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Deutsche drmer als Spanier

Bundesbank legt Studie zur Vermogensverteilung in der
Bundesrepublik vor — Wohneigentum entscheidend

Um die politische Beurteilung der
Vermogensverteilung in Deutsch-
land und Europa ist ein heftiger
Streit entbrannt. Wahrend hierzu-
lande die Daten als Beleg fiir eine
etwaige Verarmung der Gesell-
schaft heran gezogen werden,
verwendet man sie im Hinblick auf
die Euro-Rettung als Beleg fiir eine
falsche Lastenverteilung in Euro-
pa. Nun hat die Bundesbank fiir
Deutschland neue detaillierte
Zahlen vorgelegt, die auch der
Geldpolitik nutzlich sein sollen.

Von Stephan Lorz, Eltville

Borsen-Zeitung, 22.3.2013
Vergleicht man die Vermogen der Pri-
vathaushalte in Deutschland und an-
deren europdischen Landern, so sind
sie hierzulande zum einen besonders
ungleich verteilt, zum anderen sind
sie deutlich niedriger als etwa in Ita-
lien, Frankreich und selbst Spanien.
Das zeigt eine Studie der Bundesbank,
fiir die 2010 und 2011 Interviews mit
3565 Haushalten gefithrt wurden.
Die Studie liefert ein umfassendes
und detailliertes Bild der Vermogens-
und Verschuldungssituation sowie
des Sparverhaltens der privaten Haus-
halte in Deutschland. Entsprechende
Daten aus dem européischen Ausland
werden demnéchst verdffentlicht. Die
bisherigen Vergleiche fullen auf Erhe-
bungen von Einzelstudien.

Nach den neuen Daten haben die
privaten Haushalte in Deutschland
ein durchschnittliches Vermogen von
brutto 222200 Euro; abziiglich der
Verschuldung bleiben dann noch net-
to 195200 Euro. 63 % der Haushalte
in Deutschland haben jedoch ein ,,un-
terdurchschnittliches  Nettovermo-
gen“, worauf Bundesbankékonom Ulf
von Kalckreuth bei der Vorstellung
der Studie hinweist. Zieht man des-
halb den ,Medianwert“ zur Veran-
schaulichung heran, der auch die
Haufigkeitsverteilung der Haushalte
in einer bestimmten Vermdgensstufe
beriicksichtigt, liegt der so errechnete
,Durchschnitt“ bei 67900 Euro bzw.
51400 Euro. Wenigen reichen Haus-
halten kommt hierzulande also ein
besonders groBes Gewicht zu: Den
reichsten 10 % der Haushalte geh6ren
59,2% des Nettovermogens aller
Haushalte.

Reichtum in Deutschland resultiert
der Studie zufolge zum einen aus ver-
erbtem Vermégen und Immobilienbe-

sitz, zum anderen aus hohem Einkom-
men sowie der Art der Wirtschaftsta-
tigkeit. So sind Selbstdndige, die auch
personlich ein hohes Risiko eingehen,
in der Regel auch besonders vermo-
gend. Und was den Immobilienbesitz
angeht, so streben danach zum einen
Menschen mit hoheren Einkommen,

dung spielt eine gewisse Rolle, wie
der Leiter des Bundesbank-For-
schungszentrums Heinz Herrmann
und von Kalckreuth betonen: Italieni-
sche Haushalte zahlten in der Vergan-
genheit ja nicht so hohe Steuern, hét-
ten mehr Geld in den Vermégensauf-
bau stecken konnen, miissten deshalb
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zum anderen ist es auch dem person-
lichen Verhalten geschuldet: Wer
Immobilienbesitz anstrebt, spart
mehr, um sich den Wunsch zu erfiil-
len.

Darin unterscheiden sich auch die
Gegebenheiten in anderen Léndern,
wo Privathaushalte ein hoheres Ver-
mogen vorweisen konnen: Der Miet-
wohnungsmarkt ist dort meist nicht
so ausgepragt, entsprechend wird Im-
mobilienvermdgen angestrebt. ,Die
Reichen in Deutschland sind &hnlich
wie die Reichen in anderen europi-
ischen Léndern; das gilt auch fiir die
Armen. Nur die Mittelschicht ist und
handelt anders - sie ist hauptsdchlich
Mieter und kein Eigentiimer®, schil-
dert von Kalckreuth. Wéhrend in
Deutschland nur 44,2% der Haus-
halte Wohneigentum besitzen, sind
es etwa in Frankreich 57,9% und in
Spanien gar 82,7 %.

Er fiihrt die unterschiedlichen
Strukturen auch auf die Sozialsy-
steme zuriick. In einem Land, das ein
gutes Renten- und Gesundheitssy-
stem aufweisen konne, sei der Druck
zur Eigenvorsorge einfach nicht so
hoch. Von Kalckreuth: ,Wenn ich
nicht unbedingt sparen muss, tue ich
das auch nicht.“

Und auch die staatliche Verschul-

aber auch beriicksichtigen, dass sie
wegen der hohen offentlichen Ver-
schuldung einmal stirker zu deren
Abbau herangezogen werden.

Die neuen deutschen Daten werden
vor diesem Hintergrund also nicht nur
die Reichtumsdebatte hierzulande
neu befeuern, sondern bergen auch
politischen Sprengstoff fiir die aktuel-
le Diskussion iiber die Lastenvertei-
lung bei der Euro-Rettung. Spatestens
wenn die Europdische Zentralbank
(EZB) mit belastbaren Zahlen fiir den
Euroraum aufwartet, diirfte der Wi-
derstand in Deutschland, bei der Eu-
ro-Rettung als Hauptfinanzier heran-
gezogen zu werden, sukzessive zu-
nehmen, weil dann wohl deutlich
wird, dass in vielen Krisenstaaten
nicht nur die Immobilien-, sondern
auch die Finanzvermdgen deutlich
hoher sind.

Der EZB helfen die neuen Daten je-
denfalls bei der Einschitzung der
geldpolitischenTransmissionsmecha-
nismen. Sind Haushalte etwa stark
verschuldet und ist der untere Rand
der Vermogenspyramide besonders
ausgepragt, sind die Gesellschaften
weniger in der Lage, Schocks zu ab-
sorbieren, was die Finanzstabilitét ge-
fahrdet und bei der Geldpolitik be-
riicksichtigt werden muss.
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Privatvermdgen im Vergleich
Nettovermdgen der Privathaushalte in ausgewdhlten Lindern der Eurozone in Euro
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