. Dezil zuriick. Das
Vermadgenseinkommen steigt bis ins 9. Dezil tendenziell an und erreicht erst im
obersten Dezil eine vergleichsweise beachtliche Hohe von 6.400 EUR. Nur bei
den Top-10-Prozent spielen Ver-mdgenseinkommen eine nennenswerte Rolle.

Grafik 9 erlaubt einen detaillierten Blick auf das Top-10-Prozent, in dem Ver-
mdgenseinkommen eine groRere Rolle spielt. Bei einer Betrachtung der Zusam-
mensetzung des Bruttojahreseinkommens der Haushalte im obersten Dezil zeigt
sich, dass die Vermdgenseinkommen auf die obersten Perzentile konzentriert blei-
ben. Das oberste Dezil bietet demnach kein einheitliches Bild. Die Bedeutung von
Vermadgenseinkommen in Relation zu Arbeitseinkommen steigt vermutlich bei
den in der HFCS-Stichprobe nicht erfassten vermogendsten Haushalten weiter an:
Ganz oben in der Verteilung dirften Vermdgenseinkommen den Hauptteil des
Einkommens ausmachen (Piketty, 2014).

HFCS AUSTRIA 2014: ERSTE ERGEBNISSE FUR OSTERREICH
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Tabelle 12

Mittelwerte tiber Dezile der Haushaltsbruttoeinkommen

Als néchstes betrachten wir das
Einkommen gemeinsam mit dem Ver-
mogen. Tabelle 12 zeigt die Mittel-

Sachvermogen | + Finanz- - verschul- | = Netto- werte der einzelnen Vermdgenskompo-
vermaogen dung vermaogen N . .

nenten Uber die Dezile der Haushalts-

in Tsd EUR bruttoeinkommen. Analog zu Tabelle 3

Dezil 1 497 76 56 518 wahlen wir eine Durchschnittsbetrach-

Dezil 2 64,5 14,5 32 75,8 i 1 A _

s 012 160 15 g9 ung, die erlaubt, die Vermdgenskom

Dezil 4 1329 339 90 1578 ponenten auf Ebene der Dezile zum

Dezi:5 1434 24,5 102 1577 gesamten Nettovermdgen hochzurech-

Dezil 6 1817 349 11,6 2051 H R il

Dori 2315 g 182 53 nen. Wieder sollten die Leser beriick

Dezil 8 2370 46,3 311 2521 Sichtigen, dass eine derartige Betrach-

Dezil 9 3440 534 324 3650 tung die gemeinsame Verteilung der
Dezil 10 8957 110,5 46,9 9594

Quelle: HFCS Austria 2014, OeNB.

Komponenten verdeckt. So wére es
denkmdglich, dass in jedem Dezil ein

Haushalt alle Sachvermdgen, ein ande-
rer Haushalt das gesamte Finanzvermo-
gen und wieder ein anderer Haushalt die gesamte Verschuldung auf sich vereint.
Die Mittelwerte wéren in diesem konstruierten Fall dieselben.®

Es zeigt sich, dass Vermdgen und Einkommen stark korrelieren. Sachvermo-
gen steigt tber alle Dezile hinweg an, insbesondere aber vom 9. ins 10. Dezil, wo
es sich mehr als verdoppelt. Vermdgenseinkommen bietet, wie wir in Grafik 9
gesehen haben, keine alleinige Erkldrung.

Finanzvermdgen steigt tendenziell auch tber die Dezile an, nimmt aber einen
deutlich flacheren Verlauf. Besonders in der Mitte hat dies, wie fir Grafik 7
beschrieben, auch mit dem Erwerb von Immobilien zu tun. Haushalte, die einan-
der in ihrem Einkommen und Nettovermdgen dhneln, weisen vor dem Kauf ihres
Hauptwohnsitzes oftmals ein relativ hohes Finanzvermdgen und kurz danach einen
starken Riickgang im Finanzvermdgen auf. Vorher musste angespart werden und
es war kaum Sachvermdgen vorhanden. Nachher haben sie kaum Finanzvermo-
gen, aber daflir vergleichsweise hohe Sachvermdgen und eine betréchtliche Ver-
schuldung.

Auch die Verschuldung steigt tendenziell mit dem Einkommen. Insgesamt pas-
siert dies aber weniger stark. Im Vergleich zum 1. Dezil verfiigt das 10. Dezil (iber
das 18,0-Fache an Sachvermdgen, tber das 14,5-Fache an Finanzvermdgen, aber
nur Gber das 8,4-Fache an Verschuldung. Insgesamt fiihrt das zu etwas mehr als
dem 18,5-Fachen an Nettovermdgen. Das kommt daher, dass relativ zum Vermo-
gen die Verschuldung im 1. Dezil mit rund 10 % des Bruttovermdgens doppelt so
bedeutsam ist wie im 10. Dezil mit rund 5% des Bruttovermdgens.

Grafik 10 stellt den Inhalt von Tabelle 12 anschaulich dar. Hier wird tber die
Einkommensdezile hinweg wieder die Dominanz der Sachvermdgen deutlich.

Mittelwerte sind keine robusten statistischen Mal3zahlen und kénnen nicht den
Ltypischen® Haushalt abbilden. Zur Kennzeichnung eines typischen Haushalts
helfen auch Mediane nur bedingt weiter. Grafiken 11 bis 14 dienen dazu, die

" Siehe dazu auch die Erlduterungen zu Tabelle 3.

16 Siehe dazu Kapitel 2 zur starkeren Untererfassung von Finanzvermigen und Kapitel 1 zum Zusammenhang von
Vermogen mit dem Wohlfahrtsstaat.
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Grafik 10

Mittelwerte der Nettovermaogen liber die Dezile der Haushaltsbruttoeinkommen

in Tsd EUR
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Quelle: HFCS Austria 2014, OeNB.

enorme Heterogenitat der Vermdgensbestdnde, die sich hinter Tabelle 12 und
Grafik 10 verbergen, zu illustrieren. Sie zeigen, dass es den typischen Haushalt in
Bezug auf Vermdgen auch Gber das Einkommen hinweg nicht gibt. Dabei zeigen
wir jeweils die Mittelwerte der Vermdgenskomponenten aus Tabelle 12 und
Grafik 10 und reichern die Darstellung mit drei Punkten der konditionalen Ver-
teilung der jeweiligen Komponente innerhalb der Dezile der Haushaltsbruttoein-
kommen an. Dabei berticksichtigen wir jeweils alle Haushalte im jeweiligen Ein-
kommensdezil, also auch jene, die tiber kein Vermogen in der jeweiligen Kompo-
nente verfiigen. Diese gehen dann mit einem Wert von null ein. Das spielt v. a. bei
der Verschuldung eine Rolle, da rund zwei Drittel der Haushalte keine Schulden
haben. Wir zeigen das 10., das 50. (Median) und das 90. Perzentil, d. h. jeweils
jene Werte, die die Schwelle anzeigen, tber der 90% (10. Perzentil), 50%
(50. Perzentil, Median) bzw. 10 % der Haushalte (90. Perzentil) liegen.

Grafik 11 zeigt die Sachvermdgen der privaten Haushalte. Das 10. Perzentil
der Sachvermdgen liegt bis in das hochste Einkommensdezil nahe null. Es finden
sich auch sehr einkommensstarke Haushalte in der Stichprobe, die Gber sehr nied-
rige Sachvermadgen verftigen. Der Median steigt ab dem 5. Dezil deutlich an und
vervierfacht sich vom 5. bis zum 7. Dezil. Dies spiegelt das vermehrte Auftreten
von Haushalten wider, die ihren Hauptwohnsitz im Eigentum halten. Die Immobi-
lieneigentlimer sind es auch, die P90 schon im untersten Einkommensdezil auf
anndhernd 200.000 EUR Sachvermdégen bringen. Wird dieses mit dem Median
im 8. Dezil verglichen, zeigt sich, dass mindestens 10% der einkommensarmsten
Haushalte iber mehr Sachvermdgen als rund die Halfte der relativ einkommens-
reichen Haushalte im 8. Dezil verfiigen. Bei den einkommensstarken Haushalten
ist der starke Anstieg des Mittelwertes vom 9. zum 10. Einkommensdezil, der
schon aus Tabelle 12 ersichtlich ist, von relativ wenigen Haushalten getrieben. P90
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Grafik 11

Sachvermogen liber die Dezile der Haushaltsbruttoeinkommen
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Quelle: HFCS Austria 2014, OeNB.

steigt Uber die beiden Top-Dezile noch steiler als der Mittelwert. Der Median
weist einen deutlich schwécheren Anstieg auf.

Grafik 12 zeigt die Verdnderung der Finanzvermdgensverteilungen tber die
Einkommensdezile. Der fiir die Sachvermdgen charakteristische Anstieg des
Medians ab der Mitte, der durch das Eigentum am Hauptwohnsitz hervorgerufen
wird, kann hier nicht beobachtet werden. Bis ins 9. Einkommensdezil steigen die
Finanzvermdgen relativ gleichméRig. Insbesondere wird die Liicke zwischen
Median und Mittelwert nicht ab der Mitte erst deutlich kleiner, sondern bleibt
relativ stabil und geht wie beim Sachvermdgen dann im zehnten Dezil auf. Noch
starker als bei den Sachvermdogen trifft beim Finanzvermdgen zu, dass dieser
starke Anstieg des Mittelwertes von relativ wenigen Haushalten verursacht wird.
Der Median des Finanzvermdgens liegt selbst im zehnten Einkommensdezil nur
knapp Gber 50.000 EUR. Wird P90 im 1. Dezil mit dem Anstieg der Mediane
verglichen, zeigt sich, dass anders als beim Sachvermdgen, mindestens 10% der
einkommenséarmsten Haushalte Gber mehr Finanzvermdgen als rund die Halfte
der Haushalte im 6. Dezil verfiigen.

Grafik 13 zeigt die Perzentile der Verschuldung konditional auf die Dezile der
Haushaltsbruttoeinkommen. Sowohl P10 als auch der Median der Verschuldung
sind Uber alle Einkommensdezile null, d.h., egal in welchem Einkommensdezil
sich ein Haushalt befindet, hat jeweils mehr als die Halfte der Haushalte in den
allen Dezilen keine Schulden. Mittelwert und P90 liegen bis zum 4. Dezil nahe
beieinander auf sehr niedrigem Niveau bei jeweils unter 10.000 EUR. Im 4. Dezil
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Grafik 12

Finanzvermaogen iiber die Dezile der Haushaltsbruttoeinkommen
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Grafik 13

Verschuldung iliber die Dezile der Haushaltsbruttoeinkommen
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Grafik 14

Nettovermdégen liber die Dezile der Haushaltsbruttoeinkommen
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Quelle: HFCS Austria 2014, OeNB.

liegt der Mittelwert sogar Uber dem 90. Perzentil, was auf wenige Haushalte hin-
deutet, die eine deutlich hohere Verschuldung haben. GréRere Hypothekarkredite
konnen meist erst ab einem bestimmten Einkommensniveau aufgenommen wer-
den. Einkommensérmere Haushalte leben vorrangig in Mietwohnungen. Der Mit-
telwert der Verschuldung steigt langsam ab dem 6. Dezil, P90 wéchst schon ab
dem 4. Dezil. In diesem mittleren Einkommensbereich mischen sich kleinere
Konsum- und groRere Hypothekarkredite. P90 steigt dann ab dem 6. Dezil deut-
lich, da Hypothekarkredite das Bild immer starker dominieren und Konsumkre-
dite weniger wichtig werden. Der Mittelwert bleibt dabei weit hinter P90 zurtick,
weil bis ins oberste Einkommensdezil mehr als die Halfte der Haushalte keinen
Kredit (mehr) hat und daher mit null in die Berechnung eingeht. Die Streuung er-
gibt sich in der oberen Halfte der Einkommensverteilung v. a. aus dem aktuellen
Stand der Riickzahlung eines fiir den Hauptwohnsitz aufgenommen Hypothekar-
kredits. Je kleiner der urspriingliche Kredit war und je langer der Kauf des Haupt-
wohnsitzes zuriickliegt, desto geringer ist fiir gewohnlich der ausstehende Wert.
Grafik 14 fasst die einzelnen Vermogenskomponenten zusammen und illust-
riert die Heterogenitdt der Nettovermdgen (iber die Dezile der Haushaltsbrutto-
einkommen. Wiederum zeigt sich eine Dominanz des Sachvermdégens, die insbe-
sondere beim Verlauf der Mediane von den Finanzvermdgen abgeschwécht wird.
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Grafik 15

Konsumausgaben pro Monat vom 1. bis zum 99. Perzentil
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Anmerkung: Konsumausgaben eines typischen Monats exklusive Miete, Steuern, finanzielle Zahlungen (z.B. Kreditriickzahlungen, Versicherungs-
prdmien, Pensionseinzahlungen etc,) und Einmalzahlungen (z.B. Wertsachen, Autos, gréBere Haushaltsgerdte, Mébel etc,).

Zentral ist zu erkennen, dass Einkommen und Vermdgen zwar positiv korre-
liert sind, es aber dennoch einkommensarme Haushalte mit relativ hohen Vermo-
gen sowie einkommensreiche Haushalte mit relativ niedrigen Vermdégen gibt. So
haben 10 % der Haushalte im 1. Dezil der Einkommensverteilung mehr an Netto-
vermdgen als 50% im 8. Dezil, aber umgekehrt auch 10% der Haushalte im
10. Dezil der Einkommensverteilung immer noch weniger als 50% im 5. Dezil.
Es gibt einkommensreiche, aber vermdgensarme Haushalte wie auch vermdgens-
reiche, aber einkommensarme Haushalte. Oder anders gesagt, die Nettovermdgen
sind auch innerhalb der Einkommensdezile sehr ungleich verteilt.

3.3 Sparen und Konsum

Der private Konsum ist aufgrund seiner Vielschichtigkeit eine in Haushaltserhe-
bungen schwierig zu erfassende GroRe. Wahrend beim Vermdgen das Bewer-
tungsproblem im Vordergrund steht, liegt die Schwierigkeit bei der Erfassung des
Konsums bei der Vollstandigkeit der Beantwortung. Konsumausgaben werden
leicht vergessen oder (bersehen. Der Konsum schwankt zudem héufig. Regel-
maRige Ausgaben (Nahrungsmittel, Energie etc.) mussen von unregelmaiigen
Kdufen unterschieden werden. Vielen kleinen Konsumanschaffungen stehen
wenige grolde, wie etwa der Erwerb eines Kraftfahrzeugs oder einer Waschma-
schine, gegenuber. Bei einkommensschwacheren Haushalten wird fast das gesamte
Einkommen flr den Kauf nicht dauerhafter Konsumguter ausgegeben (Lebens-
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mittel, Energie, Wohnen etc.). Bei einkommensstarkeren Haushalten macht dies
nur einen vergleichsweise kleinen Teil des Einkommens aus.

Die Konsumausgaben wurden im HFCS fir die letzten zwolf Monate abge-
fragt. Im Gegensatz zu Erbschaften und Schenkungen besteht daher eine geringere
Wahrscheinlichkeit, dass in den Antworten Anschaffungen vergessen wurden,
weil sie schon lange zurlckliegen. Die Antwortverweigerungen bei Konsum-
fragen sind auch weit geringer als bei Einkommens- oder Vermdgensfragen. An-
gaben zu den Konsumgewohnheiten werden von den privaten Haushalten grund-
satzlich als nicht so sensibel betrachtet wie eine Offenlegung der Einkommens-
und inshesondere der Vermdgensverhéltnisse.

Grafik 15 zeigt die von den Haushalten geschétzten monatlichen Konsumaus-
gaben exklusive der Wohnkosten, Kreditriickzahlungen, Versicherungspramien
oder Einmalzahlungen, wie z. B. der Anschaffung eines Kraftfahrzeugs. 20 % der
Haushalte haben Konsumausgaben von weniger als rund 600 EUR, 65% von
weniger als rund 1.000 EUR pro Monat. Konsumausgaben hangen stark von der
Anzahl der Haushaltsmitglieder ab. Deutlich wird, dass der monatliche Konsum
weniger ungleich verteilt ist als etwa Vermdgen und Einkommen. Das spiegelt
wider, dass tendenziell einkommens- und vermdgensschwéchere Haushalte relativ
zu ihrem Einkommen (und Vermdgen) mehr fiir Konsum ausgeben als einkom-
mens- und vermdgensstarkere Haushalte.

Neben den detaillierten Portfolios der Haushalte werden im HFCS auch die
Motive zum Sparen erhoben. Die privaten Haushalte sparen aus unterschiedlichen
Beweggriinden. Sparmotive helfen bei der Einschdtzung, wie viel und wie regel-
maRig gespart wird.

Tabelle 13 bildet jene Sparmotive ab, die von den Respondenten als wichtigstes
Motiv identifiziert werden.

Am hdufigsten wird als wichtigstes Sparmotiv die Vorsorge fiir Notsituationen
genannt (52,2 % der Respondenten). Jene, die hauptsachlich sparen, um fiir Not-
falle vorzusorgen, haben relativ betrachtet ein niedriges Einkommen, ein geringes

Tabelle 13

Wichtigstes Sparmotiv der Haushalte

Median
Sparmotive Nettovermdgen Bruttojahres- Alter der Referenz-
einkommen person

Anteil in % ‘ in Tsd EUR ‘ in Tsd EUR ‘ in Jahren
Vorsorge fir Notsituationen 52,2 104,3 335 59,0
Altersvorsorge 98 1341 396 56,0
Erwerb eines/r Hauses/Wohnung als Hauptwohnsitz 7,0 724 50,2 40,0
Ausbildung/Unterstlitzung von Kindern und Enkeln 6,7 120,0 42,2 46,6
GroRere Anschaffungen auBer Fahrzeugen 48 30,9 319 46,0
Anschaffung von Fahrzeugen 45 219 321 40,2
Urlaub/Reisen 39 271 335 51,6
Tilgung von Krediten/Schulden (z. B. in einem Tilgungstréager) & 2108 524 452
Nachlass/fur meine Erben 2,0 41,0 334 67,6
Renovierung/Instandhaltung einer Immobilie 16 238,2 34,0 60,8
Sonstiges 4,0 48,3 30,7 58,6

Quelle: HFCS Austria 2014, OeNB.
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Vermdgen und dies, obwohl sie vergleichsweise alter sind. Der Vermdgensaufbau
dient hier flr Krisen (etwa Arbeitslosigkeit etc.). Altersvorsorge ist flr die zweit-
grofRte Gruppe (rund 10 %) der wichtigste Grund zu sparen. Dies ist eine Gruppe
mit einem hoheren Vermdgen und Einkommen.

Konsequenterweise ein relativ niedriges Vermdgen, aber ein hohes Einkom-
men hat jene Gruppe, die flir den Erwerb einer Immobilie anspart. Es handelt sich
dabei um die vergleichsweise Jingsten. Hingegen haben jene, die fiir die Ausbil-
dung und/oder Unterstitzung der Kinder vorsorgen, relativ hohe Vermdgen und
sind auch relativ jung. Das hochste Einkommen und ein vergleichsweise hohes
Vermdgen hat die Gruppe jener, die flir die Tilgung von Schulden nachgelagert
zwangsspart. Hier handelt es sich vorrangig um Kreditnehmer endfélliger Kre-
dite, die in einem Tilgungstrager fir die Riickzahlung ansparen. Die ann&hernd
Jiingsten mit dem niedrigsten Vermogen und vergleichsweise niedrigem Einkom-
men sparen fiir die Anschaffung von Fahrzeugen. Flr den Nachlass/die Erben zu
sparen, ist das Motiv einer kleinen (2%) und alten Gruppe (rund 68 Jahre) der
Haushalte.

Die Sparmotive sind demnach ressourcenabhangig: Vermdgenshohe, Einkom-
men und Alter gehen mit unterschiedlichen Sparmotiven einher.

3.4 Erben

Menschen erwerben Vermdgen auf zwei Arten: Sie sparen es aus ihrem Einkom-
men oder sie bekommen es von anderen Personen geschenkt oder vererbt. Erb-
schaften und Schenkungen spielen beim Vermogensaufbau eine wichtige Rolle
und die akkumulierten Vermdgen ihrerseits bilden die Grundlage flr zukiinftige
Zuwendungen und Vererbungen (Fessler und Schiirz, 2015).

Erbschaften erfolgen zumeist innerhalb der Familie zwischen den Generatio-
nen. GroRere Schenkungen fallen seltener als Erbschaften an und sie sind von den
Werten her betrachtet geringer. Der Zusammenhang zwischen Erbschaften und
Schenkungen ist positiv. Eltern, die schon zu Lebzeiten Unterstiitzungen leisten
konnen, erhdhen auch die Erbchancen ihrer Nachkommen. Im Vergleich zu Erb-
schaften erreichen Schenkungen die Empféanger deutlich friiher im Lebenszyklus.

Die Frage in Haushaltserhebungen nach Erbschaften beriihrt mehrere Tabus
von Menschen. Eine Erbschaft ist zumeist auch mit Leid ob des Verlusts einer
nahestehenden Person verbunden. Dies macht Erben zu einem ambivalenten
Ereignis und hat Auswirkungen auf die Bereitschaft zur Beantwortung von Fragen
zu Erbschaften, weil diese manchmal unangemessen personlich wirken. Antwort-
verweigerungen sind bei Fragestellungen zur Hohe von Erbschaften besonders
hoch. Zudem ergibt sich bei Datenerhebungen zu Erbschaften eine Reihe von
Schwierigkeiten, die bei der Interpretation der Ergebnisse beachtet werden miis-
sen. So kann es bei Fragen nach der absoluten Hohe von Schenkungen und Erb-
schaften zu Wissensliicken kommen. Erinnerungsliicken (Recall Bias) sind bei
langer zuriickliegenden Erbschaften haufiger. So kann der Wert von Erbschaften
oder das Jahr, in dem die Erbschaft erhalten wurde, den Respondenten manchmal
entfallen sein. Es ist auch nicht immer von einem strikten Begriffsverstandnis der
Respondenten zu Erbschaften und Schenkungen auszugehen.

Vermaogendere Haushalte, bei denen Erbschaften ofter auftreten, werden in
Haushaltshefragungen bekanntlich untererfasst und sie verweigern, wenn sie er-
fasst werden konnen, haufiger die Antworten. Daher ist anzunehmen, dass wie
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beim Vermdgen selbst die in Haushaltserhebungen erfassten Erbschaften das ge-
samte Erbvolumen unterschatzen und dass das Erben flr die Vermogensakkumu-
lation tatsdchlich von groRerer Bedeutung sein dirfte.

Die Darstellungsebene in diesem Bericht ist aus Vereinfachungsgriinden auch
beim Erbgeschehen jene der Haushalte. Zudem betrachten wir Erbschaften und
Schenkungen gemeinsam und gehen der Frage nach der Quelle der Erbschaft/
Schenkung in diesem Bericht nicht nach. Auch mit der Berechnung von Gegen-
wartswerten vergangener Erbschaften gehen eine Vielzahl von Annahmen einher,
weshalb wir uns in diesem Bericht auf die Frage, ob ein Haushalt geerbt hat oder
nicht, und auf damit einhergehende deskriptive Statistiken beschrénken.

Da Erben ein Phdnomen von Personen und nicht auf Haushaltsebene ist (siehe
auch Abschnitt 3.1), ist es wichtig, insbesondere die HaushaltsgroRe zu berick-
sichtigen. Der Anteil der Erbenhaushalte steigt tendenziell mit der HaushaltsgroRe
an. Der Hauptwohnsitz spielt dabei eine wichtige Rolle. Ein Viertel bis die Halfte
aller Erbschaften sind Erbschaften des Hauptwohnsitzes.

Genauso spielt das Alter eine bedeutsame Rolle, denn mit dem Alter steigt die
Wahrscheinlichkeit, dass ein potenzieller Erblasser, meist GroReltern, Eltern oder
(Ehe-)Partner bereits verstorben ist und es daher bereits einen Erbfall gegeben hat.

Tabelle 14 zeigt den Anteil der
Taeleld  Haushalte, in denen bereits geerbt

1 Person

2 Personen
3 Personen
4 Personen

Anteil der Erbenhaushalte nach HaushaltsgroBe wurde (fortan Erbenhaushalte), nach
. HaushaltsgroRe, aufgeteilt nach Haupt-
Hauptwohnsitz | Andere Insgesamt .
Erbschaften wohnsitz und anderen Erbschaften.
el Wird eine Immobilie, wie etwa das
eil in % . .
- 008 », Elternhaus, geerbt, dieses aber nicht als
144 293 391 Hauptwohnsitz bewohnt, firmiert es
igg 3;2 ggg unter andere Erbschaften. Der Haupt-
259 36.0 s00  Wohnsitz bezieht sich, wie immer im

5 und mehr Personen

Quelle: HFCS Austria 2014, OeNB.

vorliegenden Bericht, auf den aktuellen
Hauptwohnsitz des Haushalts zum

Zeitpunkt der Befragung.
Tabelle 15 zeigt den Anteil der Er-

Tabelle 15

benhaushalte nach Alter der Referenz-

Anteil der Erbenhaushalte nach Alter der Referenzperson person. Tendenziell gilt: Je ilter die

16 bis 29 Jahre
30 bis 39 Jahre
40 bis 49 Jahre
50 bis 64 Jahre
65 bis 74 Jahre

75 lahre und alter

Quelle: HFCS Austria 2014, OeNB.

Hauptwohnsitz | Andere Insgesamt Referenzperson, desto eher hat der
Erbschaften Haushalt bereits geerbt. In der Katego-
Anteil in % rie der Altesten scheint dies nicht mehr
99 187 258 zustimmen. Es ist allerdings unklar, ob
94 225 284 gs sich um ein ,Vergessen“ einer Erb-
14,7 28,2 373 . . ..
185 311 w30 Schaft oder um ein Nachkriegsphdno-
17 352 441 men handelt. Es ist zwar einleuchtend,
41 265 819 dass die Erbschaftswerte nach der Ver-

mogensakkumulation nach dem Zwei-

ten Weltkrieg Uber die Zeit stark ange-
stiegen sind. Ob dies aber auch auf die
Héufigkeit der Erbschaftsfalle zutrifft, ist unklar. Ein nicht unbetrachtlicher Teil
der Erbschaften erreichen ihre Empfanger jedenfalls erst in einem relativ fortge-
schrittenen Alter.
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Tabelle 16 zeigt den Anteil der Er-
benhaushalte nach Bildungskategorie
der Referenzperson. Je héher die Bil-
dung der Referenzperson, desto héher
ist der Anteil der Erbenhaushalte. Hier
gilt es wieder festzuhalten, dass dieser
Zusammenhang aufgrund der Bildungs-
expansion deutlich gedampft wird. Ho-
her gebildete Personen finden sich eher
unter jingeren Referenzpersonen, die
noch niedrige Erbquoten aufweisen, als
in Haushalten mit &lteren Referenzper-
sonen (siehe Tabelle 15).

Tabelle 17 zeigt den Anteil der
Erbenhaushalte nach der Eigentums-
struktur am Hauptwohnsitz. Wéhrend
nur rund 22% der Mieter bereits ge-
erbt haben, sind es bei den Eigenti-
mern Uber die Hélfte (53,1%). Von den
unentgeltlichen Nutzern sind 34,3%
Erbenhaushalte. Zudem wird ersicht-
lich, dass von den Haushalten, die an
ihrem Hauptwohnsitz im Eigentum le-

Household Finance and Consumption Survey des Eurosystems 2014.
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Tabelle 16

Anteil der Erbenhaushalte nach Bildung

Maximal Pflichtschule
Lehre, Berufsschule
Mittelschule, Matura
Universitat, Fachhochschule

Quelle: HFCS Austria 2014, OeNB.

Hauptwohnsitz | Andere Insgesamt
Erbschaften
Anteil in %
12,0 232 31,2
134 229 323
151 331 433
14,7 370 46,3

Tabelle 17

Anteil der Erbenhaushalte nach Eigentumsstruktur

(Teil-)Eigentum
Miete
Unentgeltlich

Quelle: HFCS Austria 2014, OeNB.

Hauptwohnsitz | Andere Insgesamt
Erbschaften
Anteil in %
291 333 531
00 219 219
0,0 34,3 343

ben, beinahe jeder dritte (29,1 %) diesen geerbt hat. Auch das erklart teilweise die
relativ niedrige Verschuldungsquote in Osterreich, die wir bereits in Kapitel 2
besprochen haben und auf die wir in Kapitel 4 noch genauer eingehen werden.
Eine Betrachtung des Anteils der Erbenhaushalte nach Alter der Referenzper-
son und Eigentumsstruktur am Hauptwohnsitz, also einer Kombination aus den
Tabellen 16 und 17, zeigt folgendes Ergebnis. Bei den Jungen, die auch Eigentlimer
ihres Hauptwohnsitzes sind, findet sich die hochste Erbquote. Fast zwei Drittel
der Haushalte mit Referenzpersonen in der Altersklasse 16 bis 29 Jahre haben
geerbt. Das deutet darauf hin, dass Referenzpersonen, die schon sehr jung ihren
Hauptwohnsitz im Eigentum besitzen, dies v.a. durch eine Erbschaft gelang. Bei
den Mietern bleibt hingegen der Anteil der Erbenhaushalte durchwegs unter allen
Anteilen der Eigentlimer aller Altersklassen.
Zu einem betrachtlichen Teil sind Erbschaften ausschlaggebend dafiir, ob ein
Haushalt seinen Hauptwohnsitz im Eigentum besitzt oder nicht. Neben den
29,1%, bei denen direkt beobachtet wird, dass der Hauptwohnsitz aus einer
Erbschaft stammt, liefert Tabelle 18 einen Hinweis darauf, dass es auch flr die
restlichen Haushalte v. a. Erbschaften sind, die die Finanzierung von Eigentum am

Hauptwohnsitz ermdglichen.

4 Risikotragfahigkeit der verschuldeten Haushalte

Tabelle 2 enthélt Informationen zum Thema Verschuldung. Insgesamt haben
34,4% der Haushalte Schulden. Etwa 16 % der Haushalte (rund 32 % aller Haus-
halte, die zumindest teilweise Eigentiimer ihres Hauptwohnsitzes sind) haben mit
dem Hauptwohnsitz besicherte Schulden. Der Median von rund 60.000 EUR und
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Tabelle 18

Anteil der Erbenhaushalte nach Alter und Eigentumsstruktur

16 bis 29 lahre ‘ 30 bis 39 Jahre ‘ 40 bis 49 Jahre ‘ 50 bis 64 lahre ‘ 65 bis 74 Jahre ‘ 75 Jahre und alter

Anteile in %

(Teil-)Eigentum 652 479 493 56,6 53,0 48,7
Miete 14,5 177 23,6 215 339 234
Unentgeltlich 20,7 139 17,5 54,2 392 8815

Quelle: HFCS Austria 2014, OeNB.

der Mittelwert von rund 90.000 EUR spiegeln v.a. den aktuellen Stand bei der
Rickzahlung der Finanzierung der Immobilie wider.

Etwa 21 % der Haushalte haben nicht besicherte Schulden. So haben etwa 12 %
der Haushalte zumindest eines ihrer Konten um rund 1.000 EUR im Median
Uberzogen. Mit einem durchschnittlichen Betrag von rund 17.000 EUR sind die
unbesicherten Kredite innerhalb der nicht besicherten Verschuldung die wich-
tigste Komponente (Siehe Kapitel 2).

Die Haushalte, die hohe Schulden haben, sind nicht notwendigerweise jene,
von denen Risiken fiir die Finanzstabilitat ausgehen. Sie kdnnen ihre Schulden
meist leicht bedienen bzw. verfligen im Notfall tiber hinreichend Finanzvermdgen,
um sie abdecken zu kénnen. Umgekehrt sind jene, die am ehesten in Zahlungs-
schwierigkeiten kommen, meist auch die, die tber besonders niedrige Verschul-
dung zu Konsumzwecken verfligen. Allein aus diesem Grund stellen sie kein
grolRes Risiko flr die Finanzstabilitdt dar. Es miissen diese beiden Perspektiven
unterschieden werden. Aus Perspektive der Haushalte kénnen Schulden, auch
wenn es sich um relativ geringe Betrdge handelt, sehr belastend und sogar exis-
tenzbedrohend sein.

Risiken flr die Finanzstabilitat hingegen gehen von Haushalten erst dann aus,
wenn deren Schuldentragféhigkeit nicht gewéhrleistet ist und es deswegen zu
Kreditausfallen kommt. Je weniger des noch offenen Betrags noch einbringlich
ist — etwa durch Verkauf der Sicherheiten —, desto kostspieliger ist dies flr die
Glaubigerbanken. Erst ab einer bestimmten Anzahl und einem bestimmten Volu-
men an Ausféllen ist dies ein Problem fir die Finanzstabilitét. Die osterreichi-
schen Gesetze sind diesheziglich sehr streng. Einen Kredit nicht zuriickzuzahlen
ist mit hohen Kosten verbunden. Die Glaubigerposition ist daher vergleichsweise
stark. Wenn jemand zahlungsunfahig ist und etwa seinen Hypothekarkredit nicht
bedienen kann, kann er nicht — wie etwa in vielen Bundesstaaten der USA — ein-
fach den Schliissel zum beliehenen Haus an den Kreditgeber abgeben. Er haftet
nicht nur mit der Sicherheit, also dem Haus, sondern mit seinem ganzen Vermo-
gen und sogar seinem Einkommen und zukiinftigen Einkommen bis zur
Pfandungsgrenze. Auch aus diesem Grund kommt es zu relativ wenigen Kredit-
ausfallen.

Insgesamt gibt es in Osterreich vergleichsweise wenig Verschuldung der
privaten Haushalte. Das trifft sowohl auf den Anteil der verschuldeten Haushalte
als auch auf die Verschuldungshohe zu. Hauptgrund dafiir ist der groRe Anteil des
Mietmarktes in Osterreich. Das liegt wiederum einerseits an dem grof3en Anteil
an Landes- und Gemeindewohnungen, aber auch an Genossenschaftswohnungen
und dem relativ grofen Segment an stark regulierten Mieten. Nur 47,7% der
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Tabelle 19

Anteil der verschuldeten Haushalte unter Beriicksichtigung der
Vermogensbestinde

Anteil Anteil an Gesamt-
schulden

in %
Verschuldung 344 100,0
Schulden minus Girokonto Bilf5 96,6
Schulden minus Girokonto/Sparkonten 214 734
Schulden minus Finanzvermdgen 190 65,6
Schulden minus Finanzvermdgen und weitere Immobilien 17,2 555
Schulden minus Finanzvermdgen, weitere Immobilien und Hauptwohnsitz 74 89
Schulden minus gesamtes Bruttovermdgen 5,6 69

Quelle: HFCS Austria 2014, OeNB.

Haushalte leben in ihrem Hauptwohnsitz im Eigentum, fast ein Drittel davon hat
ihn geerbt und nur ein weiteres Drittel hat noch einen offenen Kredit, der zu
seiner Finanzierung verwendet wurde. Zudem ist es in Osterreich sehr untblich,
das Eigenheim uber den urspriinglichen Hypothekarkredit hinaus mit weiteren
Krediten zu belasten — eine Ausnahme stellen weitere Immobilien dar. Auch die
Beleihungsquoten sind in Osterreich relativ moderat, d. h., fir nahezu alle Haus-
halte, die einen Kredit aufnehmen, liegt der Wert des Hauptwohnsitzes, der damit
gekauft wird, deutlich tber der Hohe des Kredits. Auch was die Anteile der
Kreditraten an den zu erwartenden Einkommen angeht, scheinen dsterreichische
Banken — zumindest in Osterreich — eher restriktiv zu sein.

In Tabelle 19 werden die Schulden der verschuldeten Haushalte den einzelnen
Komponenten ihres Bruttovermdgens gegenubergestellt. Nach und nach werden
auf Haushaltsebene Vermdgenskomponenten von den Schulden abgezogen und in
weiterer Folge nur mehr jene Haushalte betrachtet, bei denen noch positive Schul-
den Gbrig bleiben, die nicht durch die entsprechenden Vermdgen abgedeckt wer-
den konnen.

Betrachtet man die Abdeckung dieser Schulden durch das Finanzvermdgen, so
liegt der Anteil an den Gesamtschulden nur noch bei 65,6 %. Beinahe 35% der
Verschuldung ist demnach durch relativ liquide Mittel abzudecken. Viele Haus-
halte halten neben ihren Schulden betréchtliches Finanzvermdgen. Werden auch
die Immobilien und anderes Sachvermdgen abgezogen, so bleiben nur noch 5,6 %
verschuldete Haushalte mit einem Anteil von 6,9 % an ihren Gesamtschulden.

Grafik 16 zeigt diese Uberlegungen nach Schuldenhohe aufgegliedert, jeweils
uber die Verteilung der (nicht abgedeckten) Verschuldung. 70 % der verschuldeten
Haushalte (34,4 % der Haushalte sind verschuldet) haben weniger als 50.000 EUR
Schulden. Das heif3t, dass nur rund 10% aller Haushalte tberhaupt mehr als
50.000 EUR Schulden haben. Wird das Finanzvermdgen zur Abdeckung beriick-
sichtigt reduziert sich die Zahl auf 7%. Jede abgebildete Verteilung bezieht sich
jeweils auf jene Haushalte, die nach Abzug der Vermdgensbestandteile noch posi-
tive Schulden aufweisen (siehe Tabelle 19).

Insgesamt geht von der Verschuldung privater Haushalte demnach nur ein
geringes Risiko fiir die Finanzstabilitat aus. Wie bereits in den vergangen Jahren
(Albacete und Lindner, 2013 und 2015; Albacete et al., 2014) sind dazu eine Reihe
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Grafik 16
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von Analysen und Studien der OeNB geplant. Bereits im Financial Stability
Report 31 der OeNB werden wir uns ausfihrlich mit der Frage der Implikationen
von Hauspreisveranderungen flr die Finanzmarktstabilitdt beschéftigen (Albacete
etal., 2016a).

5 Vermogensvergleich 2010 und 2014

In diesem Kapitel werden die wichtigsten Vermdgenspositionen von 2010 und
2014 verglichen. Wesentlich ist zu beachten, dass die Response Rate in der zwei-
ten Welle um beinahe 6 Prozentpunkte (49,8 % statt 55,7 %) niedriger war als in
der ersten Welle. Die Nicht-Teilnahme an der Erhebung ist aber selektiv und die
Non-Response-Gewichtung kann das nur teilweise ausgleichen. Auch durch Zufall
konnen Unterschiede in Mal3zahlen, inshesondere jenen, die von einzelnen Beob-
achtungen stark beeinflusst werden, entstehen. Bei Vergleichen (iber die Zeit ist
daher entsprechende Vorsicht geboten.!” Es gilt wiederum, dass robuste statisti-
sche MaRzahlen wie der Median oder Perzentilswerte gegentiber nicht robusten,

17" Siehe auch Kasten 1 fiir eine Reihe von moglichen Problemen beim Vergleich zwischen zwei HFCS-Wellen.
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wie Mittelwerten, zu bevorzugen sind, weil sie weniger sensibel bezliglich einer
Vielzahl der mit einer Haushaltserhebung einhergehenden Problemen sind. Auch
Vergleiche im oberen Bereich der Verteilung sind nur wenig aussagekraftig, weil
aufgrund der Schiefe der Verteilung in diesem Bereich schon kleine Anderungen
in der Abdeckung der Haushaltspopulation nach oben hin bzw. in der Untererfas-
sung von groRen Vermdgenswerten zu betrachtlichen Unterschieden in den
Ergebnissen fiihren kdnnen (Grafik 20). Zudem ist in diesem Bereich insbesondere
aufgrund des fehlenden Oversampling der potenzielle Stichprobenfehler nicht zu
unterschatzen.

Hinsichtlich der Frage, ob die Nettovermdgen fir die Inflation angepasst wer-
den sollen, gibt es unterschiedliche Ansichten in Literatur und wissenschaftlicher
Gemeinschaft. Derartige Anpassungen erfolgen bei Einkommen regelméagig. Doch
sie sind schon bei Mikrodaten zum Einkommen problematisch. Der Inflations-
messung liegt ein durchschnittlicher Warenkorb zugrunde. Dieser bildet per Defi-
nition nicht die gesamte Verteilung der verschiedenen Inflationsraten ab, mit denen
die einzelnen Haushalte tatséchlich konfrontiert sind (Fessler und Fritzer, 2013)

Eine Ubertragung dieses verbrauchsorientierten Konzepts auf das Vermdgen
ist noch problematischer (Kasten 6). Es kdnnte etwa argumentiert werden, dass
vergangene Immobilienpreise eher mit einem Immobilienpreisindex und Aktien-
kurse eher mit einem Bdrsenindex als mit dem Verbraucherpreisindex angepasst
werden sollten. Wir verzichten daher in diesem Kapitel auf jede Art der Anpas-
sung, sondern berichten die beobachteten Werte, wie sie zum jeweiligen Zeit-
punkt erhoben wurden. Hier geht es daher um einen Vergleich der Datenstruktur
2010 und 2014 und um eine grobe Charakterisierung der wichtigsten Verande-
rungen. Wie in Abschnitt 1.2 besprochen, konnen eine Vielzahl von Griinden als
Ursache von Unterschieden in Frage kommen und miissen daher in Forschungs-
arbeiten geklart werden.

Die Varianzschatzung stellt angesichts des komplexen Survey-Designs, der
multiplen Imputationen und der Replicate Weights eine besondere Herausforde-
rung dar. Generell konnte die Prézision in der zweiten Welle durch verschiedene
Verbesserungen des Designs deutlich erhoht werden. Details finden sich im
Addendum zu diesem Artikel (Albacete et al., 2016b). Wir berichten Varianz-
schétzer fir einige ausgewahlte Statistiken im Annex A2, um die Unsicherheit,
die jeweils mit den Schétzern verbunden ist, zu dokumentieren.

Tabelle 20 zeigt die Partizipationsraten auf Ebene der Subkomponenten. An
den Partizipationsraten hat sich seit 2010 wenig ge&ndert. Bemerkenswert im
Bereich der Sachvermdgen ist der niedrigere Wert bei anderen Wertgegenstén-
den, die aber einen relativ unbedeutenden Vermogensbestandteil darstellen. Ob
dieser Rlckgang der Partizipationsrate von 23,6 % auf 16,2 % daraus resultiert,
dass Respondenten vorsichtiger geworden sind und Wertgegensténde, die etwa am
Hauptwohnsitz, dem Ort des Interviews, gelagert werden, eher verschweigen,
bleibt offen.

Auch wurden weniger direkte Unternehmensbeteiligungen gemeldet. Die
Partizipationsrate sank hier von 9,4 % auf 7,0% und inkludiert die Landwirte. Es
handelt sich dabei nicht um das gesamte direkte Unternehmensvermaogen. Stille

!5 Varianzschtzer wurden fur alle Statistiken in diesem Bericht berechnet und gegebenenfalls in den Interpretationen
berticksichtigt.
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Tabelle 20
2010 versus 2014: Komponenten des Nettovermogens
2010 2014
Partizi- Konditio- | Konditio Partizi- Konditio- | Konditio-
pation naler naler pation naler naler
Median Mittelwert Median Mittelwert
in% | in Tsd EUR | in% | in Tsd EUR
Sachvermégen  Kraftfahrzeuge 749 8,0 131 76,6 75 109
Hauptwohnsitz 477 200,0 2581 477 250,0 288,7
Andere Wertgegenstande 236 39 128 16,2 38 190
Weiteres Immobilienvermdgen 134 94,0 2279 121 1244 330,5
Unternehmensbeteiligungen (inkl. Landwirtschaften) 94 180,6 7314 70 163,0 6884
Finanzvermégen  Girokonten 990 07 32 99,3 1,0 2,6
Sparkonten 871 117 30,1 85,3 13,5 26,9
Bausparvertrage 54,7 34 53 492 40 6,7
Lebensversicherungen 38,0 111 269 383 124 224
Freiwillige private Altersvorsorge 177 81 234 145 91 247
Fonds 10,0 112 554 10,0 151 441
Geld, das andere dem Haushalt schulden 10,3 2,6 158 83 21 129
Aktien 58 71 269 54 104 245
Anleihen 815 13,8 1029 4,0 11,7 34,0
Anderes Finanzvermdgent 16 7 64,5 15 10,0 716
Verschuldung Besicherte Verschuldung 184 375 76,3 16,7 604 895
Hauptwohnsitz 16,6 373 72,7 15,5 59,9 89,0
Andere Immobilien 24 364 80,2 15 53,0 75,7
Unbesicherte Verschuldung 214 3,0 127 20,6 29 111
Konten liberzogen 13,6 12 23 12,3 1,0 2,3
Unbesicherte Kredite 111 8,0 215 11,7 6,2 16,8
Kredite von Familie und Freunden 09 3,2 101 48 29 78
Ruckstand auf Kreditkarten 15 0,5 1,0 14 13 2,7

Quelle: HFCS Austria 2010, HFCS Austria 2014, OeNB.

" Hier wurde die Darstellung im Vergleich zu den ersten Ergebnissen der ersten Welle leicht verdndert. Die damaligen Werte unter Anderes Finanzvermégen waren 2,3 % Partizipation,
ein konditionaler Median von 4.722 EUR und ein konditionaler Mittelwert von 45.846 EUR. Diese Differenz zu den in diesem Bericht publizierten Zahlen ergibt sich aus einer
Definitionsénderung. Wadhrend Haushalte mit treuhdndisch verwalteten Konten, die angaben, die Werte bereits unter anderen einzelnen Positionen gemeldet zu haben, damals in der
Partizipation gerechnet wurden, ihre Werte aber, um eine Doppelzédhlung zu verhindern, auf null gesetzt wurden, werden sie jetzt schon in der Partizipation auf null gesetzt, also wie
Haushalte ohne treuhdndisch verwaltete Konten behandelt. Vergleichbare Werte gegeben der alten Definition sind fir 2014 2,3% Partizipation, ein konditionaler Median von 4.157 EUR und
ein konditionaler Mittelwert von 47.138 EUR.

Beteiligungen, ohne dass ein Haushaltsmitglied auch im Unternehmen arbeitet,
finden sich in der Kategorie ,Anderes Finanzvermdgen®“. Auch beim weiteren Im-
mobilienvermdgen, flr das die Partizipation ebenfalls leicht gesunken ist, finden
sich Vermdgenswerte, die zwar nicht Gber ein Unternehmen, aber sehr wohl zu
unternehmerischen Zwecken gehalten werden. Gerade bei diesen wenig verbrei-
teten Subkomponenten konnen aber auch Stichprobenfehler und Probleme in der
Abdeckung der Population zu Unterschieden fiihren. Insgesamt scheinen die
Partizipationsraten beim Sachvermdgen sehr stabil.

Ebenso stabil sind die Partizipationsraten bei den Subkomponenten des Finanz-
vermdgens. Lediglich der Anteil an Haushalten mit Bausparvertrégen scheint von
54,7% auf 49,2 % etwas zurlickgegangen zu sein, was sich auch in den Sparkonten
insgesamt widerspiegelt. Auch die freiwillige Altersvorsorge, deren Abgrenzung
problematisch ist, weil Haushalte mdglicherweise unterschiedliche Einschéatzun-
gen dazu haben, was als Sparinstrument zur Altersvorsorge (neben der prémien-
geforderten Zukunftsvorsorge) anzusehen ist, sank von 17,7 % auf 14,5 %.
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Kasten 6

Haushaltsbilanz und Inflation’

Reale und nominelle Verdnderungen in 6konomischen Datenquellen unterscheiden sich
aufgrund von Preisdnderungen. Beispielsweise bedeutet ein Anstieg des nominellen Haushalts-
einkommens um 100 EUR nicht unbedingt eine Erweiterung der realen Budgetressourcen
eines Haushalts. Dabei muss die Preisentwicklung der im Warenkorb des Haushalts befindli-
chen Waren beachtet werden. Steigen diese Preise insgesamt um mehr als 100 EUR, spricht
man von einem realen Riickgang des Einkommens. Auch in den Ergebnissen zu einigen
Surveys in Bezug auf Finanzen und Konsum werden zum Vergleich der Werte iiber die Zeit
Ergebnisse vorangeganger Wellen angepasst. Grund ddfiir ist eine grobe Abschdtzung der
Konsummaéglichkeit mit dem Vermégen der Haushalte.

Vermagen erfiillt jedoch neben der Maoglichkeit des Konsums in der Zukunft andere wich-
tige Funktionen, fiir die die Unterscheidung nominal/real nicht die gleiche Bedeutung wie beim
Einkommen hat, da Haushalte aus ihrem Einkommen zu einem groBen Teil ihren laufenden
Konsum bestreiten. Zu den weiteren Funktionen des Vermégens zdhlen das Wohnen im
Eigenheim, die Erhohung des sozialen Status und die Weitergabe des Vermogens. Lediglich im
Fall eines Verkaufs einer Vermogenskomponente und der Verwendung der dadurch generier-
ten Barmittel fiir einen dem durchschnittlichen Warenkorb entsprechenden Konsum, wdre
eine Inflationsbereinigung konzeptuell konsistent. Beim Immobilienvermogen, das in Oster-
reich in der Regel sehr lange gehalten wird und das einen GroBteil der Vermogen der Haus-
halte ausmacht, ist eine Hochrechnung mit einem durchschnittlichen Warenkorb wenig
sinnvoll. Des Weiteren bleibt unklar, welcher Index fiir eine Korrektur verwendet werden
sollte. Inflationsraten unterscheiden sich je nach Ausgaben des jeweiligen Haushalts (Fessler
und Fritzer, 2013). So konnte man sich iiberlegen, unterschiedliche Inflationsraten fiir unter-
schiedliche Haushaltsgruppen zu verwenden. Doch welche Gruppen sollen gebildet werden?
Moglichkeiten gibt es unzdhlige. Da es sich bei der Untersuchungseinheit des HFCS im Schwer-
punkt um Bestdnde der Haushaltsbilanz handelt, wdre eine Korrektur mit unterschiedlichen
Indizes fiir die Verdnderung der einzelnen Vermogenskomponenten eines Haushaltes zu iiber-
legen. Dies impliziert aber ein anderes Inflationsverstdndnis, d.h. u.a. Vermogenspreisinfla-
tion statt Verbraucherpreisinflation. Der iibliche Zusammenhang zum Konsum geht verloren.

In dieser Publikation der ersten Ergebnisse der zweiten Welle des HFCS in Osterreich
geht es um eine Darstellung der erhobenen Daten. Wir vergleichen daher nominelle Werte, so
wie sie erhoben wurden.

" Analog zur Inflationsrate konnen auch Bereinigungen fiir Kaufkraftparitdten bzw. Wechselkurse fiir unterschiedliche Lander
diskutiert werden.

Sowohl der Anteil der Haushalte mit besicherter Verschuldung als auch jener
mit unbesicherter Verschuldung sank leicht. Auch hier sind die Muster insgesamt
Uberaus stabil. Allein der deutliche Anstieg in der Partizipation der Kredite von
Familie und Freunden ist bemerkenswert (0,9 % auf 4,8 %). Dies mag ein Krisen-
phéanomen sein, hat aber wahrscheinlich auch damit zu tun, dass in der zweiten
Welle des HFCS im Vergleich zur ersten Welle die Kredite von Familien und
Freunden gesondert abgefragt wurden. Diese Anderung im Fragebogen erfolgte,
weil sich Kredite von Familie und Freunden in der ersten Welle als eine relevante
Grole der Verschuldung erwiesen haben.

In Tabelle 20 werden auch die jeweiligen konditionalen Mediane verglichen.
Dabei zeigen sich beim Sachvermdgen deutliche Anstiege im Bereich der Immobi-
lien. Der konditionale Median bei den Hauptwohnsitzen stieg um 25% von rund
200.000 EUR auf rund 250.000 EUR. Bei weiterem Immobilienvermdgen kam es
beim konditionalen Median zu einem noch deutlicheren Anstieg von rund 32 %.
Die Werte in den direkten Unternehmensbeteiligungen sanken im Median von
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rund 181.000 EUR auf rund 163.000 EUR. Das kann damit zu tun haben, dass
die Eigentlimer die wirtschaftliche Entwicklung momentan negativer einschatzen
als 2010 und deswegen einen geringeren Marktwert fir ihr Unternehmen ange-
ben. Allerdings wiirden die Werte leicht gestiegen sein, wenn jene Immobilien,
die zwar direkt im Eigentum der Haushalte stehen, aber fiir die eine unternehme-
rische Nutzung angegeben wird, miteinbezogen wiirden.

Beim Finanzvermdgen sind die Mediane tendenziell leicht gestiegen. Die
Werte auf Sparkonten stiegen im Median von rund 12.000 EUR auf rund 14.000
EUR. Die Mediane der Finanzvermdgen in risikoreicheren Anlagen wie Fonds
und Aktien stiegen etwas starker. Lediglich bei Anleihen kam es zu einem leichten
Rickgang. Bei den wenig verbreiteten Subkomponenten sind aber selbst Mediane
mit Vorsicht zu interpretieren. Das gilt v.a. auch deswegen, weil risikoreichere
Anlagen eher von vermdgensreicheren Haushalten gehalten werden, bei denen die
Abdeckungs- und Erfassungsprobleme besonders stark ins Gewicht fallen.

Bei der Verschuldung zeigt sich eine divergierende Entwicklung zwischen
besicherter und unbesicherter Verschuldung. Wéhrend die ausstehenden Werte
bei der besicherten Verschuldung und ihren Subkomponenten 2014 deutlich hoher
ausfielen, sind die unbesicherte Verschuldung und ihre Subkomponenten im
Median weitgehend stabil. So stiegen ausstehende Kredite, die mit dem Haupt-
wohnsitz besichert sind, im Median von rund 37.000 EUR auf rund 60.000 EUR
und jene, bei denen andere Immobilien als Besicherung dienen, von rund 36.000
EUR auf rund 53.000 EUR. Beachtet werden muss dabei, dass diese Anderungen
nicht allein dadurch entstehen kénnen, dass neue héhere Kredite aufgenommen
werden, sondern auch durch das Phanomen der endfélligen Kredite, die zudem
meist Fremdwahrungskredite sind. Einerseits bleibt bei endfélligen Fremd-
wahrungskrediten jeweils die aufgenommene Summe bis zur Riickzahlung in
voller Hohe ausstehend. Andererseits hat sich durch die flir Fremdwéhrungskre-
ditnehmer ungunstige Entwicklung des Schweizer Franken die ausstehende
Summe in Euro in diesem Zeitraum auch erhoht.

Bei der unbesicherten Verschuldung sind die beiden relativ wichtigsten Kom-
ponenten, die unbesicherten (Konsum-)Kredite und tiberzogene Konten (Konto-
kurrentkredite) leicht gefallen. Der Median bei unbesicherten Krediten sank von
rund 8.000 EUR auf rund 6.000 EUR. Bei Uiberzogenen Konten kam es nur zu
einem kleinen Riickgang von rund 1.200 EUR auf 1.000 EUR.

Die Mittelwerte werden von den Werten an den oberen Randern der Vertei-
lung stark beeinflusst. Dies zeigt sich auch in den Varianzschétzungen im Annex
(siehe Tabelle A2). Dieser Effekt ist starker bei Subkomponenten, die nur von
wenigen Haushalte und vornehmlich von Haushalten im oberen Bereich der Ver-
mogensverteilung gehalten werden. Ein typisches Beispiel dafiir sind Anleihen,
fur die der Mittelwert von rund 103.000 EUR drastisch auf rund 34.000 EUR
sank. Dies ist vermutlich einer Kombination aus den beiden genannten Phanome-
nen geschuldet. Anleihen werden von sehr wenigen Haushalten gehalten. Der
konditionale Mittelwert kann dadurch in groem Ausmaf durch einige zuféllig in
der Stichprobe vorkommende Haushalte mit besonders hohen Werten nach oben
getrieben werden. Gleichzeitig werden Anleihen hauptsachlich von vermégenden
Haushalten gehalten. Sinkt die Abdeckung dieses Bereichs, kann das den Mittel-
wert aber aufgrund der Schiefe der Verteilung selbst bei robusten Statistiken am rechten
Rand stark beeinflussen. Wir illustrieren dieses Problem in Grafik 20 gesondert.
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Allgemein ist anzunehmen, dass es aufgrund der sinkenden Antwortrate (rund
6 Prozentpunkte) in der zweiten Welle 2014, der Selektivitat derselben und auf-
grund der nur unzureichenden Korrektur durch Gewichtung im oberen Bereich
der Verteilung zu einer geringeren Abdeckung und zu einer stérkeren Untererfas-
sung (besonders im Bereich der Finanzvermdgen) als in der ersten Welle 2010
gekommen ist. Aus diesem Grund sind Verdnderungen der Mittelwerte bzw.
Gesamtwerte nur schwer einzuschatzen.

Beim Sachvermdgen steigen die konditionalen Mittelwerte der Immobilien
stark an. Insbesondere der Mittelwert des Hauptwohnsitzes, wenn auch stark
beeinflusst von sehr hohen Werten, fuRt auf nahezu der gesamten oberen Halfte
der Nettovermogensverteilung und ist daher weniger problematisch als der Mit-
telwert des weiteren Immobilienvermdgens. Dieses weist eine niedrige Partizipa-
tionsrate auf und wird v.a. von sehr vermogenden Haushalten gehalten. Der
Mittelwert der Unternehmensbeteiligungen ist 2014 etwas niedriger als 2010.
Das kann damit zu tun haben, dass die Eigenttimer die wirtschaftliche Entwicklung
momentan negativer einschatzen. Moglicherweise findet sich ein groRerer Teil in
weiteren Immobilien mit einer unternehmerischen Nutzung wieder als 2010.
Auch hier gilt: Es handelt sich um eine besonders sensible Ma3zahl, da Unterneh-
mensbeteiligungen nur von wenigen, aber besonders vermdgenden Haushalten
gehalten werden.

Die Mittelwerte nahezu aller Finanzvermogenskomponenten fallen fiir 2014
niedriger aus als jene fiir 2010. Da wir aus der Volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nung wissen, dass das Finanzvermdgen im Aggregat des Haushaltssektors im Ver-
gleichszeitraum gestiegen ist, missen Erhebungsprobleme des HFCS im Vorder-
grund stehen (das Geldvermdgen der privaten Haushalte betrug laut Gesamtwirt-
schaftlicher Finanzierungsrechnung Ende 2015 604,7 Mrd EUR). Es ist
anzunehmen, dass es beim HFCS 2014 zu einer noch stérkeren Untererfassung der
Finanzvermdgen (insbesondere am rechten Rand der Verteilung) kam als 2010.

Die Mediane bei den Giro- und Sparkonten sind gestiegen und die Mittelwerte
gefallen. Diese Vermdgenskomponenten werden fast von der gesamten Bevolke-
rung gehalten und in der Befragung gibt es kaum Bewertungsprobleme. Dies
deutet auf eine Untererfassung insbesondere im oberen Bereich der Verteilung hin.

Die Unsicherheit der Schatzer stellt fir 6konomische Modelle, in denen eine
Vielzahl an Variablen gleichzeitig verwendet wird, kein grofRes Problem dar. Fir
die Schatzungen von Mittelwerten und anderen nicht robusten statistischen MaR-
zahlen und Populationsparametern, wie Gini-Koeffizienten oder Top-Anteilen,
handelt es sich jedoch um ein gravierendes Problem. Nur ein Oversampling auf
Basis von A-priori-Informationen zur tatsichlichen Vermogensverteilung in Kom-
bination mit verpflichtender Teilnahme an der Erhebung kénnte hier Abhilfe
schaffen.

Im Folgenden vergleichen wir konditionale Mediane fiir ausgewahlte soziodko-
nomische Charakteristika der Haushalte.

Grafik 17 zeigt, dass Haushalte mit &lteren Referenzpersonen 2014 im Ver-
gleich zu 2010 im Median Uber relativ hohere Nettovermdgen gegeniiber Haushal-
ten mit jungeren Referenzpersonen verfligen.

Grafik 18 zeigt die Mediane 2010 und 2014 nach der Eigentumsstruktur am
Hauptwohnsitz. Wdhrend das Median-Nettovermdgen von Eigentlimern am
Hauptwohnsitz 2010 rund 241.000 EUR betrug, liegt der entsprechende Wert
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Grafik 17

2010 versus 2014: Mediane der Nettovermogen nach Alter der Referenzperson
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Quelle: HFCS Austria 2010, HFCS Austria 2014, OeNB.

cacis 2014 bei rund 301.000 EUR. Der An-
stieg um rund 25 % entspricht in etwa
dem Anstieg des Wertes der Haupt-

2010 versus 2014: Mediane der Netto-
vermogen nach Eigentumsstruktur

des Hauptwohnsitzes wohnsitze. Mieter hingegen hatten
R 2010 einen Wert von rund 11.500 EUR
350 Nettovermdgen im Median. Dieser

Wert blieb 2014 mit rund 11.300 EUR

0 fast unverandert. Zu bedenken bei der

200 Interpretation ist, dass es sich bei der
200 HFCS-Stichprobe 2010 und 2014 nicht
150 um dieselben Mieter handelt. Zu einem

betréchtlichen Anteil gibt es Todesfalle,
Haushaltsfluktuationen, wie Neugrin-
%0 dungen, Zuzug oder Wegzug von Per-
o HEE — — sonen. Dennoch reprasentieren beide
(e e e Stichproben die dsterreichischen Mie-
terhaushalte zum jeweiligen Zeitpunkt.
Zwei Welten missen beim Vermdgen
unterschieden werden. Jene der Eigen-
timer ihres Hauptwohnsitzes und jene der Mieter. Letztere haben wenig Finanz-
vermdgen und kaum Sachvermdgen. Ihr Vermdgen ist im Vergleich zu 2010 nicht
angestiegen und sie kénnen im Vermdgensvergleich mit den Eigentimern nicht
mithalten. Die Gruppe der Nicht-Eigenttimer z&hlt zu den Verlierern in der Krise,
wahrend jene der Eigentlimer zu den Gewinnern im Vermdgensvergleich zahlt.
Die fehlenden Vermdgenszuwéchse bei den Mietern zeigen, dass Eigentumsbil-
dung in einer polarisierten Vermogenswelt keine kurzfristige wirtschaftspoliti-
sche Losung bieten kann. Dafiir sind die Vermdgen der Mieter zu gering und solch
niedriges Vermdgen erflllt die Aufgabe, kurzfristige Engpésse beim Einkommen
auszugleichen.

100

Quelle: HFCS Austria 2010, HFCS Austria 2014, OeNB.
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Tabelle 21

2010 versus 2014: UngleichheitsmaBe

2010 2014
Bruttovermogen | Nettovermdgen | Bruttovermdgen | Nettovermdgen
UngleichheitsmaBe  Gini-Koeffizient! 0,73 0,76 0,71 0,73
GE(2)? 4,0 4,5 10,2 115
P75/P25 224 24,3 270 28,6
P90/Median 6,2 71 54 6,0
P90/P10 2337 5811 251,8 5212

in %

Top-Anteile Top 1l 217 229 239 254
Top 5 45,5 476 416 434
Top 10 58,8 61,1 535 555
Top 20 744 76,6 70,0 721
Untere Halfte 39 2,8 4,0 32

Quelle: HFCS Austria 2010, HFCS Austria 2014, OeNB.

! Der Gini-Koeffizient ist bei Daten, die negative Werte enthalten, nicht nach oben mit 1 beschrdnkt.
2 GE(2) bezeichnet einen Generalized Entropy Index mit einem Alpha von 2.

Eine Betrachtung der Vermdgensungleichheit im historischen Vergleich von
2010 und 2014 belegt die Notwendigkeit einer differenzierten statistischen
Darstellung. Eine einfache Antwort auf die Frage, ob die Vermdgensungleichheit
in Osterreich seit 2010 gestiegen oder gesunken ist, ware verfehlt. Der Gini-Koef-
fizient des Nettovermdgens zeigt einen (auf 5-prozentigem Signifikanzniveau
statistisch nicht signifikanten)'® Riickgang von 0,76 im Jahr 2010 auf 0,73 im Jahr
2014. Doch der GE(2), der sensibler fiir Entwicklungen an den Randern ist, ist
deutlich angestiegen.

Die Top-Anteile, Top 1, Top 5, Top 10, Top 20, am Vermdgen weisen von
2010 bis 2014 unterschiedliche Entwicklungen auf: Die meisten Top-Anteile am
Gesamtvermogen sind zuriickgegangen und deuten in Richtung einer gleicheren
Verteilung. Doch der Top-Prozent-Anteil ist gestiegen und dies ist ein Indiz einer
steigenden Vermdgenskonzentration. Gerade bei so kleinen Anteilen, wie beim
Top 1 (zugrunde liegen etwa 30 befragte Haushalte), muss die Gefahr eines Stich-
probenfehlers beachtet werden. Zudem ist auch hier das bereits beschriebene Pha-
nomen der Abdeckung der Population am rechten Rand relevant, die 2014 schlech-
ter ausgefallen zu sein scheint.

Grafiken 19 und 20 illustrieren, wie zentral diese Erfassungsproblematik am
rechten Rand ist. Die Antwortverweigerung war in der zweiten Welle 2014 wie
beschrieben 6 Prozentpunkte héher. Es ist anzunehmen, dass die héhere Rate
der Antwortverweigerung v.a. die obere Hélfte der Verteilung betroffen hat.?°
Grafiken 19 und 20 stellen die Verteilungen von 2010 und 2014 gegentiber und
illustrieren wie die Verteilung 2014 aussehen wiirde, wenn sie nur um 1 Perzentil
verschoben werden wiirde. Dies soll illustrieren, wie eine Antwortverweigerung

" Die Berechnung von Tests, ob die Diﬁrerenz der beiden Statistiken sich signifikant von null unterscheidet, ist — die
wahrscheinliche unterschiedliche Abdeckung und Erfassung vorausgesetzt — aber ohnehin fragwiirdig (siehe Manski,
2003, und American Statistical Association, 2016).

20 Siehe dazu auch die Erlduterungen zu Tabelle 20.
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Grafik 19

2010 versus 2014: Verteilung der Nettovermogen vom 5. bis zum 95. Perzentil
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Quelle: HFCS Austria 2010, HFCS Austria 2014, OeNB.

weniger Prozent der Haushalte auf die Verteilung wirkt, wenn sie am oberen Ende
auftritt.

Die Verteilungen von 2010 und 2014, abgebildet von P5 bis P95, schneiden
sich mehrmals. Das heift, dass bestimmte Bereiche der Verteilung ungleicher und
andere gleicher geworden sind. Die Kurve in der oberen Mitte verlduft sichtbar
flacher. Dies liegt primar am Anstieg der Werte der Hauptwohnsitze. Ganz an der
Spitze der Verteilung, die in der Grafik nicht sichtbar ist, wird die Verteilung von
2014 allerdings wieder steiler und schneidet die Verteilungskurve von 2010 im
obersten Perzentil noch einmal. Der Gini-Koeffizient ist im Fall derartiger unter-
schiedlicher Entwicklungen, die als sich schneidende Quantilsfunktionen (oder
auch Lorenz-Kurven) auftreten, wenig aussagekraftig. Wird die Verteilungskurve
von 2014 zur Illustration der Unsicherheit nur um 1 oder 2 Perzentile nach links
verschoben — etwa unter der Annahme, dass am oberen Rand der Verteilung eine
hohere Antwortverweigerung und dadurch schlechtere Erfassung® realisiert
wurde —, liegt sie im oberen Bereich schon deutlich tiber den Werten von 2010.
Grafik 20 bildet die absoluten Differenzen zwischen den Perzentilswerten von
2010 und 2014 ab. Dargestellt werden die Abstdnde der Linien in Grafik 19. Auch
hier ist die Tatsache, dass die gemessenen Differenzen sich an der Spitze der Ver-
teilung nochmals umkehren und die blaue Linie am Ende wieder (iber null zum
Liegen kommt, nicht mehr abgebildet. Auch die Schnittpunkte am unteren Ende
sind aufgrund der kleinen Unterschiede nicht zu erkennen. Was aber deutlich
illustriert werden kann, ist, dass eine Verschiebung der Verteilung von 2014 um
1 bzw. 2 Perzentile nach links, d.h. eine etwas schlechtere Erfassung am oberen
Rand, bis zum etwa 85. bis 87. Perzentil kaum eine Rolle spielt. Am 95. Perzentil
ist die Verteilung aber schon so schief, dass die Folge ein doch betréchtlicher
Anstieg um annédhernd 150.000 EUR ware, anstatt dem gemessenen Riickgang
von anndhernd 150.000 EUR. Das Bild wiirde sich umkehren. Letztlich ist diese
Art der Darstellung eine anschauliche Ad-hoc-Illustration der mit den Schétzern

?I' Die hier dargestellte simple Verschiebung impliziert eine geringere Erfassung von 1,01 % bzw. 2,04 % der
Population innerhalb der obersten 5 % der tatsdchlichen Verteilung.
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Grafik 20

Differenz der Nettovermogen 2014 zu 2010 vom 5. bis zum 95. Perzentil
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verbundenen Unsicherheiten in Bezug auf Abdeckung und Untererfassung. Eine
korrekte Varianzschatzung fiir beliebige Schétzer unter Ber(cksichtigung der rea-
lisierten komplexen Stichprobe und der multiplen Imputationen ist mithilfe der
mit dem HFCS zur Verfiigung gestellten Replicate Weights mdglich (Tabelle A2
im Annex).

Unsere Schlussfolgerung ist nicht, dass man nichts zur Vermdgensverteilung
sagen kann, sondern dass man auf Basis der HFCS-Stichprobe primar (ber die
Mitte sprechen kann und flr den oberen Rand der Verteilung bessere Daten for-
dern muss. Zwar konnen Schatzungen fiir die Verteilung am oberen Rand (Ver-
meulen, 2016) einen Hinweis auf die tatséchliche Ungleichheit liefern. Sie erset-
zen aber nicht die fur andere Bereiche der Verteilung vorhandenen gemeinsamen
Verteilungen verschiedener Charakteristika und erlauben keine Vermogensanaly-
sen im soziookonomischen Zusammenhang. Einen detaillierten theoretischen
Uberblick tber das Problem der Abdeckung und die Folgen fiir das Schéatzen von
Populationsparametern liefert Manski (2003).

6 AbschlieBende Bemerkungen

Der vorliegende Bericht gibt einen ersten Uberblick zu den Ergebnissen der
zweiten Welle des HFCS des Eurosystems in Osterreich. Zentraler Fokus ist die
Darstellung der Haushaltsbilanz zu den Finanzen. Der HFCS ist eine umfangrei-
che Datenquelle, die fur eine Vielzahl an Fragestellungen im Bereich der Geld-
und Finanzstabilitat, aber auch fir allgemeine wirtschaftspolitische Themen zu
Analysezwecken genutzt werden kann. Dieser erste Bericht soll — in Verbindung
mit den Methodischen Grundlagen (Albacete et al., 2016b) — Informationen zu
wesentlichen Ergebnissen geben und einen Einstieg in die Forschung mit den
HFCS-Daten bieten. )

Zu den wesentlichen HFCS-Ergebnissen fiir Osterreich zahlen:

Der Verbreitungsgrad der einzelnen Nettovermdgenskomponenten unter-
scheidet sich betrachtlich. Wéhrend nahezu alle Haushalte Finanzvermdégen besit-
zen, hdlt weniger als die Halfte der Haushalte Eigentum am Hauptwohnsitz (rund
48%). Verschuldet sind nur rund 34 % der Haushalte. Die mit Abstand groRte
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Verschuldungsform ist jene in besicherten Krediten zur Finanzierung des Haupt-
wohnsitzes. Sachvermdgen ist vom Volumen her betrachtet bedeutender als
Finanzvermdgen. Besonders ungleich verteilt innerhalb des Sachvermdgens sind
Unternehmensbeteiligungen. Innerhalb des Finanzvermdgens zahlen die risikorei-
cheren Anlagen mit den geringeren Partizipationsraten zu den ungleicher verteil-
ten Veranlagungen.

Vermdgen steigt tendenziell mit Alter, Einkommen und Bildung an. Verschul-
dung geht meist mit einem hohen Vermdgen und einem hohen Einkommen ein-
her. Jene Haushalte, die besonders durch Verschuldung belastet sind, sind die, die
nicht besicherte und betragsmaRig relativ niedrige Schulden halten. Aus diesem
Grund sind die Risiken fiir die Finanzstabilitat als gering einzustufen.

Die Ungleichverteilung des Nettovermdgens ist in Osterreich ausgepragt und
erweist sich in der Krise als stabil. )

Die HFCS-Erhebung unterschétzt die Vermdgensungleichheit in Osterreich.
Das Problem einer mangelnden statistischen Erfassung der Vermogen aufgrund
von Schwierigkeiten bei der Abdeckung und Untererfassung besteht fort. Fiir eine
gesellschaftlich so wichtige 6konomische GroRe wie Vermogen ist die Daten-
grundlage unzureichend. Eine Verbesserung der Datenlage muss ein wirtschafts-
politisches Ziel werden.
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Annex
Tabelle A1

Vermoégens- und Verschuldungsperzentile

Sachvermdgen Finanzvermdgen Verschuldung Nettovermdgen

in Tsd EUR
P5 0,0 0,0 0,0 -0,3
P10 0,0 05 0,0 10
P20 10 28 00 64
P30 43 6,0 0,0 158
P40 11,2 99 0,0 344
P50 60,0 153 0,0 859
P60 155,0 222 0,0 162,5
P70 250,8 88k 038 2525
P80 3325 50,9 74 363,8
P90 4654 86,6 52,9 5181
P95 7150 1395 1091 800,6

Quelle: HFCS Austria 2014, OeNB.

Tabelle A2

Varianzschitzung: Partizipation, Mediane und Mittelwerte ausgewihlter

Vermégenskomponenten

2010

Partizipation

in %

Sachvermégen
Hauptwohnsitz
Finanzvermégen
Verschuldung
Besicherte Verschuldung
Unbesicherte Verschuldung

Nettovermogen

Quelle: HFCS Austria 2014, OeNB.

Anmerkung: Standardfehler sind in Klammern unter den Schdtzern angegeben und basieren auf 1.000 Replicate Weights.

84,8
(1,02)
477
(1,33)
99,5
(014)
35,6
(1,36)
184
(1,05)
214
(117)

100,0

()

Konditionaler
Median

| in Tsd EUR

107,0
(746)
200,0
(394)
135
(0,86)
138
(3.15)
375
(11,36)
30
037)
764
(10,96)

Konditionaler
Mittelwert

| in Tsd EUR

2774
(60,52)
2581
(1193)
469
(6,68)
470
(11,31)
76,3
(21.71)
127
(2,07)
2650
(47:85)

2014
Partizipation | Konditionaler
Median
| in% | in Tsd EUR
84,5 1397
(0,64) (718)
477 250,0
(0,58) (8,38)
998 154
(012) (0,64)
344 124
(1,06) (1,57)
16,7 604
(0,73) (582)
20,6 29
(0,94) (0,45)
100,0 859
0 (5,59)

Konditionaler
Mittelwert

| in Tsd EUR

2809
(37,55)
2887
(11,37)
38,5
197)
50,1
(3.23)
895
(6,16)
111
(146)
2584
(32,06)
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