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Landerunterschiede in der
Vermogensungleichheit in Europa

Pirmin Fessler, Martin Schiirz

1. Einleitung

Die Ergebnisse der zweiten Welle des HFCS (www.hfcs.at; ECB [2016a])
zeigen, dass die Vermdgensungleichheit im Euroraum hoch ist. Das priva-
te Vermogen ist auf wenige Haushalte konzentriert. Die Top-1% halten
18,4% am gesamten Nettovermdgen. Dieser Befund der Vermogenskon-
zentration gilt fir alle Lander des Euroraums. Zwischen 2010 und 2014 ist
die Vermogensungleichheit im Euroraum zudem leicht gestiegen.

In diesem Artikel werden einige grundlegende Unterschiede und Ge-
meinsamkeiten der Vermdgensverteilung in den Landern des Euroraums
herausgearbeitet. Wir analysieren die HFCS-Daten mit einem Schwer-
punkt auf einem Vergleich zwischen Osterreich und Deutschland.

Von den Medien wird insbesondere auf Landerunterschiede innerhalb
des Euroraums geachtet. Das deutsche Handelsblatt titelte etwa: ,Reiche
Luxemburger, arme Litauer”. Bei Landervergleichen sind zwar viele Unter-
schiede in Vermdgenshdhe und Vermbgenszusammensetzung erkenn-
bar, doch es ist besondere Vorsicht bei deren Interpretation vonnéten, und
die EZB rat: ,Cross-country differences should be interpreted with great
care”. Ein Fokus auf Unterschiede zwischen Landern ist angesichts der
Vielfalt der Haushaltscharakteristika innerhalb der Lander sehr breit. Und
ein Vergleich von armen Landern mit reichen Landern, gemessen am
durchschnittlichen Vermoégen, ist unserids, weil die Verteilung innerhalb
der Lander nicht beachtet wird und der Durchschnitt kein robustes statisti-
sches Mal ist. Aber auch ein Fokus auf den Median des Nettovermdgens
wirde — obwohl es sich um ein robustes statistisches Mal} handelt — nur
auf einen Punkt der Verteilung achten.

Wenn Landerergebnisse miteinander verglichen werden, muss beachtet
werden, dass sich Unterschiede nicht nur wegen unterschiedlicher Verhal-
tensweisen der Haushalte ergeben, sondern dass es eine Vielzahl von his-
torischen Grunden fir Landerdifferenzen gibt. Dazu zahlen Kriege, Hyper-
inflationen und einschneidende gesellschaftliche Veradnderungen, wie
etwa die deutsche Wiedervereinigung oder das Ende des Kommunismus.
All das hat wesentlichen Einfluss auf die Verteilung des Nettovermdégens.
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Vermogen stellt fir viele private Haushalte eine Ressource dar, um Le-
bensrisiken zu begegnen. Diese Lebensrisiken sind in einigen Landern
héher als in anderen. Das hangt stark mit Unterschieden im Ausmal} der
jeweiligen wohlfahrtsstaatlichen Mallnahmen zusammen. Je starker die
Vorsorge fur Alter, Gesundheit oder Bildung Uber staatliche Systeme orga-
nisiert ist, desto weniger privates Vermdgen wird fir diese Zwecke vorhan-
den sein. Nicht nur, weil die Steuer- und Abgabenquote im Aligemeinen
gréler sein wird und damit die mdgliche Sparleistung und Vermdgensbil-
dung geringer, sondern auch, weil weniger an privatem Vermdgen zur ei-
genen Absicherung notwendig ist.

Ein Mangel an Vermdgen bedeutet nicht notwendigerweise Armut oder
soziale Ausgrenzung. Solange das Einkommen hinreichend grof ist, ist
privates Vermdgen nicht vonnéten. Der Sozialstaat Gbernimmt verschie-
dene Vermogensfunktionen (Gesundheit, Bildung, Altersabsicherung).
Aber auch generell leistet der Staat mit privatem Eigentumsschutz und der
Bereitstellung von 6ffentlicher Infrastruktur Aufgaben in Zusammenhang
mit der Vermdgensbildung und hilft armen und reichen Menschen damit in
unterschiedlichem Ausmal. Und ein gigantisches Vermdgen hat nur
wenig mit Konsum- und Absicherungsnotwendigkeiten zu tun. Bei Wohl-
fahrts- und Wohlergehenbseurteilungen kommt es auf das Zusammen-
spiel von Einkommen, Vermodgen, Ausgaben, staatlichen Aktivitdten und
subjektiven Faktoren an.

Nur die Héhe der privaten Vorsorge Uber Lander zu vergleichen, ist
wenig informativ. In Landern mit einer weitreichenden 6ffentlichen Alters-
sicherung wird sie geringer sein als in Landern, in denen private Pensions-
kassen eine groRe Bedeutung haben. Generell erlauben es Lander mit
einer starken staatlichen Absicherung in Bezug auf Altersversorgung oder
Risiken wie Krankheit und Arbeitslosigkeit eher einer Mehrheit ihrer Bur-
ger, ein hdheres Konsumniveau zu halten, weil sie weniger ansparen mus-
sen, um im Alter oder beim Eintreten bestimmter Risiken hinreichend ab-
gesichert zu sein. Auch soziale Transfers flur Miete, Familie, Pflege usw.
mussen bei Landervergleichen zur Wohlfahrt bedacht werden. Mit ande-
ren Worten, Vermogen ist eine Ressource neben anderen und sollte nicht
isoliert analysiert werden. Ein Beispiel: In Griechenland gibt es etwa nur
ein schwaches soziales Sicherheitsnetz. Ohne Arbeitseinkommen bleiben
nach relativ kurzer Zeit nur etwaige private Vermogensreserven, die man
zu Geld machen kann, oder informelle Unterstitzungen von Familie und
Freunden.

Eine spezielle Funktion erfillt Vermbgen fir eine reiche Minderheit.
Denn fur diese ist es ein Mittel, um ihre 6konomischen Eigeninteressen in
der Gesellschaft wirkungsvoll durchzusetzen. Wahrend bei niedrigeren
Vermdgen die Sicherungs- und Nutzungsfunktionen im Vordergrund ste-
hen, ist die Machtfunktion bei grof3en Vermdégen relevant. Die Vermdgens-
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funktionen flr Arm und fir Reich missen folglich unterschieden werden,
und wer schlicht vom Vermoégen der privaten Haushalte spricht, verkennt
gerade diese entscheidenden Unterschiede (siehe Abbildung 1).

Abbildung 1: Vermdégensfunktionen
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Anmerkung: Mit ansteipendem Vermapen wachst tendenziell auch die Zahl der moglichen Vermogensfunktionen

2. HFCS-Daten zum privaten Vermogen

Die HFCS-Erhebung beinhaltet Informationen zum Vermégen, Einkom-
men und den Ausgaben von 84.000 Haushalten in 18 Euroraumléndern
(alle Euroraumlander mit Ausnahme von Litauen) und in Polen und Ungarn.

Die HFCS-Daten weisen einige Spezifika auf: Es handelt sich um Infor-
mationen aus Stichprobenerhebungen bei denen Haushalte personlich
befragt werden. Diese Ergebnisse sind wirtschaftspolitisch umstrittener
als etwa Werte zur Inflation. An der Art der Erhebung liegt das prinzipiell
nicht. Denn auch die Inflationsrate ist eine Kombination aus zwei Typen
von Stichprobenerhebungen: Die Konsumerhebung erfasst alle flinf Jahre
die Warenkorbe Uber eine Haushaltsbefragung. Der durchschnittliche Wa-
renkorb wird danach mit einer zweiten, nicht probabilistischen Stichprobe
von Preisen kombiniert, um die Inflationsrate zu berechnen.

Méogliche Vorbehalte gegen Mikrodaten zum Vermdgen haben eher
damit zu tun, dass Vermoégensdaten, insbesondere in Osterreich, keine
lange Tradition haben und dass sich bei ihrer Interpretation, betrachtliche
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gesellschaftspolitische Differenzen ergeben. Welche Rolle soll privates
Vermogen in einer Gesellschaft spielen? Wo sind die Grenzen von Privat
und Offentlich zu ziehen? Ab welcher Vermdgenskonzentration entstehen
Gefahren fir den Zusammenhalt einer Gesellschaft?

Zu diesen Fragen gibt es keine Einigkeit, und zudem fiihren die Freiwil-
ligkeit bei der Teilnahme und die fehlende Sanktionsmaglichkeit bei be-
wussten Falschangaben zu eklatanten Datenschwachen bei der Feststel-
lung der Vermogensverhaltnisse der Reichen.

Die Blickrichtung bei Datenbetrachtungen beeinflusst malRgeblich, was
man sieht und was man Ubersieht. Soll auf den Euroraum oder die einzel-
nen Euroraumlander geschaut werden?

Wer auf Landerunterschiede blickt, geht implizit von der Vorrangigkeit
von Landerspezifika aus. Alternativ kdnnte aber auf die Euroraumergeb-
nisse geachtet werden. In einer globalisierten, deregulierten und liberali-
sierten Welt sinkt der Mdglichkeitsraum von nationaler Wirtschaftspolitik.
Steuerbehdrden scheinen nicht bereit zu sein, die noch vorhandenen poli-
tischen Moglichkeiten auszuschdpfen, sondern folgen dem Drohpotential
des wenigstens rhetorisch stets fluchtbereiten Kapitals. Dieser Trend ist
kein landspezifischer, sondern ein genereller. Dies wirde auf die Rele-
vanz einer Euroraumbetrachtung verweisen. Doch eine freiwillige Stich-
probenerhebung ist problematisch, wenn Fragen zur Vermdgenskonzen-
tration beantwortet werden sollen. Denn derart erhobene Daten bilden die
Spitze der vermogendsten Haushalte nicht richtig ab. Noch dazu unter-
scheidet sich das Ausmal} der fehlenden reichen Haushalte von Land zu
Land betrachtlich, was Landervergleiche zur Konzentration (etwa Top-
1%-Anteil) verhindert.

3. Komponenten des Nettovermogens

Bruttovermdégen bezeichnet Finanzvermdgen plus Sachvermdgen. Und
Nettovermoégen ist Bruttovermogen minus Verschuldung (siehe Annex Ab-
bildung A1). Eine typische Zusammensetzung des Vermdgensportfolios
von Haushalten gibt es nicht. Arme Menschen, solche aus der Mitte und
Reiche haben ganz anders zusammengesetzte Portfolios. Diese Unter-
schiede finden sich tendenziell in allen Landern.

Tabelle 1 zeigt, wie viele Haushalte jeweils eine bestimmte Vermdgens-
komponente haben. Zudem wird der Medianwert der jeweiligen Vermo-
genskomponente dieser Haushalte angezeigt. Der Verbreitungsgrad der
einzelnen Vermoégenskomponenten unterscheidet sich betrachtlich. Wah-
rend nahezu alle Haushalte Finanzvermdgen besitzen, halten weniger als
zwei Drittel der Haushalte im Euroraum Eigentum am Hauptwohnsitz
(rund 61%).
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Ein wenig Geld, veranlagt auf Girokonten und/oder Sparblichern, haben
fast alle privaten Haushalte im Euroraum (rund 96%). Meist ist nur ein klei-
nes finanzielles Polster vorhanden. Anders ist es bei risikoorientierten Pa-
pieren. Aktien und Anleihen halt nur eine Minderheit der Haushalte im Euro-
raum. Diese Finanzanlagen machen weniger als 10% des Haushaltsport-
folios aus. Die Minderheit, welche solche Titel im Eigentum hat, ist aber
vermogensstark.

Zwar liegen die Eigentimerquoten in Osterreich und Deutschland deut-
lich unter jener im Euroraum insgesamt. Aber die Werte in dieser Vermo-
genskomponente sind vergleichsweise hoch. In Osterreich libersteigt der
Medianwert des Hauptwohnsitzes mit 250.000 € jenen in Deutschland um
beinahe 90.000 €. In Deutschland haben dafir deutlich mehr Haushalte
Nebenimmobilien (rund 20% versus rund 12% in Osterreich). Fir den
deutlich héheren Wert bei direkten Unternehmensbeteiligungen, in denen
auch ein Haushaltsmitglied arbeitet (keine stillen Beteiligungen), in Oster-
reich ist vor allem die kleinb&duerliche Struktur in der Landwirtschaft verant-
wortlich, Uber die viele landwirtschaftliche Immobilien als Unternehmens-
wert einflieRen.

In Osterreich sind deutlich weniger Haushalte verschuldet als in
Deutschland (circa 34% versus 45%). Das liegt vor allem an kleinen und
unbesicherten Krediten, die meist zu Konsumzwecken aufgenommen
werden und in Osterreich seltener sind als in Deutschland. Haushalte mit
Hypothekarkrediten kommen aber in Deutschland trotz einer etwas niedri-
geren Eigentiimerquote am Hauptwohnsitz haufiger vor als in Osterreich.

Tabelle 1: Haushalte, die eine bestimmte Vermégenskomponente
haben, und die jeweiligen Vermégensmediane dieser Haushalte

Euroraum Deutschland Osterreich

in % der | Mediane | in % der | Mediane | in % der | Mediane

Haushalte | in 1000 € | Haushalte | in 1000 € |Haushalte | in 1000 €
Sachvermdgen 91,4 136,6 81,0 90,9 84,5 139,7
Hauptwohnsitz 61,2 165,8 44,3 162,0 47,7 250,0
andere Immobilien 241 97,2 20,2 90,2 12,1 124,4
Unternehmen 11,0 30,0 9,3 21,6 7,0 163,0
Finanzvermdgen 97,2 10,6 99,4 16,5 99,8 15,4
Einlagen 96,9 5,9 99,0 6,7 99,7 11,9
Aktien 8,8 7,0 9,6 9,8 54 10,4
Fonds 9,4 12,3 13,1 14,8 10,0 15,1
Anleihen 4,6 18,2 4,2 10,8 4,0 11,7

Geld, das andere dem

Haushalt schulden 7,9 3,0 13,3 2,0 8,3 21
Schulden 42,4 28,2 45,1 15,2 34,4 12,4
Hypothekarkredite Hauptwohnsitz 19,7 75,5 16,5 73,9 15,5 59,9
Hypothekarkredite andere Immobilien 5,2 64,4 57 72,0 1,5 53,0
unbesicherte Verschuldung 28,2 5,0 32,8 3,5 20,6 2,9
Nettovermdgen 100,0 104,1 100,0 60,8 100,0 85,9

Quelle: HFCS 2014, ECB, OeNB.
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Auch die Verschuldungswerte im Median bei den Immobilien sind in
Deutschland héher als in Osterreich.

Die Unterschatzung des Finanzvermdgens ist in Haushaltserhebungen
besonders ausgepragt. Das liegt einerseits daran, dass dieses bei den
Vermogenden konzentriert ist und reiche Haushalte generell untererfasst
werden. Andererseits liegt es auch daran, dass Finanzvermogen auf ver-
schiedene Teilkomponenten (Spareinlagen, Aktien, Fonds, Anleihen
usw.) verteilt ist und daher schwieriger zu erfassen ist. Die Antwortverwei-
gerung ist bei Finanzvermdgen weit hdher als bei Sachvermdgen. Der
Wert des Hauses wird eher angegeben als die Hohe des Vermobgens auf
dem Sparbuch.

Bei Vergleichen der HFCS-Daten mit Makrodaten (GFR) zeigt sich in
allen Landern eine betrachtliche Untererfassung. In fast allen Landern des
Euroraums wird nicht einmal die Hélfte des Finanzvermdgens abgedeckt.
Realistisch misste daher von einem Anteil des Finanzvermédgens von we-
nigstens einem Drittel am Bruttovermdgen gesprochen werden. Im HFCS
liegt dieser Anteil fir den Euroraum bei unter 20%.

Die Vermdgenszusammensetzung kann nicht auf Basis unterschiedli-
cher Praferenzen der Menschen erklart werden. Es ist nicht so, dass der
eine lieber ein Haus hat, wahrend die andere lieber ein Aktiendepot hat. Es
ist auch nicht so, dass die Vermdgenszusammensetzung zufallsverteilt fur
die Vermdgenskomponenten ist und es unklar ist, ob der eine seine
5.000 € an Reserven lieber in Bankanleihen steckt, wahrend die andere
ihre 5.000 € am Sparbuch I&sst. Es gibt generelle Muster bei der Nettover-
mdgenszusammensetzung, und diese haben idealtypisch folgende Um-
risse: Wer kein Geld hat, fir den ist das Vermdgensthema nicht relevant.
Er/sie bleibt in der Einkommenswelt. Wer kaum Geld hat, steckt dieses in
Spareinlagen. Wer mehr Reserven hat, finanziert damit eine Immobilie,
und infolgedessen ist zumeist fast alles an Vermdgen ins Haus oder in die
Wohnung investiert. Und erst wer noch mehr hat (Richtwert ab 500.000 €),
diversifiziert sein Vermogen. Vermdgensstarke Haushalte haben generell
ein diversifiziertes Portfolio. Sie halten mehr an risikoreichen Finanzposi-
tionen und besitzen mit einer viel héheren Wahrscheinlichkeit auch Unter-
nehmensvermdgen. Die Aufteilung des Vermogens auf verschiedene Ver-
mdgenspositionen macht Haushalte unabhangiger von Wertveranderun-
gen. Wenn Haushalte Aktien oder Anleihen halten, dann ist deren Anteil
an ihrem Finanzvermdgen ahnlich hoch. Dies deutet darauf hin, dass der-
artige Anteile von Banken empfohlen werden. Der Ubliche Finanzrat-
schlag, das Portfolio breit zu fachern, hilft Menschen mit einigen Hundert
Euro an Reserven nur wenig, und fur die Vermdgenden ist er eine Selbst-
verstandlichkeit.
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4. Vermogenshohe

Ob ein Vermogen als hoch oder niedrig betrachtet wird, liegt entweder in
einem subjektiven Urteil begriindet oder wird Gber einen Vergleich festge-
stellt. Doch was soll Uberhaupt verglichen werden? Stadte, Regionen,
Lander, Berufsgruppen, Bildungsschichten oder Altersgruppen bieten
Méoglichkeiten fir unterschiedliche Untersuchungseinheiten. In einem
Landervergleich liegt Luxemburg weit vorne bei der Vermdgenshohe. In
Luxemburg erreichen auch die Immobilienwerte des Hauptwohnsitzes
durchschnittlich rund 650.000 €. Und es ist jenes Land, in dem jeder flnfte
Haushalt ein Milliondrshaushalt ist.

Die Vermbgenshoéhe der Haushalte hangt grundsatzlich von vielen Fak-
toren ab: HaushaltsgrolRe, -zusammensetzung, Alter der Haushaltsmit-
glieder, Einkommen, Bildung, Ausgabe- und Sparverhalten, Wertveran-
derungen der Vermoégenskomponenten sowie Erbschaften und Schen-
kungen. Unterschieden werden muss folglich zwischen soziodkonomi-
schen Charakteristika der Haushalte und individuellen Verhaltenskompo-
nenten.

Das Nettovermdgen der privaten Haushalte in Euroraum — Sachvermo-
gen plus Finanzvermdégen minus Schulden — liegt im Median bei rund
104.000 € (siehe Tabelle 1). 10% der Haushalte im Euroraum verfligen
Uber ein Nettovermdgen von mehr als rund 496.000 €. Und nur 5% der
Haushalte verfligen Uber ein Nettovermdgen von mehr als rund 744.000 €.

Abbildung 2 zeigt die Perzentile in Zehnerschritten von P10 bis P90 je-
weils fir den Euroraum, Osterreich und Deutschland. Die Verteilungen
sind einander, gegeben die Unterschiede bei Haushaltsstruktur, Historie,
Institutionen und Steuersystemen, Uberraschend ahnlich. In jedem Land
gibt es arme und reiche Haushalte, und die Uberlappung der einzelnen
Verteilungen ist, anders als beim Einkommen, sehr grof3. Typisch fir Lan-
der mit starker ausgebautem Wohlfahrtsstaat, kleineren Haushalten und
einem grofRReren und meist regulierten und subventionierten Mietmarkt ist
der etwas flachere Anstieg im unteren Bereich der Verteilung. Dabei han-
delt es sich vor allem um Mieterhaushalte, die wenig Vermdgen haben.

Was viel und was wenig an Vermdgen ist, hangt auch von subjektiven
Wahrnehmungen ab, und die Reichtumswahrnehmungen der Bevdlke-
rung hangen ihrerseits stark vom eigenen Vermogen ab. Je vermdégender
jemand ist, desto hdher setzt sie/er die subjektive Grenze von Reichtum
an. Als reich sehen sich sogar im Top-Dezil nur ganz wenige vermégende
Haushalte. Reichtum vermuten Reiche bei jenen, welche noch ein wenig
mehr an Ressourcen als sie selbst haben. Aus Sicht des untersten Dezils
wiirden in Osterreich fast 1 Mio. Haushalte zu den Reichen (1/4 der ge-
samten 3,9 Mio. Haushalte) zahlen, aus der Perspektive des obersten De-
zils sind es hingegen nur rund 55.000 Haushalte.!
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Abbildung 2: Nettovermogensperzentile im Euroraum,
in Deutschland und Osterreich
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Quelle: HFCS 2014, ECB, OeNB.

Ein kulturell tief verankertes Verstandnis von Reichtum ist jenes von Mil-
liondren. Dieses Klischee reicht zwar ins 19. Jahrhundert zurtck, und
heute stellen Euro-Milliardare die kleine Gruppe der Reichen, trotzdem
werden Millionare gerne gezahlt (siehe etwa ,Global Wealth Report 2016“
der Credit Suisse), und bei Erbschaftssteuer- und Vermdgenssteuerideen
werden gerne Freibetrdge von 1 Mio. € vorgesehen, ohne dass die Sach-
dienlichkeit gerade dieses Schwellenwertes rational nachvollziehbar ware.

Tatsachlich gibt es die meisten Millionare in Frankreich und in Spanien.
Doch der Anteil der Millionarshaushalte ist im kleinen Luxemburg am
hoéchsten (rund 21%) und in der Slowakei am niedrigsten (0,1%). Schon in
Zypern, dem Land mit dem zweithdchsten Millionarsanteil, sind es nur 7%.
Wahrend in Luxemburg der Anteil der Millionarshaushalte in der Finanzkri-
se noch anstieg, fiel er in Zypern, das mit einer aufl3erordentlichen Krisen-
dynamik konfrontiert war, um mehr als die Halfte. Und auch bei der Zahl
der Millionarshaushalte liegen Osterreich und Deutschland nahe beisam-
men: in Deutschland sind es 3,1% und in Osterreich 3,3%.

5. Vermogensungleichheit im Lindervergleich

Die wichtigsten Indikatoren zur Beschreibung von Vermdgensungleich-
heit, wie Ginikoeffizient oder Top-Anteile, zeigen viele Unterschiede nicht
nur zwischen den Landern, sondern entlang einer Vielzahl von mdglichen
Auspragungen: Stadt-Land, kleine Haushalte — grol3e Haushalte, Junge —
Alte, Arbeitslose — Unternehmer markieren relevante Dimensionen der
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Ungleichheit. In der Vielfalt der Unterschiede kann aber leicht der Uber-
blick in Bezug auf die Wichtigkeit der spezifischen Differenzen abhanden-
kommen.

Im Landervergleich der Vermdgensungleichheit gemessen am Ginikoef-
fizienten belegt Osterreich einen Spitzenplatz im Euroraum. Anhand die-
ser statistischen MaRzahl ist Osterreich eines der vermdgensungleichsten
Lander in Europa. Doch dieses Ungleichheitskriterium bedeutet nicht,
dass Osterreich eines der sozial ungleichsten Lander ist, denn die Ein-
kommen sind relativ gleich verteilt und das private Vermoégen ist nicht mit
Wohlstand gleichzusetzen. Es impliziert auch nicht, dass es eines der un-
gerechtesten Lander Europas ist, denn Ungleichheit ist kein Synonym von
Ungerechtigkeit. Und es bedeutet auch nicht, dass in Osterreich ver-
gleichsweise die meisten Reichen leben. Denn die Superreichen an der
Spitze der Vermdégensverteilung werden im HFCS schlecht erfasst. Zu-
dem verbirgt ein in zwei Gebieten ahnlicher Ginikoeffizient moglicherwei-
se Unterschiede an verschiedenen Teilen der Verteilung. So hat West-
und Ostdeutschland fast denselben Ginikoeffizienten, und doch ist das
Vermaogen in der oberen Halfte in den neuen Bundeslandern deutlich star-
ker konzentriert.2

Abbildung 3 zeigt die Unterschiede von verschiedenen Verteilungsindi-
katoren fur die HFCS-Lander. Die Lander sind nach der Hohe des Giniko-
effizienten sortiert. Ungleichheitsmalie, wie etwa P80/P20 oder der Anteil
der Top-5% wiirden eine anderes Landerreihenfolge im Euroraum als
beim Ginikoeffizienten ergeben. Die Vermdgensungleichheit in einer einzi-
gen Malzahl zusammenzufassen, verkirzt die Unterschiede in den ver-
schiedenen Landern unzulassig. Lettland, dessen Ginikoeffizient der
hdchste aller HFCS Lander ist, hat etwa eine Mittelschicht, die im Ver-
gleich zu anderen Landern relativ wenig Ungleichheit aufweist. In Finnland
hingegen verhalt es sich umgekehrt. Die Niederlande wiederum weisen
einen recht hohen Ginikoeffizienten und relativ viel an Ungleichheit in der
Mitte auf, aber die gemessene Vermogenskonzentration bei den Top-5%
ist relativ niedrig.

Kombiniert man diese Ergebnisse zur Vermbgensungleichheit mit der
Tatsache, dass in den unterschiedlichen Landern durch staatliche Aktivi-
taten unterschiedlich viel an privatem Vermoégen durch 6ffentliches Ver-
mdgen substituiert wird und dies auf verschiedene Bereiche der jeweiligen
Verteilung starker oder schwacher geschieht, wird klar, dass Ranglisten
zur Vermodgensungleichheit nur wenig Uber die Ungleichverteilung der
konkreten Lebensverhaltnisse aussagen.

Vermdgensungleichheit wird nicht nur Gber Lander, sondern gerne auch
Uber die Zeit verglichen und eine, mediale Aufmerksamkeit weckende,
Frage ist jene, ob die Ungleichheit gestiegen ist. Der Zeitraum flir die Beur-
teilung bleibt hierbei meist eng abgesteckt. Im HFCS, der erst zwei Wellen
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2010 und 2014 hinter sich hat, ist dies ein kurzer Zeitraum, wobei nicht ein-
mal alle Lander die Feldphasen ihrer Erhebung in diesen Jahren absolviert
haben.

Abbildung 3: Ausgewdhlite Ungleichheitsmale
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Quelle: HFCS 2014, ECB, OeNB.

Die Vermdgensungleichheit ist im Euroraum seit 2010 gestiegen. Doch
dieser Befund gilt nicht fiir alle Lander. In Osterreich und in Deutschland ist
die Ungleichheit beim Vermdgen zuriickgegangen. Der Ginikoeffizient des
Nettovermogens im Euroraum zeigt einen Anstieg von 0,68 im Jahr 2010
auf 0,685 im Jahr 2014. Statistisch signifikant ist diese geringe Verande-
rung nicht. Und normalerweise wird der Ginikoeffizient auch nicht bis zur
dritten Stelle nach dem Komma angegeben. Bekanntlich ist der Ginikoeffi-
zient nicht sensitiv fir den rechten Rand der Verteilung, d. h. gerade bei
den Reichen, zu denen man Informationen haben will, weist er Schwa-
chen auf. Wird ein Trimming durchgeflhrt, d. h. werden die grof3ten Haus-
haltsvermdgenwerte aus der Stichprobe entfernt, so verandert dies den
gemessenen Ginikoeffizienten kaum. So kénnen sogar die 200 Spitzen-
vermogenswerte im Euroraum weggenommen werden, und trotzdem sinkt
der Ginikoeffizient kaum.

Der Ginikoeffizient zum Haushaltsvermdgen ist demnach nur eine Infor-
mation zur Verteilung und sicher nicht die Wichtigste. Auch ist das Haus-
haltskonzept in der Vermégensmessung an sich fragwirdig. Menschen
grinden Haushalte, verlassen Haushalte (Elternhaushalt, Scheidung, Al-
tersheim) und bilden wieder neue Haushalte. Einer temporaren Lebens-
form, zumeist im Leben auch unterbrochen von Anstaltsaufenthalten (Spi-
tal, Pflegeheim ...), wird in der Messung quasi ein naturlicher Rahmen zu-
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geschrieben. Der Haushaltsfokus erfolgt nur aus pragmatischen Griinden.
Selten sind alle Haushaltmitglieder zu Hause und bereit alle Fragen zu be-
antworten. Andererseits wird eine wichtige Vermdgenskomponente des
Immobilienvermégens, der Hauptwohnsitz gemeinsam genutzt. Eine be-
darfsgewichtete Umrechnung wie beim Aquivalenzeinkommen gibt es
beim Vermodgen nicht. Werden die Haushaltsvermégen — unter der Annah-
me einer Gleichverteilung im Haushalt — auf Personenvermdgen umge-
rechnet, wird die Vermdgensverteilung gleicher werden. Einpersonen-
haushalte stehen dann nicht falschlich Mehrpersonenhaushalten gegen-
Uber.

Osterreich und Deutschland sind hinsichtlich der Haushaltszusammen-
setzung recht dhnlich (siehe Annex Tabelle A3). Das gilt insbesondere flr
die Haushaltsgrofien und die Eigentumsstruktur am Hauptwohnsitz. Bei
den Charakteristika der Referenzperson (nach Canberra-Definition) wer-
den Unterschiede zwischen beiden Landern sichtbar. So gibt es in Oster-
reich deutlich mehr Pensionistinnen, die einen Einpersonenhaushalt bil-
den (insbesondere in Wien) oder die einkommensstarkste Person in
einem Haushalt bilden. Auch bei der Bildung kénnen deutliche Unterschie-
de festgestellt werden, was aber u. a. auf Unscharfen der internationalen
Bildungsklassifikation zurlickzufuhren ist. Wiederum gilt, dass sich regio-
nal innerhalb der Lander ebenso hohe Variation feststellen lasst wie zwi-
schen den Landern des Euroraums.

Ob der Messungsprobleme an den Randern, sind Forscherlnnen daten-
geleitet auf einen Fokus auf die Mitte zurlickgeworfen. P80/P20 misst die
Spanne zwischen dem 80. Perzentil und dem 20. Perzentil. Diese Spann-
breite betragt im Euroraum 1:41. Inhaltlich wichtiger ware aber ein Ver-
gleich zwischen ganz oben und ganz unten in der Verteilung, doch solch
ein Vergleich der reichsten mit den armsten Haushalten der Stichprobe ist
verfehlt, weil die Schatzungen zu ungenau sind. Daher mussen die Posi-
tionen an den Randern, welche gerade flr gesellschaftspolitische Debat-
ten entscheidend sind, aus der Betrachtung ausgespart werden. Dies be-
deutet aber, dass man aus statistischer Not nicht Uber das eigentliche
Thema Arm versus Reich sprechen kann.

Am wichtigsten waren Informationen zum Anteil des Top-Tausendstel
am gesamten Vermogen. Dies ist aber keine sinnvolle Information auf
Basis von Daten aus Stichproben mit Erfassungsproblemen am rechten
Rand der Verteilung. Sogar der Anteil des Top-1% wird von uns im Folgen-
den vermieden. Aus wirtschafts- und gesellschaftspolitischer Sicht waren
aber, wie oben argumentiert, genau dort die wichtigen Themen zu veror-
ten.

Die Top-5%- und Top-10%-Anteile am Gesamtvermogen haben im Eu-
roraum zugenommen, und dies deutet auf eine gestiegene Vermogens-
konzentration. Doch wiederum gilt, dass dies ist nicht in allen Landern der
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Fall ist, und die Unterschiede sind betrachtlich. Sie reichen von 23% in der
Slowakei bis 49% in Lettland. Andererseits ist die Stabilitat der Top-Anteile
in der Finanzkrise ein wichtiges Ergebnis. Denn dies entspricht auch ver-
gleichbaren Daten flir die USA (SCF), die ebenfalls eine bemerkenswerte
Stabilitat des Top-1%-Anteils in der Krise zeigen.

Wichtiger als die Veranderung der Vermogenskonzentration im Verlauf
von ein paar Jahren ist jedenfalls diese Stabilitat der Top-Anteile, der tiefe
Graben zwischen Arm und Reich.

6. Linderunterschiede beim Vermogen im Euroraum

Wichtig ist es festzuhalten, dass es in jedem Land Haushalte gibt, die je-
weils in allen HFCS Landern zu den vermdgendsten Haushalten gehdren
wirden und auch in jedem Land Haushalte gibt, die jeweils zu den vermo-
gensarmsten gehoéren wirden.

Tabelle 2 zeigt hierzu, wie sich die Haushalte in Deutschland und Oster-
reich auf die Euroraumquintile des Nettovermdgens aufteilen. Wahrend
Deutschland vor allem unten in der Verteilung tiberreprasentiert ist, ist Os-
terreich unten und ganz oben Uberreprasentiert. Beide Lander sind in der
Mitte etwas unterreprasentiert. Dennoch istin beiden Landern, wie auch in
allen anderen Euroraumlandern, die Besetzung auf die Nettovermogens-
quintile Uberraschend proportional. Es ist demnach nicht der Fall, dass
sich die Euroraum-Quintile im unteren Bereich hauptséchlich aus Haus-
halten aus bestimmten Landern und jene im oberen Bereich aus anderen
Landern zusammensetzen. Beim Einkommen ist eine derartige Separie-
rung viel deutlicher ausgepragt. Kurzum, zu wissen in welchem Land sich
ein Haushalt befindet, beinhaltet recht wenig an Information dartber wie-
viel Vermogen er hat. Beim Einkommen ist dieser Informationsgehalt deut-
lich hoher.

Auch eine Betrachtung von Mittelwerten innerhalb der USA wirde zei-
gen, dass es Riesenunterschiede zwischen den Bundesstaaten gibt, ob-

Tabelle 2: Aufteilung der Haushalte in Nettovermodgensquintilen
des Euroraums

Euroraum Deutschland Osterreich
Quintil 1 20 271 21,4
Quintil 2 20 22,8 24,6
Quintil 3 20 17,6 12,8
Quintil 4 20 15,0 16,4
Quintil 5 20 17,5 24,7

Quelle: HFCS 2014, ECB, OeNB.
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wohl es auch dort in jedem Bundesstaat Reiche und Arme gibt. Dennoch
wirde New York im Vergleich etwa zum Mittleren Westen herausragen.
Doch dazu gibt es keine Studien. Die relativ kleine Stichprobengrofie des
SCF verhindert eine Betrachtung der regionalen Unterschiede.

Auch innerhalb der Regionen, etwa der Bundeslander in Osterreich, va-
riieren die Mittelwerte. Diese Variation innerhalb von Landern ist dhnlich
stark wie jene zwischen Landern, und jene zwischen Haushalten ist bei
Weitem die starkste. Die Landerebene erklart im HFCS — trotz der grof3en
institutionellen und historischen Unterschiede — nur wenige Prozent der
Variation zwischen den Haushalten. Innerhalb der Lander ist die Konzen-
tration des Vermoégens Uberraschend ahnlich. Dass die unteren 60% nur
einen geringen Teil des Vermdgens halten, gilt fur alle Lander im HFCS.

Abbildung 4: Anteile der Bruttovermogensklassen am gesamten
Bruttovermégen
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Abbildung 4 zeigt die Aufteilung fiir den Euroraum insgesamt sowie Os-
terreich und Deutschland. In beiden Landern halten die oberen 10% mehr
als 50%, aber die unteren 60% haben weniger als 10% des gesamten
Bruttovermdgens.

7. Vermogen von Eigentiimern und Mietern

Innerhalb der Lander lassen sich in der Vermogensverteilung viele
Trennlinien beachten. Eine der wichtigsten ist jene beim Wohnungsstatus.
Das Nettovermdgen von Mietern und jenes von Immobilieneigentimern
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am Hauptwohnsitz im Euroraum unterscheiden sich betrachtlich. Der Me-
dian liegt bei den Mietern bei rund 9.000 €, jener der Hauseigentimer mit
Hypothekarkredit bei 144.000 € und jener der Hauseigentiimer ohne Hy-
pothekarkredit bei rund 227.000 €. Die Unterschiede zwischen den Mieter
in den verschiedenen Landern sind grofer als die Unterschiede unter den
Eigentimern. Dies liegt aber an den niedrigen Vermdgenswerten der Mie-
ter, wo Unterschiede schnell ein Vielfaches erreichen. Fir ein mogliches
Ziel der Immobilieneigentumsbildung handelt es sich um sehr niedrige
Vermobgenswerte, die sehr lange Ansparzeiten implizieren wirden.

Abbildung 5: Immobilienpreisindizes
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Quelle: ECB, Statistical Data Warehouse, Immobilienpreise fir bestehende und neue
Objekte (2010 — Q1 = 100). * Frankreich nur bestehende Objekte..

Bei den Immobilienpreisen gibt es unterschiedliche nationale Entwick-
lungen im Euroraum. Wahrend diese in Osterreich und Deutschland stie-
gen, fielen sie in anderen Landern (siehe Abbildung 5). Dabei ist allerdings
zu beachten, dass derartige Immobilienpreisindizes meist auf Transak-
tionspreisen und hedonischen Verfahren beruhen. Sie stellen einerseits
nur grobe Schatzungen dar und zielen andererseits auf den Mittelwert
ab. Daher kdnnen sie stark von extremen Entwicklungen in einzelnen
Segmenten des Immobilienmarktes getrieben sein. So kam es etwa in Os-
terreich insbesondere in Wien und insbesondere im hdher preisigen Seg-
ment zu Preisanstiegen, die den Index in Osterreich stark beeinflussen.

Bei den Eigentimerquoten am Hauptwohnsitz finden sich betrachtliche
Unterschiede zwischen den Landern. Deutschland und Osterreich sind
jene beiden Lander, in denen weniger als die Halfte der Haushalte ihren
Hauptwohnsitz im Eigentum halt. Das Hauptwohnsitzeigentum markiert in
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allen Landern eine Trennlinie zwischen vermdgenderen und eher vermo-
gensarmen Haushalten. Ein Grund fur die besonders niedrige Eigentu-
merquote in Osterreich ist ein umfangreiches Angebot an subventionier-
ten Mietwohnungen (siehe Abbildung 6). Ein grélierer Mietmarkt beguns-
tigt die Griindung von (insbesondere jlingeren) Einpersonenhaushalten.
Junge Menschen ziehen in Osterreich und Deutschland oftmals friiher aus
dem Elternhaushalt aus, um einen eigenen Haushalt zu grinden. Auch

Abbildung 6: Eigentumsstruktur am Hauptwohnsitz
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Abbildung 7: Verteilung der HaushaltsgroRen
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das erhoht die gemessene Ungleichheit des Nettovermdgens auf Haus-
haltsebene (siehe Abbildung 7).

Der Median des Hauptwohnsitzwerts (berechnet nur fir Eigentiimer) be-
tragt im Euroraum rund 150.000 €.

8. Unterschiede bei der Besteuerung des Vermogens

In Landern, in denen die Vermogensakkumulation durch eine starke Be-
steuerung verlangsamt wird, wird die Verteilung der Vermogen gleicher
aussehen als in Landern, in denen dies nicht geschieht.

Wenn wir den Blick auf vermégensbezogene Steuern lenken, erkennen
wir erneut Gemeinsamkeiten zwischen Deutschland und Osterreich. Os-
terreich ist nach Estland das Land mit dem geringsten Anteil an vermoé-
gensbezogener Besteuerung, und auch Deutschland weist einen ver-
gleichsweise niedrigen Anteil der vermdgensbezogenen Steuern am
Gesamtsteueraufkommen auf. In beiden Landern geht der Trend der letz-
ten Jahrzehnte zudem in Richtung eines geringeren Anteils der vermo-
gensbezogenen Steuern (siehe Tabelle 3).

Tabelle 3: Vermégensbezogene Steuern in Prozent des Gesamt-
steueraufkommens

1965 1980 1995 2010 2015
Osterreich 3,97 2,88 1,49 1,29 1,33
Belgien 3,74 3,10 3,82 7,23 7,85
Estland 1,00 1,05 0,84
Finnland 3,97 1,86 2,22 2,74 3,28
Frankreich 4,29 4,81 6,67 8,37 8,93
Deutschland 5,81 3,28 2,77 2,33 2,92
Griechenland 9,66 4,60 4,07 5,13 5,32
Ungarn 1,22 3,08 3,29
Irland 15,13 5,27 4,47 5,28 6,39
Italien 7,21 3,72 5,65 4,83 6,45
Lettland 3,38 3,09 3,41
Luxemburg 6,17 5,67 7,13 7,07 8,90
Niederlande 4,38 3,59 4,21 3,85 3,81
Polen 3,36 4,24
Portugal 4,97 1,43 3,17 3,54 3,82
Slowakei 1,42 1,47 1,33
Slovenien 1,42 1,66 1,71
Spanien 6,36 4,56 5,51 6,37 7,07

Quelle: OECD, Revenue Statistics.
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9. Einkommen und Vermogen

Einkommen ist deutlich weniger ungleich verteilt als Vermogen. Der
Gini-Koeffizient betragt fir die Nettovermdgensverteilung im Euroraum
0,685. Dies ist im internationalen Vergleich ein mittlerer Wert. Einige Lan-
der des Euroraums, wie Deutschland und Osterreich, weisen hohere Wer-
te auf. Auch die USA und Schweden liegen darlber, GroRbritannien liegt
darunter.

Immobilienvermdgen ist abhangig von Schenkungen und Erbschaften,
aber auch vom Sparen. Und die Sparfahigkeit hangt stark vom Einkom-
men ab. Das jahrliche Bruttoeinkommen der Haushalte im Euroraum be-
tragt im Median 29.200 €. Der Mittelwert liegt bei 39.900 €. Die Mittelwert-
Median-Relation ist deutlich geringer als beim Nettovermdgen und illu-
striert, dass die Einkommen weit gleichmaliger verteilt sind als das Ver-
mdgen. Abbildung 8 illustriert das anhand der Perzentile (P10 bis P90) der
Haushaltsbruttoeinkommen analog zu Abbildung 2 fur das Nettovermd-
gen.

Die Beziehung von aktuellem Einkommen und Vermdgen unterscheidet
sich in den einzelnen Landern. Es besteht zwar eine positive Korrelation
zwischen Einkommen und Vermdgen, aber das Ausmal differiert (siehe
Abbildung 9).

Abbildung 10 zeigt die Nettovermégensmediane nach Einkommens-
quintilen, wobei das oberste Quintil nochmals in Dezile aufgespalten ist,
fir den Euroraum insgesamt sowie fiir Deutschland und Osterreich. Auch
hier zeigt sich, dass besonders im unteren Bereich Haushalte in Oster-

Abbildung 8: Bruttoeinkommensperzentile im Euroraum,
in Deutschland und Osterreich
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Abbildung 9: Bruttomedianvermoégen und -einkommen
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Abbildung 10: Nettovermégensmediane nach Bruttoeinkommen
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reich und Deutschland vergleichsweise weniger an Vermogen haben. Im
Top-Quintil ndhern sich die Werte einander an.
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10. Schlussfolgerungen

Immobilienpreisdnderungen spielten im Vergleichszeitraum 2010-2014
eine besondere Rolle fiir die Vermdgenspositionen der privaten Haushal-
te. Wer zu Beginn der Finanzkrise bereits eine Immobilie sein Eigen nen-
nen konnte, profitierte in Deutschland und Osterreich von Immobilien-
preisanstiegen. Wer aktuell eine Immobilie erwerben will, bendétigt hinge-
gen eine weitreichendere Finanzierung.

Das Mediannettovermégen im Euroraum ist um 10% gesunken. Die Ver-
mdgensrickgange waren in den unteren Quintilen ausgepragter als in den
vermdgenderen Quintilen. Die gréf3ten Vermdgenseinbullen erfuhren die
Haushalte im untersten Vermdgensquinitil. Da die Haushalte dieser Grup-
pe zum grofiten Teil keine Hauseigentiimer sind, bedeutet dies, dass
arme Menschen in der Krise ihre Vermdgensreserven aufbrauchen muss-
ten.

Deutschland und Osterreich haben @hnliche Wohlfahrtsstaatsstrukturen
und weisen ahnliche Eigentumsstrukturen der Haushalte am Hauptwohn-
sitz auf. Auch die HaushaltsgréRen sind in Osterreich und Deutschland
sehr ahnlich. Dies ist besonders relevant flir Landervergleiche, da das
Vermogen auf Haushaltsebene erfasst wird. Die Bedeutung der Politik fur
die Vermdgensverteilung ist evident. In Deutschland und Osterreich sind
Mieter vergleichsweise besser geschitzt. Die geringe Bedeutung von ver-
mdgensbezogenen Steuern ist ein weiteres gemeinsames Charakteris-
tikum der beiden Lander. Die vergleichsweise hohe Vermdgensungleich-
heit in beiden Landern ist nicht zuletzt auf diese Gemeinsamkeiten
zurlckzufihren.

Diese Gemeinsamkeiten von Deutschland und Osterreich zeigen die
Wichtigkeit, einer Institutionen und Geschichte beachtenden Vermdgens-
analyse. Die Landerunterschiede bei der Vermogensungleichheitim Euro-
raum sind beachtlich.

Doch die Vermdgenskonzentration ist ein globales Problem, wo es keine
egalitaren nationalen Ausreiller gibt. Wer den steigenden Reichtum von
nur Wenigen fir das entscheidende gesellschafts- und wirtschaftspoliti-
sche Problem der Gegenwart halt, kann sich nicht mit einem Vergleich der
Wirtschaftspolitik von egalitéareren Landern mit weniger egalitdren Lan-
dern begnigen.

Anmerkungen

1 Siehe BMASK (2017) 278.
2 Siehe BMAS (2016) 120.
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Zusammenfassung

Zwischen 2010 und 2014 ist die Vermbgensungleichheit im Euroraum leicht gestiegen.
Immobilienpreisdnderungen spielten im Vergleichszeitraum 2010-2014 eine besondere
Rolle fur die Vermdgenspositionen der privaten Haushalte. Die Top-1% halten 18,4% am
gesamten Nettovermogen. Das Mediannettovermdgen im Euroraum ist um 10% gesun-
ken. Die Vermdgensriickgdnge waren in den unteren Quintilen ausgepréagter als in den ver-
mogenderen Quintilen. Die groRten Vermdgenseinbulien erfuhren die Haushalte im unter-
sten Vermdgensquinitil.

Die im Vergleich zu anderen Euroraumlandern hohe Vermégensungleichheit in Deutsch-
land und Osterreich ist auf institutionelle Gemeinsamkeiten (Wohlfahrtsstaat, niedrige
Immobilieneigentimerquote, niedrige vermdgensbezogene Besteuerung, viele Einperso-
nenhaushalte) zurlickzufihren.

Abstract

Between 2010 and 2014 wealth inequality has increased slightly in the euro area. Chan-
ges in house prices played an important role for the net wealth of private households. The
share of the Top-1% amounts to 18.4% of total private wealth. The net wealth of median
euro area households decreased by about 10%. The reductions in net wealth were larger in
the lower quintiles than in the wealthier quintiles. The largest wealth losses experienced
households in the lowest wealth quintile.

The large wealth inequality in Germany and Austria is based in institutional similarities
(welfare state, low ownership rate of real estate, low wealth related taxation, a high number
of single households).
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Annex

Abbildung A1: Haushaltsbilanz
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Wirtschaft und Gesellschaft

Tabelle A3: Soziookonomische Charakteristika

Euroraum ‘ Deutschland Osterreich
in % der Haushalte

1 32,9 40,3 38,3
2 31,7 34,6 33,6
HaushaltsgroRe 3 16,1 12,5 11,6
4 13,9 9.2 10,4
5+ 54 3,4 6,1
Eigentumsstruktur Eigentiimer 41,5 27,8 32,2
ar’g Hauptwohnsitz Eigentimer mit Hypothekarkredit 19,7 16,5 15,5
P Mieter/unentgeltliche Nutzer 38,8 55,7 52,3
16-34 14,8 18,4 15,8
35-44 17,9 15,5 14,9
Alter der 45-54 20,0 20,8 20,2
Referenzperson 55-64 17,9 16,8 19,0
65-74 14,4 13,4 17,6
75+ 15,0 15,1 12,5
Angestellter 48,9 56,1 48,3
Berufsstatus der Selbstandiger 8,6 8,1 71
Referenzperson Pensionist 30,7 28,4 39,6
Sonstiges 11,8 7,5 5,0
. priméare Bildung 31,5 10,9 14,6
E‘é‘f’gg%ge;rson sekundare Bildung 41,1 57,1 65,0
(ISCED Kﬁassifikation) tertidre Bildung 26,5 31,1 20,4

keine Angabe/keine Antwort 0,9 0,8 -

Quelle: HFCS 2014, ECB, OeNB.

Tabelle A4: Ausgewihlite UngleichheitsmaRe

Gini P80/P20 Top 10% Anteil Top 5% Anteil
Slowakei 0,492 54 34,3 23,0
Malta 0,586 59 45,8 35,5
Polen 0,587 12,9 41,8 29,0
Belgien 0,589 21,2 42,5 29,7
Griechenland 0,599 217 42,4 28,8
Spanien 0,599 7,7 45,6 33,3
Italien 0,603 30,1 42,8 29,7
Slowenien 0,628 12,4 48,5 37,7
Ungarn 0,643 10,4 48,5 35,7
Luxemburg 0,646 31,3 48,7 36,3
Finnland 0,648 84,9 45,2 31,4
Frankreich 0,676 32,4 50,7 37,4
Portugal 0,678 25,9 52,1 36,5
Eurozone 0,685 411 51,2 37,8
Estland 0,691 17,9 55,7 43,2
Niederlande 0,698 713 43,6 28,7
Zypern 0,717 16,1 56,7 43,6
Osterreich 0,731 57,0 55,5 43,4
Irland 0,752 170,5 53,8 37,7
Deutschland 0,762 112,3 59,8 46,3
Lettland 0,785 32,8 63,3 49,1

Quelle: HFCS 2014, ECB, OeNB.
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Abbildung A2: Eigentumssteuern in Prozent des
Bruttoinlandsprodukts
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Quelle: OECD, Revenue Statistics.
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