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Finanzvermogen und

Verbindlichkeiten der

privaten Haushalte in
Europa

Reaktionen auf die unsichere Lage seit dem Jahr 2000

Riccardo Massaro

Im letzten Quartal 2000 begann eine lange und anhaltende Talfahrt der Kurse fur
bdérsennotierte Aktien. Diese Entwicklung lautete eine langere Periode der
Unsicherheit und einen konjunkturellen Abschwung ein. Um die Nachfrage wieder
anzukurbeln wurden die Zinsen gesenkt.

In diesem Bericht soll untersucht werden, wie sich die allgemeinen wirtschaftlichen
Entwicklungen im Zeitraum von 2000 bis 2002 auf das Finanzvermégen und die
Verbindlichkeiten der privaten Haushalte ausgewirkt haben. Als Erstes soll die
Entwicklung der BestandsgrofRen analysiert werden. Ein zweiter Schwerpunkt ist der
Erwerb von Finanzinstrumenten und die Neuausrichtung auf Finanzinstrumente, die
den veranderten Bedingungen besser angepasst sind. Zum Schluss werden die
Gesamtauswirkungen auf die relativen Anteile der wichtigsten Finanzinstrumente im
Portfolio der Haushalte untersucht.

Bestinde Finanzvermogen und Verbindlichkeiten

Das Gesamtfinanzvermdgen der privaten Haushalte in der EU hat sich in den Jahren
2000 (18 958 Milliarden Euro) bis 2002 (17 462 Milliarden Euro) um etwa 8 Prozent
verringert. Dieser Gesamtwert ergibt sich zum einen aus den Abwertungen im Bestand
einiger Finanzinstrumente, insbesondere Aktien, und zum anderen aus dem
kontinuierlichen Erwerb finanzieller Vermdgenswerte in den Jahren 2001 und 2002."

Beim Vergleich des Finanzvermbégens privater Haushalte mit dem
Bruttoinlandsprodukt zeigt sich, dass in der EU das Finanzvermdgen im Verhaltnis
zum BIP von 228 % im Jahr 2000 auf 197 % im Jahr 2002 zuriickgegangen ist. In der
Eurozone fallt der Rickgang schwacher aus von 208 % im Jahr 2000 auf 187 % im
Jahr 2002.

' Nach den Bestimmungen der Verordnung (EG) Nr. 2223/96 des Rates zum Europaischen
System Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen auf nationaler und regionaler Ebene in der
Europédischen Gemeinschaft fiihrt Eurostat Daten (ber Finanzierungskonten. Diese Daten
beinhalten Angaben (iber alle institutionellen Sektoren und Finanzinstrumente. Fir Irland,
Luxemburg und Griechenland gilt bis 2005 eine Ausnahmeregelung. Die in diesem Text
angegebenen Werte fiir die EU und die Eurozone beinhalten daher keine Zahlen fiir diese drei
Lénder. Der Sektor private Haushalte schliel3t private Organisationen ohne Erwerbszweck ein.



Finanzvermoégen 2000

Finanzvermégen 2002

Land oder Region Bestand prozentualer Bestand prozentualer
(Milliarden Euro) Anteil am BIP (Milliarden Euro) Anteil am BIP
Belgien 742 299 666 256
Deutschland 3636 179 3731 177
Spanien 1088 178 1131 162
Frankreich 3087 217 2888 190
Italien 2773 238 2494 198
Niederlande 1204 299 1100 247
Osterreich 274 132 288 132
Portugal 224 194 258 199
Finnland 144 111 143 102
Eurozone 13172 208 12698 187
Danemark 299 175 279 152
Schweden 416 160 393 154
Vereinigtes Konigreich 5071 325 4092 247
EU 18958 228 17462 197
Norwegen 159 88 198 98

Tabelle 1: Finanzvermégen der privaten Haushalte, 2000 und 2002

Verbindlichkeiten 2000

Verbindlichkeiten 2002

Land oder Region

Bestand prozentualer Bestand prozentualer

(Milliarden Euro) Anteil am BIP (Milliarden Euro) Anteil am BIP
Belgien 107 43 109 42
Deutschland 1495 74 15635 73
Spanien 353 58 446 64
Frankreich 659 46 769 51
Italien 352 30 399 32
Niederlande 369 92 454 102
Osterreich 82 40 89 41
Portugal 91 79 110 85
Finnland 43 33 51 37
Eurozone 3550 56 3962 58
Danemark 187 109 213 116
Schweden 131 50 148 58
Vereinigtes Konigreich 1188 76 1413 85
EU 5056 61 5736 65
Norwegen 111 61 152 75

Tabelle 2: Verbindlichkeiten der privaten Haushalte, 2000 und 2002

Betrachtet man die einzelnen Mitgliedstaaten, so hat sich das
Finanzvermdgen der privaten Haushalte nur in einigen
wenigen Mitgliedstaaten stark verringert: im Vereinigten
Koénigreich (325 % des BIP im Jahr 2000, 247 % im Jahr
2002); in den Niederlanden (299 % im Jahr 2000, 247 % im
Jahr 2002) und in Belgien (299 % im Jahr 2000, 256 % im
Jahr 2002).

In Portugal dagegen hat sich der Bestand des
Finanzvermdgens der privaten Haushalte im Verhaltnis zum
BIP erhoht (von 194 % im Jahr 2000 auf 199 % im Jahr 2002).
AuRerhalb der EU war in Norwegen ebenfalls ein Anstieg zu
verzeichnen (von 88 % im Jahr 2000 auf 98 % im Jahr 2002).
In Osterreich hat sich keine Anderung ergeben (132 % in
beiden Jahren) und in Deutschland ging der Bestand des

Finanzvermdgens nur geringfugig zurick (179 % im Jahr
2000, 177 % im Jahr 2002).

Der in den meisten Landern zu beobachtende Riickgang des
Finanzvermdgens ging einher mit einem allgemeinen Anstieg
der Verbindlichkeiten der privaten Haushalte in der EU (von
61 % des BIP im Jahr 2000 auf 65 % im Jahr 2002) und in der
Eurozone (von 56 % im Jahr 2000 auf 58 % im Jahr 2002)."

' Der allgemeine Rlickgang des Finanzvermdgens der privaten

Haushalte wurde in einigen Lédndern méglicherweise durch den auf
die hoéheren Immobilienpreise zuriickzufiihrenden Anstieg des
nichtfinanziellen Vermédgens kompensiert.
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a b c=a-b
Land oder Region Nettoerw:arb finanzieller Nettoaufnahme von Verbindlichkeiten Finanzierungsiiberschuss
Vermoégenswerte

2000 2001 2002 2000 2001 2002 2000 2001 2002
Belgien 20 19 25 2 -2 3 18 21 22
Deutschland 117 121 133 41 22 17 75 99 117
Spanien 54 49 63 47 42 53 6 7 10
Frankreich 79 142 123 26 81 36 53 61 87
Italien 119 123 97 37 20 32 82 103 64
Niederlande 42 42 50 45 39 47 -3 3 3
Osterreich 14 11 12 5 4 4 9 7 8
Portugal 15 17 13 13 14 9 1 4 4
Finnland 3 6 5 3 3 5 0 3 0
Eurozone 461 531 522 219 223 207 242 308 315
Danemark 8 12 12 16 16 14 -8 -4 -2
Schweden 15 17 23 12 10 11 3 7 12
Vereinigtes Kénigreich 99 123 148 110 126 171 -11 -3 -23
EU 584 683 704 356 375 402 227 308 302
Norwegen 13 12 15 10 12 14 3 0 2

Tabelle 3: Finanzierungsiiberschuss oder Defizit der privaten Haushalte von 2000 bis 2002
(Transaktionen; Milliarden Euro

Der Anstieg bei den Verbindlichkeiten fiel in einigen
Mitgliedstaaten hoéher aus als in anderen. Erhebliche
Steigerungen waren haufig in den Mitgliedstaaten zu
beobachten, die im Jahr 2000 eine hohe Verschuldung
aufwiesen. Stark gestiegen ist die Verschuldung in Danemark
(von 109 % des BIP im Jahr 2000 auf 116 % im Jahr 2002)
und in den Niederlanden (von 92 % im Jahr 2000 auf 102 %

im Jahr 2002). Auch im Vereinigten Kénigreich war ein hoher
Anstieg zu verzeichnen (76 % im Jahr 2000 gegenuber 85 %
im Jahr 2002). In Deutschland war dagegen ein Riickgang der
Verbindlichkeiten im Verhaltnis zum BIP zu beobachten, auch
wenn dieser Riickgang von 74 % im Jahr 2000 auf 73 % im
Jahr 2002 nur sehr gering ausfiel.

Transaktionen in Finanzvermodgen und Verbindlichkeiten

In den Jahren 2001 und 2002 ist das Finanzvermdgen der
privaten Haushalte in der EU starker gewachsen als 2000
(583 Milliarden Euro im Jahr 2000, 683 Milliarden Euro 2001
und 704 Milliarden Euro 2002). In der Eurozone verlief die
Entwicklung &hnlich.

Bei der Aufnahme von Verbindlichkeiten durch die privaten
Haushalte war die Tendenz in der EU steigend (von
356 Milliarden Euro im Jahr 2000 auf 402 Milliarden Euro
2002). In der Eurozone war dagegen ein geringflugiger
Ruckgang der  Verbindlichkeiten  festzustellen  (von
219 Milliarden Euro im Jahr 2000 auf 207 Milliarden Euro
2002). Insgesamt gesehen vergroRerte sich  der
Finanzierungstberschuss im Sektor private Haushalte in den
Jahren 2001 und 2002 gegenliber dem Jahr 2000 sowohl in
der EU als auch in der Eurozone (siehe Tabelle 3).

Bei der Analyse der Daten der einzelnen Mitgliedstaaten fallt
der starke Anstieg beim Erwerb von finanziellen
Vermogenswerten im Vereinigten Konigreich auf (von
99 Milliarden Euro im Jahr 2000 auf 148 Milliarden Euro
2002). In Frankreich fiel der Anstieg zwischen 2000 und 2001
sehr hoch aus (von 79 Milliarden Euro auf 142 Milliarden

Euro) und ging 2002 wieder zurlick (123 Milliarden Euro). In
Italien blieb der Erwerb in den Jahren 2000 und 2001 konstant
(etwa 120 Milliarden Euro), 2002 zeichnete sich jedoch ein
merklicher Riickgang ab (auf 97 Milliarden Euro).

Beim Nettozugang an Verbindlichkeiten, die grofitenteils auf
die Finanzierung von Wohneigentum enftfielen, ist im
Vereinigten Konigreich ein dberdurchschnittlich hoher und
gleichmafliger  Anstieg der  Verbindlichkeiten von
110 Milliarden Euro im Jahr 2000 auf 171 Milliarden Euro
2002 festzustellen. Ein Aufwartstrend zeichnete sich auch in
anderen Mitgliedstaaten ab, zum Beispiel in Frankreich (von
26 Milliarden Euro im Jahr 2000 auf 36 Milliarden Euro 2002,
wobei 2001 ein aulRergewoéhnlich hoher Wert von 81 Milliarden
Euro erreicht wurde). Im Gegensatz dazu ging die
Nettoneukreditaufnahme zwischen 2000 und 2001 in
Deutschland (von 41 Milliarden Euro im Jahr 2000 auf 22
Milliarden Euro 2001) und ltalien (von 37 Milliarden Euro im
Jahr 2000 auf 20 Milliarden Euro 2001) drastisch zurtick. In
Deutschland war 2002 ein weiterer Rickgang (auf
17 Milliarden Euro) zu verzeichnen, wahrend in ltalien die
Nettoneukreditaufnahme wieder anstieg (auf 32 Milliarden
Euro).

eurostat
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Land oder Region

Nettozugang Einlagen

2000 2001 2002
Belgien 8 1M 10
Deutschland -31 27 79
Spanien 43 29 38
Frankreich 4 23 27
Italien 17 31 23
Niederlande 10 16 27
Osterreich 2 4 7
Portugal 8 7 3
Finnland 1 2 2
Eurozone 61 150 216
Danemark -1 4 6
Schweden -1 5 4
Vereinigtes Konigreich 59 77 82
EU 119 236 307
Norwegen 4 4 6

Tabelle 4: Finanzierungsiiberschuss der privaten Haushalte bei Einlagen von 2000 bis 2002
(Transaktionen: Milliarden Euro)

In zwei Mitgliedstaaten, im Vereinigten Kodnigreich und in
Danemark, wies der Sektor private Haushalte wahrend des
gesamten Untersuchungszeitraums keinen
Finanzierungsiiberschuss, sondern ein Defizit auf. In den
anderen Mitgliedstaaten wurde nur zeitweise ein Defizit
gemessen: in den Niederlanden im Jahr 2000 und in Finnland
2002. Die Defizite bewegten sich jedoch in einer
Uberschaubaren GroRenordnung (das hdchste Finanzdefizit
mit 23 Milliarden Euro bestand 2002 im Vereinigten
Konigreich).

In Deutschland dagegen stieg der Finanzierungsuberschuss
im gleichen Zeitraum kontinuierlich an (75 Milliarden Euro im

Jahr 2000, 99 Milliarden Euro 2001 und 117 Milliarden Euro
2002). In Frankreich erhohte sich der
Finanzierungslberschuss ebenfalls (von 53 Milliarden Euro im
Jahr 2000 auf 87 Milliarden Euro 2002). Auch in anderen
Mitgliedstaaten, wie zum Beispiel in Belgien, Spanien, den
Niederlanden und Schweden, wuchs der
Finanzierungsuberschuss der privaten Haushalte. Anders
verlief die Entwicklung in Italien: Wahrend 2001 noch ein
Anstieg zu verzeichnen war, sank der
Finanzierungslberschuss 2002 erheblich (82 Milliarden Euro
im Jahr 2000, 103 Milliarden Euro 2001 und 64 Milliarden
Euro 2002).

Erwerb nach Finanzinstrumenten

In diesem Abschnitt wird anhand des Nettoerwerbs der
einzelnen Hauptfinanzinstrumente naher untersucht, welche
Finanzinstrumente von den privaten Haushalten in den
jeweiligen Jahren ausgewahlt wurden. Bei naherer
Betrachtung dieser Einzelheiten zeigt sich, dass in einer
unsicheren Situation kurzfristig verfligbare und risikoarme
finanzielle Vermogenswerte bevorzugt werden. Dies erklart
den hohen Zuwachs bei den Einlagen. In der EU stieg der
Nettozugang an Einlagen von 119 Milliarden Euro im Jahr
2000 auf 236 Milliarden Euro 2001 und auf 307 Milliarden
Euro 2002. Ahnlich verlief die Entwicklung in der Eurozone
(61 Milliarden Euro im Jahr 2000 gegeniber 216 Milliarden
Euro 2002)."

Die allgemein steigende Tendenz bei den Einlagen war auch
in Deutschland erkennbar. Hier fielen die Anderungen
allerdings besonders einschneidend aus. Im Jahr 2000 gab es
bei den privaten Haushalten in Deutschland hohe
Desinvestitionen (31 Milliarden Euro) bei den Einlagen. In den
Jahren 2001 und 2002 gingen die privaten Haushalte in
Deutschland jedoch wieder dazu duber, in Einlagen zu
investieren (27 Milliarden Euro 2001 und 79 Milliarden

Euro 2002). In Schweden verlief die Entwicklung ahnlich,
obgleich die Desinvestitionen bei den Einlagen im Jahr 2000
weit geringer ausfielen (nur etwa 1 Milliarde Euro).

Fur die privaten Haushalte in Spanien waren Einlagen im Jahr
2000 ein sehr wichtiger Bereich fiir Finanzinvestitionen
(43 Millionen Euro) und sind es auch in den Folgejahren
geblieben, wenn auch auf einem niedrigeren Niveau.

In den meisten anderen Landern wurden Einlagen ebenfalls
zum bevorzugten Finanzinstrument, zum Beispiel in
Frankreich (4 Milliarden Euro im Jahr 2000 gegeniber
27 Milliarden Euro 2002) und in den Niederlanden (10
Milliarden Euro im Jahr 2000 gegenuber 27 Milliarden Euro
2002).

' Zur Vereinfachung des Texts werden die Fachbegriffe fiir die

Finanzinstrumente abgeklirzt. Einlagen steht fiir ,Bargeld und andere
Einlagen®; Anleihen steht fiir ,Wertpapiere (ohne Anteilsrechte) und
Finanzderivate®; Aktien steht fiir LAnteilsrechte;
Versicherungsriickstellungen steht fiir ,versicherungstechnische

Riickstellungen”.
EY
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Land oder Region

Nettozugang an Aktien

2000 2001 2002

Belgien 12 1M 7
Deutschland 75 25 -23
Spanien -17 2 7
Frankreich 11 20 16
ltalien 27 -2 0
Niederlande 2 -7 -16
Osterreich 4 1
Portugal 1 3 1
Finnland 0 0 2
Eurozone 115 57 -4

Danemark 2 -1 -1
Schweden 4 3 3
Vereinigtes Konigreich -24 -19 9
EU 96 40 8

Norwegen 2 1 3

Tabelle 5: Finanzierungsiiberschuss der privaten Haushalte in Aktien von 2000 bis 2002
(Transaktionen; Milliarden Euro)

Interessant ist, dass Anleihen im untersuchten Zeitraum keine
besondere Rolle bei den Finanzinvestitionen spielten. Der
Nettozugang an Anleihen lag bei den privaten Haushalten in
der EU im Jahr 2000 bei 37 Milliarden Euro und 2002 bei 53
Milliarden Euro. Damit ist der Umfang der Anleihen verglichen
mit den Investitionen in andere Finanzinstrumente gering.
Lediglich in ltalien waren Anleihen eine wichtige Form der
Finanzinvestitionen (36 Milliarden Euro im Jahr 2000,
64 Milliarden Euro 2001 und 46 Milliarden Euro 2002). Der
Erwerb von Anleihen hat 2002 in den Niederlanden an
Bedeutung gewonnen (von 3 Milliarden Euro im Jahr 2000 auf
12 Milliarden Euro 2002).

In einigen Mitgliedstaaten kam es 2002 jedoch zu
Desinvestitionen bei Anleihen, so zum Beispiel in Belgien (4
Milliarden Euro), D&nemark (2 Milliarden Euro) und im
Vereinigten Konigreich (7 Milliarden Euro).

Im Jahr 2000 nahm der Erwerb von Aktien bei den privaten
Haushalten in der EU einen wichtigen Stellenwert ein
(96 Milliarden Euro). Nach den Kurseinbriichen an den Borsen
war 2001 ein deutlicher Riickgang (auf 40 Milliarden Euro) zu
verzeichnen, der auch 2002 anhielt und in diesem Jahr einen
sehr niedrigen Wert (8 Milliarden Euro) erreichte. Zwischen
den Mitgliedstaaten bestehen jedoch groRe Unterschiede, was
die Haltung gegeniber Investitionen in Aktien anbelangt. Die
privaten Haushalte in Spanien und im Vereinigten Konigreich
verkauften im Jahr 2000 Aktien (17 Milliarden Euro bzw.
24 Milliarden Euro) und waren 2002 die grofiten Nettokaufer

von Aktien (7 Milliarden Euro bzw. 9 Milliarden Euro). Die
privaten Haushalte in Deutschland dagegen waren in den
Jahren 2000 (75 Milliarden Euro) und 2001 (25 Milliarden
Euro) Spitzenreiter beim Erwerb von Aktien und lagen 2002
auf Platz eins bei den Aktienverkaufen (23 Milliarden Euro). In
den Niederlanden wurde wieder eine andere Strategie
verfolgt. Der Erwerb von Aktien spielte 2000 keine
nennenswerte Rolle (2 Milliarden Euro) und 2001 und 2002
wurden Aktien verkauft (7 Milliarden Euro bzw. 16 Milliarden
Euro).

Versicherungsrickstellungen waren in der EU das
Finanzinstrument mit den groBten Neuzugangen. Im
gesamten Untersuchungszeitraum waren hohe Zugange zu
verzeichnen: 319 Milliarden Euro im Jahr 2000, 300 Milliarden
Euro 2001 und 305 Milliarden Euro 2002. Trotz des
geringfiigigen Rickgangs im betrachteten Zeitraum bewegen
sich die Summen bei diesen Vertragen in den drei Jahren
meist in &hnlichen GréRenordnungen und daher sind auch die
Summen in den einzelnen Mitgliedstaaten weitgehend gleich
geblieben. Es gab jedoch einige Ausnahmen. In Italien ging
der Erwerb von Versicherungsvertragen im
Untersuchungszeitraum von 41 Milliarden Euro im Jahr 2000
auf 26 Milliarden Euro 2002 zuriick. Im Vereinigten Konigreich
stieg der Erwerb von 56 Milliarden Euro im Jahr 2000 auf
67 Milliarden Euro 2002.
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Versicherungs-

Land oder Region Einlagen Anleihen Aktien riickstellungen
Belgien 25 22 37 13
Deutschland 34 10 27 28
Spanien 38 2 43 13
Frankreich 27 2 43 24
Italien 24 19 44 12
Niederlande 19 2 22 55
Osterreich 55 8 16 21
Portugal 46 5 32 15
Finnland 31 1 47 18
Eurozone 29 9 36 24
Danemark 23 9 30 37
Schweden 14 3 41 33
Vereinigtes Konigreich 20 1 22 53
EU 27 7 32 32
Norwegen 34 1 18 36

Tabelle 6: Hauptkategorien des Finanzvermégens der privaten Haushalte im Jahr 2000
(Bestinde; prozentualer Anteil am Gesamtfinanzvermogen)

Versicherungs-

Land oder Region Einlagen Anleihen Aktien riickstellungen
Belgien 30 24 28 17
Deutschland 36 11 21 30
Spanien 42 2 37 15
Frankreich 32 2 33 29
ltalien 29 25 30 16
Niederlande 24 4 12 57
Osterreich 56 8 14 22
Portugal 44 9 28 17
Finnland 34 1 39 21
Eurozone 34 11 27 27
Danemark 27 9 19 44
Schweden 18 3 30 40
Vereinigtes Konigreich 28 1 16 52
EU 32 8 24 33
Norwegen 37 2 15 35

Tabelle 7: Hauptkategorien des Finanzvermégens der privaten Haushalte im Jahr 2002
(Bestinde; prozentualer Anteil am Gesamtfinanzvermogen)
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Zusammensetzung der Bestande nach Finanzinstrumenten

In diesem Abschnitt werden die Anderungen in der
Zusammensetzung des Finanzvermdgens der privaten
Haushalte nach Finanzinstrumenten erldutert. Zu diesem
Zweck wird der prozentuale Anteil der einzelnen
Hauptfinanzinstrumente im Portfolio der Haushalte untersucht.
Die Anderungen bei den Daten (iber die Bestande des Jahres
2002 gegenliber dem Jahr 2000 ergeben sich aus zwei
Komponenten: den  Nettozugdngen nach Art der
Finanzinstrumente in den Jahren 2001 und 2002, wie oben
bereits erlautert, und den Anderungen bei den Bewertungen,
die bei den bdrsennotierten Aktien besonders gravierend
waren.

Bei den prozentualen Anteilen am Portfolio der privaten
Haushalte in der EU bestanden die Hauptunterschiede
zwischen den Jahren 2002 und 2000 darin, dass (1) der Anteil
der Aktien zuriickging (von 32 % des Bestands im Jahr 2000
auf 24 % im Jahr 2002) und (2) der Anteil der Einlagen
deutlich anstieg (von 27 % im Jahr 2000 auf 32 % im Jahr
2002). Im Jahr 2000 waren Aktien und
Versicherungsrickstellungen die wichtigsten
Finanzinstrumente im Portfolio der privaten Haushalte in der
EU (beide 32 %), 2002 standen Versicherungsrickstellungen
und Einlagen (33 % bzw. 32 %) an erster Stelle.

Obwohl im betrachteten Zeitraum insgesamt eine einheitliche
Tendenz festzustellen ist, bestehen weiterhin grofle
Unterschiede zwischen den Landern, was die Praferenzen fir
bestimmte Finanzinstrumente anbelangt. Im Jahr 2002
machten Versicherungsrickstellungen mehr als die Halfte des

Bestands am Gesamtfinanzvermdgen der privaten Haushalte
in den Niederlanden (57 %) und im Vereinigten Konigreich
(52 %) aus und in Danemark (44 %) und Schweden (40 %)
spielte dieses Finanzinstrument ebenfalls eine sehr wichtige
Rolle.

In Osterreich dagegen bestand das Finanzvermégen der
privaten Haushalte Uberwiegend aus Einlagen (56 %). In
Portugal (44 %) und Spanien (42 %) waren Einlagen ebenfalls
der wichtigste Vermdgenswert.

Trotz des Wertverlusts sind Aktien in vielen Mitgliedstaaten
weiterhin ein Finanzinstrument von grofRer Bedeutung, wie
zum Beispiel in Finnland (39 %), Spanien (37 %), Frankreich
(33 %), Italien und Schweden (jeweils 30 %).

Obgleich in den meisten Mitgliedstaaten etwa drei Viertel des
gesamten Finanzvermdgens auf nur zwei Finanzinstrumente
entfallen, gibt es einige Mitgliedstaaten, in denen sich der
Bestand auf mehrere Finanzinstrumente verteilt. Eine
geringere Polarisierung zeigt sich in Belgien (30 % Einlagen,
24 % Anleihen, 28 % Aktien und 17 %
Versicherungsriickstellungen), in Italien (29 % Einlagen, 25 %

Anleihen, 30 % Aktien und 16 %
Versicherungsrickstellungen) und  Deutschland (36 %
Einlagen, 11 % Anleihen, 21 % Aktien und 30 %

Versicherungsriickstellungen). In Frankreich ist eine Tendenz
zur Polarisierung erkennbar (32 % Einlagen, 33 % Aktien und
29 % Versicherungsrickstellungen).
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3 Herr 3 Frau
(bitte in GroRbuchstaben)
Ich méchte ,Statistik kurz gefasst‘ abonnieren (vom 1.1.2004 bis 31.12.2004):  Name: Vorname:
(Anschriften der Data Shops und Verkaufsstellen siehe oben) Firma: Abteilung:
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O Papier: 240 EUR Adresse:
Gewdiinschte Sprache: ODE OEN OFR PLZ: Stadt:
Land:
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Q Ich mochte das Gratisabonnement von ,Statistische Referenzen*
(Kurzinformationen zu den Produkten und Diensten von Eurostat)
Gewdnschte Sprache: ODE OEN OFR




