Neben den laufenden Berichten zum Wirtschaftsgeschehen und Untersuchungen zu selbst gewdhlten Themen erstellt das
Osterreichische Institut fiir Wirtschaftsforschung Gutachten fiir dffentliche und private Auftraggeber zu wichtigen wirt-
schaftspolitischen Fragen. Ein Teil dieser Arbeiten wird vom Institut im Rahmen der Schriftenreihe , WIFO-Gutachten” pu-
bliziert und steht Interessenten gegen einen Druckkostenbeitrag zur Verfiigung. Um den Inhalt dieser Béinde einem griferen
Leserkreis zugdnglich zu machen, werden unter der Rubrik ,Aus WIFO-Gutachten® jeweils Ausziige mit den wichtigsten Er-
gebnissen verdffentlicht
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achtziger Jahie giundlegenden Anpassungserfordernissen gegentiber In diesem Prozel3 ist die langfristige Vetén-

derung der Anlegerpriaferenzen, wie sie sich im Strukturwandel der privaten Geldvermdgensbildung abbildet,
eine wichtige OrientierungsgréBe. Die Studie versucht, die wesentliche Bedeutung soziotkonomischer Faktoren (Alters-
aufbau der Bevilkerung, HaushaltsgioBe usw ) fiir die Verdnderung der Zusammensetzung der privaten Finanzveranla-
gung und die Mittelaufbringung des Bankensystems theoretisch herauszuarbeiten und empirisch zu belegen. Sie setzt an
einem Vergleich der wenigen in Osterreich verfiigbaren Indikatoren zur soziodkonomischen Struktur des privaten Geld-
vermdgens mit der Bundesrepublik Deutschland an, fiir die eine viel umfangreichere Datengrundlage detailliertere Ana-
lysen ermdglicht. Nicht zuletzt kann aufgrund dhnlicher Verhaltensweisen und Rahmenbedingungen die Entwicklung
in der Bundestepublik Deutschland in mancher Hinsicht als ,,Prognose” fiir Osterreich gelten.

I Ynanzmérkte und Finanzinstitutionen stehen unter den sich rasch wandelnden Rahmenbedingungen Ende der

Im Gegensatz zur realen Einkom- Ein solcher ,,Konsolidietungspio- Analyseebene setzt an dem in Ver-
mensentwicklung erfuhren Finanzie- zeB®, wie er auch den Intentionen der haltensweisen und Sparmotiven
rungstransaktionen Mitte der siebzi- Novelle zum Kreditwesengesetz aus begitindeten Strukturwandel der
ger Jahre einen ausgeprigten Wachs- dem Jaht 1986 entspricht, erfordert privaten Geldvermdgensbildung
tumsschub; in der zweiten Halfte der Vorstellungen iiber die langfristigen an. Er wird entscheidend von der
achtziger Jahre verlangsamte sich ihr Entwicklungstendenzen der Finanz- langfristigen Verdnderung der An-
Wachstum deutlich So ist etwa die méarkte Zwel Analyseebenen bilden legerpiaferenzen bestimmt

die Grundlage fiir diese QOrientierung Verwendet man das Lebenszyklus-

Aniegerpriiferenzen im an kiinftigen Strukiurverinderungen: modell des Sparverhaltens als theore-
Mittelpunkt — Im Hinblick auf die Wettbewerbs- tischen Rahmen, so wird die Bedeu-

_ fahigkeit steht der Wandel der in- tung sozioSkonomischer Faktoren fir
Zuwachsrate der Bilanzsumme des stitutionellen Struktur der Mittel- das Sparverhalten unmittelbar deut-
Osterreichischen Bankensystems von aufbringung im Vordergrund, z. B lich. Lebenserwartung und Pensions-
18,9% im Jahr 1979 auf knapp {iber die Konkurrenz zwischen Banken- alter beeinflussen die Sparentschei-
6% in den Jahien 1987 und 1988 — system und Versicherungen um  dung ebenso wie der Altersautbau der
die niedrigsten Werte der Nachkriegs- den Anleger. Beviolkerung, das  Bildungsniveau
zeit — zuriickgegangen — Die zweite — tiefergehende — oder die FamiliengroBe Da die ein-
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zelnen Anlageformen den durch diese
Kiriterien bestimmten Zielsetzungen
der Anleger unterschiedlich entspre-
chen, wird die Zusammensetzung der
privaten Geldvermdgensbildung zu-
nehmend vom Trend soziodkonomi-
scher Faktoren beeinfluBt.

Bankenpassiva: Umschichtung
von Einlagen zu Wertpapieren

Eine erste empirische Annidhe-
rung an die Problematik besteht in
der Gegeniiberstellung von Struktusr
der Mittelaufbiingung des Bankengy-
stems und der privaten Mittelveianla-
gung Der Mangel an sterreichischen
Daten kann durch einen Vergleich
mit der Bundesrepublik Deutschland
etwas gemildert weirden

Die Zusammensetzung der Pas-
siva des oOsterreichischen Bankensy-
stems hat sich in den letzten Jahi-
zehnten deutlich von den Einlagen
weg verschoben: Von nahezu 60% der
Bilanzsumme Anfang der sechziger
Jahre haben sie bis auf rund 37% ver-
loren Antetle gewannen vor allem
die Auslandspassiva, aber auch die
Mittelaufbringung iiber Wertpapiere.

1960 hatte die Bankenverschul-
dung gegeniiber dem privaten Sektor
in Form veon Wertpapieren nur
1,5 Mrd S ausgemacht, 1988 erreichte
sie ein Volumen von 293 Mid § —
mehr als 19% der privaten Mittelver-
anlagung bei Banken Trotzdem ist,
gemessen an den Inlandspassiva, die
Mittelaufbringung durch Weitpapiere
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bet den deutschen Banken (18,1%) hé-
her als in Osterreich (15,5%) Hinge-
gen ist der Anteil der Spareinlagen in
der Bundesrepublik Deutschland um
9,9 Prozentpunkte geringer

Privates Geldvermégen:
Anteilsgewinne fiir
Versicherungen und Wertpapiere

Die lingerfristigen Strukturver-
schiebungen in den Bestinden des p1i-
vaten Geldvermogens verliefen in
Osterreich und in der Bundestepublik
Deutschland weitgehend parallei: Die
Veranlagung in Lebensversicherun-
gen, die festverzinslichen Wertpa-
piere und die Auslandsforderungen
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gewannen, die Bargeldhaltung, die
Sichteinlagen und det (in Osterreich
freilich zu Nominalwerten berech-
nete) Aktienbesitz verloten Anteile.

1986 war der Anteil der Einlagen
bei Banken ({einschlieBlich Bargeld-
haltung) am privaten Geldvermdgen
in Osterreich mit 69,6% um 18,3 Pro-
zentpunkte hdher als in der Bundesre-
publik  Deutschland (51,3%). Der
liberwiegende Teil dieser Differenz
geht auf den gréBeren Anteil de:
Spareinlagen in Osterreich zuriick.
Hingegen ist die Veranlagung bei Ver-
sicherungen mit 15,6% in der Bundes-
republik Deutschland rund zweiein-
halbmal so groB wie in Osterreich
{6,2%). Interessanterweise ergeben
sich aber fiu die Wertpapierveranla-
gung keine charakteristischen Unter-
schiede. Der Anteil der festverzinsli-
chen Wertpapiere ist in Ostetreich so-
gar hoher, die Differenz zwischen den
Anteilen des Aktienbesitzes wiegen
die Bewertungsunterschiede (Ostet-
reich Nominalwerte, Bundesrepublik
Deutschland Kurswerte) vermutlich
mehr als ant

Charakteristische
sozioBkoenomische
Veranlagungsprofile

Die fir die Bundesrepublik
Deutschland vertiigharen Daten zum
privaten Geldvermdgen nach sozio-
dkonomischen Kriterien lassen we-
sentliche Unterschiede erkennen: So
wird die Hdhe der Sparguote nicht al-
tein von der Einkommenshéhe, son-
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dern auch von der Zugehdrigkeit zu
bestimmten sozialen Gruppen und
von der HaushaltsgréBe beeinfluft.
Ebenso zeigen die Geldvermdgensbe-
stinde ein charakteristisches Profil
nach dem Alter, der sozialen Stellung,
der Personenzahl im Haushalt und
dem Haushaltstyp

Diese Unterschiede werden bei
einzelnen Anlageformen noch deutli-
cher. Die Bezieher der niedrigsten
Einkommen verfiigen iiber den héch-
sten Spareinlagenanteil am Geldver-
mégen, in der obersten Einkommens-
kategorie erreicht der Wertpapieran-
teil mit 46% seinen Hdchstwert Am
stirksten ist die Wertpapierveranla-
gung unter Selbstindigen und in de:
Altersgruppe itber 65 Jahren vettre-
ten Bauspaien gewinni mit zuneh-
mender Kinderzahl an Bedeutung
und wird in Beamtenhaushalten iiber-

durchschnittlich hidufig als Anlage-
form gewihlt

Fiir das qualitative Kriterium ,,Be-
sitz an Anlageformen® stehen auch
fiir Osterreich einige Anhaltspunkte
zur sozio0konomischen Stiuktur des
Geldvermdgens zur Verfiigung: Anle-
get in Lhbherwertigen™ Antageformen
(Anleihen u 4.) sind vor allem mitt-
lere Altersgruppen, Selbstdndige so-
wie Angestellte und Beamte Diese
Anfagen sind aullerdem in den hoch-
sten Einkommenschichten, in kleine-
ren Haushalten, in giébBeren Orten
und unter Anlegern mit héherem Bil-
dungsniveau iiberproportional vertre-
ten Nur die Sparbriefe besitzen rela-
tiv breite Akzeptanz in der Bevdlke-
rung.

Unterschiede zwischen der Zu-

sammensetzung des privaten Geldver-
mdgens in Osterreich und in der Bun-

desrepublik Deutschland bestehen
vor allem im Anteil der Einlagen ei-
nerseits und der Anlagen bei Versi-
cherungen andererseits. Wihrend die
Unterschiede bei Weripapieren gering
sind, dominieren in Osterreich die
(Spar-)Einlagen deutlich Torderun-
gen aus Lebensversicherungen haben
in Osterreich groBen Riickstand ge-
geniiber der Bundesrepublik Deutsch-
land

Wie i1 andere soziodkonomische
Kiiterien zeigen die Geldvermégens-
bestinde fiir die Altersgruppen ein
charakteristisches Profil. Sie steigen
bis zum Alter von 55 bis 65 Jahren
und sinken nach dem Eintritt in die
Pension. Zwischen 1973 und 1983
nahm der Geldvermogensbestand in
der untersten Altersklasse ab, gleich-
zeitig rlickte der Hochstwert um eine
Altersklasse nach oben.




