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BVR zum Weltspartag: Niedrigzins dampft Anlageertrag

- Am Weltspartag wird traditionell der hohen Bedeutung des Sparens gedacht. Am 30. Oktober
jéhrt sich der Tag zum 91. Mal. Die Vermoégensbildung spielt sowohl fiir den Einzelnen aber
auch fir die Wirtschaft eine wichtige Rolle. Die Weiterleitung des Ersparten an investierende
Unternehmen und private Haushalte sowie die direkte Beteiligung an Unternehmen sorgt fiir
einen produktiven Mitteleinsatz in der Wirtschaft. Sparer profitieren wiederum von diesem
Transfer ihres Ersparten in den Wirtschaftskreislauf, indem sie Zins- und andere Kapitalertrage

auf ihr Erspartes erhalten.

- Die lang anhaltende Niedrigzinsphase dampft den Anlageertrag des Finanzvermégens und er-
héht zunehmend die Vorsorgeliicke der privaten Haushalte in Deutschland. Eine Erhéhung der
Sparbetrdge Uber das heutige Niveau hinaus ist n6tig, um im Alter eine ausreichende finanzielle
Absicherung auf breiter Basis zu erhalten. Nicht jedem Bundesblirger dirfte es gelingen, mehr

zu sparen, um damit die niedrigeren Ertrage des eingesetzten Kapitals auszugleichen.

- Die Sparquote der privaten Haushalte, d.h. der Anteil der Ersparnisse am verfligbaren Einkom-
men hat sich trotz der aktuell niedrigen Verzinsung von ihrem Tiefstand in 2013 distanzieren
konnen. Der Anstieg der Sparquote ist am aktuellen Rand zu einem Grof3teil auf Sondereffekte,
wie den Uberraschend gestiegenen Ausgabenspielrdumen der Bundesblirger, zurlickzufihren.

Im Laufe des Jahres durfte sich dieser Effekt aber abschwaéachen.

- Das Geldvermdgen hat im Zuge von Bewertungsgewinnen und einer hheren Geldvermégens-
bildung in 2014 sichtbar zugenommen. Binnen Jahresfrist stieg es um 212,8 Mrd. Euro auf
5.230,8 Mrd. Euro. Die Geldvermdgensbildung machte mit 160,2 Mrd. Euro gut drei Viertel des
gesamten Anstiegs des Geldvermdgens aus. Der restliche Anstieg in Hhe von 52,6 Mrd. Euro ist
auf Wertsteigerungen zuriickzufiihren. Das um die Verbindlichkeiten bereinigte Geldvermégen
der Bundesbiirger einschlieBlich dem Immobilien und sonstigen Sachvermdégen betrug nach ei-

genen Schatzungen Ende 2014 11.114 Mrd. Euro.
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Sparen und Altersvorsorge in Deutschland

Am Weltspartag wird traditionell der hohen
Bedeutung des Sparens und der Férderung des
Spargedankens gedacht. Am kommenden 30. Ok-
tober jéhrt sich der Tag nun schon zum 91. Mal.
Die Vermogensbildung erfillt sowohl fir den Ein-
zelnen als auch fur die gesamte Gesellschaft eine
wichtige Aufgabe. Innerhalb einer Volkswirtschaft
ist das Ersparte ein wichtiges Schmiermittel der
Wirtschaftstatigkeit. Durch die Weiterleitung des
Ersparten an investierende Unternehmen und pri-
vate Haushalte sowie durch die direkte Beteiligung
an Unternehmen sorgt es fir einen produktiveren
Mitteleinsatz in der Wirtschaft und unterstiitzt da-
mit das Wirtschaftswachstum. Sparer wiederum
verlagern Kaufkraft in die Zukunft und profitieren
vom Transfer ihres Ersparten in den Wirtschafts-
kreislauf, indem sie Zins- und andere Kapitalertrage

auf ihr Erspartes erhalten.

Fur den einzelnen Sparer ist das Ersparte mitsamt
seinen Ertragen eine Investition in die Zukunft. Die
Ersparnisse bilden eine wichtige Stlitze bei der Be-
waltigung zukinftiger finanzieller Herausforderun-
gen. Diese reichen von gréBeren Anschaffungen
und unvorhergesehenen Ausgaben bis zur privaten
Altersvorsorge. Viele Bundesbirger haben richtig
erkannt, dass derjenige, der im Alter finanziell aus-
reichend abgesichert sein will, friihzeitig die ge-
setzliche Rente um eine eigene, private Vorsorge
erganzen sollte. Angesichts der seit Ende der
1960er Jahre sinkenden Geburtenraten bei einer
gleichzeitig steigenden Lebenserwartung wird es

dem Staat schwerer fallen, auf breiter Basis ein

ausreichendes Rentenniveau zu gewahrleisten. Die
private Altersvorsorge erfolgt in der Regel tber
verschiedene Anlageformen, wie z.B. Fonds oder
Bankeinlagen. Der Erwerb eines Eigenheims kann
bei der privaten Altersvorsorge ebenfalls eine tra-
gende Rolle spielen. Einen hohen Stellenwert hat
bei Bundesbirgern auch das Sparen bei Versiche-
rungen in Form von Kapitallebensversicherungen

oder privaten Rentenversicherungen.

Anreize der Politik zur privaten Altersvorsorge, wie
z.B. durch das staatlich geforderte Riester-Sparen,
stoBBen in Deutschland auf breites Interesse. Die
hohe Verbreitung von Riester-Sparprodukten
zeigt, dass die staatlich geforderten Vorsorgepro-
dukte eine hohe Akzeptanz in Deutschland erfah-
ren. Mittlerweile sind 16,3 Mio. Riester-Vertrage in
Deutschland abgeschlossen worden. In den vergan-
genen Jahren hat die Zahl neuer Vertragsab-
schlisse allerdings deutlich abgenommen. Trotz-
dem bleibt das Ausbaupotential hoch. Aktuell hat
nur knapp jeder zweite Berechtigte das Angebot

des Riester-Sparens wahrgenommen.

Die eigene private Altersvorsorge erfordert vom
Sparer auch ein héheres Wissen (ber Finanzpro-
dukte und die Wirtschaft allgemein. Die genossen-
schaftliche FinanzGruppe moéchte den Sparer dabei
unterstltzen. Daher leistet sie seit langem einen
Beitrag zur 6konomischen und finanziellen Allge-
meinbildung der Bevélkerung in Deutschland, so
auch uber das Schulserviceportal ,Jugend und Fi-

nanzen” (Link: www.jugend-und-finanzen.de).
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Niedrigzinsphase senkt Anlageertrag der Sparer

Die Sparquote der privaten Haushalte, d.h. der An-
teil der Ersparnisse am verfligbaren Einkommen,
hat sich trotz der aktuell niedrigen Verzinsung von
ihrem Tief in 2013 distanzieren kénnen. Sie lag im
1. Halbjahr 2015 im Schnitt bei 9,6 %. In 2013 war
die Sparquote im Zuge sinkender Zinserwartungen
auf eine Jahresdurchschnittsrate von 9,1 % gesun-

ken.

Eine Trendwende im Sparverhalten stellt der An-
stieg der Sparquote aber nicht dar. Der die Sparbe-
reitschaft dampfende Zinseffekt besteht weiter.
Vielmehr ist ihr Anstieg auf den scharfen Rickgang
der Energie- und Treibstoffkosten zurlickzufihren.
Der daraus resultierende deutliche Anstieg der
Kaufkraft zur Jahreswende dirfte der Haupttrei-
ber des Anstieges gewesen sein. Die héhere Spar-
quote ist wiederum ein Hinweis darauf, dass es vie-
len Bundesblrgern nicht mdglich war, ihren Kon-

sum den Ausgabenspielrdumen anzupassen. Die

Sparquote der Bundesbiirger legt zu
in Prozent des verfuigbaren Einkommens

9,6

Bundesburger dirften aber in diesem Jahr ihre
Konsumpldne den neuen Ausgabenspielrdumen
sukzessive anpassen. Vor diesem Hintergrund wird
die Sparquote im weiteren Jahresverlauf wieder
leicht nachgeben. Auf Jahressicht rechnet der BVR

mit einer Sparquote in Hohe von rund 9,5 %.

Die lang anhaltende Niedrigzinsphase dampft den
Anlageertrag des Finanzvermdgens der privaten
Haushalte nachhaltig. Das zeigen auch die Zahlen
des Statistischen Bundesamtes. Demnach ist der
Anteil der Zins- und Pachteinkommen am verfiig-
baren Einkommen der privaten Haushalte seit 2007
um 2 Prozentpunkte auf 2,5 % gesunken. Viele
Bundesburger sind mittlerweile gezwungen mehr
zu sparen, um die angestrebte finanzielle Absiche-
rung im Alter zu gewahrleisten. Nicht jeder durfte
aber hierfur die finanziellen Spielrdume besitzen.
Ein dauerhaft niedriges Zinsniveau erhoht daher
fir viele Bundesbiirger auch das Risiko einer unzu-

reichenden finanziellen Versorgung im Alter.
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Bundesbiuirger bilden mehr Geldvermégen

Die Bundesblrger haben im vergangenen Jahr
mehr Vermégen gebildet als im Jahr zuvor. Insge-
samt verwendeten die privaten Haushalte in
Deutschland 26,4 Mrd. Euro fir die Bildung von
Sachvermdgen. Das waren 3 Mrd. Euro mehr als
im Vorjahr. Ein Treiber der verstarkten Sachvermo-
gensbildung der Bundesbirger war der Auf-
schwung am deutschen Immobilienmarkt. Dieser
Trend wird sich in diesem Jahr fortsetzen. Ange-
sichts des niedrigen Zinsniveaus und der stabilen
Einkommenslage haben die privaten Haushalte in
Deutschland in den zurtickliegenden flnf Jahren

verstarkt in Wohnimmobilien investiert.

Der Wohnungsbau war mit einer steigenden Kre-
ditaufnahme verbunden. Die Bundesburger ver-
wendeten den tberwiegenden Teil der Kreditauf-
nahme fir ihr Engagement auf dem Wohnimmobi-
lienmarkt. Die Neuverschuldung fiel im vergange-

nen Jahr mit 20,5 Mrd. Euro deutlich héher aus als

Abbildung 2a
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in den Jahren zuvor. Zuletzt hatten die Bundesbur-
ger im Jahr 2009 mehr Schulden getilgt als aufge-

nommen.

Fur die Bildung von Finanzvermdgen wendeten
die privaten Haushalte eine deutlich héhere
Summe auf als fir die Sachvermdgensbildung.
Nach den Zahlen der Deutschen Bundesbank nutz-
ten die privaten Haushalte 160,2 Mrd. Euro fiir die
Geldvermdgensbildung. Das waren 13,4 Mrd. Euro
bzw. 9,1 % mehr als ein Jahr zuvor. In diesem 2015
setzte sich dieser Trend fort. Die Geldvermogens-
bildung fiel im ersten Quartal 2015 mehr als 7 Mrd.
Euro hoher aus als im ersten Quartal des VVorjahres.
Der Anteil der Summe am verfligbaren Einkom-
men, die von den Bundesbiirgern fir die Geldver-
mdgensbildung aufgewendet wurden, stieg in
2014 um 0,5 Prozentpunkte auf 9,0 %. Der Anteil
der Sachvermdgensbildung am verfligbaren Ein-
kommen der privaten Haushalte legte im selben

Jahr um 0,2 Prozentpunkte auf 1,5 % zu.

Abbildung 2b

Kreditaufnahme der privaten Haushalte
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Sichtguthaben beliebtestes Anlageprodukt

Im vergangenen Jahr haben die privaten Haushalte
in Deutschland erneut den gréBten Teil ihrer Spar-
betrage zu den Banken gebracht. Nach den Zahlen
der Deutschen Bundesbank flossen den Banken in
Deutschland im vergangenen Jahr unterm Strich
86,9 Mrd. Euro zu. Angesichts der Nullzinspolitik
der EZB bevorzugten die privaten Haushalte Sicht-
guthaben als besonders liquide Bankanlageform.
Langer laufende und damit weniger liquide Bank-
produkte waren hingegen weniger gefragt. Hier
zogen die Bundesbiirger, wie bei Spareinlagen und
Sparbriefen Gelder ab. Termineinlagen konnten ei-
nen leichten Zuwachs in Hohe von 9,3 Mrd. Euro
verzeichnen. In den Jahren vor Ausbruch der Fi-
nanzkrise waren angesichts des damals deutlich
héheren Zinsniveaus bis zu 77 Mrd. Euro in Termin-

einlagen geflossen.

Bei Wertpapieren waren im vergangenen Jahr ins-

besondere Investmentzertifikate und Aktien die

So legten die Bundesbiirger ihre Gelder an
in Mrd. Euro

Insgesamt
Sichtguthaben (1)
Termingelder
Spareinlagen
Sparbriefe
Versicherungen
Anleihen (2)
Investmentzertifikate
Aktien
Sonstige Anteilsrechte
Sonstiges (3) 211

-109

-20.3

groBBen Gewinner. Vor dem Hintergrund der sich
bessernden Lage an den Aktienmérkten in 2014
flossen Aktien unterm Strich Gelder in Héhe von
10,0 Mrd. Euro und Investmentzertifikaten Gelder
in Hohe von 26,5 Mrd. Euro zu. Sonstige Anteils-
rechte, zu denen auch Genossenschaftsanteile zéh-
len, konnten einen Zufluss von 2,4 Mrd. Euro ver-
buchen. Rentenwerte waren im vergangenen Jahr
wenig gefragt. Sie verzeichneten im abgelaufenen
Jahr einen Abfluss in Héhe von 20,3 Mrd. Euro. Im
ersten Quartal setzten sich die Trends bei Wertpa-
pieren weitestgehend fort. Nur Aktien waren
deutlich weniger stark gefragt, Investmentfonds

daftr umso mehr.

Das Versicherungssparen blieb in 2014 nahezu
konstant auf hohem Niveau. Nach den Zahlen der
Deutschen Bundesbank zu den versicherungstech-
nischen Rickstellungen flossen den Versicherern
Gelder in Héhe von 75,7 Mrd. Euro zu. Der Trend
setzte sich im ersten Quartal 2015 fort.

Abbildung 3
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Finanzvermogen der Bundesbiirger legt zu

Das Finanzvermégen der privaten Haushalte in
Deutschland hat in 2014 deutlich zugelegt. Das
Geldvermogen stieg binnen Jahresfrist um 212,8
Mrd. Euro bzw. um 4,2 % auf 5.230,8 Mrd. Euro.
Der Zuwachs des Finanzvermdgens der Bundesbdir-
ger setzt sich aus zwei Komponenten zusammen:
der Wertsteigerung des bereits vorhandenen Geld-
vermogens und der Geldvermogensbildung. Letz-
tere machte in 2014 mit 160,2 Mrd. Euro gut drei
Viertel des gesamten Anstiegs des Geldvermdgens
aus. Der restliche Anstieg in Héhe von 52,6 Mrd.
Euro sind Wertsteigerungen des gehaltenen Fi-

nanzvermaogens.

Der Uberwiegende Teil der Bewertungsgewinne ist
auf die Wertentwicklung von Aktien aber auch In-
vestmentfonds zurlickzufiihren, welche von der
guten Stimmung an den Aktienmarkten in 2014
profitierten. Vor diesem Hintergrund stieg der

Wert des in Wertpapieren gehaltenen Vermogens

Geldverm6gen der Bundesbiirger nimmt zu
Bestande am Jahresende in Mrd. Euro
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(1) einschlieBlich Bargeld und Sonstige Forderungen
Quelle: Deutsche Bundesbank

der privaten Haushalte in 2014 um rund 52 Mrd.
Euro auf 1.215 Mrd. Euro. Die Geldvermd&gensbil-
dung machte dabei nur ein Finftel der Summe aus.
Der Rest ist auf Bewertungsgewinne zuriickzufih-
ren. Das Finanzvermdgen der privaten Haushalte,
das bei Banken und Versicherungen liegt, hat sich
im vergangenen Jahr ebenfalls deutlich erhoht. Da-
bei entsprach der Anstieg mehr oder weniger den

Zuflussen aus der Geldvermdgensbildung.

Im ersten Quartal dieses Jahres setzte sich der An-
stieg des Geldvermdgens weiter fort. Eine beson-
dere Rolle spielte dabei nicht nur die hohe Beliebt-
heit von Bankanlageprodukten sondern auch er-
neut die dynamische Entwicklung an den Aktien-
markten. Der Kursanstieg an den Aktienmarkten
im ersten Quartal 2015 fihrte bei Wertpapieren
erneut zu deutlichen Bewertungsgewinnen. Die
jungsten Kurskorrekturen an den Aktienmarkten
durften im weiteren Jahresverlauf hingegen zu
Bewertungsverlusten bei Aktien und Investment-
fonds gefiihrt haben.

Abbildung 4
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GroBteil des Geldvermégens bei Banken

Das Geldvermdgen der Bundesblirger teilt sich un-
gleich auf die drei Anlageformen Bankeinlagen,
Versicherungsprodukte und Wertpapiere auf. Der
grof3te Teil des Vermdgens der Bundesbirger liegt
aktuell bei Banken. Nach den aktuellen Zahlen der
Deutschen Bundesbank zum Geldvermégen der
privaten Haushalte halten die privaten Haushalte
rund 40 % ihres Finanzvermégens in Bankeinlage-
produkten, zu denen Sicht-, Spar- oder Terminein-
lagen gehoren. Mehr als die Halfte der Bankeinla-
gen machen Sichteinlagen (inkl. Bargeld) aus. Der
Rest teilt sich auf Spareinlagen (29 %), Termineinla-
gen (13%) und Sparbriefe (2%) auf.

Rund 37 % ihres Finanzvermogens halten die priva-
ten Haushalte in Deutschland bei Versicherungen.
Das Versicherungsvermdgen der Bundesburger be-
steht aus Anspriichen aus Riickstellungen gegen-
Uber Versicherungen und Pensionskassen. Lebens-

versicherungen machen dabei mit 46 % den groB-

Bankeinlagen beliebteste Anlageformder Bundesbiirger

bei Versicherungen
37 %

bei Banken (3)
40 %

ten Anteil aus. Der Anteil der Anspriiche aus Rlck-
stellungen bei Alterssicherungssystemen macht
rund 38 % des gesamten Versicherungsvermdgens
der Bundesbiirger aus. Dazu gehéren unter ande-
rem Anspriiche von Arbeitnehmern auf Leistungen
aus betrieblichen Vorsorgeleistungen. Der Rest ver-
teilt sich auf Anspriiche aus Riickstellungen sonsti-

ger Versicherungsformen.

Wertpapiere stellen im Portfolio der Bundesbiirger
den kleinsten Posten. Insgesamt machen Wertpa-
piere nur rund 23 % des gesamten Finanzvermé-
gens aus. Der Posten Wertpapiere setzt sich aus
Schuldverschreibungen und Anteilsrechten zusam-
men. Zu den Anteilsrechten gehéren Aktien, In-
vestmentzertifikate und sonstige Anteilsrechte. Sie
machen mehr als 80 % der in Wertpapieren gehal-
tenen Gelder aus. Der Rest verteilte sich auf Ren-
tenwerte denen auch Geldmarktpapiere zuzurech-
nen sind. Rentenwerte bestanden Ende 2014 zum
Uberwiegenden Teil aus langfristigen Schuldver-

schreibungen.

Abbildung 5
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Vermogen steigt auf Gber 11 Billionen Euro

Das Geldvermdgen stellt nur einen Teil des Ge-
samtvermogens der privaten Haushalte in Deutsch-
land dar. Neben finanziellen Vermégenswerten be-
sitzen die Bundesbiirger auch Sachvermégens-
werte. Dartiber hinaus haben die privaten Haus-
halte auch Verbindlichkeiten, die dem Bruttowert
des Gesamtvermogens gegenliberstehen. Ende
2014 lag das um die Verbindlichkeiten bereinigte
Reinvermdgen der Bundesburger inklusive Ge-
brauchsvermogen nach Schatzung des BVR bei
11.114 Mrd. Euro. Im Vergleich zum Vorjahr war
dies eine Steigerung in Hohe von 3,6 %. GroBter
Posten des Reinvermogens der Bundesbiirger ist
der Immobilienbesitz. Er setzt sich aus bebautem
Land, Wohnbauten und Nichtwohnbauten zusam-
men. Zum Ende des vergangenen Jahres dirfte
das gesamte Immobilienvermdgen bei mehr als
6.300 Mrd. Euro gelegen haben. Das Gebrauchsver-
mdgen, zu dem unter anderem Automobile oder

Haushaltsgerate gehdren, lag Ende 2014 bei knapp

Reinvermdgen der Bundesbiirger steigt auf Giber 11 Billionen

in Mrd. Euro

16.000

12.000

1.000 Mrd. Euro. Die Verbindlichkeiten der privaten
Haushalte betrugen zur gleichen Zeit etwas mehr
als 1.600 Mrd. Euro. Die gesamten Verbindlichkei-
ten lagen damit 1,3 % hoher als Ende 2013. Auf
die gesamten privaten Haushalte verteilt besal3
jeder Haushalt im Schnitt Verbindlichkeiten von
39.300 Euro. Das Reinvermogen der privaten Haus-
halte inklusive Gebrauchsvermégen betrug je
Haushalt Ende 2014 gut 272.000 Euro. Da die Zah-
len aus der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
keine Ruckschlisse auf die Verteilung zulassen, ge-
ben die Zahlen auch keinen Hinweis auf das tat-
sachliche Vermogen jedes einzelnen Bundesbiir-
gers. Seit der umfangreichen Datenrevision der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fallen die
Werte zum Vermdgen etwas niedriger aus. Sie las-
sen sich daher kaum mit den Zahlen des Vorjahres-

ausgabe vergleichen.
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