Zur Aussagefdhigkeit der Makrodaten der GFR
und der Mikrodaten der OeNB-Geldvermdgens-
befragung: ein methodischer Vergleich

Ziel des vorliegenden Beitrags ist eine Gegeniiberstellung zweier Ansatze zur Analyse der Verschuldungs-
und Veranlagungsstruktur der privaten Haushalte — der Gesamtwirtschdftlichen Finanzierungsrechnung
und aus Umfragen bei privaten Haushalten gewonnene Mikrodaten. Dabei werden Unterschiede der

beiden Datenzugdnge und einander ergdnzende Informationen herausgearbeitet.

Der Vergleich beider Datenquellen erlaubt die wechselseitige Priifung der jeweiligen Ergebnisse auf
Plausibilitat. Fiir die wirtschaftspolitischen Akteure bieten die beiden Datenbestdnde komplementdre
Perspektiven bei der Einschdtzung der vielfdltigen Aspekte und Fragestellungen zum Geldvermaégen
und zur Verschuldung des privaten Haushaltssektors.

1 Einleitung

Eine Analyse der Verschuldungs— und
der

auf Basis

Veranlagungsstruktur
Haushalte kann
unterschiedlicher Ansitze erfolgen —

privaten
zweler

der Gesamtwirtschaftlichen Finanzie-
rungsrechnung (GFR) oder anhand
von Mikrodaten, die mittels Umfra-
gen bei privaten Haushalten erhoben
werden.’ Ziel der vorliegenden Ana-
lyse ist eine Gegeniiberstellung der
beiden Ansitze. Ausgangspunkt bilden
die Daten der GFR fiir das Referenz-
jahr 2004 (Andreasch, 2005) und die
Ergebnisse einer im Sommer 2004
von der Oesterreichischen National-
bank (OeNB) in Auftrag gegebenen
Umfrage zum Geldvermégen der pri-
vaten Haushalte (Beer et al., 2006a).
Dabei werden Unterschiede der bei-
den Datenzuginge und cinander er-
ginzende Informationen herausgear-
beitet.

Spricht man von Vermégen, stellt
sich zundchst die Frage, was tiber-
haupt unter diesem Begriff verstanden
werden soll (Schiirz, 2006). Bei der
Analyse von Umfrage- und GFR-
Daten kann sehr oft eine von den vor-
handenen Daten geleitete Vorgangs-
weise beobachtet werden: ,Net worth
consists of all assets less all debts co-
vered by the survey® (Radner und

Vaughan, 1987). Analytisch ist der
konkrete Vermogensbegriff aber von
der jeweiligen Forschungsfrage abhin-
gig. Eine Ubersicht iiber verschiedene
gibt

Vermégensdefinitionen Stein

(2004).

2 Geldvermoégensmessung
mittels GFR: Makrodaten

Die GFR erfasst die Bestandteile des
Finanzierungskontos, wie sie laut
EU-Verordnung zum Europiischen
System Volkswirtschaftlicher Gesamt-
rechnungen (ESVG 95) in verbind-
lichen Regeln definiert sind. Im Blick-
punkt von Makrodaten (der GFR und
der Volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnung (VGR)) stehen die einzel-
nen Sektoren einer Volkswirtschaft
(Offentlicher Sektor, Finanzsektor,
Unternehmen, Private Haushalte, Pri-
vate Organisationen ohne Erwerbs-
zweck, Ausland). Die Erhebung und
Erstellung dieser Daten ist inter-
national (weitgehend) harmonisiert?
und es liegen lange und unterjihrige
Zeitreihen vor.

Die GFR bildet als Teil der VGR
sowohl die finanziellen Transaktionen
als auch den Bestand an Finanz-
vermogen ab, wiahrend Investitionen
und der nichtfinanzielle Kapitalstock
in den nichtfinanziellen Konten der

Die Autoren danken Herrn Thomas Scheiber fiir seine Unterstiitzung bei der Datenaufbereitung.

Neben Umfragen konnen auch Erbschafts- und Vermigensteuerdaten sowie Vermigensschitzungen (z. B. in den
USA die jihrlich aktualisierte Liste des Forbes Magazins der 400 Reichsten bzw. in Osterreich die von der Zeit-
schrift Trend herausgegebene Auflistung der 100 Reichsten) herangezogen werden.

? In Europa nach den Regeln des ESVG 95 und weltweit nach dem System of National Accounts (SNA). Auch bei
Umfragen wird verstiirkt eine internationale Harmonisierung angestrebt (z. B. Luxembourg Wealth Study,

hetp: / /www.lisproject.org / Iws. htm).
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VGR als Realvermégen dargestellt
werden.

In den bisherigen Datenerhe-
bungen zur Darstellung des Geldver-
maogens in der GFR umfasst der Haus-
haltssektor
— Selbststindig Erwerbstitige und

Einzelpersonenfirmen;

— Privatpersonen einschlieflich un-

selbststandig Erwerbstéltige.Ar

Dariiber hinaus werden aus erhe-
bungstechnischen Griinden auch Ver-
mogenswerte und  finanzielle  Ver-
pflichtungen der privaten Organisati-
onen ohne Erwerbszweck® (dazu zih-
len im Wesentlichen Privatstiftun-
gen, Gewerkschaften, Kirchen und
Hilfsdienste, wie z. B. Rotes Kreuz,
Greenpeace) hinzugerechnet.

3 Haushaltsbefragungen zum
Geldvermogen der priva-
ten Haushalte: Mikrodaten

Uber Haushaltsbefragungen versucht
man das Anlage-, bzw. Verschuldungs-
verhalten der Haushalte sowie die Ver-
mogensverteilung innerhalb der Ge-
samtbevélkerung zu analysieren. Sol-
che Befragungen erfolgen auf mehr
oder weniger regelmifliger Basis.
Auch wenn sich die Haushaltsstruktur
verindert (Zusammenlegungen bzw.
Trennungen), sollten die Erhebungen
durch das Heranzichen représentativer
Zufallsstichproben vergleichbar sein.

* Entsprechend der Klassifikation des ESVG 95.

Die Definition des Haushaltssek-
tors unterscheidet sich bei Haushalts-
befragungen von jener der GFR. Die
Grundgesamtheit von Haushaltsbefra-
gungen sind in den meisten Fillen
Personen in Privathaushalten, das
heil3t, Personen in Anstaltshaushalten
und ohne festen Wohnsitz werden
nicht beriicksichtigt. Die meisten Ver-
mégensumfragen  bezichen sich auf
Haushalte und nicht auf Einzelperso-
nen innerhalb eines Haushalts (wobei
unter einem Haushalt eine Gruppe
von Personen verstanden wird, die ge-
meinsam wohnen und einen GrofBteil
des gesamten verfiigbaren Einkom-
mens gemeinschaftlich bewirtschaf-
ten). Bei der OeNB-Geldvermogens-
befragung wurden 2.556 auswertbare
Datensitze erzielt (mit einer Riick-
laufquote von 55% in Wien bzw.
einer etwas hoheren von 64 % in den
Bundeslindern). Die Befragung er-
folgte im Sommer/Herbst 2004. Er-
wartungsgemall waren die Ausfille
bei den schriftlichen Aussendungen
weit hoher als bei den Interviews.®
In Wien wurde nach den 23 politi-
schen Bezirken geschichtet, innerhalb
der Bezirke wurden die zu befragen-
den Haushalte zufillig gezogen. Die
Teilnahme der Haushalte an der Befra-
gung erfolgte unbezahlt und auf frei-
williger Basis.

Eine Reihe von Notenbanken
fihrt regelmaBige Erhebungen zum
Geldvermogen  privater  Haushalte

durch.

> Private Organisationen ohne Erwerbszweck ziihlen entsprechend den internationalen Konzepten zu einem eigenen

volkswirtschaftlichen Sektor. Diese Anforderung einer getrennten Darstellung dieser beiden volkswirtschaftlichen

Sektoren kann aber von einer Mehrzahl von Lindern erhebungstechnisch derzeit nicht e{fﬁ]lt werden. Dies gilt

inshesondere fiir die Berechnung des Wertpapierbesitzes. Beginnend mit der Meldeperiode fiir das erste Quartal

2006 stellte Osterreich seine Meldebasis grundlegend um, wodurch eine Trennung des Wertpapierbesitzes der

privaten Haushalte von jenem der privaten Organisationen bzw. Privatstiftungen und damit eine hihere

Vergleichbarkeit zu Haushaltsbefragungen moglich ist.

Rund zwei Drittel der versendeten Fragebigen konnten nicht ausgewertet werden.
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Tabel

Luxembourg Wealth Study (LWS) — Mikrodatenerhebungen in verschiedenen Liandern

Land Jahr ‘ Name
Kanada 1999 Survey of Financial Security (SFS)
Zypern 1999, 2002 Cyprus Survey of Consumer Finances
(gySCF)
Finnland 1994, 1998 Household Wealth Survey (HWS)
Deutschland 2002 Socio-Economic Panel (GSOEP)
[talien 1995, 1998, Survey of Household Income and
2002 Wealth (SHIW)
Norwegen 1238; 1999, Income Distribution Survey (IDS)
Schweden 1997,1999, Wealth Survey (HINK)
2002
Vereinigtes 2000
Kénigreich
USA 1998, 2001 Survey of Consumer Finances (SCF)
USA 1999, 2001 Panel Study of Income Dynamics
(PSID)
Quelle: LWS.

British Household Panel Survey (BHPS)

Institut
Statistics Canada

Central Bank of Cyprus and University
of Cyprus

Statistics Finland

Deutsches Institut fir Wirtschafts-
forschung (DIW) Berlin

Banca d'ltalia

Statistics Norway

Statistics Sweden

ESRC

Federal Reserve Board and

US. Department of Treasury

Survey Research Center
of the University of Michigan

Art

Haushaltsinterviews;
oversampling der Verm&genden

Haushaltsinterviews;
oversampling der Verm&genden

Haushaltsinterviews;
Daten der Steuerbehorde

Haushaltsinterviews;
oversampling der Verm&genden

Haushaltsinterviews

Haushaltsinterviews;
Daten der Steuerbehorde

Haushaltsinterviews;
Daten der Steuerbehérde

Haushaltsinterviews

Haushaltsinterviews;
oversampling der Verm&genden

Haushaltsinterviews

le 1

Die bisher einzige derartige Befra-
gung in Osterreich erfolgte 1990
(Mooslechner, 1997). Die Umfrage
2004 (Beer et al., 2006a; Beer et
al., 2006b) stellt erstmals nach langer
Zeit wieder umfassende Informatio-
nen iiber die Geldvermégenssituation
osterreichischer Haushalte bereit. Es
ist geplant, dass die osterreichischen
Daten in die Luxembourg Wealth
Study (LWS) integriert werden und
im Lauf des Jahres 2007, teilweise
harmonisiert mit neun anderen Lain-
dern (Deutschland, Finnland, Italien,
Kanada, Norwegen, Schweden, USA,
Vereinigtes Konigreich und Zypern),
der Offentlichkeit zuganglich gemacht
werden.

Wihrend die GFR in Osterreich
fir die Berechnung des Finanz-
vermogens bzw. der finanziellen Ver-
pflichtungen der Haushalte auf indi-
rekte Datenquellen (z. B. bankensta-
tistische Daten) zuriickgreift, erfolgte
dies bei der OeNB-Geldvermogens-
befragung 2004 mittels direkter per-

7 Die Umfrage wurde von FESSEL-GfK durchgefiihrt.

sonlicher Kontaktaufnahme durch das
Umfrageinstitut.7 Bei der Umfrage
wurden den Haushalten 87 Fragen
zu soziookonomischen Charakteris-
tika, zum Vermdgen, zu den Quellen
des Vermogens, aber auch zu person-
lichen Einstellungen und Informati-
onsquellen zu Finanzmarktthemen ge-
stellt. In den jeweiligen Haushalten
wurde der Haushaltsvorstand oder
jene Person, die tber die finanziellen
Belange des Haushalts am besten in-
formiert ist, direkt befragt bzw. um
Ausfiillung des Fragebogens gebeten.

Konsum- und Portfolioentschei-
dungen der Haushalte werden wesent-
lich von den soziodemographischen
Charakteristika der Haushaltsmitglie-
der (Einkommen, Alter, Beruf, Aus-
bildung usw.) bestimmt. Mikrodaten
zum  Geldvermégen erlauben  eine
disaggregierte Analyse des Veranla-
gungs- und Verschuldungsverhaltens
des Haushaltssektors.
werden

Diese Daten

immer bedeutender fiir

wirtschaftspolitische Fragestellungen
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(Beer et al., 2006a). Heterogene Ent-
wicklungen innerhalb des Haushalts-
sektors konnen so erkannt und Unter-
schiede in Risikoeinstellungen und
Veranlagungsstrategien der privaten
Haushalte identifiziert werden.

Im Gegensatz dazu ermdoglicht die
makrodkonomische Betrachtung der
GFR die Analyse der Verflechtungen
der Finanzierungsstrome des Haus-
haltssektors mit den anderen Wirt-
schaftssektoren einer Volkswirtschaft
und gegeniiber dem Ausland.

3.1 Probleme mit Mikrodaten

Die direkte Erfassung des Geldvermo-
gens der privaten Haushalte ist mit
einer Reihe von konzeptuellen und
methodischen Problemen verbunden.
— Untererfassung vermogender

Haushalte

Aufgrund der Rechtsschiefe der Ver-
Inégensverteilung8 ist die Wahr-
scheinlichkeit, bei einer Zufallsstich-
probe Haushalte hoher Vermégens-
klassen zu erfassen, eher gering. Dies
ist insbesondere deshalb ein Problem,
da gewisse Vermogensbestandteile
(z. B. Aktien, Unternchmensbeteili-
gungen) tiberproportional hiufig von
sehr vermogenden Haushalten beses-
sen werden. Bei einigen Umfragen,
wie z. B. dem Survey of Consumer
Finance (SCF) des US-amerikanischen
Federal Reserve Board (Kennickell,
2005) oder der Haushaltsbefragung
des Banco de Espana (Bover, 2004),
wird dies durch eine tiberproportio-
nale Berticksichtigung vermégender
Haushalte  korrigiert (,over-samp-
ling). Die Informationen dafiir kon-
nen aus Steuerstatistiken herangezo-
gen werden. Da in Osterreich keine
Vermogensteuer mehr  eingehoben
wird und sich bei vielen Vermégens-

einkiinften die Steuerpflicht auf eine
Quellensteuer beschrankt, wire eine
tiberproportionale  Beriicksichtigung
vermégender  Haushalte auch  bei
einer Kooperation der Finanzbehor-
den nur schwierig zu erreichen, zu-
mal sich andere Ansatze, wie z. B.
die stirkere Beriicksichtigung leiten-
der Angestellter in der Stichprobe
oder eine stirkere Konzentration
auf Wohngegenden der Reichen
(Brandolini und Cannari, 1994), als
unzureichend erwiesen haben.

— Antwort- und Teilnahmever-

weigerungen

Andere Fehler liegen auBlerhalb des
Bereichs der Stichprobe. Aufgrund
der Sensibilitit der gestellten Fragen
kommt es sowohl zu kompletter Teil-
nahmeverweigerung (unit non  res-
ponse) als auch zur Verweigerung ein-
zelner Antworten (item non response)
bzw. zur Angabe falscher, zumeist
niedrigerer Werte (underreporting).
Die durch dieses Verhalten der Haus-
halte entstehenden Probleme werden
bei Vermogensumfragen noch da-
durch verstarkt, dass nicht davon aus-
gegangen werden kann, dass die
Nichtkooperation der Haushalte zufil-
lig, also unabhingig vom Vermdogen
der Haushalte, ist. Daher fihrt unit
non response Zzu nicht erwartungs-
treuen Schatzern. Nach Abschluss
der Befragung sind Korrekturen fiir
unit non response nur noch einge-
schrainkt moglich. Zwar gibt es Me-
thoden, um die Verzerrung durch eine
Adaption der Haushaltsgewichte zu
verringern; diese verlangen allerdings
gewisse Annahmen {iber den non-
response-Mechanismus  und  setzen
voraus, dass auch Informationen tiber
Haushalte, die nicht an der Umfrage
teilnehmen, bekannt sind (z. B. aus

% Auch in der OeNB-Befragung 2004 (Beer et al., 2006a) zeigt sich eine ausgeprigte Vermogenskonzentration.
Das oberste Dezil der Haushalte hilt 55,4% des Nettogeldvermogens.
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externen bzw. indirekten Daten-
quellen). Bei item non response (parti-
ellem Ausfall) kommen haufig Im-
putationstechniken zur Anwendung
(Kennickell, 1998).

— Messfehler

Messfehler treten aufgrund eines un-
zulanglichen Fragebogendesigns (Un-
terschiede zwischen Frageverstandnis
des Interviewers und Frageverstindnis
des Befragten), durch Fehler des
Interviewers bei der Befragung und
aufgrund abweichender Interpretation
bzw. Auswertung der Antworten
sowie durch Erinnerungsliicken auf-
seiten des Interviewten auf. Um diese
Fehler zu vermeiden, sind eine
sorgfiltige Gestaltung des Frage-
bogens und eine griindliche Schulung
der Interviewer notwendig. Bei
der OeNB-Geldvermégensbefragung
2004 spielen Messfehler beispiels-
weise bei Schenkungen und bei Erb-
schaften eine Rolle, da davon auszuge-
hen ist, dass es hier Erinnerungs-
licken gibt. Weiters ist die Bewer-
tung linger zuriickliegender Erb-
schaften oder Schenkungen schwierig,
Da es de facto keinen Sekundarmarkt
fir Lebensversicherungen gibt und
Haushalte nur eingeschrankt tiber das
Lebensversicherungsvermégen  ver-
figen konnen, konnte zudem den
Lebensversicherungen nicht in ein-
deutiger Weise ein aktueller Vermo-
genswert zugeordnet werden.

— Abgrenzungsunklarheiten
Bei Geldvermégensbefragungen  tre-
ten auch Definitions- und Abgren-
zungsprobleme auf.  Beispielsweise
zeigen die Daten der OeNB-Befra-
gung, dass der Unternehmensbegriff
unterschiedlich aufgefasst wurde. Fiir
gewisse Fragestellungen scheint eine
Untersuchung des Geldvermégens
ohne Einbeziechung der Unternch-
mensbeteiligungen sinnvoller.

Generell ist der Umgang mit dem
Problem der Untererfassung weit
schwieriger als bei den letztgenann-
ten ,Nicht-Stichprobenirrtiimern®,
bei denen statistische Verfahren
(Schitzungen bzw. Gewichtungen) an-
gewendet werden kénnen. Auch bei
der OeNB-Befragung blieb das Prob-
lem der Untererfassung vermégender
Haushalte bestehen. Aufgrund dieser
Schwierigkeiten muss der Geltungs-
bereich der OeNB-Geldvermégensbe-
fragung vorab eingeschrankt werden.
Zum Portfolio sehr reicher Haushalte
bietet die Befragung keine Daten.

Auch wenn die erwihnten Prob-
leme nach Abschluss der Befragung
durch verschiedene Verfahren zumin-
dest teilweise korrigiert werden kén-
nen, darf nicht {ibersehen werden,
dass die Korrekturverfahren ihrerseits
wieder mit Problemen behaftet sind.
Daher ist es wichtig, vor der Erhe-
bung darauf zu achten, dass Probleme
erst gar nicht auftreten. Dies erfor-
dert Strategien, um eine mdglichst
hohe Kooperation der Haushalte zu
erreichen. Ein wichtiger Punkt dabei
ist die Schulung der Interviewer und
deren Anreizsetzung,

4 Vergleich der Daten der
Geldvermogensbefragung
und der GFR

Fir die Erstellung von makroékono-
mischen Aggregaten iiber das Finanz-
vermogen und die finanziellen Ver-
pflichtungen des privaten Haushalts-
sektors sind die Verwendung von
Daten aus Statistiken anderer volks-
wirtschaftlicher Einheiten sowie er-
ginzende Schitzungen, die auf erho-
benen Aggregaten aufsetzen, wesent-

lich.
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Die — in der Regel indirekten — Datenquellen fiir das Finanzvermégen des

Haushaltssektors sind:

1.

Datenquellen, bei denen der jeweilige Melder die Finanzpositionen dem Haus-

haltssektor zuordnet:

1.1 Bankenstatistiken fiir die Berechnung von Einlagen und Krediten (Voll-
erhebung aller inlindischen Banken bzw. Hochrechnung auf Basis einer
95-prozentigen Erhebung unter inlindischen Monetiren Finanz-
instituten).

1.2 Depotstatistiken inlindischer Banken fiir die Berechnung von Wert-
papieren’ (Vollerhebung aller inlindischen Depotbanken).

Die Moglichkeit fiir Messfehler liegt in der falschen Klassifikation eines

Kontos bzw. Depots durch eine meldende Bank. Dariiber hinaus kann es

zu Untererfassungen kommen, wenn Einlagekonten bzw. Depots, die nicht

bei inlandischen Banken gefiihrt werden, nicht vom Kontoinhaber gemeldet
werden. Diese Datenquellen umfassten zum Jahresultimo 2004 71% des

Finanzvermégens bzw. 82 % der Kreditverbindlichkeiten.

2. Datenque]]en ohne Angabe der Begiinstigten:

Dazu zihlen die Bestandsmeldungen der Versicherungsunternehmungen
sowie der betrieblichen und {iberbetrieblichen Pensionskassen: Im Fall
von Lebensversicherungen wird dieser Anspruch derzeit nur inlindischen
Haushalten zugeordnet, wodurch eine Ubererfassung im Ausmal} von aus-
landischen Polizzeninhabern moglich ist. Bei den anderen Versicherungs-
sparten werden aufgrund einer Schiatzung der jeweiligen Pramien die Forde-
rungen anteilig auf Unternehmen und Haushalte errechnet. Dabei kann es
sowohl zu Uber- als auch zu Untererfassungen kommen. Die Anspriiche
gegeniiber betrieblichen und tiberbetrieblichen Pensionskassen werden voll-
standig den privaten Haushalten zugerechnet. Daten zu kapitalgedeckten
Pensionsanspriichen gegeniiber nichtfinanziellen Unternechmen fehlen der-
zeit mangels geeigneter Bilanzdaten der jeweiligen Unternechmen.

Die Anspriiche privater Haushalte machten zum Jahresultimo 2004 21%
des Finanzvermdgens aus.

3. Sonstige Schitzungen bzw. Teilinformationen:

3.1 Beteiligungen von privaten Haushalten in Form von GmbH-Anteilen.
Ausgangsbasis sind Daten aus dem Firmenbuch tiber das Nominalkapital
und die Besitzverhidltnisse der GmbHs. Das Nominalkapital wird
anhand von Querschnittsdaten aus einem Sample der Bilanzdaten von
nichtfinanziellen Unternechmen in Relation zum Eigenkapital gesetzt.
Auf Basis dieser Eigenkapitalanteile zu Buchwerten werden Beteiligun-
gen des Haushaltssektors geschitzt.

3.2 Zur Schitzung der Bargeldhaltung werden Berechnungen der Euro-
paischen Zentralbank (EZB) fiir den gesamten Euroraum verwendet,
da nationale Abgrenzungen nicht mehr méglich sind.

? Kurzfristige und langfristige verzinsliche Wertpapiere, verbriefte Finanzderivate, Aktien und Investment-

zertifikate.
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3.3 Direktmeldungen von privaten Haushalten zu Einlagekonten und Wert-
papierdepots im Ausland (meldegrenzeabhingige Meldung).
3.4 Wohnbaukredite an private Haushalte der Bundeslinder, der Gemeinde

Wien, von Versicherungen, von sonstigen Finanzinstituten und dem

Ausland.

Diese Schitzungen und Teilerhebungen weisen die groBte Ungenauigkeit auf
und konnen sowohl das Finanzvermogen als auch die Kreditverbindlich-

keiten verzerren.

Diese Datenquellen umfassten zum Jahresultimo 2004 8% des Finanz-
vermégens bzw. 18 % der Kreditverbindlichkeiten.

Zum Vergleich der beiden Daten-
ansatze (Umfrage, GFR) wird aus den
Umfragedaten, basierend auf den An-
gaben der Haushalte zu ihren Sparein-
lagen, der Veranlagung in Wertpa-
piere und zu den Unternehmensbetei-
ligungen, das Bruttogeldvermégen
der osterreichischen Haushalte fol-
gendermaBen berechnet.
Bruttogeldvermdgen =
+ Betrag auf Girokonten
+ Spareinlagen inklusive Bausparen
+ Wert der Anleihen
+ Wert der borsennotierten Aktien
+ Wert der Investmentzertifikate
(Aktienfonds, Rentenfonds, Ge-
mischte Fonds, Immobilienfonds,
Hedgefonds, Geldmarktfonds)

+ Wert der Unternehmensbeteili-
gungen
+ Kumulierte Pramieneinzahlung

in Lebensversicherungen
Das Nettogeldvermégen wird als
Bruttogeldvermdgen abziiglich Kre-
dite fir Konsum- und Wohnbau-
zwecke definiert. Wohnbaukredite
sind Kredite, die fiir Kauf, Sanierung,
Bau, Umbau, Renovierung von Hau-
sern und Wohnungen aufgenommen
wurden. Kredite, die fur andere
Zwecke aufgenommen wurden, wer-
den als Konsumkredite betrachtet.
Die Haushalte wurden nach dem
Kreditzweck und dem Volumen ver-
schiedener Kreditarten (z. B. Bank-
kredit, private Darlehen) gefragt.
Falls bei einer Kreditart Kredite fiir

verschiedene Zwecke aufgenommen
wurden, ist eine Zuordnung der
Kredithdhe zum Zweck nicht mog-
lich. In diesem Fall werden die Kredite
den Wohnbaukrediten zugerechnet.
Aufgrund dieser Vorgangsweise muss
davon ausgegangen werden, dass es
zu einer (relativen) Unterschiatzung
des Volumens bei Konsumkrediten
und einer (relativen) Uberschéitzung
bei Wohnbaukrediten kommt.

Lebensversicherungen stellen ei-
nen wesentlichen Anteil an den Port-
folios der Haushalte dar. Daher sind
sie bei der Berechnung des Geldver-
mogens einzubeziehen. Allerdings ste-
hen keine Daten zur Einschitzung des
aktuellen Werts der Lebensversiche-
rungen zur Verfligung, Uberdies ist
die Bewertung von Lebensversiche-
rungen schwierig, da sie sich z. B.
durch Liquiditit und Realisierbarkeit
von anderen Vermdégenspositionen
unterscheiden und auch héufig als Til-
gungstrager im Rahmen eines Fremd-
wihrungskredits dienen. Eine Bewer-
tung wird zudem dadurch erschwert,
dass Lebensversicherungen im Gegen-
satz zu borsennotierten Aktien, Anlei-
hen und Investmentzertifikaten nicht
in standardisierter Form gehandelt
werden. Die Summe der geleisteten
Primieneinzahlungen ist als Annihe-
rung an den Wert der Versicherung
zu betrachten.

Weiters ist eine Analyse der Daten
zu einzelnen Investmentzertifikaten
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bzw. zu den jeweiligen Anleiheformen
aufgrund der teils geringen Anzahl,
aber auch aufgrund moglicher Defini-
tions- und Abgrenzungsunklarheiten
bei den Haushalten nur eingeschrankt

moglich.

ZUR AUSSAGEFAHIGKEIT DER MAKRODATEN DER GFR UND DER MIKRODATEN
DER OENB-GELDVERMOGENSBEFRAGUNG: EIN METHODISCHER VERGLEICH

Ein Vergleich zwischen GFR und
Haushaltsbefragung zeigt — im Ver-
gleich zu anderen Landern — durch-
aus zufrieden stellende Ergebnisse

(Tabelle 2).

Tabelle 2

Vergleich GFR = OeNB-Geldvermogensbefragung

Mittelwert OeNB- GFR OeNB-

OeNB- Umfrage hoch- Umfrage/GFR

Umfrage gerechnet'

in EUR in Mio EUR in %

je Haushalt

1 2 3 4=2:3
Einlagen 29.815 102.251 163.501 63
Anleihen 3143 10.779 26.674 40
Aktien 4.069 13.955 18.631 75
Investmentzertifikate 2.889 9.906 34.002 29
Lebensversicherungen 9.013 30.909 47.238 65
Vermégen inkl. Lebensversicherungen 54.666 187476 299.310 63
Sonstiges (Bargeld, Unternehmens-
beteiligungen, Versicherungen allgemein,
sonstige Forderungen)” 5.737 19.675 39.849 X
Bruttogeldvermégen 54.666 | 187.476 | 329.895 | x
Kredite 19.972 68.495 119.271 57
davon: Konsumkredite 2506 9.965 23.998 42
davon: Wohnkredite 17.066 58.529 70.497 83
davon: Fremdwahrungskredite 4446 15.247 27973 55

Quelle: OeNB.

" Hochrechnung anhand der Anzahl der Haushalte 2004 (Statistik Austria): 3.429.500.
? Hier werden Positionen zusammengefasst, die aufgrund unterschiedlicher Abgrenzung, Bewertung und Erfassung schwer vergleichbar sind.

Bei allen in beiden methodischen
Ansdtzen gegebenen Datenunschir-
fen'? und zwischen den einzelnen Er-
fassungskategorien gegebenen Abgren-
zungsproblemen ist der (Makro-)
Erfassungsgrad der direkten Haus-
haltserhebung mit 63% beim Geld-
vermégen und 57% bei der Gesamt-
verschuldung recht hoch. Wie zu er-
warten, variiert der Grad an Uberein-
stimmung in den Unterpositionen
aber deutlich. So liegt bei der Erfas-
sung von Aktien eine relativ hohe
Ubereinstimmung (75 %) vor, wiah-
rend jene von Investmentzertifikaten

mit 29% am niedrigsten ausfallt. Ver-
mutlich wird die Unterscheidung zwi-
schen diesen beiden Kategorien von
den Befragten nur ungenau vorge-
nommen. Dariiber hinaus dirften
offensichtlich  Wohnkredite (83 %)
eher als Kredite erkannt und einbe-
kannt werden, als dies bei Konsum-
krediten (42 %) der Fall ist. Zusatzlich
umfasst — wie bereits angemerkt — die
Abgrenzung des Haushaltssektors in
der GFR iiber den Haushaltssektor
im engeren Sinn hinausgehende 6ko-
nomische Einheiten. SchlieBlich ist
bei der Hohe des Gesamtvermdgens

10 Fiir eine entsprechende Darstellung zur GFR siehe Kapitel 2 ,,Methode, Definitionen und Quellen in Andreasch

(2005).
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— sowie bei mit der Vermégenshohe
wichtiger werdenden Veranlagungs-
kategorien — davon auszugehen, dass
bei Haushalten mit hohem Vermégen
tiberproportionale Antwortverweige-
rungen stattfinden. Zur Kompensa-
tion dieser Untererfassung sollten
Methoden zur breiteren Erfassung
vermégender Haushalte (z. B. ,over-
sampling®) angewendet werden.

5 Schlussbemerkungen

Die GFR weist finanzielle Vermogens-
werte der privaten Haushalte sowie
Finanztransaktionen aus und stellt da-
mit auch die finanziellen Beziehungen
zu den restlichen volkswirtschaft-
lichen Sektoren und dem Ausland
dar. Diese Informationen aus einem
integrierten System der VGR ermog-
lichen eine umfassende Darstellung
der Vermégenssituation  in Relation
zu Ersparnis und Konsum der priva-
ten Haushalte.
Aggregate der unterschiedlichen Sek-

Makrookonomische

toren dienen auch fiir die Analyse
der Wihrungspolitik im Euroraum
(z. B. die Entwicklung der Geldmen-
genaggregate), und werden fiir die
Analyse der Finanzmarktstabilitat ver-
wendet.
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