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l. Eine Bestandsaufnahme
Problemstellung

Deutschland gehoért zu den Gewinnern der wirtschaftlichen Globalisierung. Die deutsche
Volkswirtschaft hat die globale Finanz- und Wirtschaftskrise weitgehend unbeschadet
Uberstanden und sich bislang als sehr resistent gegeniiber der ,Eurokrise” erwiesen. Okonomisch
ist das Land seit geraumer Zeit die Fihrungsmacht des Kontinents. Dank der weitgehenden
Reformen des Arbeitsmarktes und der sozialen Sicherungssysteme im vergangenen Jahrzehnt ist
Deutschland besser als seine Nachbarn auf die immer harter werdende internationale
Konkurrenz vorbereitet. Dank sinkender Arbeitslosenzahlen, einer bislang nicht gekannten Hohe
der Erwerbstatigkeit und - seit einiger Zeit - steigender Realeinkommen fihlen sich die
Deutschen so gut wie lange nicht mehr, wie Umfragen zeigen.

Dennoch sorgen sich viele Menschen um die Zukunft, um die Bestandigkeit ihres momentanen
Wohlstandes. Diese Verunsicherung ist gerade in den Mittelschichten groB. Die Alterung und
Schrumpfung der Bevdlkerung sowie die anhaltende Niedrigzinspolitik der Europaischen
Zentralbank schiiren drei Sorgen: zum Ersten, dass das es sich nicht gelohnt habe und sich nicht
mehr lohne, zu sparen, zum Zweiten, dass man den in der Erwerbsphase gewohnten
Lebensstandard im Alter nicht halten kénnen werde und zum Dritten, dass es die
nachwachsende Generation schlechter haben werde als die der derzeit Berufstatigen. Von einem
,Schrumpfen der Mitte“ ist die Rede und Abstiegsangste greifen um sich.

Zur Mittelschicht werden die Haushalte gezahlt, die zwischen 70 und 150 Prozent des mittleren
Einkommens zur Verfligung haben. Dieses mittlere Einkommen ist nicht das
Durchschnittseinkommen der Bevoélkerung, sondern das sogenannte Medianeinkommen - also
die Einkommenshohe, bei der genauso viele Haushalte ein niedrigeres wie ein hdheres
Einkommen zur Verfliigung haben. Nach wie vor - wie schon in den 1980er-Jahren - gehdren 60
Prozent der Haushalte zu dieser Mittelschicht. Die Statistik lasst das beflirchtete und oft
kolportierte ,Schrumpfen der Mitte” nicht erkennen. Wohl aber zeigt die Statistik, dass es in
Deutschland schwerer geworden ist, aus den unteren Einkommensklassen in die Mitte
aufzusteigen. Die Einkommensmobilitadt hat abgenommen.

Eine Betrachtung nur der Einkommensverhaltnisse reicht allerdings nicht aus. Wie hoch die
Vermodgensbildung eines Haushaltes im konkreten Fall ausfallt, hangt nicht nur vom verfliigbaren
Einkommen, dem Alter oder der Bildung ab, sondern - womdglich sogar noch mehr - vom
Lebensstil, den er pflegt oder dem sozialen Milieu, dem er sich zugehérig fuhlt. Dieser Aspekt
wird in nahezu allen vorliegenden Untersuchungen zur Vermégensbildung und zu
,Versorgungslicken ausgeblendet.
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Studienansatz

Diese Liucke soll mit dieser Studie geschlossen werden. Die Grundlagen dieser Analyse sind die
Daten des Sozio-Okonomischen Panels (SOEP) und die in Soziologie und Marktforschung
etablierten ,,Sinus-Milieus” des Heidelberger Sinus-Instituts.

Die Daten des Soziodkonomischen Panels (SOEP) sind geeignet, detailliert Aufschluss Gber die
Entwicklung der Einkommensverhaltnisse der deutschen Haushalte im Laufe der Zeit und Uber
die Lebensphasen hinweg zu geben. Sie sind eine gute Grundlage flir Analysen zu
Verschiebungen der Einkommensverhaltnisse.

Das Sinus-Institut teilt die deutsche Gesellschaft hingegen in zehn sozio-kulturelle Milieus auf,
deren Besetzungszahlen sich im Zeitablauf verschieben. Das Spektrum reicht von den
»,Konservativ-Etablierten” bis zu den ,,Hedonisten” und von den ,,Prekdren” bis zu den
,Performern®. Je nach Milieu haben die Haushalte unterschiedliche Wertvorstellungen, eine
unterschiedliche Risikobereitschaft und unterschiedliche materielle Bedurfnisse. Fur die
spezifischen Fragestellungen dieser Studie wurde vom Sinus-Institut eine Sonderauswertung
vorgenommen, wobei die Anzahl der Milieus auf die finf Milieus der Mittelschicht begrenzt
worden ist - das ,Traditionelle”, ,,Blrgerliche”, ,Adaptiv-Pragmatische”, ,Hedonistische” und
,Sozialokologische” Milieu.

In dieser Studie werden erstmals die Daten des SOEP mit denen des Sinus-Instituts kombiniert,
um ein umfassendes Bild der materiellen Méglichkeiten und der Wiinsche der deutschen
Haushalte verschiedener Typen und Einkommensklassen zu zeichnen. Daraus lasst sich dann -
besser als bislang - ableiten, wie es um das Sparverhalten in den unterschiedlichen zur
Mittelschicht gehérenden Milieus bestellt ist und welcher Bedarf an Sparformen zur
Risikoabsicherung und Vermdgensbildung nach MaBBgabe der spezifischen Praferenzen der
Haushalte besteht.
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1. Sparverhalten, Sparmotive und Sparformen der Deutschen

1.1. Befunde: Was wir wissen
1.1.1. Gesamtwirtschaftliches Umfeld

Die Grundlage jeder Spartatigkeit eines privaten Haushalts bildet das verfiigbare Einkommen."In
der Summe sind diese Einkommen in Deutschland in den vergangenen Jahren langsam, aber
stetig gestiegen - wenn man von dem geringfligigen Riickgang im Krisenjahr 2009 gegeniiber
dem Vorjahr absieht. Doch wahrend die Einkommensentwicklung nur voribergehend von den
Nachwirkungen der globalen Finanzkrise erfasst wurde, hat sich das Sparverhalten der
Bundesbuirger in den zurlickliegenden Jahren merklich geéndert. So flieBt der Zuwachs der
Einkommen seit etwa sechs Jahren verstarkt in den Konsum.

Abbildung 1%

Entwicklung von verfiigbarem Einkommen, Konsum und Sparen
I Verfiugbares Einkommen I Konsum I Sparen = Sparquote

1729
Mrd. €

1666 1699

2009 2010 20m 2012 2013

Handelsblatt Research Institute Quellen: Bundesbank, Statistisches Bundesamt

' Das verfiigbare Haushaltsnettoeinkommen entspricht den Lohn- und Vermoégenseinkommen, gesetzlichen Renten und Pensionen
sowie sonstigen staatlichen Transferleistungen wie Kinder- oder Arbeitslosengeld, abzlglich der zu entrichtenden Steuern und
Sozialabgaben.

% Die Sparquote gibt das Verhaltnis von der Ersparnis abzlglich der Verschuldung zum verfugbaren Einkommen der Haushalte an
(in Prozent). Die in der vorliegenden Studie verwendeten Sparquoten sind der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (VGR) des
Statistischen Bundesamtes (Fachserie 18, Reihe 1.2, 2.Vj 2014) entnommen. Diese Daten sind erstmals zum 1. September 2014 auf
eine neue Grundlage gestellt worden. Wie bei jeder Revision sind neue Erkenntnisse berticksichtigt und international angepasst
worden. Infolge der Revision hat sich das Niveau der Sparquoten leicht abgesenkt. Lagen sie vor der Revision in den vergangenen
Jahren noch durchweg tiber zehn Prozent, so liegen sie nunmehr nach der Revision unterhalb der Zehn-Prozent-Schwelle, wobei
die vergangenen Jahre rickwirkend angepasst worden sind. Soweit bereits verfiigbar verwenden wir in dieser Studie die neuen
Daten nach der Revision. Diese sind jedoch nicht immer vorhanden.
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Sparen bedingt Konsumverzicht in der Gegenwart, und dazu sind die Deutschen offenkundig
weniger bereit als in der Vergangenheit. In der Literatur wird Sparen auch als aufgeschobener
Konsum bezeichnet, sprich: Der Teil des Einkommens, der nicht konsumiert wird, wird gespart,
um spater konsumiert zu werden.® Deshalb betrachten einige Konsumforscher das Sparen als
eine RestgroBe. Diese Sichtweise des Residualsparens liefert allerdings keine Erklarung dafr,
dass die Sparquoten der privaten Haushalte* in Deutschland trotz der steigenden Einkommen
seit funf Jahren zurtickgehen.

Diese Verhaltensanderung der deutschen Sparer seit der globalen Finanzkrise ist auch im
internationalen Vergleich auffallig. So erhdéhten zum Beispiel die Haushalte in Frankreich ihre
schon vorher ausgeprdagteren Sparanstrengungen in den Jahren unmittelbar nach der Krise. Ende
2012 lag die Sparquote hier® mit 11,7 Prozent der verfligbaren Nettoeinkommen wieder auf
beachtlichem Niveau. In den USA, wo die globale Finanzkrise ihren Ursprung nahm, legte die
Sparquote von 5,2 Prozent im Jahr 2008, dem Jahr der Lehman-Pleite, auf zuletzt 5,8 Prozent
(2012) zu. Die Amerikaner sparen allerdings traditionell bedeutend weniger als die Blrger in der
Euro-Zone. In der Vergangenheit galten die Japaner als auBerordentlich sparsam. Dies hat sich in
der letzten Zeit deutlich verandert. Heute liegt die Sparquote nur noch bei 0,6 Prozent der
verfligbaren Einkommen.

3 Vgl. schmidt (2010).

4Zu den privaten Haushalten zahlen in der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung die wirtschaftlich Unselbststandigen (Arbeiter,
Angestellte, Beamte, Rentner, Pensionare, Arbeitslose), die wirtschaftlich Selbststandigen (Kaufleute, Freiberufler, Landwirte),
sonstige Privatpersonen (Hausfrauen, Kinder, Schiiler, Studenten) sowie private Organisationen ohne Erwerbszweck (Stiftungen,
Kirchen, Parteien, Vereine). Demzufolge wird tblicherweise in der Betrachtung des Sektors der privaten Haushalte auch ein
GroRteil des wirtschaftlichen Mittelstands erfasst.

> OECD (2014).
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Abbildung 2:
Sparquoten im internationalen Vergleich

Frankreich: 11,7 %
H“

®
/ Deutschland*:10,3 %

USA:5,8%
®

Japan: 2,3%

1 1 1 1 1 1 | 1 | 1
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 201 2012
Handelsblatt Research Institute | *vor der VGR-Revision Quelle: OECD

Es ist festzuhalten, dass die deutschen Sparer auf die globale Finanzkrise mit nachlassenden
Sparanstrengungen reagiert haben, wahrend die Sparer einer Reihe anderer groB3er
Volkswirtschaften ihre Spartatigkeit erhéht haben. Die Griinde flr diese gegenlaufigen Trends
lassen sich aus den makrodkonomischen Daten nicht ableiten. Die weitere Analyse setzt auf der
Ebene an, auf der die Entscheidungen zum Sparen tatsachlich getroffen werden: den privaten
Haushalten.

Das SOEP, eine der zentralen Datenquellen der vorliegenden Analyse, ermittelt seit dem Jahr
1984 im jahrlichen Rhythmus aus den persénlichen Sparquoten die nach Haufigkeit in der
Grundgesamtheit gewichteten durchschnittlichen Sparquoten auf der Basis eines
reprasentativen Haushalts-Panels. Dies erlaubt eine reprasentative Langsschnittanalyse des
Sparverhaltens der privaten Haushalte. Dabei wird bewusst auf positive Sparbeitrage abgestellt
und auf die Tilgung von Krediten verzichtet. Tendenziell fallen die SOEP-Sparquoten daher
etwas niedriger aus als die der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung, die den Quotienten aus
den addierten Spar-Volumina und der Summe der Netto-Einkommen entsprechen.

Die aggregierten Daten der Sparvolumina nach MaBgabe der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnung (VGR)® eignen sich jedoch, um sich vor der Analyse der individuellen

®1n der VGR wird die Entstehung, Verteilung und Verwendung des Bruttoinlandsprodukts erfasst. Nach dem Ausgabenkonzept der
VGR wird beispielsweise die VGR-Sparquote als prozentualer Anteil der Geldvermodgensbildung am verfiigbaren Einkommen
(inklusive betrieblicher Versorgungsanspriiche) ermittelt.
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Beweggriinde des Sparverhaltens einen Uberblick Giber den Status quo der Sparvolumina sowie
der daraus angesammelten Vermogen und ihrer Verteilung auf die verschiedenen Sparprodukte
zu verschaffen.

1.1.2. Die Struktur des Gesamtvermadgens der Privathaushalte

Das Sparen und damit der Vermdgensaufbau der deutschen Haushalte sind durch eine
ausgepragte Dominanz der Geldvermdgensbildung gegentber der Sachvermégensbildung
gekennzeichnet. Im vergangenen Jahr haben die Bundesbirger insgesamt 40,6 Milliarden Euro
zur Sachvermogensbildung, aber beachtliche 147,7 Milliarden Euro zur Geldvermdgensbildung
aufgewendet.” Das sind knapp zwei Milliarden Euro Sachvermégen®bzw. 4,4 Milliarden Euro
Geldvermdgen weniger als ein Jahr zuvor. An den Anlagepraferenzen hat sich indes wenig
verandert. Seit Beginn des Jahrzehnts flossen mehr als 90 Prozent der neugebildeten
Geldvermogen in Bankeinlagen und Versicherungen®, wobei das Versicherungssparen seit Ende
des letzten Jahres das Sparen in Bankeinlagen volumenmaBig tbertrifft. Beide Formen der
Geldvermoégensbildung sind mit Abstand die beliebtesten Sparformen der Deutschen.

Die Bundesbank-Statistik zeichnet flr das Jahr 2013 das folgende Bild: Gut die Halfte der
,Geldvermdgensneubildung” ist mit 70,4 Milliarden Euro in Versicherungen geflossen. Etwas
weniger, 68,3 Milliarden Euro, ist in Bankeinlagen geflossen. Der Wertpapier-Bestand ist im
gleichen Zeitraum per Saldo nur um 2,5 Milliarden Euro aufgestockt worden, wozu vor allem
Investmentfondsanteile beigetragen haben (+20,3 Mrd. Euro). Aktien sind 2013 um 5,8 Mrd. Euro
und Anleihen (einschlieBlich Geldmarktpapiere) um 15 Mrd. Euro verringert worden. Sonstige
Anteilsrechte sind um 3,0 Mrd. Euro aufgestockt worden. Abbildung 3 zeigt einen Uberblick Gber
die Praferenzen in der Geldvermdégensbildung und deren Veranderung im Zeitverlauf:

7 Deutsche Bundesbank (2014).

& 2um Sachvermogen der Privathaushalte zahlt die VGR Immobilien, Grundstiicke und sonstige Anlage- und Gebrauchsgiter. Das
Geldvermogen wird differenziert in Bargeld, Bankeinlagen, Bausparguthaben, Wertpapiere (Aktien, Rentenwerte, Fondsanteile),
Versicherungsanspriiche und Anspriiche gegeniliber Pensionseinrichtungen.

o Vgl. Bayer (2014).
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Abbildung 3:

Praferenzen der Geldvermdégensbildung Bl Wertpapiere WM Bankeinlagen Wl Versicherungen [ Sonstiges
Entwicklung der Anlageklassen in Mrd. Euro

Geldvermdgen Gesamt
122,4 Mrd. € 144,8 Mrd. € 154,3 Mrd. € 143,9 Mrd. € 152,1Mrd. € 147,7 Mrd. €

| | Il Il

2008 2009 2010 20m 2012 2013

Handelsblatt Research Institute Quellen: Deutsche Bundesbank, eigene Berechnungen

Alle deutschen Privathaushalte zusammen verfligten Ende 2013 Uber einen Bestand an
Geldvermogen in Hohe von 5.152 Milliarden Euro. Das waren 200 Milliarden Euro oder vier
Prozent mehr als im Jahr davor. Dieser Zuwachs stammt zu etwa drei Vierteln aus der
Neubildung von Geldvermdgen in Hohe der genannten 147,7 Milliarden Euro. Die restlichen 52,3
Milliarden Euro sind der Wiederanlage der Verzinsung und dem Wertzuwachs des
Vermdgensbestands geschuldet. Dieser Zuwachs war das Resultat der guten Performance
namentlich der Aktienmarkte. Denn wahrend das in Aktien gehaltene Vermégen um 41 Milliarden
Euro oder 16 Prozent auf 300 Milliarden Euro zunahm, wuchs das in Fonds angelegte Vermd&gen
um 30 Milliarden Euro oder sieben Prozent auf 450 Milliarden Euro.
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Abbildung 4:
Struktur der Geldvermdgen

N%

bei Banken
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10 %
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Anteilsrechte
und
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Davon: Investment- Renten- Anteils-
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36 %
bei Versicherungen
einschlieBlich betrieblicher Pensionsriickstellungen
Handelsblatt R h Insti Quellen: Deutsche Bundesbank, BVR

Die Entwicklung des vergangenen Jahres ist kein Einzelfall, wie Abbildung 5 zeigt. Im
Jahresvergleich fallt auf, dass die Geldvermd&gen der Privathaushalte kontinuierlich gestiegen
sind - obwohl die Sparquoten im gleichen Zeitraum zuriickgegangen sind. Dies erklart sich zum
einen aus dem Anstieg der Einkommen der Haushalte und zum anderen aus der guten
Performance an den Wertpapiermarkten, vor allem an den Anleihenmarkten.

Abbildung 5:

Geldvermégen der deutschen Privathaushalte

5207
5152
Mrd. € Mrd. €

1.Q 2Q 3Q 4Q(|1.Q 2Q 3Q 4Q(1.Q 2Q 3Q 4Q[1Q 2Q 3Q 4Q.]1.Q 2Q 3Q 4Q|1.Q
2009 2010 20m 2012 2013 2014

Handelsblatt Research Institute Quellen: Deutsche Bundesbank, Statista
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Bekannt ist, dass die Bundesbiirger in den vergangenen Jahren weniger als ein Viertel ihrer
Geldvermogen (23 Prozent Ende 2013) in Wertpapieren™ angelegt hatten (Abbildung 4). Der
groBte Teil besteht aus Anleihen und entsprechenden Fonds. Im internationalen Vergleich ist das
ein geringer Wert. Im internationalen Vergleich zeichnen sich die deutschen Sparer durch eine
vergleichsweise ausgepragte Zurlickhaltung gegeniber Aktien und Anleihen (Abbildung 7) aus.

Ein US-Birger hatte im Durchschnitt in 2013 ein Netto-Geldvermégen von 119.570 Euro und
damit 18.859 Euro mehr gegeniiber dem Jahr 2012. Demgegeniber verfiigt der durchschnittliche
deutsche Haushalt nur Gber etwas mehr als ein Drittel dieser Summe. Japanern standen im
Durchschnitt umgerechnet 71.190 Euro zur Verfligung. Dies waren 12.420 Euro weniger als im
Jahr zuvor. Weltweit an der Spitze stehen die Schweizer mit 146.540 Euro (2013) pro Kopf.
Deutschland lag im vergangenen Jahr mit einem Pro-Kopf-Vermdgen von 44.283 Euro knapp
hinter Frankreich mit 46.016 Euro."

Abbildung 6:

Entwicklung des Netto-Geldvermdégens pro Kopf im internationalen Vergleich
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Wie unterschiedlich die Vermdgen in den betrachteten Landern strukturiert sind, zeigen die
folgenden Abbildungen.

Y pie Kategorie ,Wertpapiere” beinhaltet nach der Statistik der Deutschen Bundesbank Anleihen (einschlieBlich
Geldmarktpapieren), Aktien, Investmentfonds und sonstige Beteiligungen. Dabei wird bei Investmentfonds und sonstigen
Beteiligungen nicht ndher nach Risiko- oder Fremdkapitalbeteiligungen differenziert.

1 Vgl. Heise (2013 und 2014).
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Abbildung 7:

Struktur der Brutto-Geldvermdégen in Europa

Anlageklassen in Prozent des Brutto-Geldvermogens
I Bankeinlagen I Wertpapiere I Versicherungen und Pensionen
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Abbildung 8:

Struktur der Brutto-Geldvermdgen weltweit
Anlageklassen in Prozent des Brutto-Geldvermogens

I Bankeinlagen Bl Wertpapiere I Versicherungen und Pensionen
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Im internationalen Vergleich fallt auf, dass die japanischen Sparer trotz ihrer langen
Niedrigzinserfahrung nach wie vor mehr als die Halfte ihres Vermdgens in Bankeinlagen angelegt
haben und dass dieser Anteil seit 15 Jahren recht stabil Gber 50 Prozent liegt. Ebenso stabil Gber
die Jahre halt sich die Vermd&gensbildung mit Versicherungen und Pensionsfonds, auf die
zusammen gut ein Viertel entfallt. Volatiler ist das Wertpapiersparen, das sich insbesondere bei
den Jingeren keiner groBBen Beliebtheit erfreut.

Im Gegensatz dazu sind die recht hohen Geldvermégen der US-Amerikaner zur Halfte in
Wertpapieren (55 Prozent) investiert, und auch dieser Anteil halt sich erstaunlich stabil. Dank
der guten Performance der US-Bdrse - der Dow-Jones hat sich seit 2009 mehr als verdoppelt -
erholten sich die Vermdgen rasch von dem krisenhaften Einbruch. Bankeinlagen sind bei US-
Sparern hingegen vergleichsweise unbeliebt (13 Prozent Anteil am Brutto-Geldvermd&gen). Das
Versicherungssparen liegt seit dem Jahr 2000 recht konstant bei knapp einem Drittel und damit
auf einem ahnlichen Niveau wie in Japan.

Fazit: Vor dem Hintergrund der vergleichsweise hohen verfligbaren Einkommen liegen die
Vermdgen der deutschen Privathaushalte deutlich unter den Vermdgen in dhnlich entwickelten
Landern. Eine signifikante Verringerung dieses Abstands ist auf absehbare Zeit nicht zu
erwarten, denn die Deutschen sparen zwar relativ viel, legen aber ihr Geldvermd&gen sehr
konservativ'2, im Sinne von risikoavers an. Die Deutschen bevorzugen zinsabhangige
Anlageformen gegenliber Aktien. Das wirkt sich in einer Zeit, in der die Zinssatze fir risikoarme
Anlagen auf einem Rekordtief liegen und héhere Renditen und Wertzuwachse vornehmlich an
den Aktienbdrsen zu erreichen sind, negativ aus. Die anhaltende Phase sehr niedriger Zinsen
erschwert also den Vermdgensaufbau der Haushalte in Deutschland. Ein ,japanisches Szenario”
mit einer sehr langen Phase niedriger oder sogar negativer Realzinsen wiirde diese Problematik
noch verscharfen.

Die dominante Anlagestrategie der deutschen Sparer steht einem Aufholen des
Vermogensrickstandes gegenliber den Haushalten anderer Lander entgegen. Dies gilt selbst in
den Zeiten einer sehr geringen Geldentwertung. Inflation gilt zu Recht als der ,natirliche Feind
des konservativen Sparers”. Die negativen Folgen der ausgepragten Niedrigzinspolitik der EZB
und der damit verbundenen negativen Realzinsen fiir die Sparer verdeutlicht folgendes
Beispiel™: Das Geldvermdgen aller Haushalte belief sich Ende 2013 auf 5.152 Milliarden Euro. In
Preisen des Jahres 2003 ware es aber nur noch 4.367 Milliarden Euro ,wert”. Die Rechnung
basiert auf einer moderaten Inflation von durchschnittlich 1,7 Prozent pro Jahr zwischen 2003
und 2013. Die schleichende Geldentwertung zehrt dennoch signifikant an den Vermdgenswerten.

22 Eine konservative Anlagestrategie ist in erster Linie auf den (nominalen) Erhalt des Vermogens ausgerichtet und nimmt fur
dieses Sicherheitsstreben eine geringere Rendite in Kauf. Als konservative Anlageformen gelten beispielsweise Sparbriefe,
Termingelder aber auch festverzinsliche Wertpapiere, die wahrend der gesamten Laufzeit einen unverdanderbaren Zinssatz
gewdhren und deren Zinsausfallrisiko gering ist, wie etwa bei Anleihen héchster Bonitat.

B Vgl. Bayer (2014).
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So halbiert sich im Beispiel der Vermdgenszuwachs von 2003 bis 2013 von 35,3 Prozent auf real
nur noch 14,7 Prozent.

Angesichts der aktuellen Kapitalmarktverhaltnisse entspricht die Struktur der
Geldvermoégensbildung der deutschen Privathaushalte nicht einem rational-6konomischen
Verhalten.

1.1.3. Die wichtigsten Sparmotive der privaten Haushalte

Nicht jeder Haushalt bildet Ersparnisse. Betrachtet man einzelne Haushaltstypen, stellt sich
heraus, dass es Nichtsparer, RegelmaBig-Sparer und Gelegenheitssparer gibt." Die Gruppe der
RegelmaBig-Sparer ist in Deutschland recht stabil, wie die nachfolgende Grafik zeigt. Aber es
fallt auf, dass eine Verschiebung von den Gelegenheitssparern zu den Nicht-Sparern zu
konstatieren ist.

Abbildung 9:

Sparverhalten der Deutschen im Zeitverlauf

Frage: Wie oft sparen Sie zumindest einen Teil ihres frei verfligbaren Geldes, z.B. fiir groBe Anschaffungen, fiir Ihre Altersvorsorge
oder ein finanzielles Polster fiir Notfalle? Anteil der Befragten in Prozent
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1 Vgl. Coppola (2008).
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Zu hinterfragen ist, ob die Zunahme der Nicht-Sparer seit 2012 einer abnehmenden Sparfahigkeit
oder einkommensunabhangigen Verhaltensanderungen geschuldet ist.” Zur Beantwortung dieser
Frage muss die Einkommenssituation der einzelnen Haushaltsgruppen in Relation zu deren
Bedirfnissen und damit ihrem Lebensstil analysiert werden. Angesichts der niedrigen Sparzinsen
beflirchtet zum Beispiel der Bundesverband der Volks- und Raiffeisenbanken (BVR), dass sich
unter den Sparern eine Art Fatalismus ausbreitet, nach dem Motto ,,Sparen lohnt sich eh nicht
mehr“. Wie verbreitet diese Ansicht ist, belegen Umfragen. Dennoch: Die Reaktion der Sparer
auf das niedrige Zinsniveau ist unterschiedlich (siehe Abschnitt 1.2.4.).

Da es Haushalte gibt, die sparen und andere, die nicht sparen, stellt sich die Frage, was die
Treiber der Sparentscheidungen sind. Vor dem Hintergrund der niedrigen Zinsen ist am aktuellen
Rand eine Verlagerung von langfristigen Akkumulationszielen (z.B. Vorsorge) zu kurzfristigen
Konsumzielen (z.B. Reise) zu beobachten. In jingsten Befragungen steht das Konsumsparen'™ an
oberster Stelle, wahrend die Altersvorsorge weiter an Bedeutung verliert. Demgegeniber
bleiben der Erwerb oder die Renovierung einer selbstgenutzten Immobilie in der Rangskala der
Bevolkerung weiter unter den wichtigsten drei Sparmotiven in Deutschland.

In der Langzeitbetrachtung der SAVE-Befragungswellen” 2003-2010 rangieren die Sparmotive
,unvorhergesehenes” und , Altersvorsorge” mit Abstand vor allen tGbrigen Sparmotiven der
befragten Privathaushalte.”® Sparen fur ,Unvorhergesehenes” wird in der Literatur™ auch als
LVorsichtssparen” bezeichnet, eine Art Notreserve fir unbestimmte Ereignisse. Konkreter ist das
Sparmotiv , Altersvorsorge”, wobei es primar um die finanzielle Absicherung des
Langlebigkeitsrisikos geht, aber auch um die Versorgung der Hinterbliebenen. Die Rangfolge der
Motive ist zudem Uber die Jahre recht stabil. Mit Abstand das unbedeutendste Sparmotiv ist seit
etwa zehn Jahren das dynastische Sparziel des Vererbens.

3 pas Research Center For Financial Services (RCFFS) kommt im ,Altersvorsorgereport: Deutschland 2014‘ zu dem Ergebnis, dass
weite Teile der Bevolkerung vorsorgen wollen, aber nur rund ein Viertel der Haushalte Giber ausreichende finanzielle Freiraume
verfugt. Im aktuellen Vermodgensbarometer (2014) wird der starke Bedeutungsverlust der Altersvorsorge darauf zurickgefiihrt,
dass viele sich noch nicht mit dem Thema beschéaftigt haben (zehn Prozent). Vier Prozent glauben, die Rente sei ausreichend
(insbesondere die Alteren, die ihre Rentenanwartschaften zeitndher beurteilen kdnnen). Ein Sechstel der von icon Wirtschafts -
und Finanzmarktforschung befragten Menschen sieht sich ,finanziell nicht in der Lage”, fiir das Alter zu sparen. Das sind zwei
Prozentpunkte weniger als bei der gleichen Umfrage im Jahr zuvor und vier weniger als 2012.

% INS Infratest Finanzforschung (2014).

7 SAVE ist eine Panelumfrage des Munich Center for the Economics of Aging (MEA), mit dem Schwerpunkt Sparen und
Zukunftsvorsorge. Die Befragungen werden von TNS Infratest seit 2001 durchgefihrt.

18 Kappler (2012).
19 Vgl. Kappler (2012).
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Abbildung 10:

Sparmotive
Frage: Wofiir sparen Sie aktuell Geld? Anteil der Befragten in Prozent
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Sparen ist kein eindimensionaler Prozess. Verschiedene Motive greifen ineinander, die sich
verstarken, Uberlappen oder verdrangen kénnen. Beispielsweise sind die Motive Altersvorsorge
und Vererben im Einzelfall schwierig voneinander abzugrenzen, etwa wenn in eine
Kapitalbildende Lebensversicherung eingezahlt wird. Der Versicherungskunde mag damit in
erster Linie seinen eigenen Lebensabend absichern wollen, eine solche Kombinationspolice
impliziert indes immer auch einen gewissen Hinterbliebenenschutz.

Auch kann sich die Bedeutung einzelner Motive im Laufe des Lebens andern. Gesellschaftliche,
politische und 6konomische Entwicklungen kénnen auf Sparmotive einwirken. Ein Beispiel: Aus
Vorsichtsgriinden wird fiir eventuell im Alter ansteigende Gesundheitskosten gespart. Das
Gesundheitssystem erweist sich insgesamt jedoch als belastbarer als zuvor angenommen. Die
betreffenden Ersparnisse werden nicht aufgezehrt. Dieses Geld steht damit zum Beispiel zum
Vererben zur Verfigung. Umgekehrt wiirde das Motiv des ,Vorsichtssparens aus
gesundheitlichen Grinden” an Bedeutung gewinnen, wenn Reformen im Gesundheitswesen
kiinftige Leistungseinschrankungen der Krankenkassen erwarten lieBen. %

Eine isolierte Betrachtung der einzelnen Sparmotive ist also kaum geeignet, Veranderungen im
Sparverhalten der privaten Haushalte zu erklaren. Zur besseren Einschatzung liefert die
Literatur” eine Reihe von soziodkonomischen Einflussfaktoren, denen die verschiedenen
Sparmotive unterliegen. Beispielsweise haben das zur Verfligung stehende Einkommen, der
Erwerbsstatus sowie der Bildungsgrad des Sparers einen Einfluss auf seine Sparziele. Auch
macht es einen Unterschied, ob jemand fir sich allein sorgt oder fur eine Familie. GroBer Einfluss
wird auch dem Alter des Sparers, der Situation an den Kapitalmarkten, dem Angebot an

20 Vgl. Kappler (2012).
2 Vgl. Stein (2009); Kappler (2012); Bérsch-Supan (2006).
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Sparformen und steuerlichen Anreizen zugeschrieben. Diese Determinanten werden in Abschnitt
1.2. néher untersucht.

1.1.3.1. Vorsichtssparen

Dieses klassische Motiv des Sparens entspringt der Unsicherheit Uber die Zukunft, die sich, wenn
Uberhaupt, nur begrenzt einschatzen ldsst. Zudem verschwindet Unsicherheit nicht irgendwann
im Zeitverlauf; allenfalls andert sich ihre Auspragung. Deshalb liefern empirische
Untersuchungen keinen Hinweis darauf, dass ,Haushalte irgendwann an einen Punkt geraten, an
dem sie glauben genug gespart zu haben und damit aufhéren®.?? Es verwundert daher nicht,
dass das sogenannte Vorsichtssparen - aus Sorge um die wirtschaftliche Entwicklung und den
eigenen Arbeitsplatz - fir private Haushalte das dominierende Sparmotiv ist.

Phasen einer wirtschaftlichen Erholung gehen meist mit Einkommensverbesserungen einher.
Durch den héheren finanziellen Spielraum kann einerseits das Sparen aus Vorsichtsgrinden an
Bedeutung verlieren.?® Andererseits spricht die positive Korrelation von Einkommen und
Ersparnisbildung fir héhere Sparanstrengungen. Die Sparmotive kénnen sich tUberlappen und
sind damit nicht eindeutig zu erfassen.

1.1.3.2. Altersvorsorgesparen

Altersvorsorgesparen zielt auf die einkommensmaBige Absicherung der im Einzelfall
unbekannten Zeitspanne zwischen dem Ausscheiden aus dem Erwerbsleben und dem Tod ab.
Altersvorsorgesparen ist deswegen insbesondere fir diejenigen von Bedeutung, die ihren
Lebensunterhalt in jingeren Jahren im Wesentlichen aus Erwerbseinkommen, sprich dem
Verkauf der persdnlichen Kenntnisse und Fahigkeiten auf den Arbeitsmarkten, bestreiten.
Jemand, der Zeit seines Lebens seinen Unterhalt und seine Konsumwiinsche aus
Kapitaleinkommen, z.B. Miet- und Pachteinnahmen, bestreitet, ist nicht auf ein gezieltes
Altersvorsorgesparen angewiesen. Denn, diese Kapitaleinkommen fallen nicht ab einem
bestimmten Lebensalter des Empfangers weg.

Fir die UbergroBe Zahl der Bevdlkerung ist das Vorsorgesparen flir das Alter dagegen von
vorrangiger Bedeutung. Dabei herrschen Unsicherheit Gber die in der Ruhestandsphase zur
Verfligung stehenden finanziellen Ressourcen, die eigene Lebenserwartung und die
Werthaltigkeit von Einkommen und Vermodgen. Der persdnliche Bedarf hangt nicht zuletzt davon
ab, welchen Anspruch der Einzelne hinsichtlich seines Einkommens in der Ruhestandsphase hat.

2 ygl. Wilke (2010).
= Vgl. Weber (2013).
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Gerade die Mittelschicht sorgt sich, den in den letzten Jahren der Erwerbsphase gewohnten
Lebensstandard im Alter nicht aufrechterhalten zu kénnen.?*

Vorsorgesparen fir den Ruhestand zahlt seit etwa 15 Jahren neben dem Vorsichtssparen zu den
dominanten Sparmotiven. Ein wichtiger Grund fir den Bedeutungszuwachs sind die im Interesse
der langfristigen Finanzierbarkeit des Systems als erforderlich erachteten Leistungsriicknahmen
bei den gesetzlichen Renten. Viele Blirger haben daher erkannt, dass es notwendig ist, zusatzlich
privat oder via Entgeltumwandlung betrieblich vorzusorgen.” Die staatlichen Férderanreize fiir
eine zusatzliche freiwillige Altersvorsorge haben Wirkung gezeigt - allerdings durchweg noch
nicht hinreichend, um das Vorsorgeziel Aufrechterhaltung des Lebensstandards erreichen zu
kénnen.

Die Wirkung staatlicher Anreize in Form von Zulagen oder steuerlichen Erleichterungen steht
und fallt allerdings mit dem Vertrauen in die kapitalgedeckten Vorsorgesysteme. Hierbei ist auf
einen bemerkenswert-lberraschenden Befund hinzuweisen: 2010 gaben noch knapp die Halfte
der Sparer an, das Vertrauen in Vorsorge-Produkte verloren zu haben; 2014 waren es nur noch
37 Prozent.”®

Zu ihrer Altersvorsorge rechnen die Bundesbirger nicht nur Lebens- und Rentenversicherungen
oder Banksparplane. Fir viele ist die selbstgenutzte Immobilie die wichtigste Form der
kapitalgedeckten Altersvorsorge?. Die Deutschen gelten im internationalen Vergleich als Volk
von Mietern. Die in jingster Zeit kraftig steigenden Immobilienpreise in deutschen GroBstadten
sind aber ein Zeichen fir eine wachsende Nachfrage nach Wohneigentum. Das anhaltend
niedrige Zinsniveau treibt Sparer, aber auch Spekulanten zunehmend in Sachwerte, deren
Erwerb obendrein zinsglinstig zu finanzieren ist. Im jahrlichen Bausparkassen-Index rangiert
Wohneigentum Mitte 2014 als drittwichtigstes Sparziel der Bundesbiirger nach Konsum und
Altersvorsorge.?® Im Vermogensbarometer fuhrt die selbstgenutzte Immobilie gar die Rangfolge
der Produkte an, die sich nach Ansicht der Befragten am besten fiir den Vermdgensaufbau
eignen, gefolgt vom Bausparen, das auf Immobilienerwerb oder -erhalt ausgerichtet ist.?

2 In der jahrlichen Befragung zu den Angsten der Deutschen seitens der R+V-Versicherungen gaben 2014 fast 40 Prozent die
»Angst vor sinkendem Lebensstandard im Alter” an. Mit 58 Prozent flihrt die Sorge , Steigende Lebenshaltungskosten” die Liste
der Angste an. Frauen sorgen sich stiarker als Manner.

» Vgl. Birkner (2014). Nach der jahrlichen Forsa-Umfrage haben die Biirger die Notwendigkeit privater Altersvorsorge verstanden.
Allerdings handeln sie noch nicht entsprechend. Bei der privaten Zusatzvorsorge klaffen Anspruch und Wirklichkeit auseinander.
Vor allem die Jungeren rechnen damit, im Alter noch erwerbstéatig sein zu missen, um ihren Lebensstandard halten zu kénnen.

2 RCFFS (2014).
%7 RCFFS (2014).
8 VVerband der Privaten Bausparkassen (2014).

® psGv (2014).



Handelsblatt

m SPARVERHALTEN DER HAUSHALTE RESEARCH INSTITUTE

1.1.3.3. Vererben

Belegt ist immerhin, dass Haushalte mit Kindern aus diesem Motiv heraus im Durchschnitt mehr
sparen wollen als solche ohne Kinder (siehe unter 1.2.3.). Ungeachtet dessen wird in
reprasentativen Umfragen dem Sparmotiv ,Vererben” nur eine geringe Bedeutung
beigemessen.®

1.1.3.4. Kurzfristiges Zielsparen

Wahrend das aktuell niedrige Zinsniveau vielen Sparern vor allem die langfristige
Ersparnisbildung verleidet, wird vermehrt fir einen bestimmten Zweck wie den Kauf eines Autos
oder eine aufwandige Reise gespart. Diese Entwicklung deutet darauf hin, dass die
Bundesblirger immer weniger zu langerfristigem Konsumverzicht bereit sind. ,,Sparen flr
groBere Anschaffungen® hat beispielsweise im jingsten Sparklimaindex das Sparziel
LAltersvorsorge“ vom ersten Platz verdrangt.®’ Auch werden dort 2014 ,gréBere Anschaffungen®
und ,Urlaub/Reisen® haufiger als Grund fiir eine in Zukunft abnehmende Sparneigung angefihrt.
Verflgbarkeit und Flexibilitat sind den Sparern im laufenden Jahr bei ihrer Vermdgensplanung
sehr wichtig.*

Eine gesonderte Betrachtung erfahrt in zahlreichen Studien® das Sparen fiir Bildungszwecke.
Theoretisch kommt es sowohl fir den Sparer selbst in Betracht als auch fur die Ausbildung der
eigenen Kinder oder Enkel. So selbstverstandlich das klingt, so falsch wird nicht selten die
Realitat in Befragungsergebnissen wiedergegeben - je nachdem, ob bei der Analyse der
Antworten auf die Gesamtheit aller privaten Haushalte abgestellt wird oder nur auf diejenigen
mit Kindern. Beispielsweise rangiert das Thema Ausbildungs-Sparen in der Wichtigkeitsskala der
SAVE-Befragungswellen®** etwa im mittleren Bereich, wahrend das Bildungsmotiv im
Sparklimaindex als unwichtigstes Sparmotiv abschneidet. Allerdings zeigen auch getrennte
Betrachtungen, dass etwa 10 bis 20 Prozent der Haushalte mit Kindern das Sparen fir die
Ausbildung ihrer Sprosslinge als ,nicht so wichtig® erachten.®® Insgesamt wird die allgemeine
Relevanz des Ausbildungssparens als eher gering eingestuft. Eine mdgliche Erklarung daflr ist
die Tatsache, dass Schulen und Hochschulen in Deutschland staatlich finanziert werden.* Es

0 vgl. Kappler (2012); DSGV (2013).
*! Verband der Privaten Bausparkassen (2014).
32 DSGV (2013).

3 Vgl. Bérsch-Supan (2006). Die Studie ist vom Bundesfinanzministerium extra im Rahmen des Vorhabens , Bildungssparen”in
Auftrag gegeben worden. Vgl. auch Kappler (2012), Coppola (2008).

3 Siehe FuBnote 16.
» Vgl. Coppola (2008).
36Vgl‘ Kappler (2012); Coppola (2008).
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zeichnen sich jedoch bereits erste Veranderungen ab.*’ Mit einer starkeren Verbreitung von
Privatschulen kénnte sich das Bild andern und das Sparen fir die Ausbildung an Bedeutung

gewinnen.

1.2. Determinanten

1.2.1. Einkommen und Vermoégen
1.2.1.1. These

,Zwischen der H6he des Gesamteinkommens und den Ersparnissen besteht ein positiver
Zusammenhang“. Diese These ist unter Okonomen unstrittig - ebenso wie der positive
Zusammenhang zwischen Vermdgen und Ersparnis. Auf einen Nenner gebracht: Wer mehr hat,
spart auch mehr.

1.2.1.2. Empirische Befunde

Sowohl anhand der Sparquoten gemafB VGR als auch anhand der Mikrodaten der SOEP-
Erhebungen lasst sich der starke Zusammenhang von Einkommens- und
Vermodgensverhaltnissen zur Hohe der anteiligen Ersparnisse nachweisen. So lag die Sparquote
der einkommensstarksten funf Prozent der Haushalte 2010 bei 17 Prozent, wahrend sich die
Gesamtquote auf knapp elf Prozent belief. Dieser Zusammenhang ist tUber die Jahre recht stabil,
wie die nachfolgende Grafik® zeigt. Sie veranschaulicht, dass Bezieher niedrigerer Einkommen
auch niedrigere Sparquoten aufweisen als solche mit hédheren Einkommen. Darlber hinaus ist zu
erkennen, dass die Spreizung der relativen Sparanstrengungen seit 2005 erkennbar
zugenommen hat - allerdings bei recht stabilem Verlauf im Bereich der mittleren Einkommen.
Abbildung 11*° veranschaulicht, dass die Sparquoten der oberen und unteren
Einkommensgruppen auseinanderdriften, wahrend die Kurven der mittleren
Einkommensgruppen eine geringere Spreizung aufweisen.

¥ DsGV (2014).
%8 vgl. Stein (2009).

¥ Die Einteilung in Quartile fihrt zu vier verschiedenen Einkommensgruppen, wobei die beiden mittleren Quartile die mittlere

Einkommensschicht reprasentiert. So kann das Sparverhalten in Abhédngigkeit vom Einkommen analysiert werden. Entsprechend
verweist Abbildung 12 auf die Einteilung in zehn verschiedene Einkommensgruppen (mittlere Einkommen sind die vom 3. bis 8.
Dezil).
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Abbildung 11:
SOEP-Sparquoten nach Einkommensquartilen
15,76 %
®
4. Quartil
/\
Insgesamt 1,67 %
——————— ®
3. GUarl \ . \/——-
9,01%
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Quelle: SOEP

Die Sparfahigkeit ist somit ein entscheidender Faktor flr die Spartatigkeit. So sparten 2011 mehr

als die Halfte der Haushalte mit einem monatlichen Nettoeinkommen von weniger als 1.500 Euro
nichts*°

Abbildung 12:

SOEP-Sparquoten nach Einkommensdezilen 2011

17,0 %
11,6%
10,7 %
9,0% Sl
7,9% R
6,4 %
4,3%
1,8%
Unteres Dezil 2. Dezil 3. Dezil 4. Dezil 5. Dezil 6. Dezil 7. Dezil 8. Dezil 9. Dezil Oberes Dezil

Handelsblatt Research Institute Quelle: SOEP (V28)

“0ygl. Weber (04/2013); SOEP.
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Abbildung 13:

Einkommen und Sparen
Anteile in Prozent

Haushalte nach der Anteil der Haushalte, die vom laufenden Monatseinkommen ... sparen kénnen Nachrichtliche
Hohe ihrer Monats- Sparquote
nettoeinkommen
Nichts bis 5 % 5 % bis 10 % 10 % bis 20 % iber 20 %
Unteres Zehntel 83 3 6 6 2 1,8
2. Zehntel 65 6 12 10 5 43
3. Zehntel 50 10 14 18 8 6,4
4. Zehntel 41 8 19 23 9 7,9
5. Zehntel 37 7 20 23 13 8,3
6. Zehntel 36 17 15 18 14 9,0
7. Zehntel 28 16 19 25 43 9,9
8. Zehntel 24 15 21 26 14 10,7
9. Zehntel 17 13 27 25 18 11,6
Oberes Zehntel 16 13 18 24 29 17,0
Insgesamt 40 11 17 20 12 11,0
Handelsblatt Research Institute Quelle: SOEP (V28) 201

Bessere finanzielle Voraussetzungen durften allerdings wenig ausrichten, wenn nicht gleichzeitig
zumindest eine grundsatzliche Bereitschaft zum Sparen vorhanden ist. Bei Erwerbern von
Immobilieneigentum ist diese Bereitschaft durchweg besonders stark ausgepragt. Die fur den
Eigentumserwerb regelmaBig erforderliche Kreditfinanzierung verlagert den Sparprozess zwar
auf spater, sie verlangt aber auch Ulber viele Jahre eine hohe Disziplin. Wer diese Disziplin
aufbringt, ist durch eine ausgepragte Sparaffinitat charakterisiert. Sonst ware es nicht zu
erklaren, warum Wohneigentimer auch nach Tilgung aller Kredite héhere Sparquoten aufweisen
als einkommensmaRig dhnlich situierte Mieterhaushalte.

Abbildung 14:

Entwicklung der Realeinkommen nach Einkommensquellen
Indexiert, Jahr 2000=100

Il Verfugbares Einkommen Il Arbeitnehmerentgelt B Empfangene Vermdgenseinkommen
M Betriebstiberschuss/Selbststandigeneinkommen* Il Monetare Sozialleistungen

® 113,0

® 109,2

s @ 105,3

® 1016
00,2

2000 2012

*Abzligl. des Saldos der geleisteten und empfangenen betrieblich bedingten Zinsen, geleistete Pachten
Handelsblatt Research Institute Quellen: Statistisches Bundesamt, ZBW - Leibnitz-Informationszentrum Wirtschaft, eigene Berechnungen
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Ein Blick auf die unterschiedlichen, einem Haushalt zuflieBenden Einkommensarten liefert
weitere Erkenntnisse tGber den Zusammenhang zwischen Einkommen und Ersparnis. So beziehen
die Haushalte nicht nur Lohneinkommen, sondern auch Einkommen aus selbststandiger Tatigkeit
und Vermdgenseinkommen. Dabei sind die unteren Einkommensschichten Gberwiegend auf
Lohneinkommen angewiesen.* Diese entwickeln sich bei weitem nicht so dynamisch wie etwa
die Vermdgenseinkommen (siehe Abbildung 14). Daran hat selbst die globale Finanzkrise nichts
geandert: Nach einem kurzen Einbruch sind die Selbststandigen- und Vermdgenseinkommen
wieder kraftig gestiegen. Die Lohneinkommen haben sich demgegeniber zwar viel stetiger, aber
bedeutend langsamer entwickelt.

Die hoheren Einkommensschichten partizipieren nicht nur starker am Wachstum der Vermdgens-
und Selbststandigeneinkommen, sie sparen auch mehr. Die niedrigeren Einkommensbezieher
profitieren so gut wie gar nicht von Vermégenseinkommen und sparen kaum. Der Anteil der
Nichtsparer in den unteren Einkommensschichten nimmt zu, wie jiingste Erhebungen belegen
(siehe Abbildung 9). Wenn diese Entwicklung anhalt, wird dies die Verm&genskonzentration
noch weiter erhdéhen.

Die Analysen des Deutschen Aktieninstituts (DAI) bestatigen, dass vor allem Hbherverdiener
Vermégenseinkommen wie Dividenden und Kursgewinne erzielen. Das Interesse an
Aktienanlagen nimmt mit der Hohe des Einkommens proportional zu: ,Wahrend in Haushalten
mit einem Nettoeinkommen von Giber 4.000 Euro mehr als jede dritte Person Uber ein
Aktieninvestment verfligt, ist es in den Haushalten mit einem Nettoeinkommen von weniger als
2.500 Euro bereits nur noch jede zehnte. Darunter sind es sogar noch weniger.”“ Das DAI findet
die Erkenntnis bestatigt, dass der typische Aktienbesitzer mittleren Alters und gebildet ist und
Uber ein tberdurchschnittlich hohes Einkommen verfigt.*

Die unterschiedliche Verteilung der Einkommensarten nach MaBgabe der Hohe des
Haushaltseinkommens liefert eine Erklarung daflr, warum der Anstieg der Sparquoten bis zur
Finanzkrise in 2008 maBgeblich von den Beziehern héherer Einkommen getragen wurde.
SchlieBlich flieBen den wohlhabenderen Privathaushalten nicht nur héhere Lohneinkommen zu,
sondern auch Kursgewinne und Dividenden, die aus der hoheren Spartatigkeit in der
Vergangenheit resultieren. Laut SOEP* | entfallen auf die unteren 90 Prozent der Haushalte
knapp drei Viertel der gesamten Lohneinkommen, wahrend ihnen nicht einmal anndhernd die
Halfte der Gewinneinkommen zuflieBt”. Der Einfluss der ungleichen Verteilung der
Einkommensarten und der allgemeinen Einkommensverteilung auf Sparen und Konsum fihrt

1 aut DIW (2012) flossen im Durchschnitt von 1995 bis 2010 den nach Haushaltseinkommen geschichteten unteren 95 Prozent
der privaten Haushalte knapp 86 Prozent der Lohneinkommen zu, wahrend sie nur 55 Prozent der Gewinneinkommen erhielten.
Umgekehrt sind 14 Prozent der Lohneinkommen in die Taschen der Top-5-Prozent-Haushalte geflossen, aber 45 Prozent der
Gewinneinkommen.

“2 DAl (2014).
43 Vgl. Fichtner (2012).
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dazu, dass die Literatur* insbesondere auf die Betrachtung am oberen und am unteren
Einkommensrand fokussiert. Das relativ konstante Verhalten der mittleren Einkommensschichten
wird hingegen kaum im Detail analysiert. Hier besteht weiterer Forschungsbedarf.

Abbildung 15:

Stabile Mittelschicht

Angaben in Prozent
Il Unterschicht I Mittelschicht B8 Oberschicht

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 20m 2012 2013
Handelsblatt Research Institute | Zahlen fur 2013 vorlaufig Quelle: SOEP
1.2.2. Bildung und Erwerbsstatus
1.2.2.1. Thesen

,Ein hdherer Bildungsstand des Sparers geht einher mit einer hoheren Sparquote.” Vermutet
wird zudem ein Zusammenhang zwischen Ersparnisbildung und dem Erwerbsstatus.*® Bei dieser
Betrachtung kommt es allerdings zu einer Uberlappung mit den Bildungs- und Einkommens-
Determinanten.

1.2.2.2. Empirische Befunde

Nach MaBgabe des SOEP korrespondiert die H6he der Sparquoten mit der Hohe des
Bildungsniveaus. Bemerkenswert ist die hohe Bedeutung einer Promotion fir die Hohe der
Ersparnisbildung.“® Ein signifikanter Zusammenhang zwischen hoherer Bildung und hoheren
Sparquoten kann auch dann nachgewiesen werden, wenn man den Einkommenseffekt aus der
Analyse des Bildungs-Einflusses herausrechnet.”

* vgl. Fichtner (2012); Grabka (2013); Vgl. Goebel (2010).
4 Vgl. Kappler (2012) und Weber (04/2013); Stein (2009).
6 ygl. stein (2009).

“ bie Einstufung des Bildungsniveaus erfolgt nach dem Messverfahren der UNESCO, dem International Standard Classification of
Education (ISCED), BVR (Nr.4/2013).
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Abbildung 16:
SOEP-Sparquoten nach Bildungslevel

Private Haushaltssparquote 2011 in Prozent

13,0%
10,5 %
8,6 %
73%
6,2 %
ISCED-Level <2 ISCED-Level 3 ISCED-Level 4 ISCED-Level 5 ISCED-Level 6
Handelsblatt Research Institute Quellen: SOEP, BVR

In den Jahren 2001 bis 2013 hat sich der Abstand zwischen den Sparquoten der Haushalte mit
niedrigem und héherem Bildungsniveau noch vergrdBert. Diese Beobachtung passt zu der
Spreizung der einkommensbezogenen Sparanstrengungen. Haushalte mit einem ISCED-
Bildungslevel®® unter vier (postsekundare Bildung, z.B. Fachoberschule) sparten im Jahr 2001
noch deutlich weniger als 2011. Bei den mittleren Niveaus hat sich die Sparneigung im gleichen
Zeitraum hingegen kaum verandert. Der Riickgang in den unteren Bildungsschichten kann nach
Analyse der SOEP-Daten® daran liegen, dass sich die verfligbaren Einkommen in den unteren
Einkommensschichten, in denen verstarkt niedrigere Bildungsgrade anzutreffen sind, im
vergangenen Jahrzehnt unterdurchschnittlich entwickelt haben. Umgekehrt ist anzunehmen,
dass gebildetere Haushalte finanzielle Zusammenhange besser verstehen, beispielsweise
Versorgungslicken abschatzen kédnnen, was im Endeffekt zu einer héheren Sparanstrengung
fihrt.®

Ein dhnliches Bild ergibt sich im Hinblick auf eine sozio-6konomische Segmentierung der
Bevdlkerung. Insgesamt betrachtet ist in der zumeist erwerbstatigen Gruppe der 30- bis 60-
Jahrigen die Sparneigung besonders hoch. Die SOEP-Daten® differenzieren nach dem
Erwerbsstatus des Haushaltsvorstands wie folgt: Arbeiter, Angestellte, Beschaftigte im
Offentlichen Dienst, Selbststandige, Arbeitslose und Rentner.

8 Die UNESCO hat den ISCED zur Klassifizierung von Schultypen und Schulsystemen entwickelt. Auf Basis von sechs Levels werden
internationale Bildungsniveaus vergleichbar gemacht, wobei Level 0 sich auf vorschulische Erziehung bezieht, Level 5 dem
Bachelor-Abschluss entspricht. Level 6 (tertidrer Bereich) wird mit der Promotion erlangt.

49 SOEP-Datenanalyse in: Weber (2013).
5OVgI. Weber (04/2013).
> vgl. Stein (2009).
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Abbildung 17:

SOEP-Sparquoten nach sozio-6konomischen Gruppen

Selbststandige 14,73 %

Rentner 12,77 %
Offentlicher Dienst 12,16 %

Gesamt 11,67 %
\/——" Arbeiter/Angestellte

10,62 %

Arbeitslose 3,56 %

1995 2000 2007

Handelsblatt Research Institute Quelle: SOEP

Die Sparquoten verschiedener sozio-6konomischer Gruppen haben sich tber die Jahre
unterschiedlich entwickelt. Beispielsweise ist die Sparquote der Arbeitslosen bis auf wenige
Ausnahmen seit 1995 kontinuierlich gefallen. Auch der Verlauf bei den Selbststandigen
unterscheidet sich von dem der Gesamtheit. Dass freiberuflich Tatige und Selbststandige eine
hdhere Sparquote als Beamte und Angestellte aufweisen, mag daran liegen, dass diese Gruppen
héheren Einkommensschwankungen ausgesetzt sind und deshalb mehr Riicklagen bilden
miissen.>

Beruf und Erwerbsstatus haben damit einen nachgewiesenen Einfluss auf das Sparverhalten.
Dieser Zusammenhang lasst sich selbst bei einer Ausschnittbetrachtung einer einzelnen
Anlageklasse nachweisen. Wie Abbildung 18 zeigt, investieren die Gruppen, die den SOEP-Daten
zufolge besonders hohe Sparquoten haben, auch besonders haufig in Aktien - einmal abgesehen
davon, dass das Deutsche Aktieninstitut (DAI) den Erwerbsstatus etwas starker ausdifferenziert.

32 Vgl. Kappler (2012).
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Abbildung 18:

Aktienengagement - der Beruf entscheidet mit
Anteil der Aktiondre und Besitzer von Aktien- und Mischfonds nach beruflicher Qualifikation
Leitende Angestellte
29,5%
Leitende Beamte
29,4 %

Selbtstandige/Freie Berufe
28,3%

Sonstige Beamte
27,7 %

Offentlicher Dienst
20,9 %
Sonstige Angestellte
17,2%
Rentner/Pensionére
1,8%
Studenten
10,7 %
Facharbeiter
10,0 %
Selbststandige Landwirte
8,9%
Schiler
33%
Sonstige Arbeiter
30%
Auszubildende
2,0%

Handelsblatt Research Institute Quelle: DAI 2014
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1.2.3. Alter und Familie
1.2.3.1. Thesen

Abbildung 19:

Durchschnittliche Sparquote nach Alterskohorten

15

10

Durchschnittliche Sparquote*

0

I 1 I | I I I I [ I I
18-25  25-30 30-35 35-40 40-45 45-50 50-55 55-60 60-65 65-70 70-75 75-80 >80
Alter des Haupteinkommensbeziehers

*Ersparnis in v.H. des ausgabefahigen Einkommens und Einnahmen, Durchschnitt Giber vier Wellen (1993-2008)
Handelsblatt Research Institute Quelle: ZEW

,Die Sparquoten variieren in Abhangigkeit vom Alter und der Lange der Erwerbsphase.” Diese
These des Modells der Lebenszyklushypothese nach Milton Friedman und Franco Modigliani hat
ihren festen Platz in Lehrbiichern.®* Dem Ansatz liegt der Gedanke zugrunde, dass Individuen
ihren Lebensstandard Gber den gesamten Lebenszyklus konstant halten wollen. Das Ziel ist die
Konsumglattung Uber die drei Phasen des Lebens: der Ausbildungs-, der Erwerbs- und der
Ruhestandsphase. Konkret: In der Ausbildung und zu Beginn des Berufslebens wird wenig
verdient. Einen entsprechend niedrigen Anteil dieser Einkommen kénnen die Berufsanfanger fir
Sparzwecke aufwenden - wenn sie (iberhaupt sparen. Haufig werden Kredite aufgenommen,
etwa flr gréBere Anschaffungen wie die Einrichtung der ersten eigenen Wohnung. Im Laufe des
Berufslebens steigt das verfligbare Einkommen, Schulden werden allmahlich getilgt. Gleichzeitig
wird Vermdgen aufgebaut, das in der dritten Phase des Lebens fiir Konsum zur Verfligung steht.
Mit Erreichen des Rentenalters gehen die Sparquoten zurlick, es wird entspart.

>3 Vgl. Borsch-Supan (2005).
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Erweitert man diesen originaren Ansatz der Lebenszyklushypothese um eine
Familienkomponente®®, folgt daraus, dass die Ersparnisbildung nicht nur von der Dauer der
Erwerbsphase und der erwarteten Dauer des Ruhestands abhangt, sondern dartber hinaus vom
Vererbungsmotiv zugunsten der Kinder abhangt.

1.2.3.2. Empirische Befunde

Der von der Lebenszyklushypothese vorausgesagte Verlauf der Sparquoten wird von den
empirischen Daten in Deutschland nicht bestatigt.> Der tatsachliche Verlauf der Ersparnisbildung
im Verlauf des Lebens weicht insbesondere zu Beginn und im Alter von dem erwarteten Verlauf
ab. Das zeigen sowohl die Langsschnittanalyse der SAVE-Daten als auch die des Sozio-
oekonomischen Panels (SOEP). Beide Datenquellen weisen zwar sowohl in den ersten Jahren des
Erwerbslebens als auch im Alter geringere Sparquoten auf als in den mittleren Jahren® aber sie
sind weder zu Beginn noch am Ende negativ. Mit der Lebenszyklushypothese kann das
Sparverhalten somit nicht oder nur héchst rudimentar erklart werden.

Auch unter Einbeziehung der Familienkomponente weicht der tatsachliche Verlauf der
Sparquoten (von Familien mit Kindern) von dem in der Lebenszyklushypothese unterstellten ab.
Diese Hypothese ist somit nicht geeignet, das tatsachliche Sparverhalten zu erklaren. Nach den
Daten des SOEP (Abbildung 20) liegt der Anteil der Sparsumme in Relation zum
Haushaltsnettoeinkommen bei kinderlosen Haushalten durchweg deutlich tGber den Anteilen von
Familien. Im Mittel betragt der Unterschied 3,4 Prozentpunkte (2011). Damit wirkt sich das
Vererbungsmotiv, auf das die Familienkomponente in der Lebenszyklushypothese abzielt und
welches in Haushalten mit Kindern starker ausgepragt ist als in kinderlosen, in den Sparquoten
kaum aus.”’

>4 Vgl. Robert J. Barro (1978).

> Vgl. Bérsch-Supan (2005).

> Vgl. Kappler (2012).

37 Vgl. Kappler (2012) und Weber (04/2013).
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Abbildung 20:

SOEP-Sparquoten in deutschen Haushalten
Il 2001 I 20N

11,8 %

10,4 %

7,9 %

7,8 %

1Erwachsener, kein Kind 2 Erwachsene, kein Kind 2 Erwachsene, 1-2 Kinder 2 Erwachsene, >2 Kinder Alleinerziehend
Handelsblatt Research Institute Quellen: SOEP, BVR
1.2.4. Angebote und staatliche Anreize

1.2.4.1 These

Veranderungen der angebotenen Sparprodukte, z.B. aufgrund von fallenden Renditen oder
neuen steuerlichen Anreizen, bewirken, dass die Haushalte ihr Sparverhalten anpassen.

1.2.4.2. Empirische Befunde

Die Statistiken der Deutschen Bundesbank zeigen, dass die Bundesbilrger auf das seit geraumer
Zeit niedrige Zinsniveau mit Umschichtungen reagiert haben. Beispielsweise stieg der Anteil von
Sichteinlagen und Bargeld an den gesamten Bankeinlagen innerhalb von finf Jahren von
insgesamt knapp 40 Prozent auf mehr als die Halfte (55,7 Prozent). Entsprechend ricklaufig war
der Anteil weniger liquider Einlagen wie Termineinlagen und Sparbriefe. Auch direkte Anlagen in
Rentenwerte und Aktien waren ricklaufig. Die Sparer bevorzugen bei Wertpapieren
offensichtlich indirekte Anlagen tber Fonds. (siehe Abbildung 21).
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Abbildung 21:
Geldvermoégensbildung der privaten Haushalte
in Mrd. Euro 2008 2009 2010 201m 2012 2013
Geldvermégensbildung insgesamt 122,4 1448 154,3 143,9 152,1 147,7
bei Banken (im In- und Ausland), davon 121,0 49,9 72,7 66,7 86,4 68,3
Sichtguthaben (einschl. Bargeld) 46,3 149,1 68,2 40,2 102,5 103,6
Termingelder 77,2 -124,0 -15,1 18,5 -6,1 -10,4
Spareinlagen -19,9 56,2 229 -1,8 -0,1 -8,7
Sparbriefe 17,3 -31,6 -3,2 10,0 -9,9 -16,1
bei Versicherungen* 29,8 62,1 71,5 45,8 69,8 70,4
Pensionsruckstellungen 7.4 10,0 7,8 11,1 11,9 11,0
in Wertpapieren, davon -63,0 5,8 15,0 2,6 -17,3 25
Rentenwerte -22,4 -12,4 -11,3 -1,8 -17,1 -15,0
Aktien -9,4 16,2 13,3 16,1 -3,5 -5,8
Investmentfonds -34,3 -1,1 10,1 -14,6 0,2 20,3
Sonstige Anteilsrechte -3,1 31 2,9 2,9 3.1 3,0
Sonstige Forderungen 27,5 171 -12,7 175 1,2 -4,5

*EinschlieBlich Pensionskassen und -fonds, berufsstandische Versorgungsorganisationseinrichtungen
Handelsblatt Research Institute Quelle: Deutsche Bundesbank, Statistische Sonderverdffentlichung 4, Juni 2014, VIII. 1.

Im laufenden Jahr gibt knapp die Halfte der Bevdlkerung an, das Sparverhalten aufgrund der
niedrigen Zinsen nicht geandert zu haben; 14 Prozent sparen weniger und konsumieren mehr.
Die Ubrigen haben umgeschichtet (17 Prozent).’® Vor allem die Bezieher hoherer Einkommen
reagieren auf das Zinstief. Ihre Sparvolumina erlauben eine breitere Streuung, was
Umschichtungen erleichtert.>®

Abbildung 22 veranschaulicht die geplanten Umschichtungen in den Portefeuilles der Sparer.®°
Auffallig ist der starke Wille, kiinftig mehr in fremdgenutzte Immobilien zu investieren.

*8 comdirect (2014).

P50 reagieren laut icon-Umfrage 2014 vor allem Sparer mit einem hohen Nettoeinkommen und Geldvermdgen oberhalb des
Durchschnitts auf die aktuelle Niedrigzinsphase mit einer Neuausrichtung ihrer Kapitalanlage. Dabei bevorzugen sie klassische
Sachwerte gegenuber zinsbasierten Sparformen.

% psGv (2013).



Handelsblatt

RESEARCH INSTITUTE SPARVERHALTEN DER HAUSHALTE E

Abbildung 22:

Vorhandene und geplante Geldvermoégensbildung Il Genutzt (Basis: Planer) [l Geplant (Basis: Nutzer)

Rentenversicherung 63 %

Rucklagen auf Sparbuch 58 %

Lebensversicherung 55%

Selbstgenutzte Immobilie 53%
Bausparvertrag

Betriebl. Altersversorgung
Tagesgeld*

Riester-Rente

Festgeld

Investmentfonds

Aktien

Fremdgenutzte Immobilie
Festverzinsliche Wertpapiere

Edelmetalle*

Immobilienfonds

4%
6%

0 10 20 30 40 50 60 70
Handelsblatt Research Institute | Mehrfachnennungen méglich; *Erstmalig 2013 gefragt Quelle: Vermdgensbarometer 2013

Rurup-Rente

Die Reaktionen der Sparer auf das historisch niedrige Zinsniveau variieren je nach Altersgruppe.
In einer Umfrage des Wirtschafts- und Finanzmarktforschungsinstituts icon® gaben 45 Prozent

der Befragten an, dass das niedrige Zinsniveau flr sie eine wichtige Rolle spiele. Fast ein Drittel
reagierte im vergangenen Jahr darauf und zog Konsequenzen: Wahrend jeder sechste tiber 50-
Jahrige das aktuelle Niedrigzinsumfeld zum Anlass nahm, weniger zu sparen, gaben 15 Prozent

der Jungeren (14-29-Jahrige) an, angesichts niedriger Zinsen mehr zu sparen.

Immobilienbasierte Anlageformen gewinnen in den Planungen der Sparer an Bedeutung,
wahrend Wertpapiere offenbar nicht signifikant als Alternative angesehen werden (Abbildung
3). Die Deutschen haben im internationalen Vergleich ein distanziertes Verhaltnis zu Aktien,
Anleihen, Fonds und Zertifikaten. Fast die Halfte der Sparer gibt an, ,voll und ganz” Uberzeugt

® psGv (2013). Zu der jahrlichen Umfrage des icon-Instituts im Auftrag des DSGV werden im Juli 2000 Teilnehmer im Alter ab 14
Jahren in ganz Deutschland telefonisch zu ihrem Umgang mit Geld befragt.
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Zu sein, dass diese Anlagen ,,spekulativ” seien. Ein Drittel duBert, diese Anlagen seien ,komplex*”
und sie hatten ,, dafir zu wenig Geld“. Auch ist die Kenntnis Gber Wertpapiere gering.
Dementsprechend niedrig ist der Anteil der Verbraucher, die Wertpapiere besitzen,
insbesondere Aktien. Das bestatigen die Zahlen des Deutschen Aktieninstituts (DAI) in
Abbildung 23.2

Abbildung 23:

Ricklaufiges Interesse an der Aktienanlage
Zahl der Aktiondre und Besitzer von Aktienfonds in Deutschland in Millionen

I nur Aktien Il Aktien und Aktienfonds* B nur Aktienfonds*

Gesamt:
560 6,79 8,23 11,83 12,85 11,55 11,13 10,50 10,80 10,31 10,32 9,32 8,81 8,39 848 949 8,92

5,62
6,05
4,36
4,73
1,68 2,75
2,01 1,75
0,63 1,31
j 3,29 3,46 2,73 2,35 2,81
1997 2000 2005 2010 2013
Handelsblatt Research Institute | *einschlieBlich Mischfonds Quelle: DAI 2014

Der Rickgang der Sparanstrengungen in den vergangenen fiinf Jahren ist eine der Reaktionen
der Sparer auf das gesunkene Zinsniveau sicherer Anlageformen. Die Sparquote der privaten
Haushalte lag im Jahr 2009 bei 10,0 Prozent des verfligbaren Einkommens. Ende 2013 betrug die
Quote 9,1 Prozent. Fiir das laufende Jahr erwarten Okonomen keinen nennenswerten Anstieg. &
Sie rechnen allenfalls mit einer Seitwartsbewegung.

Die Wirkungsweisen steuerlicher SparférdermaBnahmen wie vermdgenswirksame Leistungen,
sind schwierig zu isolieren, da mehrere Einflussfaktoren gleichzeitig auf die Sparentscheidungen
einwirken. Interessante Ergebnisse hat allerdings die Analyse der Wirkungsweise der Riester-
Forderung gebracht.®* Demnach folgt die Verbreitung der Riester-Rente deutlich der Férderung,
ablesbar etwa an dem Zusammenhang zwischen Kinderzulage und dem hohen Anteil an
kinderreichen Familien unter den Riester-Sparern. Zugleich ergibt die Studie aber auch, dass es
Zeit braucht, bis neu eingefihrte geférderte Sparformen angenommen werden. Erfahrungen in
anderen Landern bestatigen dies. In den USA hat es beispielsweise langer als zehn Jahre

®2 DAl (2014).
63 Vgl. Weber (07/2013).
64 Vgl. Borsch-Supan (2006).
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gedauert, bis die oberen beiden Drittel der Einkommensverteilung mit Individual Retirement
Accounts (IRA) erreicht wurden. Demgegenlber hat sich die Riester-Rente dynamischer
entwickelt. Die anfanglich schwache Beteiligung der unteren Einkommensschichten am Riester-
Sparen stieg nach zwei Jahren.

1.2.5. Soziale Sicherung und regionale Besonderheiten
1.2.5.1. Thesen

Die SparbemuUhungen der privaten Haushalte in Landern mit kapitalgedeckten
Sicherungssystemen sind hoher als in solchen mit Umlagesystem.®® ¢ Die Konsequenz: Es
wird weniger gespart, je dominanter die soziale Absicherung Uber umlagefinanzierte Systeme
ist. Das Vertrauen in diese Form der staatlichen Absicherung reduziert den Anreiz zum
Vorsichtssparen. Innerhalb der Bundesrepublik Deutschland, einem Staat mit einem
einheitlichen sozialen Sicherungssystem in allen Bundeslandern, zeigen sich signifikante
Unterschiede.

1.2.5.2. Empirische Befunde

Eine vergleichende Analyse der Sparquoten mit unterschiedlich finanzierten Systemen der
Absicherung namentlich des Langlebigkeitsrisikos kann diese Hypothese nicht bestatigen.
Daher muss hinterfragt werden, ob es zulassig ist, die solidarische und die private/betriebliche
Absicherung als Konkurrenten zu betrachten. Es erscheint fragwlrdig, ob freiwilliges Sparen
mit staatlich veranlassten Zwangsbeitragen in einem Sozialversicherungssystem tUberhaupt zu
vergleichen ist. Zu bedenken ist ferner, dass das Vertrauen der Bundesbirger in die Hohe ihrer
Rente aus der gesetzlichen Rentenversicherung nach den Reformen der vergangenen Jahre
gelitten hat.

6 Vgl. Feldstein (1974).
66 Vgl. Bloom, D. (2007).
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Abbildung 24:*”

Sparquoten im Bundeslander-Vergleich
in Prozent
B 2010 | 20M Il 2012

12,219 1,9 121 N7 17

n3 1,8 1,6 1,6
9o 10,5 99 96 10.410,0
<8884 ' 87 83
78 75 76 7.4
Baden- Bayern Berlin Branden- Bremen Hamburg Hessen Mecklenburg-
Wirttemberg burg Vorpommern
1.5 1,0
,010,8 10,9
99 9594 10,5 99 98 98 g3 5 10,510,4
; = 2 8,5 8,6 9086 g5
78 7,7 80 77
Nieder- Nordrhein- Rheinland-Pfalz Saarland Sachsen Sachsen-Anhalt Schleswig- Tharingen
sachsen Westfalen Holstein
Handelsblatt Research Institute Quelle: VGR der Lander, Reihe 1, Band 5 (Tabelle 5.3)

These: Innerhalb der Bundesrepublik Deutschland, einem Staat mit einem einheitlichen sozialen
Sicherungssystem in allen Bundeslandern, zeigen sich signifikante Unterschiede im
Sparverhalten.

Befunde: Die Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen der Lander (Abbildung 24 und 25)
weisen deutliche Unterschiede im Sparaufkommen je nach Bundesland auf. Die VGR der Lander
stellt das Sparaufkommen der Privathaushalte in Abhangigkeit zum verfiigbaren Einkommen dar.
Der positive Zusammenhang zwischen Einkommen und Ersparnisbildung ist in Abschnitt 1.2.1.
erlautert. Das Einkommen ist jedoch nicht allein ausschlaggebend: Wie die VGR-Landerdaten
zeigen, sind die Lander mit den héchsten Sparquoten nicht unbedingt diejenigen mit den
hoéchsten verfiigbaren Einkommen pro Kopf. So hat Hamburg das zweithdchste
Einkommensniveau, liegt aber bei der Sparquote unter dem Durchschnitt. Solche Diskrepanzen
zeigen die Landerstatistiken in eindrucksvoller Kontinuitat seit 25 Jahren. Ebenso
dauerhaftliegen die Sparquoten in Mecklenburg-Vorpommern, Bremen, Sachsen und Sachsen-
Anhalt am unteren Ende der Skala der regionalen Sparquoten in Deutschland. Die Spanne reichte
Ende 2012 von 7,4 Prozent (Mecklenburg-Vorpommern) bis 11,9 Prozent der verfligbaren

% Die Daten zu den Bundeslandern sind der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung der Lander (VGR der Lander) entnommen.
Diese sind noch nicht auf die Revision der VGR-Daten des Statistischen Bundesamtes zum 1. September 2014 umgestellt worden
(siehe FuBnote 1). Infolge der Revision hat sich u.a. das Niveau der Sparquoten leicht abgesenkt. Lagen sie vor der Revision in den
vergangenen Jahren noch durchweg lGber zehn Prozent, so liegen sie nunmehr nach der Revision unterhalb der Zehn-Prozent-
Schwelle. Da diese Revision flr die Bundeslander noch nicht vorliegt, weichen die Angaben insbesondere in den Abbildungen 24
und 25 leicht von denen an anderer Stelle der Studie ab.
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Einkommen (Baden-Wirttemberg). Der Bundesdurchschnitt lag im gleichen Jahr bei 10,3
Prozent.

Abbildung 25:°’
Einkommen und Sparen nach Bundesldandern 2012

Verfligbares Einkommen Sparquote der

der privaten Haushalte privaten Haushalte

je Einwohner in Euro in Prozent
Baden-Wirttemberg 21968€ 11,9%
Bayern 22767€ 11,7 %
Berlin 17 601 € 8,4%
Brandenburg 18 026 € 9,6 %
Bremen 20206 € 7,5%
Hamburg 21999€ 10,0 %
Hessen 21119¢€ 11,6 %
Mecklenburg-Vorpommern 17 036 € 7,4%
Niedersachsen 19739€ 9,4%
Nordrhein-Westfalen 20409 € 9,8%
Rheinland-Pfalz 21608¢€ 10,8 %
Saarland 19421€ 9,1%
Sachsen 17 802€ 7,7%
Sachsen-Anhalt 17 374€ 7,7%
Schleswig-Holstein 20892¢€ 10,4 %
Thiringen 17 496 € 8,5%
Deutschland 20507 € 10,3%
Handelsblatt Research Institute Quelle: VGR der Lander, Reihe1, Band 5

Der Landervergleich zeigt somit, dass die H6he der Einkommen nicht der allein bestimmende
Faktor fir das Sparverhalten ist. Es spricht einiges daflir, dass die relativ geringeren
Sparanstrengungen in den neuen Bundeslandern auf die derzeit noch héhere Ersatzrate der
gesetzlichen Rentenversicherung im Vergleich zum letzten entfallenden Arbeitseinkommen ist
als in Westdeutschland.

Ein signifikantes Gefalle dokumentiert sich auch in der H6he der durchschnittlichen
Aktiendepots. Die Unterschiede sind in der Direktanlage bedeutend starker ausgepragt als in der
Fondsanlage: So besitzen in den alten Bundeslandern etwa doppelt so viele Anleger Aktien wie
in den neuen - bei der Fondsanlage betragt der Unterschied nicht einmal ein Viertel.

% |n Ostdeutschland sind die Biirger hinsichtlich ihrer finanziellen Absicherung im Alter etwas zuversichtlicher (72 Prozent) als in
den alten Bundesldndern (68 Prozent), DSGV (2014).Siehe auch: Raffelhiischen (20...)
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Abbildung 26:

Aktienanlage in alten und neuen Bundeslandern
Anteil an der Bevélkerung in Prozent

I Aktionare I Besitzer von Aktienfonds* Bl Alle Aktieninvestments

Alte Bundeslander Neue Bundeslander** Gesamt
Handelsblatt Research Institute | *EinschlieBlich Mischfonds; **EinschlieBlich Berlin Quelle: DAI 2014
1.2.6. Zwischenfazit

Die gesamtwirtschaftlichen Informationen zum Sparvolumen, zur Struktur der Geldvermdégen
und ihrer Bildung sowie zu den Determinanten des Sparverhaltens der privaten Haushalte in
Deutschland geben einen ersten Uberblick Giber den Status quo der Ersparnisbildung. So sparen
die Bundesbiirger im internationalen Vergleich zwar regelmaBig und einen relativ hohen Anteil
vom verfligbaren Einkommen. Die von ihnen bevorzugte konservative Geldvermdégensbildung
erschwert jedoch den Vermogensaufbau. Auch deshalb hinken die Vermdgen der privaten
Haushalte in Deutschland im internationalen Vergleich mit anderen bedeutenden
Volkswirtschaften, zum Beispiel den USA oder Frankreich, hinterher. Zudem gehen die
Sparquoten der deutschen Sparer seit funf Jahren kontinuierlich zurlick. Dies hat zur Folge, dass
die deutschen Sparer, wenn sie ihr Geldvermdgen an das Niveau der Blrger in Landern mit
vergleichbaren Einkommenshdéhen heranflihren wollten, entweder ihre bisherigen
Sparanstrengungen deutlich erhdhen oder aber sie strukturell so umschichten, dass hdohere
Renditen erzielbar sind.

So wertvoll gesamtwirtschaftliche wie regionalisierte Daten hinsichtlich des Sparens der
deutschen Bevodlkerung sind, so liefern sie dennoch keine abschlieBende Erklarung fir das
konkrete Sparverhalten der deutschen Privathaushalte. Erste Ansatze®® einer Einbeziehung
soziobkonomischer EinflussgroBen wie Einkommen, Alter und Erwerbsstatus liefern zwar
zusatzliche Hinweise, diese sind jedoch noch nicht ausreichend, um speziell die
Entscheidungshintergriinde in den Haushalten der Mittelschicht zu verstehen. Bereits die

% vgl. Stein (2009); Coppola (2008).
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deutlichen Unterschiede im Sparverhalten zwischen den Bundeslandern weisen darauf hin, dass
es jenseits der soziobkonomischen EinflussgréBen noch weitere Faktoren geben muss, die das
Sparverhalten beeinflussen.

Die vorliegende Studie mdchte einen Beitrag dazu leisten, diese Licke zu schlieBen. Dazu
werden sozio-kulturelle Determinanten in die Analyse einbezogen. Flr die Differenzierung in
relevante Haushaltsgruppen bietet sich die Einteilung an Hand der Sinus-Milieus an, die das
Ergebnis von drei Jahrzehnten sozialwissenschaftlicher Forschungsarbeit sind. Dabei orientiert
sich die Zielgruppen-Segmentation an der Lebensweltanalyse unserer Gesellschaft. Jedes Milieu
definiert eine Gruppe von , Gleichgesinnten”, also Individuen mit ahnlichen Lebenszielen und
Lebensstilen, Mentalitat und Gesinnung. Entlang der finf charakteristischen Mittelschicht-
Milieus wird in Kapitel Il der Frage nachgegangen, ob und, wenn ja, welchen Einfluss die
jeweiligen Lebensstile auf das Sparverhalten haben und ob und wie es sich verandert.

2. Sparverhalten, Sparmotive und Sparformen der
Mittelschicht

2.1. Die Mittelschicht

Zu einer tiefergehenden Beurteilung des Sparverhaltens der in der Mittelschicht verorteten
Privathaushalte, ihrer Motivlage und der préaferierten Sparformen bietet sich eine Segmentierung
dieser Mittelschicht an. Eine einheitliche Definition der Mittelschicht existiert nicht. In der
Literatur’® haben sich verschiedene Ansatze etabliert, die entweder nach der wirtschaftlichen
Situation der Privathaushalte, also der Hohe des verfiigbaren Einkommens oder nach sozio-
kulturellen Determinanten wie Erwerbs- und Bildungsstand differenzieren. Die
Selbsteinschatzung der Haushalte kommt als subjektives Kriterium hinzu. Je nach verwendeter
Definition differieren die Aussagen zum Umfang und zur Lage der Mittelschicht in Deutschland
zum Teil erheblich.”

70 Vgl. Goebel (2010); Wagner (2012); siehe auch IW, Konrad-Adenauer-Stiftung, Bertelsmann-Stiftung.
7 Vgl. Wagner (2012) zur Inflation der Mittelschicht-Begriffe.
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2.1.1. Okonomische Abgrenzung

Einer gdngigen Konvention zufolge werden zur Mittelschicht diejenigen privaten Haushalte
gezahlt, deren dquivalenzgewichtete Nettoeinkommen’? zwischen 70 und 150 Prozent des
mittleren Einkommens (Medianeinkommen’®) liegen.”* Diese quantitative Definition hat sich in
Deutschland durchgesetzt. Sie lehnt an diejenige an, die die Bundesregierung im Armuts- und
Reichtumsbericht verwendet. Die EU setzt bei ihren Statistiken das Referenzintervall der
verfligbaren Haushaltseinkommen zwischen 60 Prozent und 200 Prozent des Median-
Einkommens. Die Weltgesundheitsorganisation setzt die die untere Grenze des Intervalls der
Mittelschichteinkommen, bereits beim halben Medianeinkommen an. Andere Studien verwenden
eine Schwelle von 75 Prozent.

Die Datenbasis zur Ermittlung des Medianeinkommens in Deutschland liefern die Mikrodaten des
vom DIW in Zusammenarbeit mit TNS Infratest Sozialforschung erhobenen Sozio-
oekonomischen Panels (SOEP)’®. Da sich die Befragung jedes Jahr an einen gleichbleibenden
Personenkreis richtet, kann eine reprasentative Langsschnittanalyse der gesamten deutschen
Privathaushalte vorgenommen werden. Nach der jingsten Erhebungswelle wird das
Medianeinkommen im Jahr 2012 mit 1.641,67 Euro netto im Monat angegeben. In der
nachfolgenden Ubersicht’® wird die Mittelschicht weiter ausdifferenziert und zwar in eine
einkommensstarke Schicht (150 - 250 Prozent) und einkommensschwache Schicht (60 - 80
Prozent) sowie eine Mitte im engeren Sinne (zwischen 80 und 150 Prozent des
Medianeinkommens). Damit wird die obere Grenze der Mittelschicht zur einkommensreichen
Schicht auf 250 Prozent des mittleren Einkommens angehoben. Da die untere Grenze in unserer
Betrachtung allerdings bei 70 Prozent des Medianeinkommens liegt, kommt zur Mitte im
engeren Sinn noch die obere Halfte der einkommensschwachen Mitte hinzu, nachfolgend als
»Kklassische Mitte” bezeichnet.

72 Aquivalenzgewichtete Einkommen dienen dazu, Einkommen von Haushalten unterschiedlicher GréRe vergleichbar zu machen.
Dabei werden die Einkommen aller im Haushalt lebenden Personen addiert und mit Hilfe einer Bedarfsskala auf die Struktur des
Haushalts umgerechnet.

73 Das Medianeinkommen beschreibt die Einkommenshohe, bei der die eine Halfte der Bevolkerung mehr und die andere weniger
verdient oder zur Verfiigung hat. Vgl. auch DIW-Glossar ,Medianeinkommen“ auf www.diw.de. Das SOEP gibt das
Medianeinkommen eines Alleinstehenden im Jahr 2012 mit 1.484,42 Euro monatlich (in Preisen von 2005) an. Der Wert fir 2013
folgt frihestens Ende November 2014.

7® Definition z.B. von DIW und IW.

7> SOEP ist eine reprasentative Wiederholungsbefragung privater Haushalte. Sie wird seit 1984 in Deutschland (bis 1989 auf
Westdeutschland begrenzt) durchgefihrt.

76 . .
Nominale Einkommensdaten.
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Abbildung 27:

Mittelschicht: Einkommensabgrenzung
Monatsnettoeinkommen in Euro

Einkommen
in Prozent
1Erwachsener 2 Erwachsene 2 Erwachsene 2 Erwachsene des Median-
kein Kind kein Kind 1Kind* 2 Kinder* einkommens**
Einkommensreiche Schicht
250
Einkommensstarke Mitte
150
Mitte im engen Sinne
100 Median
- - 80
Einkommensschwache Mitte b
Einkommensarme Schicht
0
Handelsblatt Research Institute | *Unter 14 Jahren; **Medianeinkommen: Einkommen, bei dem die Bevélkerung in zwei Halften geteilt wird Quelle: SOEP

SOEP: Daten und Methoden”

Die Einkommen werden im SOEP im Rahmen der jahrlichen Befragungen detailliert erfasst:
Zum einen wird das monatliche Haushaltsnettoeinkommen erfragt, also die regelmaBigen
Einkinfte nach Abzug von Steuern und Sozialabgaben zuzliglich erhaltener Sozialtransfers;
zum anderen werden jeweils far das zurlckliegende Jahr alle individuellen (Brutto)-
Einkommen aller aktuell im Haushalt befragten Personen erhoben. Diese individuellen
Einkommenskomponenten werden Gber den Haushalt aufsummiert und liefern so, mithilfe
einer Schatzung der Steuer- und Sozialabgaben, die Jahresnettoeinkommen des Vorjahres.
Bei den Jahreseinkommen sind neben einmaligen Sonderzahlungen (13. und 14. Monatsgehalt,
Weihnachtsgeld, Urlaubsgeld etc.) auf diese Weise auch Steuerriickzahlungen implizit
berlcksichtigt. (Erganzend wird in einzelnen Grafiken auch die Einkommensentwicklung in
Westdeutschland ab 1985 berlcksichtigt.)

Die erhobenen Monatseinkommen bilden die zum Interviewmonat aktuell verfigbaren
6konomischen Ressourcen fir alle zu diesem Zeitpunkt im Haushalt lebenden Personen ab.
Die Jahreseinkommen beschreiben demgegentiber die von jeder aktuell im Haushalt

7 pIW Berlin.
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lebenden Person im Vorjahr erzielten Markt- und Nettoeinkiinfte. Beide
Einkommenskonzepte unterscheiden sich damit nicht nur hinsichtlich des zeitlichen
Bezugsrahmens, sondern auch in ihrer Konzeption. Im Folgenden werden deshalb sowohl
Daten Uber das direkt erfragte monatliche Haushaltsnettoeinkommen in seiner
urspringlichen Form als auch Gber das generierte Jahresnettoeinkommen der Haushalte
jeweils fir das zurlickliegende Jahr prasentiert.

Um die Einkommenssituation von Haushalten unterschiedlicher GréBe und Zusammensetzung
vergleichbar zu machen, werden alle Haushaltseinkommen entsprechend dem inzwischen EU-
weit standardisierten Vorgehen unter Verwendung der neuen (revidierten) OECD-Skala in
sogenannte »Aquivalenzeinkommen« - das sind unter Bedarfsgesichtspunkten modifizierte Pro-
Kopf-Einkommen - umgerechnet. Alle Einkommensangaben werden in Euro ausgewiesen. Die
Analysen erfolgen auf Personenebene und reprasentieren die in privaten Haushalten lebende
gesamte Bevdlkerung in Deutschland. Die Anstaltsbevdlkerung, das heit Personen, die keinen
eigenen Haushalt fihren, bleibt unbertcksichtigt.

Nach der einkommensmaBigen Segmentierung der Gesellschaft gehdren in Deutschland - wie in
den 1980er-Jahren - rund 60 Prozent der Haushalte zur klassischen Mittelschicht, haben also ein
Einkommen zwischen 70 und 150 Prozent des Medianeinkommens zur Verfigung. Nimmt man
die einkommensschwache und die einkommensstarke Mitte hinzu, erhéht sich der Anteil der
Haushalte, die der Mittelschicht zugehdren, auf 80 Prozent.

In den ersten Jahren nach der deutschen Vereinigung, von 1991 bis 1998, ist diese Mittelschicht
sogar noch gewachsen. Darauf folgte eine Periode kontinuierlich sinkender Einkommen vieler
Haushalte als Folge steigender Arbeitslosenzahlen. In Folge dessen hat die Mittelschicht bis zum
Jahr 2006 abgenommen, um aber in den Folgejahren wieder zuzulegen. Insgesamt hat sich der
Anteil der zur Mittelschicht zahlenden Haushalte in den vergangenen fast 25 Jahren faktisch
nicht verandert. Das gilt im Kern auch fiir die Einkommensungleichheit, die in den wirtschaftlich
schwachen Jahren vor 2006 zugenommen hat, um danach bis 2010 wieder zurlickzugehen. Dies
ist vor allem auf die einsetzende Belebung am Arbeitsmarkt infolge der Agenda 2010
zurtickzufiihren. Seit dem Jahr 2011 ist dieser Prozess zum Stillstand gekommen.’®

Eine Analyse der Fakten gibt demnach nicht das beflirchtete und medial kolportierte
,Schrumpfen der Mitte” her. Wohl aber zeigt die Statistik, dass es in Deutschland schwieriger
geworden ist, aus den unteren Einkommensklassen in die Mitte aufzusteigen. Die
Einkommensmobilitat hat seit der deutschen Wiedervereinigung signifikant abgenommen.
Insbesondere bei von Armut bedrohten Personen hat sich die Wahrscheinlichkeit, am Ende eines
Vierjahreszeitraums noch zur gleichen Einkommensgruppe zu gehdren wie um die

78 vgl. Grabka (2013).
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Jahrtausendwende (1999 - 2002) von gut 45 Prozent auf 55 bis 60 Prozent erhoht.”® Das
bedeutet umgekehrt, dass es schwieriger geworden ist, aus der einen Einkommensschicht in eine
andere auf- oder abzusteigen, da sich die Einkommensentwicklung an den Schwellen zu
verfestigen scheint. So ist die Wahrscheinlichkeit, sich innerhalb eines Vierjahreszeitraums von
der Armuts- bzw. Armutsgefahrdungsgrenze zu entfernen, in den vergangenen Jahren um zehn
Prozentpunkte auf 46 Prozent zuriickgegangen.

2.1.2. Sozio-kulturelle Abgrenzung

Das aquivalenzgewichtete Medianeinkommen ist nur eine Art die Mittelschicht zu bestimmen
und auch nicht unumstritten.®° Die vorliegende Untersuchung beschrankt sich daher nicht auf die
isolierte Betrachtung der Mittelschicht nach H6he ihrer dquivalenzgewichteten
Haushaltseinkommen. Vielmehr sollen soziologische, kulturelle und subjektive Faktoren in die
weitere Analyse einbezogen werden. Demnach ist ein Haushalt der Mittelschicht zuzurechnen,
wenn er Gber mindestens 70 Prozent und maximal 150 Prozent des Medianeinkommens verfugt
und gleichzeitig in der Mitte der Verteilungen von Ausbildung, Beruf und Einkommen liegt.®'

Die Analyse des Sinus-Instituts nach sozio-kulturellen Faktoren ergibt folgendes Bild®% Die
Angehorigen der Mittelschicht in Deutschland sind mit 50 Jahren durchweg etwas alter als der
Durchschnitt der Gesamtbevdlkerung (48 Jahre). Mehr als die Halfte gehdrt der Generation 60+
an und lebt haufig - schon wieder - ohne Kinder. Nur knapp jeder Finfte ist unter 30 Jahre alt.
In dieser Gruppe Uberwiegen mit 52 Prozent die Frauen gegeniber 48 Prozent Mannern. Sowohl
die Geschlechter- als auch die Altersverteilung dirfte ursachlich fir das im Vergleich zur
Gesamtbevdlkerung leicht unterdurchschnittliche Haushaltsnettoeinkommen in H6he von
durchschnittlich 2.368 Euro im Monat sein. Der durchschnittliche deutsche Haushalt verfigt mit
2.565 Euro um fast 200 Euro mehr Einkommen im Monat als der typische Mittelschicht-Haushalt.
Nur jeder zehnte Mittelschicht-Haushalt hat monatlich mehr als 4.000 Euro netto zur Verfliigung.
Die Einkommensverhaltnisse spiegeln sich damit in der Demographie wider. Denn mit fast einem
Drittel ist der Anteil an Rentnern und Pensionaren in der Mittelschicht Gberdurchschnittlich groB.
Diese Ruhestandler waren zuvor (berwiegend als Arbeiter und Facharbeiter tatig, was mit den
vergleichsweise niedrigen Einkommen korrespondiert. Nur etwas mehr als jede dritte Person (35
Prozent) der Mittelschicht ist voll berufstatig; elf Prozent arbeiten in Teilzeit, etwas weniger
absolvieren eine Ausbildung und der Rest von 13 Prozent ist entweder arbeitssuchend registriert,
in Umschulung oder Gberhaupt nicht berufstatig.

" vgl. Grabka (2013).
g0 Vgl. Wagner (2012).
81 Vgl. Wagner (2012).
82 Sinus, Datenbasis Mittelschicht (2014).
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2.2. Sparverhalten

Das Sparverhalten der gesamten deutschen Mittelschicht weicht in seiner Tendenz nicht
signifikant von dem in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen ausgewiesenen
Sparverhalten der Bevolkerung ab. Angesichts des Anteils der Mittelschicht von 60 bis 80
Prozent an der Gesamtbevdlkerung kann dieses Resultat nicht verwundern. Rund 60 Prozent der
Deutschen spart regelmaBig und der gréBte Teil davon sogar einen festen Betrag. In der
Mittelschicht spart mehr als die Halfte der Privathaushalte jeden Monat eine fixe Summe, wie die
Befragungswellen von Sinus® ergeben. Ein Drittel ist davon Uiberzeugt, dass es sinnvoll ist,
zahlreiche Versicherungen abzuschlieBen, um im Falle des Eintretens eines Schadens abgesichert
zu sein. Das Interesse an Geldanlage-, Altersvorsorge- oder Versicherungsthemen ist jedoch
keineswegs so stark ausgepragt, wie das Sparverhalten vermuten lasst. So interessiert sich etwa
jeder Vierte fur Geldanlagemadglichkeiten. Starkes bis sehr starkes Interesse an
Produktinformationen der Finanzdienstleister haben nur 15 bis 19 Prozent der Personen in der
Mittelschicht. RegelmaBig aktuelle Bdrseninformationen holen gar nur neun Prozent der
Mittelschichtsparer ein. Dieser Befund passt zu dem geringen Aktienengagement (siehe Kapitel
2.4)).

Die Mehrheit bevorzugt die Beratung durch Experten (52 Prozent). Die Auswahl der Sparformen
ist damit weitgehend fremdbestimmt. Die gestiegene Bedeutung des Internets hat bislang zu
keinem merklichen Rickgang der Nachfrage nach persénlicher Beratung durch Fachleute
geflihrt. Die Treue zur einmal gewahlten Bank oder Sparkasse und damit deren Experten haben
aber Grenzen: Ein knappes Drittel ist bereit, das Kreditinstitut zu wechseln, wenn woanders
bessere Konditionen geboten wirden. Bei den Jingeren ist diese Flexibilitat deutlich starker
ausgepragt als bei alteren Personen.

Trotz einer ausgepragten Sparneigung zeigt fast jeder Vierte die Bereitschaft, einen Kredit
aufzunehmen, um sich ,,manche Dinge zu kaufen®, anstatt langere Zeit Verzicht zu Gben. Knapp
die Halfte der Blrger in der Mittelschicht fihlt sich fur ihr Alter ausreichend abgesichert (47
Prozent). Dieser Wert ist bei Alteren signifikant héher als bei Jingeren. Junge Leute sorgen sich
also haufiger um ihre finanzielle Absicherung im Alter. Es bleibt festzuhalten, dass die
altersspezifischen Unterschiede im Sparverhalten der Gesamtbevélkerung in der Mittelschicht
nicht ihre Glltigkeit verlieren.

8 Zur Methodik von Sinus vgl. Kasten auf Seite 37.
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2.3. Sparmotive

Abbildung 28:

Bevorzugte Sparformen der Mittelschicht
Giro-, Gehaltskonto 96 %
Sparbuch, Sparkonto, Postsparbuch 65 %
Sparplan, Sparvertrag 21%
Tagesgeldkonto 20%
Termin-, Festgeldkonto 8%
Sparbriefe, Sparkassenbriefe 6%
Aktien 5%
Sonstige Geldanlagen bei einem Geldinstitut 3%
Aktienfonds (inkl. Anteile) 3%
Rentenfonds (inkl. Anteile) 3%
Goldbarren, -miinzen, andere Edelmetalle 3%
Festverzinsliche Wertpapiere 2%
Gemischte Fonds (inkl. Anteile) 2%
Sonstige Investmentfonds (inkl. Anteile) 2%
Belegschaftsaktien 1%
Zertifikate 1%
Geldmarktfonds (inkl. Anteile) 1%
Immobilienfonds (offene und geschlossene, inkl. Anteile) 1%
Geschlossene Fonds (inkl. Anteile) 1%
Kunst, Antiquitaten 1%
Optionsscheine, spekulative Wertpapiere k.A.
Keine davon 2%
Handelsblatt Research Institute | Basis: Mittelschicht insgesamt; Mehrfachnennungen méglich Quelle: Sinus

Das kurzfristige Zielsparen hat in der Mittelschicht eine hohere Bedeutung als langfristiges
Sparen. Dies deckt sich mit dem Befund fiir die Gesamtbevdlkerung. So geben 74 Prozent der
Mittelschicht-Haushalte an, fir eine Urlaubsreise (38 Prozent) oder eine gréBere Anschaffung
(36 Prozent) Ersparnisse zu bilden. Die langfristige Vorsorge fiir einen finanziell abgesicherten
Lebensabend nennen 29 Prozent als Sparmotiv. Der Erwerb einer Wohnimmobilie wird auch
unter Altersvorsorge-Aspekten getatigt. So geben 24 Prozent der Befragten in der Mittelschicht
auf die Frage nach ihrem Besitz an Altersvorsorge-Anlagen ,Immobilien” an.

Subsumiert man das Sparmotiv des Immobilienerwerbs samt seinen Folgeaufwendungen in
deren Erhalt (Modernisierung und Renovierung) unter Altersvorsorge, dann avanciert das
Sparziel Altersvorsorge zum wichtigsten Sparmotiv der deutschen Mittelschicht (53 Prozent).
GroBe Bedeutung wird auch dem Vorsichtssparen flir unvorhergesehene Ereignisse beigemessen
(35 Prozent). Weitere Sparmotive in der Mittelschicht sind die Absicherung des Ehepartners
bzw. Lebensgefdahrten sowie die Ausbildung der Kinder. Das Abtragen von Schulden geben neun
Prozent der reprasentativen Mittelschicht-Auswahl als Sparmotiv an.

Insgesamt bestatigen sich in der Mittelschicht altersspezifische Unterschiede in der Motivlage.
Beispielsweise geht es bei den jingeren Haushalten vor allem darum, sich ,etwas aufzubauen®,
sei es eine Ausbildung, eine Familie oder ein Heim. Bei den Alteren geht es vorwiegend darum,
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das Erreichte abzusichern und zu bewahren, zum Teil fur die nachfolgende Generation.

2.4. Sparformen

Die vom Sinus-Institut befragten Mittelschicht-Haushalte legen bei der Geldvermdgensbildung
das Hauptaugenmerk auf Sicherheit. Dies kann angesichts des um zwei Jahre héheren
Durchschnittsalters als in der Gesamtbevodlkerung und der altersspezifischen Praferenzen der
Geldvermdégensbildung nicht Uberraschen. Zwei Drittel legen ihre Ersparnisse vorsichtig an, das
heiBt sie sind nicht bereit, flir eine in Aussicht gestellte héhere Rendite ein Risiko einzugehen.
Der Rest ist immerhin noch so sicherheitsbewusst, dass er nur Uberschaubare Risiken eingeht,
wagt also die Moglichkeit eines Gewinns sorgfaltig mit der Gefahr eines Verlusts ab. Die
Geldanlage dieses Drittels ist vorwiegend liquiditatsorientiert: Giro- und Sparkonten sowie
Sparblcher dominieren mit weitem Abstand vor allen anderen Anlageformen (vgl. Abbildung
28%). Dieser Befund deckt sich mit der Priorisierung kurzfristiger Sparziele.

Die konservative Anlageform Bausparen kommt in der Mittelschicht nicht Gber eine Verbreitung
von 26 Prozent der Haushalte hinaus. Das kann daran liegen, dass einige Haushalte die
Finanzierung ihrer Immobilien bereits erledigt haben oder anders finanziert haben. Immerhin
verfligen 22 Prozent der Haushalte Uber ein freistehendes Einfamilienhaus, fiinf Prozent haben
eine Doppelhaushalfte, vier Prozent ein Reihenhaus und sechs Prozent eine Eigentumswohnung.
Etwas mehr als die Halfte verfligt Uber kein Immobilienvermdgen. 87 Prozent der Mittelschicht-
Haushalte planen allerdings den Erwerb einer Immobilie. Das Auseinanderklaffen von Wunsch
und Wirklichkeit konnte als Hinweis daflir gewertet werden, dass die finanziellen Moglichkeiten
die Realisierung der Plane nicht erlauben, sprich die Sparfahigkeit fir den Immobilienerwerb
nicht ausreicht.

Die Haushalte der Mittelschicht zeichnen sich nicht nur in der Vermdgensbildung durch ein
ausgepragt vorsichtiges Verhalten aus. Die Vermodgenswerte werden entsprechend gut
abgesichert. Hierauf lasst die hohe Versicherungsdichte schlieBen: So verfligen 80 Prozent der
Befragten Uber eine Hausratversicherung, 65 Prozent haben eine Kaskoversicherung flrs Auto
und ein Drittel eine Gebaudeversicherung. 40 Prozent geben an, eine private Unfallversicherung
abgeschlossen zu haben, 17 Prozent einen Berufsunfahigkeitsschutz und 68 Prozent eine private
Haftpflichtversicherung. Fir das langfristige Versicherungssparen in Lebens- und
Rentenversicherungen haben sich 61 Prozent entschieden. Uber eine betriebliche
Altersvorsorgeanlage verfligen 15 Prozent der Personen. Eine Riester-Rente haben 14 Prozent
abgeschlossen. Bemerkenswert ist, dass exakt die Halfte aller Personen keine der zuvor
genannten Altersvorsorge-Formen besitzt.

8 Angaben in Prozent. Quelle: Sinus. Basis: Mittelschicht insgesamt.
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Il. Die vernachldssigte Bedeutung der Milieuzugehdrigkeit

Der Begriff ,Milieu” beschreibt das soziale Umfeld von Lebewesen und ihre Umgebung, den
Lebensraum. Nach der Milieu-Theorie, die im Wesentlichen auf den franzdsischen Soziologen
Emile Durkheim zuriickgeht, kénnen Individuen mit ahnlichen Grundeinstellungen und
Verhaltensweisen zu Kollektiven zusammengefasst werden. Die Vertreter der
individualpsychologischen Lehre schreiben diesen gesellschaftlichen Milieus einen pragenden
Einfluss auf die Entwicklung der Individuen zu.®®

Die Sinus-Milieus sind das Ergebnis von Uber drei Jahrzehnten sozialwissenschaftlicher
Forschungsarbeiten, die als Zielgruppen-Segmentation Eingang in die Marktforschung gefunden
hat. Diese Segmentation orientiert sich an der Lebensweltanalyse der Gesellschaft. Die
Grundannahme ist, dass gesellschaftliche Gruppen sich relativ gut mittels ihres sozialen Status’
und ihrer grundlegenden Werteorientierung differenzieren lassen. Die Ubergange bleiben
gleichwohl flieBend (vgl. dazu Kapitel 11.3.).

Sinus-Milieus®: Daten und Methoden®®

Der Milieu-Ansatz von Sinus zielt darauf ab, Status und Veranderungen in den Einstellungen
und Verhaltensweisen der Bevélkerung vor dem Hintergrund des sich vollziehenden
Wertewandels zu beschreiben.

Im Rahmen der Milieuforschung werden alle wichtigen Erlebnisbereiche erfasst, mit denen
eine Person taglich zu tun hat (Arbeit, Freizeit, Familie, Geld, Konsum, Medien usw.). Ein
zentrales Ergebnis dieser Forschung besteht darin, dass die empirisch ermittelten
Wertprioritaten und Lebensstile zu einer Basis-Typologie, den Sinus-Milieus®, verdichtet
werden. Bei der Definition der Milieus handelt es sich im Unterschied zur traditionellen
Schichteinteilung um eine inhaltliche Klassifikation. Grundlegende Wertorientierungen, die
Lebensstil und Lebensstrategie bestimmen, gehen dabei ebenso in die Analyse ein wie
Alltagseinstellungen, Wunschvorstellungen, Angste und Zukunftserwartungen.

Im Gegensatz zu sozialen Schichten beschreiben die Sinus-Milieus® real existierende
Subkulturen in unserer Gesellschaft mit gemeinsamen Sinn- und
Kommunikationszusammenhdngen in ihrer Alltagswelt - ein lebensechtes Abbild der
Gesellschaft und kein statistisches Konstrukt.

Die Entwicklung und Formulierung des Milieuansatzes basierte Ende der 1970er-Jahre
zunachst ausschlieBlich auf qualitativen Befunden, die allerdings durch eine auBergewdhnlich

& Individualpsychologe Alfred Adler (1870-1937).

86 . .
www.sinus-Institut.de
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groBe Stichprobe fundiert waren. Damals wurden 1.400 Lebensweltexplorationen in allen
Teilen der (westdeutschen) Bevdlkerung durchgefiihrt und in einer Datenbank (Sinus
Qualitativer Datenpool) gespeichert und verarbeitet.

1982 erfolgte die erste quantitative Uberprifung und Validierung mit einem standardisierten
und 6konomisch einsetzbaren Instrument zur Bestimmung der Sinus-Milieus®. Dieses
Instrument, der Sinus-Milieu-Indikator, wird seither in reprasentativen Erhebungen
eingesetzt, um beispielsweise festzustellen, welche Autotypen, Zigarettenmarken,
Einkaufsstatten, Medien usw. in den verschiedenen Milieus praferiert werden.

Ein besonderer Vorteil der Sinus-Milieus® besteht in der kausalanalytischen Erklarung milieu-
spezifischer Einstellungs- und Verhaltensweisen. Damit gehen sie lber rein deskriptive sozio-
demografische Typologien hinaus. Wertorientierungen und mentale Dispositionen, die sich
aus der individuellen und sozialen Entwicklung herleiten lassen, bestimmen maBgeblich das
Verhalten. Diese Faktoren erganzt um alltagsasthetische Pragungen sind fir die
Zugehorigkeit zu einem der Sinus-Milieus® ausschlaggebend.

1. Von der Mittelschicht zum Patchwork der sozialen Milieus

Die Durchschnittsbetrachtung der 6konomisch und sozialwissenschaftlich abgegrenzten
Mittelschicht liefert eine Vielzahl an Erkenntnissen Uber deren Ersparnisbildung. Diese geht in
weiten Teilen mit den Befunden hinsichtlich der gesamtwirtschaftlichen Geldvermdgensbildung
konform. Mit einer zunehmenden Pluralisierung der Gesellschaft verliert die
Durchschnittsbetrachtung jedoch an Aussagekraft. Deshalb bietet es sich an, zu einer
detaillierteren Analyse die Mittelschicht weiter zu disaggregieren.

Die folgende differenzierte Analyse stellt auf die Betrachtung der Mittelschicht-Milieus ab. Zur
Abgrenzung der kulturellen Unterschiede der deutschen Mittelschicht-Haushalte stitzt sich die
vorliegende Untersuchung auf die Mikrodaten des Sinus-Instituts in Heidelberg, das die gesamte
Bevodlkerung in Deutschland in zehn reprasentative Haushaltstypen (Milieus) von
Ahnlichgesinnten einteilt. Davon reprasentieren die fiinf im Folgenden ndher vorgestellten
Milieus die deutsche Mittelschicht: Traditionelle (15 Prozent Anteil an der Gesamtbevdlkerung),
Blrgerliche Mitte (14 Prozent), Sozialdkologische (7 Prozent), Adaptiv-Pragmatische (9 Prozent)
und Hedonisten (15 Prozent). Die Sinus-Milieus verbinden sozio-demographische Merkmale, wie
Alter, Bildung, Beruf und Einkommen mit ihren Lebensstilen, Werten und Weltanschauungen.
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Dadurch ergibt sich ein wirklichkeitsnahes Bild der unterschiedlichen Lebenswelten innerhalb
der Mittelschicht - eine Art Patchwork (vgl. Abbildung 29%):

Abbildung 29:
Sinus-Milieus, Dynamik
Soziale Lage und Grundorientierung =) Bewegungsprofile Milieuwechsel 2009/2010
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Traditions- Modernisierte Lebensstandard, Selbstverwirklichung, Multioptionalitat, Exploration,
verwurzelung Tradition Status, Besitz Emanzipation, Authentizitat Beschleunigung, Refokusierung,
Pragmatismus neue Synthesen
Handelsblatt Research Institute Quelle: Sinus

In der Summe umfassen die finf ausgewahlten, die Mittelschicht charakterisierenden Milieus,
einen Gesamtanteil an der Bevdlkerung von 60 Prozent. Dies entspricht exakt dem zuvor
quantifizierten Anteil der Einkommens-Mittelschicht, dem aktuell 60 Prozent der Bevdlkerung
angehoren. Der hohe Deckungsgrad der sozio-kulturell abgegrenzten und der
einkommensdeterminierten Anteilswerte zeigt, dass beide Segmentierungsmethoden zu einer
guantitativ nahezu identischen Abbildung der Mittelschicht fihren.

87 Abbildung 29: Sinus-Milieus 2014.
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1.1. Biirgerliche Mitte

Abbildung 30:
Biirgerliche

* Mainstream - leistungs- und anpassungsbereit

* Streben nach sozialer und beruflicher Etablierung
* Generelle Bejahung gesellschaftlicher Ordnung

* RegelmaBigste Sparer

p

14,0 % der Deutschen

Handelsblatt Research Institute Quelle: Sinus

Fast zehn Millionen Bundesbirger (14 Prozent) tUber 14 Jahre zdhlen zur Blrgerlichen Mitte. Die
soziale Lage ist im Zentrum der Mittelschicht verortet; die Grundorientierung zwischen Tradition
und Modernisierung. Damit reprasentiert die Blrgerliche Mitte den Nukleus der deutschen
Mittelschicht. Das Verhaltnis von Mannern zu Frauen liegt bei 53 zu 47 Prozent. Ein gutes Viertel
(27 Prozent) hat minderjahrige Kinder im Haushalt; dieser Anteil ist leicht untergewichtet. Das
Durchschnittsalter belduft sich auf 51 Jahre. Fast die Halfte ist voll berufstatig. Das
Bildungsniveau ist Uberwiegend niedrig. Die verfiigbaren Nettoeinkommen sind in diesem
Haushaltstypus mit im Schnitt 2.499 Euro monatlich leicht unterdurchschnittlich.

Das burgerliche Milieu ist durch eine grundsatzlich positive Einstellung zur gesellschaftlichen
Ordnung charakterisiert, die sich in einer ausgepragten Leistungs- und Anpassungsbereitschaft
ausdrickt. Dahinter steht das Streben nach beruflicher und gesellschaftlicher Etablierung, nach
gesicherten und harmonischen Verhaltnissen. Viele ,arbeiten gern etwas mehr, um sich Einiges
leisten zu kdnnen“®®, Viele der alteren Haushalte dieses Milieus sind bereits etabliert und
verfligen Uberdurchschnittlich haufig Uber eine eigene Wohnimmobilie. Der Frauenanteil
entspricht in etwa dem der Gesamtheit der Mittelschicht. Uberdurchschnittlich viele Mitglieder
der Birgerlichen Mitte sind verheiratet. Voll erwerbstatig sind 46 Prozent, der diesem Milieu
zugeordneten Personen, 13 Prozent teilzeitig oder diskontinuierlich beschaftigt. In diesem Milieu
befinden sich viele Arbeiter. Dies erklart den vergleichsweise niedrigen Bildungsstand und das
leicht unterdurchschnittliche verfiigbare Einkommen.

8 50 aus dem Fragekatalog des Sinus-Instituts zum Geldanlageverhalten im Milieuvergleich.
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1.2. Traditionelle

Abbildung 31:

Traditionelle

* Sicherheit liebende Nachkriegsgeneration
e Kleinbiirgertum, Arbeiterkultur

» Hochster Anteil an Rentnern/Pensionédren
* Niedrigste Einkommen

 Keine weiteren Spar-Plane

p

15,3 % der Deutschen

Handelsblatt Research Institute Quelle: Sinus

Fast elf Millionen Bundesbirger (15,3 Prozent) Uber 14 Jahre zahlen zum Milieu der
Traditionellen. Dieses reicht bis an den unteren Rand der sozialen Lage und die diesem Milieu
zugeordneten Mitglieder sind tief in Traditionen verhaftet. Das Verhaltnis von Mannern zu
Frauen liegt bei 37 zu 63 Prozent. Nur noch sieben Prozent haben minderjahrige Kinder im
Haushalt; dieses ist der niedrigste Anteil innerhalb der Mittelschicht. Das Durchschnittsalter
belduft sich auf 68 Jahre. Fast drei Viertel sind bereits im Ruhestand. Das Bildungsniveau ist
Uberwiegend niedrig. Die verfligbaren Nettoeinkommen sind in diesem Haushaltstypus mit im
Schnitt 1.893 Euro monatlich als niedrig bis mittelhoch anzusehen.

In diesem von der Besetzung her adltesten Milieu der Mittelschicht sind mit Abstand die meisten
Rentner und Pensionare (74 Prozent gegenilber 30 Prozent in der gesamten Mittelschicht und
nur 25 Prozent Uber alle Milieus) anzutreffen. Viele sind verwitwet. Dieses Milieu reprasentiert
die Sicherheit und Ordnung liebende Kriegs- und Nachkriegsgeneration. Uberdurchschnittlich
viele Mitglieder dieses Milieus waren zuvor als Arbeiter oder als einfache bis mittlere Angestellte
tatig. Dieses Milieu besteht zu rund 90 Prozent aus Ein- und Zwei-Personen-Haushalten. Mehr als
ein Drittel wohnt im Eigenheim; insgesamt verfliigen 42 Prozent Gber Immobilieneigentum. Im
traditionellen Milieu verfiigen die Privathaushalte tber die niedrigsten Netto-
Haushaltseinkommen der gesamten Mittelschicht. Die starke Abweichung von monatlich 475
Euro gegenlber der Gesamtheit der Mittelschicht erklart sich durch das hohe Alter und den
entsprechend hohen Anteil an Ruhestandlern.
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1.3. Hedonisten

Abbildung 32:
Hedonisten
* SpaB-orientierte moderne untere Mitte,
lebt im Hier und Jetzt
* Verweigerung von Konventionen und Erwartungen
der Leistungsgesellschaft
* Héchster Anteil noch nie Berufstatiger

* UnregelmaBige Sparer, aber gro3e Plane
15,1 % der Deutschen

p

Handelsblatt Research Institute Quelle: Sinus

Mehr als zehn Millionen Bundesburger (15,1 Prozent) zdahlen zum Milieu der Hedonisten. Dieses
reicht ebenfalls bis an den oberen Rand der sozialen Unterschicht und ist von Individualismus
und Erlebnisorientierung gepragt. Das hedonistische Milieu reprasentiert die junge, moderne
untere Mittelschicht Deutschlands. Das Verhaltnis von Mannern zu Frauen liegt bei 55 zu 45
Prozent. Ein gutes Drittel (38 Prozent) hat minderjahrige Kinder im Haushalt; dieser Anteil ist
Uberdurchschnittlich. Das Durchschnittsalter betrdagt 38 Jahre. Weniger als die Halfte ist voll
berufstatig; tberdurchschnittlich viele sind noch in Ausbildung. Zehn Prozent haben (noch)
keinen Abschluss; 37 Prozent ein niedriges Bildungsniveau. Die verfiigbaren Nettoeinkommen
sind in diesem Haushaltstypus mit im Schnitt 2.411 Euro monatlich als niedrig bis mittelhoch
anzusehen.

Das hedonistische Milieu bildet eine Art Gegenpol zum traditionellen Gesellschaftscluster. Das
Durchschnittsalter der Hedonisten liegt zwolf Jahre unterhalb des Durchschnittsalters der
gesamten Mittelschicht. Sie fiihlen sich insbesondere kaum mehr an die Traditionen ihrer Eltern
gebunden. Dieses junge SpaB- und Erlebnis orientierte Milieu lehnt die traditionellen
Konventionen ab. Unterstitzt von modernen Kommunikationsmitteln beschleunigen sie ihr
Leben im Hier und Jetzt und genieBen die sich ihnen bietende Multioptionalitat. Die Halfte der
Hedonisten ist ledig und lebt entweder allein (mit 36 Prozent sind fast doppelt so viele dieser
jungen Singles als in der Gesamtbevdlkerung unter 39 Jahre alt) oder in Wohngemeinschaften -
und zwar durchgangig in gemieteten Wohnungen. Eine eigene Immobilie zahlt selten zum
Vermogensbestand dieses Haushaltstypus'. Ein Drittel ist verheiratet. Das ist weniger als in der
Gesamtheit der Mittelschicht. Ein hoher Anteil befindet sich noch in der Ausbildung (zehn
Prozent gegeniber vier Prozent im Schnitt der Mittelschicht). Ein knappes Drittel ist noch nie
berufstatig gewesen. Damit ist dieser Anteil nahezu doppelt so hoch wie in der Mittelschicht. Der
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hohe Anteil der Auszubildenden und Studenten ist der Grund dafir, dass die Haushalte dieses
Milieus Uber wenig Vermédgen verfligen und nur in einem geringen Ausmaf Risikovorsorge
betreiben.

Mit der flr dieses Milieu charakteristischen Skepsis gegeniber der Leistungsgesellschaft
korrespondieren unterdurchschnittliche verfiigbare Einkommen der dieses Milieu
reprasentierenden Haushalte. Fast jedes zehnte Mitglied dieses Milieus verdient weniger als
1.000 Euro im Monat. Der Frauenanteil ist der niedrigste in der gesamten Mittelschicht. Dieser
Befund erlaubt den Schluss, dass es vor allem junge Manner sind, die sich dem Druck der
Leistungsgesellschaft entziehen.

1.4. Adaptiv-Pragmatische

Abbildung 33:
Adaptiv-Pragmatische
* Leistungsbereite moderne Mitte der Gesellschaft

* Nutzenkalkiil, konventionell, kompromissbereit
und sicherheitsorientiert
* Streben nach Verankerung und Zugehorigkeit
* Héchste Einkommen
' * Rationales Sparverhalten
8,9 % der Deutschen

Handelsblatt Research Institute Quelle: Sinus

Mehr als sechs Millionen Bundesbirger (8,9 Prozent) werden dem adaptiv-pragmatischen Milieu
zugerechnet. Dieses reprasentiert die junge deutsche Mittelschicht. Das Verhaltnis von Mannern
zu Frauen ist gleich. In nahezu jedem zweiten Haushalt (45 Prozent) leben minderjahrige Kinder.
Dieser Anteil ist der héchste innerhalb der Mittelschicht. Das Durchschnittsalter betragt 38
Jahre. Vergleichsweise viele Angehorige dieses Milieus sind (noch) in Ausbildung oder
berufstatig. Das Bildungsniveau ist Uberwiegend mittel bis hoch. Die verfligbaren
Nettoeinkommen in diesem Haushaltstypus liegen im Schnitt bei 2.638 Euro monatlich.

Das adaptiv-pragmatische Milieu zeichnet sich durch Anpassungsbereitschaft aus. Im
Unterschied zu den spaBorientierten und gleichaltrigen Hedonisten sind die Mitglieder dieses
Milieus zielstrebig und bereit, sich auf Kompromisse einzulassen. Sie verfliigen damit Gber einen
ausgepragten Lebenspragmatismus. Ferner lasst sich diese moderne Mitte vom eigenen
Nutzenstreben leiten. In diesem Milieu ist das Bediirfnis nach Zugehoérigkeit und Status stark
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ausgepragt. Das legt nahe, dass der Druck einheitlicher Verhaltenserwartungen hier deutlich
wahrgenommen wird und pragenden Einfluss auf Konsum und Sparverhalten ausibt.

Wahrend im hedonistischen Milieu eindeutig mehr Manner vertreten sind, ist die
Geschlechterproportion im adaptiv-pragmatischen Milieu ausgeglichen. Obwohl das
Durchschnittsalter ebenfalls zehn Jahre unter dem Mittelwert der Grundgesamtheit aller
Deutschen liegt, steht die Mehrheit der Mitglieder dieses Milieus im Berufsleben. 47 Prozent
arbeiten in Vollzeit und 14 Prozent in Teilzeit. Mit zehn Prozent liegt der Anteil an Akademikern
auf dem Durchschnittsniveau der Mittelschicht. Noch in Ausbildung oder ohne Abschluss sind
sechs Prozent Das mittlere Haushalts-Nettoeinkommen im adaptiv-pragmatischen Milieu liegt
um 73 Euro monatlich Gber dem bundesdeutschen Durchschnitt von 2.565 Euro und um 270
Euro monatlich Gber dem Durchschnittseinkommen der gesamten Mittelschicht (2.368 Euro).

Die Relation von Verheirateten zu Ledigen ist bei den Mitgliedern des adaptiv-pragmatischen
Milieus mit 52 zu 37 Prozent nahezu kontrar zur Relation im durchschnittlich gleichaltrigen
hedonistischen Milieu (37 zu 50 Prozent). Entsprechend mehr junge Paare (bis zum Alter von 39
Jahren) haben Kinder. Mit 19 Prozent sind es nahezu doppelt so viele wie unter den
gleichaltrigen Paaren in der Grundgesamtheit aller Bundesbuirger (zehn Prozent). Viele Vertreter
dieses Milieus befinden sich noch in der Einsteiger- oder Griinderphase des Lebens und leben
ohne Kinder. Sie wohnen zu nahezu zwei Dritteln in einer gemieteten Wohnung. Etwa 27 Prozent
der Haushalte des adaptiv-pragmatischen Milieus verfligen Uber ein eigenes Haus und flnf
Prozent Uber eine Eigentumswohnung.

1.5. Sozialokologische

Abbildung 34:

Sozialokologische

* Soziales und 6kologisches Gewissen
* Globalisierungs- und Konsumskepsis
* Hochste Akademikerrate

 Geld ist nicht wichtig

4

7,2 % der Deutschen

Handelsblatt Research Institute Quelle: Sinus

Mehr als finf Millionen Bundesbirger (7,2 Prozent) werden dem sozialékologischen Milieu
zugerechnet. Die Mitglieder dieses Milieus sind von einer stark 6kologisch ausgerichteten
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Grundorientierung gepragt. Damit reprasentiert das sozialékologische Milieu die auf
Nachhaltigkeit ausgerichtete Mitte Deutschlands. Das Verhaltnis von Mannern zu Frauen liegt bei
39 zu 61 Prozent. In einem knappen Drittel der Haushalte (30 Prozent) leben minderjahrige
Kinder. Dieser Anteil liegt leicht Gber dem Durchschnitt der Mittelschicht in H6he von 28
Prozent. Das Durchschnittsalter im sozialdkologischen Milieu betragt 50 Jahre. Mehr als die
Halfte der Personen ist berufstatig, davon tGberdurchschnittlich viele beamtet. Das
Bildungsniveau ist stark akademisch gepragt (21 Prozent Hochschulabschluss). Hier konzentriert
sich die Bildungs-Elite der klassischen Mittelschicht. Die verfligbaren Nettoeinkommen liegen in
diesem Haushaltstypus im Schnitt bei 2.591 Euro monatlich.

Diesem kulturellen Cluster geh6ren zahlreiche ,Alt-68er” an ebenso wie Anhanger einer
»grinen” Politik. Umweltschutz, Political Correctness und Diversity bilden den normativen
Rahmen der Haushalte dieses Milieus. Das soziale Gewissen ist stark ausgepragt. Einer
zunehmend intensiver werdenden Globalisierung der Wirtschaft stehen die Sozial6kologischen
skeptisch gegentiber. Charakteristisch fir dieses Milieu ist zudem eine konsumkritische
Einstellung. Man handelt Gberlegt und trifft bewusste Entscheidungen. Eine nicht zuletzt fir die
Vermégensbildung sinnvolle Vorgehensweise. Mit einem Viertel ist der Anteil der Rentner und
Pensionare in diesem Milieu im Vergleich zur Gesamtheit der Mittelschicht (30 Prozent)
unterdurchschnittlich. Unter den sozialdékologischen Haushalten dominieren junge Haushalte mit
Kindern sowie dltere Haushalte ohne Kinder. Der Anteil der Geschiedenen liegt mit zwoélf Prozent
Uber den durchschnittlichen neun Prozent in der gesamten Mittelschicht. Die Mehrheit ist
allerdings verheiratet (58 Prozent). Die Wohnung ist zumeist eine Mietwohnung. Ein Viertel lebt
im freistehenden Eigenheim, insgesamt 37 Prozent im eigenen Haus.
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2. Bedeutung der Milieuzugehdrigkeit fiir Sparverhalten,
Sparmotive und Sparformen: eine Bestandsaufnahme

2.1. Bedeutung fiir das Sparverhalten

Das Sparverhalten der verschiedenen Mittelschicht-Milieus unterscheidet sich deutlicher
voneinander als es die insgesamt stabile Entwicklung der Mittelschicht erwarten lassen wirde.
Komparative Aussagen zum Sparverhalten in den Milieus sind allerdings nur auf Grundlage von
Befragungen mdglich. Denn fir die einzelnen Milieus liegen im Gegensatz zu Einkommensklassen
keine belastbaren Daten zu den Sparquoten vor (vgl. Abbildung 1 und 25). Diese Daten erfasst
das Sinus-Institut nicht. Als Ersatz wird auf konkrete Verhaltensgrundsatze wie die
RegelmaBigkeit des Sparens abgestellt. Diese empirischen Daten liefern die Sinus-
Befragungswellen.

Abbildung 35:

Sparverhalten im Milieuvergleich Index <100 Index >100
Geldanlageverhalten Adaptiv- Sozial- Biirgerliche

(stimme voll/eher zu) Total Pragmatische okologische Mitte Traditionelle Hedonisten
Ich spare jeden Monat eine feste Summe 55% 101 89 115 108 84

Mein Geld anzulegen tberlasse ich am
liebsten einem Fachmann, so dass ich 52% 107 85 100 106 97
mich um nichts kiimmern muss

Ich arbeite gerne mehr, um mir Einiges

leisten zu kdnnen 50% 140 82 143 36 104

Ich fuhle mich fur das Alter ausreichend

abgesichert 47% 52 91 118 158 63

Man sollte méglichst viele Versicherungen
abschlieBen, um im Falle eines Falles 33% 120 72 109 91 102
abgesichert zu sein

Ich bin bereit meine Bank zu wechseln,

wenn ich woanders bessere Konditionen 30% 143 99 94 44 132
bekomme

Ich kaufe lieber manche Dinge auf Kredit,

als dass ich lange darauf verzichte 24% 144 67 92 45 147
Ich interessiere mich fir 24% 121 82 116 69 110

Geldanlagemdglichkeiten

In Geldanlageméglichkeiten werde ich
von meinen Freunden und Bekannten 11% 106 66 122 55 134
ofter um Rat gefragt

Ich informiere mich regelmaBig tber die

aktuellen Borsenkurse 9% 97 70 104 69 141

Handelsblatt Research Institute Quelle: Sinus
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Lesehilfe: Die Befunde der Befragungen aller Mittelschicht-Haushalte werden als ReferenzgréBe
betrachtet und stellen jeweils den Indexwert 100 dar. Beispiel: 47 Prozent der Haushalte der
Mittelschicht gaben an, ,sich flr das Alter ausreichend abgesichert zu fihlen”. Im Vergleich zu
den Einstellungen der unterschiedlichen Milieus werden diese 47 Prozent als ,,Benchmark” sprich
als Indexwert von 100 angesehen. Bei der gleichen Frage nach der wahrgenommenen
Altersabsicherung antworteten Angehdrige des adaptiv-pragmatischen Milieus zu 24,4 Prozent
mit Zustimmung. Dies entspricht dem in der Tabelle ausgewiesenen Indexwert von -52. Das heiBt
die Zustimmungsrate in diesem Milieu weicht um 52 Indexpunkte vom Referenzwert der
gesamten Mittelschicht-Haushalte nach unten ab. Damit fihlt sich nur ein signifikant geringerer
Anteil der Haushalte des adaptiv-pragmatischen Milieus ausreichend flir das Alter abgesichert.

So macht diese Befragung deutlich, dass das Geldanlageverhalten im sozialdékologischen Milieu
am schwachsten ausgepragt ist. Demgegeniber bekunden die Haushalte des hedonistischen
Milieus eine ausgepragt hdhere Bereitschaft, sich zu verschulden, um kurzfristige
Konsumwiinsche zu befriedigen. Denn der Indexwert ihrer Antworten auf diese Frage liegt mit
147 Punkten um 47 Indexpunkte Uber dem Referenzwert fur alle Mittelschicht-Haushalte. Denn
wahrend nur 24 Prozent aller Mittelschicht-Haushalte - dies entspricht dem Indexwert 100 -
angeben, sich fir Konsumzwecke verschulden zu wollen, sind dies im hedonistischen Milieu 35
Prozent.

Das Misstrauen gegenliber professionellen Finanzberatern halt das Gros der sozial6kologischen
Sparer davon ab, sich in Fragen der Geldvermdgensbildung Experten anzuvertrauen. Denn im
sozialdkologischen Milieu praferieren nur 44 Prozent die Beratung durch Experten, wahrend es
in der Grundgesamtheit der Mittelschicht 52 Prozent sind. Das ist zugleich der niedrigste Wert
aller Milieus; selbst die Hedonisten sind noch zur Halfte beratungsaffin. Insgesamt scheint die
sozialdkologische Klientel am schwierigsten zum Sparen zu motivieren zu sein. Sie zeigt -
abgesehen von den von Ruhestandlern gepragten Traditionellen - das geringste Interesse an
Geldanlagemdglichkeiten und Informationen darlber. Die Skepsis gegenliber Versicherungen ist
ahnlich ausgepragt. Dabei fiihlt die Mehrheit sich nicht gut flrs Alter abgesichert.

Ganz anders ist das Sparverhalten der Haushalte des adaptiv-pragmatischen Milieus: Deren
Sparverhalten kontrastiert mit dem der Sozialdkologischen (siehe Abbildung 35). Die jungen
Haushalte der modernen Mitte arbeiten tGberdurchschnittlich, um sich einiges leisten zu kénnen
(70 Prozent). Was sie antreibt, ist die groBe Sorge, im Alter nicht ausreichend abgesichert zu
sein (maximal ein Viertel fihlt sich ausreichend versorgt). Die Halfte vertraut in der
Geldvermoégensbildung den Experten der Finanzdienstleister. Sie mdéchten ihre
Vermogensbildung professionell geregelt wissen und setzen sich rational mit der Thematik
auseinander. Angesichts der fiir ihr Milieu charakteristischen Kompromissbereitschaft lassen
adaptiv-pragmatische Sparer sich nicht vom niedrigen Zinsniveau abhalten.

Mehr als ein Drittel der noch iberwiegend mit Haushaltsgrindung Beschaftigten scheut sich
zudem nicht, einen Kredit aufzunehmen, um sich etwas leisten zu kdnnen. Hierin kommt
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womoglich das intensiv ausgepragte Streben nach Gruppenzugehdrigkeit zum Ausdruck, wo
beispielsweise ein bestimmtes Automodell oder ein teures Hobby als Statussymbol gelten.
Immobilieneigentum (entweder bereits vorhanden oder iberdurchschnittlich stark geplant)
scheint ebenfalls unter diese Kategorie zu fallen. Das Interesse an Vermdgensbildungsoptionen
ist mit einem knappen Drittel Gberdurchschnittlich. Dabei zeichnet die modernen Leistungstrager
ein von Sicherheitsaspekten geleitetes Sparverhalten aus. Insgesamt ist festzuhalten, dass die
Milieuzugehoérigkeit wohl in keinem anderen Milieu einen derart intensiven Einfluss auf das
Sparverhalten ausiibt wie im adaptiv-pragmatischen, in dem viel geleistet wird, um sich etwas
leisten zu kdnnen, um die Milieu-Zugehdrigkeit zu unterstreichen.

Das Statussymbol-Denken ist im hedonistischen Milieu deutlich geringer ausgepragt als im
adaptiv-pragmatischen Milieu. Die weniger konformistischen, im Schnitt Gleichaltrigen fallen in
ihrem Streben nach Neuorientierung gern aus dem Rahmen. Ubertragen auf das Sparverhalten
bedeutet das, dass sie sich so intensiv wie die Mitglieder keines anderen Milieus Gber
Borsenkurse informieren - immerhin 13 Prozent versus neun in der gesamten Mittelschicht. Doch
vor falschen Schlussfolgerungen muss an dieser Stelle gewarnt werden: Erstens ist das
,Interesse an Geldanlage®” mit 26 Prozent nur geringfligig héher als im Schnitt (24 Prozent).
Zweitens ist festzuhalten, dass die tatsachliche Geldvermégensbildung nicht auf einen
risikofreudigen Anlagetypus schlieBen lasst. Es Uberwiegen sicherheitsorientierte Anlagen.
Allerdings schatzen die Hedonisten sich selbst als risikofreudiger ein. Die subjektive
Wahrnehmung steht insofern im Widerspruch zum realen Sparverhalten. Allenfalls in den
Planungen fir die weitere Geldvermdgensbildung lasst sich eine Tendenz zu risikofreudigeren
Sparformen erkennen.

Das Sparverhalten der jingeren Haushalte, vor allem in den hedonistischen und adaptiv-
pragmatischen Milieus, unterscheidet sich signifikant von dem der alteren, insbesondere der
Traditionellen, die mit einem Durchschnittsalter von 68 Jahren die ,alte Mitte‘ reprasentieren.
Dieses Resultat bestatigt zunachst die hohe und grundlegende Relevanz der Determinante Alter
fur das Sparverhalten. Die Ruhestandler der Kriegs- und Nachkriegsgeneration zdhlen aus
heutiger Sicht zu den noch vergleichsweise gut aus dem gesetzlichen
Rentenversicherungssystem Versorgten. Knapp die Halfte von ihnen (47 Prozent) hat
Immobilienvermdgen angespart. Die damit eng verknlpfte Affinitat zum Sparen wird auch im
fortgeschrittenen Alter bewahrt. Dieser Befund deckt sich mit der abweichend von der Theorie
der Lebenszyklushypothese empirisch nachgewiesenen positiven Sparquote Alterer.
Dementsprechend sparen mehr als die Halfte der Traditionellen weiterhin regelmaBig eine feste
Summe (60 Prozent).

Die regelmaBigsten Sparer sind die des Milieus der Biirgerlichen Mitte. Mit 63 Prozent gibt die
Mehrzahl an, ,regelmaBig einen festen Betrag” zu sparen. Diese relativ hohe Sparaffinitat der 50-
Plus-Generation, die auf das Altersvorsorgesparen fokussiert, korrespondiert mit einem leicht
Uberdurchschnittlichen Informationsbedirfnis Gber Sparprodukte, welches quer tber alle
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Sparformen jeweils Gber dem Durchschnittsinteresse der Mittelschicht-Gesamtheit liegt. Dabei
Uberwiegt klar das Interesse an sicheren Kapitalanlagen. Dieser Befund deckt sich mit der
subjektiven Wahrnehmung des eigenen Anlegertypus. Blirgerliche Sparer stufen sich
Uberwiegend als ,vorsichtige Anleger” ein (65 Prozent gegentber 60 Prozent in der
Grundgesamtheit der Mittelschicht), sie bevorzugen also eine renditedarmere, aber sichere
Anlage gegentber einer Kapitalanlage, die eine hohere Rendite in Aussicht stellt, aber ein
entsprechend héheres Risiko impliziert.

Somit bleibt festzuhalten, dass der durchgdngig angenommene und durch Umfragen, wie das
SOEP, belegte dominierende Einfluss der Einkommenshdhe auf das Sparverhalten nicht bestatigt
wurde (vgl. dazu [.2.4.). So sparen zum Beispiel die Haushalte mit den niedrigsten
Haushaltsnettoeinkommen aller Milieus (Traditionelle) am haufigsten regelmaBig. Die mit den
hoéchsten Haushaltsnettoeinkommen (Adaptiv-Pragmatische) sparen hingegen nicht signifikant
regelmaRBiger als der Durchschnitt. Dies gilt umso mehr flr die ebenfalls nicht weit vom oberen
Einkommensrand entfernten Sozial6kologischen, die noch seltener regelmaBig sparen. Dieses
Sparverhalten der Bildungselite widerlegt zugleich klar die Rolle der Bildung als
einkommensnahe Determinante des Sparverhaltens.

Dass die Einkommensh&he das Sparverhalten nicht determiniert, verdeutlicht ein Vergleich der
beiden Milieus mit mittleren Einkommen innerhalb der Mittelschicht: Wahrend von den
Hedonisten (2.441 Euro Haushalts-Nettoeinkommen) nur 46 Prozent regelmaBig einen fixen
Betrag zurticklegen, sind es bei der Blrgerlichen Mitte (2.499 Euro) mit 63 Prozent fast zwei
Drittel. Selbst wenn diese hohe Diskrepanz zum Teil einer unterschiedlichen Sparfahigkeit
geschuldet sein sollte, die auch bei gleich hohen Einkommen aufgrund (altersbedingt)
unterschiedlicher Konsumbedirfnisse entstehen kénnen, zeigt sich, dass die sozio-kulturellen
Milieus Einfluss auf das Sparverhalten haben.

2.2. Bedeutung fiir die Sparmotive

Die Analyse der Sparmotive der verschiedenen Milieus offenbart unterschiedliche
Antriebsmuster. Aber auch hier zeigt sich wie in der Gesamtbevélkerung ein Trend zu einer
Gewichtsverlagerung von langfristigen hin zu kurzfristigeren Sparzielen.

Kurzfristiges Zielsparen, sei es flir eine Reise oder eine gréBere Anschaffung, steht bei fast allen
Milieus aktuell im Fokus. Wie eingangs geschildert, ist dies auch eine Folge des anhaltend
niedrigen Zinsniveaus, das vor allem der Attraktivitat des langfristigen, zinsabhangigen Sparens
schadet.
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Abbildung 36:

Sparmotive im Milieuvergleich Index <100 Index > 100
Adaptiv- Sozial- Biirgerliche

Sparmotive Total Pragmatische o6kologische Mitte Traditionelle Hedonisten

Urlaubsreise 38% 124 107 113 72 95

GréBere Anschaffungen 36 % 122 103 i 1t B 81 91

Vorsorge fur unvorhergesehene Ereignisse 35% 100 121 109 114 69

Altersvorsorge 29% 96 122 123 96 79

Renovieren, Modernisieren von Haus/ 18% 93 122 128 o8 70

Wohnung

Ausbildung/Unterstiitzung der Kinder/ 16% 104 101 114 111 64

Enkel

Absncherurjg des Ehepartners/ 13% 97 86 136 116 59

Lebensgefahrten

Abtragen von Schulden 9% 146 101 124 38 106

Vererben an Kinder/Enkel 9% 47 89 98 194 52

Erwerb eines Eigenheims 6% 179 106 96 21 125

Eigene Bildung/Fort- und Weiterbildung 3% 150 117 71 22 160

Andere Griinde 12% 95 103 97 93 111

Handelsblatt Research Institute Quelle: Sinus

Lesehilfe siehe Seite 59

So gewinnt das Zielsparen selbst in der konservativen Blirgerlichen Mitte an Bedeutung. Hier
wird Uberdurchschnittlich haufig® fur eine Urlaubsreise (43 Prozent) und groBere
Anschaffungen (40 Prozent) gespart. Unterdurchschnittlich sind diese Motive im traditionellen
Milieu ausgepragt. Hier dominieren das Vorsichtssparen (40 Prozent) sowie die Absicherung von
Lebenspartnern, Kindern und Enkeln. Auch das schwer abzugrenzende Vererbungsmotiv ist hier
besonders ausgepragt. In der Gruppe der Hedonisten fallt auf, dass das Bildungssparen ein
Uberdurchschnittlich hohes Gewicht hat. Dieser Befund kann angesichts des relativ hohen Anteils
an Personen in Ausbildung nicht Gberraschen.

Erwartungen, die in jingeren Milieus eine starker ausgepragte Altersvorsorge-Mentalitat
vermuten lassen, bestatigt die Milieu-Analyse nicht. Sowohl die Hedonisten als auch die gleich
jungen Adaptiv-Pragmatischen legen ein unterdurchschnittliches Interesse an klassischen
Altersvorsorgeprodukten an den Tag. Rechnet man jedoch den Erwerb eines Eigenheims und
den notwendigen Erhaltungsaufwand zur Kategorie Altersvorsorge - was der Perzeption in der

8 |m Verhiltnis zur Gesamtheit aller Milieus.
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Bevdlkerung entspricht - kommt man hier auf Wertschatzungen von 43 (Hedonisten) und 56
Prozent (Adaptiv-Pragmatische), was in etwa dem Durchschnitt aller Mittelschicht-Haushalte (53
Prozent) entspricht. Grundsatzlich bleibt festzustellen, dass sich Abweichungen hinsichtlich der
Motivlage in relativ engen Grenzen bewegen. Der untere Rand ist im hedonistischen Milieu
angesiedelt, das eine grundlegend skeptische Haltung gegeniber allen Traditionen - auch in
Bezug auf die Ersparnisbildung erkennen lasst.

2.3 Bedeutung fiir die Sparformen

Der gesamtwirtschaftliche Trend zu kurzfristigeren Sparzielen spiegelt sich auf Milieuebene in
einer betont liquiden Geldvermégensbildung wider. Fast jedes erwachsene Mitglied der
Mittelschicht-Haushalte verfiigt Gber ein Girokonto und viele zudem Uber weitere risikolose
Sicht- und Spareinlagen (vgl. Abbildung 28). Der Anteil von Termin- und Festgeldkonten sowie
Wertpapieren fallt demgegeniber signifikant ab. Am wenigsten investiert in diesen
Anlageformen sind die jingeren Milieus, insbesondere die Adaptiv-Pragmatischen. Entsprechend
haufig planen sie derlei Anlagen, insbesondere die Hedonisten. Allerdings liegen die gesamten
Planungen auf einem aufBlerst niedrigen Niveau.

Wahrend die Adaptiv-Pragmatischen ein berdurchschnittliches Interesse an Wohneigentum
bekunden, planen viele der Hedonisten keinen Immobilienerwerb (87 Prozent). Die Angehdrigen
des hedonistischen Milieus teilen oft Autos und Wohnungen. Sie leben in Wohngemeinschaften
und buchen per App auf dem Smartphone Car-Sharing-Autos oder Leihfahrrader. Eigentum hat
einen geringeren Stellenwert. Das unterscheidet sie von den Gleichaltrigen aus dem adaptiv-
pragmatischen Milieu. Angesichts des bevorzugten Wohnstils ist die vergleichsweise hohe
Praferenz des Bausparens Uberraschend.

Ein Blick auf die Versicherungsdichte im hedonistischen Milieu zeigt, dass der Bestand an
abgeschlossenen Versicherungsvertragen im Vergleich zur gesamten Mittelschicht stark
unterdurchschnittlich ist. Gleichwohl werden haufig Abschlisse flr die Zukunft geplant.
Insgesamt dirfte damit das relativ niedrige Alter ursachlich fiir die geringe Versicherungsdichte
sein - auch im Hinblick auf die eigene Altersvorsorge. Einzig die gefdérderten Riester- und Rirup-
Rentenangebote werden durchschnittlich stark genutzt. Die Botschaft scheint verbunden mit
den steuerlichen Anreizen angekommen zu sein.

Die gleichaltrigen Adaptiv-Pragmatischen gewichten Wertpapiere aller Art ahnlich schwach wie
die Hedonisten. Das Cluster mit den héchsten Haushalts-Nettoeinkommen ist also nicht bereit,
mehr Risiken einzugehen als die risikoscheue Mittelschicht insgesamt. Zwar sind die Planungen
im Wertpapierbereich durchaus Uberdurchschnittlich, aber es gilt die gleiche Feststellung wie im
hedonistischen Milieu: Die Basis ist so gering, dass die Planungen zu keiner signifikanten
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Anderung fiihren werden. Die Adaptiv-Pragmatischen mégen sich selbst als risikofreudiger
einschatze, legen aber tatsachlich sicherheitsbewusst an. Immerhin ist ihr Interesse an
Geldanlage-Informationen und Altersvorsorge mit 25 Prozent am starksten ausgepragt.

Abbildung 37:

Altersvorsorge im Milieuvergleich Index <100 Index 100
Altersvorsorge-Anlage Adaptiv- Sozial- Biirgerliche

(Besitz persdnlich) Total Pragmatische okologische Mitte Traditionelle Hedonisten
Immobilie(n) 24% 78 131 124 123 55
Betriebliche Altersvorsorge 15% 82 118 125 106 74
Riester-Rente 14% 132 115 125 38 107
(Andere) private Rentenversicherung 13% 87 114 129 7. 95

Fonds (z.B. Immobilienfonds, 4% 91 166 119 68 86
Investmentfonds, etc.)

Absncherur}g des Ehepartners/ 1% 91 112 118 a4 136
Lebensgefahrten

Rurup-Rente 50 % 106 84 79 104 120
Nichts davon

Handelsblatt Research Institute Quelle: Sinus

Lesehilfe siehe Seite 59

Die vorwiegend jingeren Haushalte der hedonistischen und adaptiv-pragmatischen Milieus
scheinen (noch) nicht mit ihrer Altersvorsorge befasst zu sein - abgesehen von den staatlich
gefdrderten Riester- und Rirup-Renten sowie betrieblichen Versorgungsanwartschaften, die
zum Teil bereits angespart werden, wenn auch in geringerem Ausmaf als im Durchschnitt der
Mittelschicht. Die genannten Ausnahmen zeigen aber, dass staatliche Sparanreize ihre Wirkung
nicht verfehlen. Wie eingangs erwdhnt, entfaltet diese sich allerdings oft langsam. Im altesten
Milieu ist die Altersvorsorge dagegen weitgehend abgeschlossen. Die Hauptklientel fir
Altersvorsorge-Produkte ist also in den Milieus zu finden, die im Durchschnitt um die 50 Jahre
alt sind. Der Uberdurchschnittliche Bestand an Rirup-Renten in den Haushalten des
sozialdkologischen Milieus dirfte mit dem im Vergleich zur gesamten Mitte héchsten Anteil an
Selbststandigen (13 statt acht Prozent im Durchschnitt) zusammenhangen. In diesem Milieu
leben auch die meisten Beamten und leitenden Angestellten (61 Prozent statt 52 Prozent).

Fur 31 Prozent der Personen aus dem sozialdkologischen Milieu und 30 Prozent aus dem Milieu
der Birgerlichen Mitte ist die Immobilie mit Abstand die erste Wahl bei der Altersvorsorge.
Angesichts des vergleichsweise hohen Vermdgensanteils in Wohneigentum tberrascht es nicht,
dass die Versorgung mit Bausparvertragen in der Blrgerlichen Mitte im Vergleich zu den
anderen Milieus Uberdurchschnittlich ist. An zweiter Stelle der Altersvorsorge steht mit einem
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Anteil von 18 Prozent (sozialékologische Mitte) bzw. 19 Prozent (Birgerliche Mitte) eine
Anwartschaft in einem System der betrieblichen Altersversorgung. 16 bzw. 18 Prozent verfligen
Uber eine Riester-Rente und 15 bzw. 17 Prozent Uber eine andere private Rentenversicherung,
respektive eine Lebensversicherung mit Kapitalwahlreicht. Insgesamt sorgt damit rund die Halfte
der sozialdkologischen und blrgerlichen Haushalte mit betrieblichen oder privaten
Rentenversicherungen fir die Phase nach dem aktiven Erwerbsleben vor.

Abgesehen von der Altersvorsorge sparen die Angehdérigen der Blirgerlichen Mitte bevorzugt
liguiditatsorientiert. Sie verfligen tber Giro- und Sparkonten und bevorzugen Festgeld-,
Tagesgeld- und Terminkonten. Im bilrgerlichen Milieu leben Gberdurchschnittlich viele
Fondssparer und in den Depots machen Immobilienfonds einen vergleichsweise hohen Anteil
aus. Die hohe Verbreitung der unterschiedlichsten Arten von Geldanlagenerklart, dass die
Mehrzahl die Mehrzahl der Haushalte des bilrgerlichen Milieus ihren einschlagigen Bedarf als
weitgehend gesattigt betrachtet. So planen Angehdérige dieses Milieus, in naher Zukunft keine
weiteren nennenswerten Abschliisse zu tatigen. Dem Altersdurchschnitt von 51 Jahren
entsprechend erlaubt dies den Schluss, dass die Immobilienfinanzierung in der Regel
abgeschlossen ist. Daflir spricht, dass mehr als jeder Fiinfte ,Renovieren und Modernisieren von
Haus oder Wohnung“ als Sparmotiv anfihrt und nur zwélf Prozent das ,Abtragen von Schulden®.

Die Birgerliche Mitte ist nicht nur sparaffin, sie hat zudem ein ausgesprochen hohes
Sicherheitsbedurfnis. Dies zeigt sich sowohl in den Anlagepraferenzen als auch in Bezug auf die
finanzielle Absicherung vorhandener Vermdgenswerte sowie der individuellen Erwerbs- und
Leistungsfahigkeit. Der durchschnittliche Haushalt der Blrgerlichen Mitte verfligt GUber das
umfangreichste Versicherungsportefeuille aller Mittelstandsmilieus. Er hat Gberdurchschnittlich
oft Sach- und Haftpflichtpolicen wie Gebaude-, Hausrat- oder Kraftfahrzeug-Versicherungen
abgeschlossen. Das gleiche gilt flir Personenversicherungen, hauptsachlich Berufsunfahigkeits-,
Unfall- und Lebensversicherungen.

Im hinsichtlich des durchschnittlichen Lebensalters altesten Milieu der Mittelschicht steht die
Altersvorsorge nicht mehr im Fokus. Es Uberrascht daher nicht, dass das Sparverhalten der
Traditionellen deutlich von dem in den Ubrigen Milieus abweicht. Die Traditionellen haben im
Gegensatz zur Birgerlichen Mitte wesentlich weniger Versicherungen abgeschlossen und planen
auch keinen Abschluss. Weitere Sparanlagemaoglichkeiten als die vorhandenen sind nicht
ebenfalls geplant. Immobilien sind entweder bereits erworben oder werden nicht mehr geplant.
Entsprechend begrenzt ist das Interesse an Produktinformationen zu den verschiedenen
Sparformen.

2.4. Milieuspezifische Abweichungen

Gemessen am Durchschnitt aller in der Mittelschicht erfassten Sparer wird nachfolgend der
Einfluss der Determinanten ,Einkommen“ und , Alter” auf das Sparverhalten, die Sparmotive und
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die Wahl der Sparformen Uberprift. Dazu sind in den beiden nachfolgenden tabellarischen
Ubersichten die Milieus so zusammengefasst, dass einkommensgleiche sowie altersgleiche
Milieus jeweils auf ihre Konvergenz oder Divergenz hin verglichen werden kénnen.

Abbildung 38:

Relevanz der Einkommenshoéhe

Milieus mit ahnlich hohen Einkommen, in Euro Postitive (+)/negative (-) Abweichung vom Durchschnitt in Prozentpunkten

Einfluss auf: Hedonisten/Biirgerliche  Adaptiv-Pragmatische/Sozialdkologische
2441€ /2499 € 2638€/2591€

Sparverhalten:
RegelmaBig eine feste Summe sparen im Durchschnitt 55 Prozent -16 +15 + -n
der Personen der Mittelschicht

Sparmotive:
Altersvorsorge ist z.B. im Durchschnitt fir 29 Prozent der =21 +23 -4 +12
Personen der Mittelschicht ein Sparmotiv

Sparformen

Bausparvertrag:
Im Durchschnitt besitzen 13 Prozent der Personen der Mittelschicht -5 +24 +50 +9
einen Bausparvertrag

Aktien:
Im Durchschnitt besitzen 5 Prozent der Personen der Mittelschicht -15 +17 -35 +39
Aktien

Gebéaudeversicherung:
Im Durchschnitt besitzen 32 Prozent der Personen der Mittelschicht -29 +20 -18 +19
eine Gebaudeversicherung

Handelsblatt Research Institute Quellen: Sinus, eigene Berechnungen

Die obenstehende Tabelle veranschaulicht die deutlichen Unterschiede in der

Vermdgensbildung ,,einkommensahnlicher” Milieus. Dabei liegen die verfliigbaren Einkommen der
Mitglieder der hedonistischen sowie der blrgerlichen Milieus leicht unterhalb des
Durchschnittseinkommens aller Milieus in H6he von 2.565 Euro und die adaptiv-pragmatischen
sowie sozialdkologischen Milieus oberhalb dieses Durchschnitts. Die Sparfahigkeit ist damit
vergleichbar.

Die Ergebnisse der Befragung zeigen, dass die H6he des verfligbaren Einkommens auf der Ebene
der Milieus keine positive Korrelation mit der Ersparnisbildung aufweist. Anders ausgedrickt: Die
Zugehorigkeit zu einem Milieu determiniert die Ersparnisbildung starker als die verfligbaren
Einkommen. Eine Ausnahme bildet die Beantwortung der Frage zum Bausparen in den
einkommensahnlichen Haushalten der adaptiv-pragmatischen sowie sozialékologischen Milieus.

Da die Haushalte mit ahnlich hohen Einkommen aus unterschiedlichen Milieus gleichzeitig Uber
ahnlich hohe Bildungsniveaus verfigen, widerlegt der sehr geringe Einfluss des Einkommens auf
die Sparentscheidungen auch die Hypothese vom Einfluss des Bildungsniveaus auf die
Ersparnisbildung.
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Abbildung 39:
Relevanz des Lebensalters
Milieus mit ahnlich hohem Durchschnittsalter Postitive (+)/negative (-) Abweichung vom Durchschnitt in Prozentpunkten
Einfluss auf: Adaptiv-Pragmatische/Hedonisten Sozialdkologische/Biirgerliche Mitte
38 Jahre / 38 Jahre 50 Jahre / 51 Jahre

Sparverhalten:
RegelmaBig eine feste Summe sparen im Durchschnitt 55 Prozent +1 -16 -1 +15
der Personen der Mittelschicht

Sparmotive:
Altersvorsorge ist z.B. im Durchschnitt fir 29 Prozent der -4 =21 +12 +23
Personen der Mittelschicht ein Sparmotiv

Sparformen

Bausparvertrag:
Im Durchschnitt besitzen 13 Prozent der Personen der Mittelschicht +50 -5 +9 +24
einen Bausparvertrag

Aktien:
Im Durchschnitt besitzen 5 Prozent der Personen der Mittelschicht -35 -15 +39 +17
Aktien

Gebdudeversicherung:
Im Durchschnitt besitzen 32 Prozent der Personen der Mittelschicht -18 -29 +19 +20
eine Gebaudeversicherung

Handelsblatt Research Institute Quelle: Sinus, eigene Berechnungen

Im Gegensatz zur widerlegten Einkommensabhangigkeit des Sparens bestatigt ein Vergleich der
beiden nahezu identischen Altersgruppen aus jeweils zwei verschiedenen Milieus die
Altersdeterminante (siehe 1.1.2.3.). Das Lebensalter bt einen gravierenden Einfluss auf die
Ersparnisbildung aus und zwar milieutibergreifend.

Die hohe Ahnlichkeit der Sparmotive und Sparformen von im Durchschnitt gleichaltrigen
Haushalten kann somit als eine Bestatigung der Altersdeterminante des Sparens angesehen
werden. Eine Ausnahme bildet die vom Alter unabhangige Einstellung zum Bausparen.

Exkurs: Migranten in Deutschland

In der Bundesrepublik haben rund 20 Prozent der Blrger einen Migrationshintergrund. Damit
ist diese Bevdlkerungsgruppe ein bedeutender Bestandteil unserer Gesellschaft. lhre
Lebenswelten unterscheiden sich von denen der Deutschen. Gleichwohl kennen die Sinus-
Migrantenmilieus auch Hedonisten, Performer oder Traditionsverwurzelte. Die
Migrantenpopulation ist sozio-kulturell duBerst vielfaltig. Der Einfluss von religidéser Tradition
wird laut Sinus-Institut oft Gberschatzt, die Integrationsleistung oft unterschatzt.

Nun hat das Sozio-oekonomische Panel (SOEP) des DIW zusammen mit dem Institut fur
Arbeitsmarkt- und Berufsforschung (IAB) der Bundesagentur fir Arbeit 2014 eine neue
Migrationsstichprobe erhoben.’® Dazu sind erstmals 4.964 Personen aus 2.723 Haushalten

%0 Vgl. Bricker (2014).
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befragt worden. Der Fokus liegt auf Zuwanderern, die seit 1995 in Deutschland leben, und
deren Nachkommen. Die Erhebung soll ab 2015 in die Langsschnittanalyse des SOEP
integriert und jahrlich aktualisiert werden. Bei der Vorstellung der Ergebnisse im Oktober
2014 in Berlin sind die besseren Verdienstmdglichkeiten hierzulande als eines der starksten
Motive flur die Zuwanderung genannt worden.

Das Nettoeinkommen der Migranten in Deutschland liegt im arithmetischen Mittel bei 1.273
Euro monatlich und damit im Bereich der einkommensschwachen Mitte in Deutschland. In
den Herkunftslandern betrug ihr Nettoeinkommen im Mittel umgerechnet 506 Euro pro
Monat und war somit nicht einmal halb so hoch wie hier. Die Differenz relativiert sich
allerdings vor dem Hintergrund der Kaufkraftunterschiede.

Doch wird - darauf verweist die IAB-SOEP-Migrationsstichprobe explizit - ein Teil der in
Deutschland erzielten Einkommen in den Herkunftslandern konsumiert, was einen positiven
Hebeleffekt auf die reale Kauf- bzw. Sparkraft ausibt. Nach Angaben der Studienleiter sind
diese jahrlichen Remittances, wie die Riickliberweisungen in die Heimatlander international
genannt werden, beachtlich. Demnach schickt rund ein Drittel der Migranten jahrlich mehr als
ein Monatseinkommen in die Heimat. Damit belduft sich allein die Remittances-Quote auf
mehr als acht Prozent des Nettoeinkommens. Hoéherverdiener sparen nach Angaben der
Forscher noch mehr. Zusatzlich sparen die Migranten auch noch in der Bundesrepublik;
immerhin wollen 83 Prozent dauerhaft hier leben. Insofern sorgen sie fir ihr Alter vor. lhr
Sparverhalten darf als beachtlich bezeichnet werden.

Finanzdienstleister sind gut beraten, mit ihren Angeboten auf die speziellen Bedirfnisse der
Migranten einzugehen. Ein Fiinftel der Bevolkerung kénnen sie sich nicht zu vernachlassigen
erlauben. Es ist zudem davon auszugehen, dass der Anteil der Migranten wachst - allein
schon demographisch bedingt. Die Kinder der Migranten erreichen dank besserer Kenntnis
der deutschen Sprache hdhere Bildungsabschlisse und Einkommen. Gute Deutschkenntnisse
steigern die Einkommen im Durchschnitt um 22 Prozent, eine Anerkennung der beruflichen
Abschlisse um 28 Prozent.
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3. Die Entwicklung des Milieu-Patchworks im Zeitverlauf

3.1. In den vergangenen zehn Jahren

Abbildung 40:

Die Sinus-Milieus® in Deutschland 2004
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Abbildung 41:

SINUS:

Die Sinus-Milieus® in Deutschland 2009
Soziale Lage und Grundorientierung

Mittelschicht

® Sinus 2009
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Abbildung 42:
Sinus-Milieus, Dynamik
Soziale Lage und Grundorientierung = Bewegungsprofile Milieuwechsel 2009/2010
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Pragmatismus neue Synthesen
Handelsblatt Research Institute Quelle: Sinus

Lebenswelten und -stile lassen sich nicht so deutlich voneinander trennen wie die
Einkommensschichten. Zudem unterliegt die Zuordnung von Haushalten im Zeitverlauf
Veranderungen. Das Sinus-Institut spricht an dieser Stelle von der ,Unscharferelation der
Alltagswirklichkeit”. Parallel zum Wertewandel in der Gesellschaft muss das Milieumodell
regelmaBig mit der Realitat abgeglichen und gegebenenfalls angepasst werden. So musste zum
Beispiel das ,westdeutsche Modell“ nach der deutschen Vereinigung um die neuen
Bundeslander zu einem neuen ,,Deutschland-Modell” weiterentwickelt werden. Zwischen den
einzelnen Modifikationen gab es Glltigkeits-Phasen von etwa zehn Jahren. Dabei scheint sich die
Dynamik der gesellschaftlichen Veranderung in der jingeren Vergangenheit leicht beschleunigt
zu haben.” Die letzte Aktualisierung ist im Jahr 2010 erfolgt.

Seitdem setzt sich die deutsche Gesellschaft aus zehn verschiedenen Milieus zusammen. Jedes
einzelne Milieu bildet eine Gruppe ,,Gleichgesinnter” ab. In Kapitel II.1. sind die fiinf Milieus
vorgestellt, die in ihrer Addition die deutsche Mittelschicht reprasentieren. Je héher ein Milieu in
den oben abgebildeten Grafiken angesiedelt ist, desto gehobener sind Bildungsstand,

o Vgl. Weigel (2010).
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Einkommen und Berufsgruppe. Je weiter sich ein Milieu auf der Achse nach rechts erstreckt,
desto moderner im sozio-kulturellen Sinn ist dessen Werteorientierung.

Im Zeitlangsvergleich der Milieus ist erkennbar, dass es in den vergangenen zehn Jahre zu
signifikanten Verschiebungen sowohl in der GréBe als auch in der sozialen Lage und
Grundorientierung gekommen ist. Die gravierendste Veranderung bezieht sich auf den Wegfall
eines alten und die Entstehung zweier neuer Milieus, den Sozialdkologischen und den Adaptiv-
Pragmatischen. Das Milieu der ,,DDR-Nostalgischen® ist mit der Aktualisierung 2010 aufgeldst
worden. Es hatte bereits zuvor stark an Bedeutung verloren, wie die Darstellung von 2009 zeigt.
Die Mehrzahl der DDR-Nostalgischen war zwanzig Jahre nach der deutschen Wiedervereinigung
verschwunden. Der verbliebene Rest ist in Teilen unter das traditionelle Milieu subsumiert
worden. Die meisten Haushalte dieses Milieus sind aber ins prekare Milieu abgerutscht. Aus den
Postmateriellen wurden die Sozialékologischen. Der Riickgang der Besetzungszahl beruht
darauf, dass das postmaterielle Milieu nicht komplett in das sozial6kologische integriert worden
ist. Teile davon wurden dem konservativ-etablierten sowie dem liberal-intellektuellen Milieu
zugeordnet. Die Adaptiv-Pragmatischen rekrutieren sich ebenfalls nicht aus einem einzigen
Vorganger-Milieu. Sie sind mehrheitlich aus der Birgerlichen Mitte entstanden, aber auch aus
Teilen des etablierten Milieus und der Modernen Performer.

Insgesamt sind sowohl Ab- als auch Aufwartsbewegungen in der Dynamik der Milieus zwischen
2004 und 2014 zu beobachten. Das hedonistische Milieu hat von beiden Bewegungen profitiert.
Hier sind in den vergangenen zehn Jahren sowohl aus dem einstigen konsum-materialistischen
Milieu wie aus dem experimentalistischen Milieu Zugange zu verzeichnen. Der Zugewinn der
Experimentalisten kann als sozialer Abstieg dieses oberen Mittelschicht-Milieus interpretiert
werden oder als sozialer Aufstieg eines Teils der Hedonisten. Deutlich erkennbar ist, dass sich
die Hedonisten in der Langsschnittbetrachtung der sozialen Lage ein Stiick weit vom unteren
Rand geldst haben. Sie haben einen leichten sozialen Aufstieg vollzogen.

Beide Effekte zusammen, Aufstieg und Zuwachs, kdnnen als Beleg daflir angesehen werden,
dass dem hedonistisch gepragten Milieu im vergangenen Jahrzehnt eine Art Lead-Funktion
zukam. Dies ist insofern bemerkenswert da dieses Milieu als klassisches Ubergangsmilieu
fungiert, welches eine starke Anziehungskraft auf Jingere austbt, die mit dem Einstieg in den
Beruf allmahlich ihrem Milieu entwachsen. Ein typisches Bewegungsmuster sieht
folgendermafBen aus: Die Eltern sind aus gut birgerlichen Verhaltnissen. Die erwachsenen Kinder
wenden sich dem hedonistischen Milieu zu. Sobald sie ihre Ausbildung beendet haben, sich
beruflich wie finanziell und familiar etablieren, wechseln sie ins adaptiv-pragmatische Milieu
oder gar in ein sozial hdher angesiedeltes wie das der Performer. Dies veranschaulicht, wie
durchlassig die Milieugrenzen sein kdnnen und ist Ausfluss unserer schnelllebigen,
kosmopolitischen Zeit. Es wird immer schwieriger, einzelne Milieus scharf voneinander zu
unterscheiden. Forscher sprechen vereinzelt bereits von einem Aufweichen des klassischen
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Wertekatalogs.®? Demnach kombinieren vor allem Jugendliche traditionelle Werte mit modernen.
Die deutsche Gesellschaft ist heterogener geworden.

Es ist wenig Uberraschend, dass das Milieu der Traditionellen in den vergangenen zehn Jahren
relativ stabil geblieben ist. Im Gegensatz dazu hat die Blrgerliche Mitte im gleichen Zeitraum an
Bedeutung verloren wie die Besetzungszahlen des hedonistischen Milieus gestiegen sind. Es
kann daher trotz der zentralen Positionierung des birgerlichen Milieus nicht von einem
Leitmilieu gesprochen werden. Gleichwohl hat auch die Bilrgerliche Mitte bei der Neuordnung
der Sinus-Milieus im Jahre 2010 neben Abwanderungen vor allem in das adaptiv-pragmatische
Milieu auch Zugange zu verzeichnen, vor allem von den Konsum-Materialisten und den
Etablierten. Insgesamt ist der die Bilirgerliche Mitte reprasentierende Bevdlkerungsanteil - bei
einer leichten sozialen Aufwartsbewegung - im vergangenen Jahrzehnt um zwei Prozentpunkte
zuriickgegangen.

Die Heterogenitat der Gesellschaft bedingt, dass ein Milieu-Wechsel nicht gleichbedeutend sein
muss mit einem Wechsel aller sozialen Merkmale des verlassenen Milieus. Viele Menschen halten
einen Teil ihrer Einstellungen bei, wenn sie zum Beispiel aufgrund des Eintritts in den Ruhestand
oder einer Scheidung EinkommenseinbuBen hinnehmen missen und daher nicht mehr den
Einkommenskoordinaten des urspringlichen Milieu entsprechen. Das Sinus-Institut fihrt
folgende Trends in der Gesellschaft fir den Wandel der Milieus an:

b Modernisierung und Individualisierung
Die Offnung des sozialen Raumes durch héhere Bildungsqualifikationen sowie eine
steigende Mobilitdat und Kommunikation, die Entfaltungsspielraume und Optionsvielfalt
erweitert.

» Uberforderung und Regression
Eine wachsende Verunsicherung und Uberforderung aufgrund des technologischen, sozio-
kulturellen und 6konomischen Wandels, durch die Multioptionsparalyse. Damit verbunden
verandern sich die Lebenslaufe. Sie werden entstandardisiert, mit der Folge von
Orientierungslosigkeit und Sinnverlust sowie der Suche nach Entlastung, Halt und
Vergewisserung (Regrounding).

» Entgrenzung und Segregation
Die Globalisierung und Digitalisierung treiben die Lebens- und Wertewelten auseinander.
Sozialhierarchische Differenzierungen und wachsende soziale Deklassierungsprozesse sind
die Folge, Abstiegsangste ergreifen die Mitte. Zugleich entsteht eine kosmopolitische Elite.

52 Vgl. Weigel (2010).
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b Strukturelle Veranderungen
Die demographische Verschiebung oder die Multimedia-Revolution sind Beispiele fir
strukturelle Dynamik.

b Wertekonvergenzen und -divergenzen
Auf der einen Seite stehen Leistung und Effizienz, Pragmatismus und Nutzenorientierung,
Multioptionalitat und Multitasking - auf der anderen Seite die Suche nach Regrounding,
Halt und Geborgenheit, Nachhaltigkeit und Entschleunigung sowie die Neuinterpretation
traditioneller Werte und ein selektiver Idealismus.

b Soziale und kulturelle Folgen
Entsolidarisierung, Prekarisierung von Teilen der Unterschicht, Konvergenzprozesse im
gehobenen Segment, Modernisierung der Funktionselite, Erosion der gesellschaftlichen
Mitte, Ausdifferenzierungen im modernen Segment, Network Society und Social Ethics.

3.2. Ein Blick in die Zukunft

Die Vergangenheitsbetrachtung zeigt, dass die Milieulandschaft sich standig verandert und
zudem dynamischer wird. Getrieben wird dieser Verdanderungsprozess einerseits vom
Wertewandel in der Bevdlkerung wie auch innerhalb der unterschiedlichen Milieus (vgl. Kapitel
[1.3.1.). Andererseits wirken demographische und 6konomische Strukturveranderungen auf diese
Entwicklungen ein. Die zu analysierenden Determinanten fir die kinftige Entwicklung der
Milieus sind damit folgende:

» Demographische Entwicklung der deutschen Bevélkerung
» Okonomische Entwicklung, z.B. der verfligbaren Einkommen und Vermégen der
Privathaushalte

> Sozio-kultureller Wertewandel

3.2.1. Demographischer Einfluss

Die deutsche Bevoélkerung schrumpft und altert. Aus der Bevdlkerungspyramide zu Beginn des
vergangenen Jahrhunderts wurden die Schattenrisse windzerzauster Tannen, um bis zum Jahre
2060 das Profil eines DonerspieBes anzunehmen.
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Abbildung 43:

Altersaufbau in Deutschland
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Handelsblatt Research Institute Quelle: Destatis

Fur diese Entwicklung sind drei KerngréBen verantwortlich:

» Die niedrige Geburtenrate
» Die steigende Lebenserwartung
» Der magere Zuwanderungssaldo

Das bestandserhaltende Niveau der Geburtenrate liegt bei knapp 2,1 Kindern pro Frau. In
Deutschland betragt die Geburtenrate seit rund 40 Jahren knapp 1,4 Geburten pro Frau.
Gleichzeitig steigt die allgemeine Lebenserwartung. Im Schnitt verlangert sich die
Lebenserwartung eines neugeborenen Kindes pro Jahr um drei Monate. Der Zuwanderungssaldo
ist mit wenigen Ausnahmen in der jingsten Vergangenheit durchweg so niedrig, dass er die im
Wesentlichen von der Geburtenrate und der Zunahme der Lebenserwartung gepragte
Bevdlkerungsentwicklung nur wenig zu andern vermag. Demzufolge hat sich die
Bevolkerungsstruktur in den vergangenen Jahren geandert und wird sich in den kommenden
weiter signifikant verandern, da die geburtenstarken Jahrgange der friihen 1950er Jahrgange bis
Mitte der 1960 Geborenen bereits das Rentenalter erreicht haben und demndachst erreichen
werden. Die Anzahl der Erwerbstatigen (Personen im Alter von 20 bis 64 Jahren) wird von
derzeit etwa 50 Millionen bis zum Jahr 2060 auf weniger als 33 Millionen und damit um mehr als
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ein Drittel zurtickgehen.” Der Anteil der alteren Erwerbspersonen wird sich in den nachsten
Jahrzehnten erhéhen.®

Die Anzahl der Haushalte hat in den vergangenen Jahren zugenommen, wahrend die
HaushaltsgréBe abgenommen hat. So ist die durchschnittliche Zahl der Personen, die in einem
Haushalt leben, von 2,99 in 1950 auf 2,02 Personen in 2013 zuriickgegangen.®®

Die geburtenstarken Jahrgange werden in den nachsten zehn Jahren das Rentenalter erreicht
haben. Heute sind die 1950 bis 1960 Geborenen Mitte 50 bis Mitte 60 und schwerpunktmafig in
der Blirgerlichen Mitte und im sozial6ékologischen Milieu zu finden. Diese beiden Milieus sind
gepragt von starkem Zugehodrigkeitsgefiihl, Tradition und einem ausgepragten sozialen
Gewissen. Es ist kaum anzunehmen, dass die Mitglieder dieser Milieus mit dem Eintritt ins
Rentenalter ihre Gesinnung und Lebenswelt fundamental andern. Damit ist ein Anstieg des
Durchschnittsalters in den betreffenden Milieus zu erwarten. Gleichzeitig sinken in diesen Milieus
mit dem Anstieg der Renten- und Pensionsbezieher die verfiigbaren Einkommen. Die Blirgerliche
Mitte und das sozialdkologische Milieu werden damit im Durchschnitt alter und
einkommensschwacher, sofern keine Zuwanderung aus jingeren Milieus erfolgt. Inwieweit eine
solche Zuwanderung realistisch ist, kann nicht aufgrund der Demographie beantwortet werden.
Insofern ist an dieser Stelle keine Prognose maéglich.

Der Zustrom in die beiden jingeren Milieus der hedonistischen und adaptiv-pragmatischen Mitte
lasst nach, weil demographisch bedingt weniger Jingere nachriicken. Allerdings kommt dieser
Effekt erst im Verlauf des nachsten Jahrzehnts in der Altersgruppe der EnddreiBiger an. Ob
dieser Effekt durch Wanderbewegungen aus anderen Milieus kompensiert wird, ist aufgrund des
demographischen Befunds nicht zu beantworten.

Unter demographischen Aspekten misste die Besetzungszahl des altesten Milieus (68 Jahre) der
traditionellen Mitte steigen. Dies ist allerdings wenig wahrscheinlich, weil dieses Milieu nicht nur
vom hohen Lebensalter, sondern auch von den Wertvorstellungen der derzeitigen
Milieubevoélkerung gepragt ist. Da nicht zu erwarten ist, dass die zuklnftigen Alten sich den
gleichen Wertvorstellungen wie die heutigen Alten verpflichtet fihlen, spricht mehr daflr, dass
dieses Milieu trotz der Bevdlkerungsalterung an Bedeutung verlieren wird

3.2.2. Einfluss des Einkommens

Um die Auswirkungen der Einkommensentwicklung auf die Besetzungszahlen der Milieus
abschatzen zu kénnen, missen die verfligbaren Einkommen der Haushalte differenziert

% vgl. Rirup (04.08.2014).
% Bundesministerium fir Arbeit und Soziales (www.bmas.de).

% statistisches Bundesamt (2014).
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betrachtet werden. So bestehen die verfligbaren Einkommen neben den Arbeits- und
Vermogenseinkommen auch aus staatlichen Transferzahlungen, wie Kindergeld,
Arbeitslosengeld oder gesetzlichen Renten (vgl. Kapitel I.1.2.). Die Vergangenheitsbetrachtung
hat gezeigt, dass die Vermdgenseinkommen in den vergangenen Jahren im Trend starker
gestiegen sind als die Lohneinkommen (Abbildung 14). Ungeachtet dessen ist das Vermdgen der
Deutschen sehr ungleich verteilt. An den Vermdgenseinkiinften wie Dividenden partizipieren die
unteren Einkommensschichten kaum, die Bezieher héherer Einkommen hingegen partizipieren
Uberproportional an den steigenden Vermdgenseinkommen. Deshalb kédnnen die Deutschen trotz
hoher Sparquoten nicht mit dem Vermdégenswachstum in anderen Landern mithalten. Das spricht
insgesamt daflir, dass die Mittelschicht-Milieus ihre soziale Lage in den kommenden Jahren nicht
signifikant werden verbessern kénnen.

Diese Prognose wird von der Entwicklung der Einkommensmobilitat unterstitzt. Diese hat im
wiedervereinigten Deutschland abgenommen und liegt auf einem vergleichsweise niedrigen
Niveau. Damit ist es fur Individuen schwieriger geworden, aus einer niedrigeren
Einkommensschicht in eine hdhere aufzusteigen und umgekehrt. Den mittleren
Einkommensschichten wird allerdings eine leicht hohere Mobilitat zugeschrieben.®® Bei den ganz
hohen und ganz niedrigen Einkommen zeigen sich indes Verfestigungstendenzen. Sollte dieser
Trend der Polarisierung der Einkommen anhalten, ist nicht auszuschlieBen, dass Druck auf die
mittleren Einkommensschichten ausgeibt wird.

3.2.3. Sozio-kultureller Einfluss

Fiur die Sinus-Milieus der Mittelschicht muss die Entwicklung am oberen und unteren
Einkommensand nicht zwangslaufig mit dem oft beschworenen Schrumpfen einhergehen. Es
spricht vielmehr Einiges dafiir, dass sich die Milieus seitlich ausbreiten, das hei3t entlang der
Skala ihrer sozio-kulturellen Grundorientierung. Das Resultat ware eine starkere Spreizung
zwischen Tradition und Neuorientierung. Bereits heute unterscheidet das Sinus-Institut an den
seitlichen Randern der Mittelschicht Untermilieus:

b So bilden das Untermilieu der Traditionsverwurzelten am linken unteren Rand der Sinus-
Grafik die eine Halfte (acht Prozent an der Gesamtbevdélkerung) des traditionellen Milieus.
Sie halten sehnsichtig an einer heilen Welt von Damals fest, fiihlen sich von der
allgemeinen Modernisierung der Gesellschaft Gberfordert. Sie drohen den Anschluss zu
verlieren. Die andere Halfte des traditionellen Milieus besteht aus Traditionsbewussten.
Diese haben sich im Unterschied zu den Traditionsverwurzelten teilweise modernisiert.

% vgl. Grabka (2013).
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Sie halten an ihren grundsatzlichen Werten fest, akzeptieren aber pluralisierte
Lebensformen um sich herum.

> Am rechten unteren Rand teilen die Forscher das hedonistische Milieu ebenfalls in ein
groBeres (acht Prozent Konsum-Hedonisten) und ein etwas kleineres Untermilieu
(sieben Prozent Experimentalisten) ein. Dabei hat die konsumorientierte
SpaBgesellschaft mit wachsenden sozialen Angsten zu kdmpfen und unterliegt einem
Bildungs- und Leistungsfatalismus. Demgegentber pflegt das experimentierfreudige
Pendant eine starke Individualitdt und lebt bevorzugt unkonventionell in Szenen und
Netzwerken. Hier orientiert man sich womaéglich bereits am adaptiv-pragmatischen
Milieu, in das viele Hedonisten nach beruflicher und familidrer Etablierung wechseln. Die
Blickrichtung mag zudem hinauf zum expeditiven Milieu der oberen Mittelschicht gehen.

Die zunehmende Heterogenitat an den horizontalen Réandern der Mittelschicht korrespondiert
mit der abnehmenden (vertikalen) Einkommensmobilitat. Es kann daher die Schlussfolgerung
gezogen werden, dass die Veranderung der Mittelschicht-Milieus im ndachsten Jahrzehnt starker
horizontal verlaufen wird. Tendenziell ist heute schon zu beobachten, dass die deutsche
Mittelschicht bunter wird. Diese Horizontalverschiebung kann theoretisch nach beiden Seiten
verlaufen oder nur in eine Richtung. Bei einem einseitigen Wandel dirfte dieser die Gesellschaft
- trotz der Zunahme des Anteils Alterer - tendenziell eher modernisieren als zuriickfihren. Das
beidseitige Szenario wirde ein gewisses MaB an Renaissance traditioneller Werte voraussetzen,
was gleichwohl nicht unwahrscheinlich ist. Eine solche Polarisierung wirde am anderen Ende
zu einer starkeren Neuorientierung fihren. Welches Szenario wahrscheinlicher ist, die einseitige
Modernisierung oder die Modernisierung bei gleichzeitiger Rickbesinnung, ist schwierig
abzuschatzen. Die Dynamik der Sinus-Milieus der vergangenen zehn Jahre (Abbildung 40)
deutet GUberwiegend in Richtung Neuorientierung.

Es ist anzunehmen, dass die sozio-kulturellen EinflussgréBen, die zur Uberarbeitung der Sinus-
Milieus im Jahr 2010 geflhrt haben, in den kommenden Jahren bis 2025 keine Kehrtwende
vollziehen werden. Damit behalten die angefiihrten Veranderungstendenzen ihre treibende Kraft.
Im Einzelnen ist eine beschleunigte Modernisierung und Individualisierung der Gesellschaft zu
erwarten, angetrieben von einer fortschreitenden Technisierung des beruflichen wie privaten
Lebens und verbunden mit steigender Kommunikation und Mobilitat. Vor dem Hintergrund
gleichzeitiger Alterung der Gesellschaft ist zu erwarten, dass ein Teil der Bevdlkerung von
diesem Wandel abgehangt wird, sich zumindest aber abgehangt fihlt. In beiden Fallen greifen
Resignation und Verunsicherung um sich, wie es typisch ist fir das traditionsverwurzelte
Segment, aber auch zunehmend im blrgerlichen Milieu anzutreffen ist. Letzteres unterteilt das
Sinus-Institut in eine statusorientierte (sechs Prozent) und eine harmonieorientierte Mitte (acht
Prozent). Dabei werden die harmonieorientierten Blrgerlichen als von der gesellschaftlichen
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Modernisierung bedrohtes Segment betrachtet. Hier greifen Abstiegsangste und
Aufstiegsernlichterung um sich. Demgegenilber wird der andere Teil umso mehr versucht sein,
den Anschluss an den Wandel nicht zu verlieren und sich entsprechend weiterbilden und
anstrengen. Wenn die Gesellschaft auf eine Polarisierung zusteuert, dann dirfte die
Sollbruchstelle entlang der Grenze dieser beiden Welten des birgerlichen Milieus verlaufen.

Fir die Blrgerliche Mitte ist bis zum Jahr 2025 eine Aufspaltung zu erwarten, wobei die
harmonieorientierten Haushalte sich eher dem traditionsbewussten Teil des traditionellen Milieus
zuwenden. Der statusbewusste Teil des blrgerlichen Milieus kénnte zu einer Art Auffang-Milieu
fur die aus dem Berufsleben ausscheidenden adaptiv-pragmatischen Haushalte mutieren. Diese
Entwicklung wird sich angesichts des niedrigen Durchschnittsalters der Adaptiv-Pragmatischen
(38 Jahre) allerdings noch nicht vor dem Jahr 2025 auswirken. Das adaptiv-pragmatische Milieu
gewinnt im nachsten Jahrzehnt eher noch an Bedeutung, je nachdem wie stark die
Zuwanderungen aus dem hedonistischen Milieu oder Abstiege aus den darlber liegenden Milieus
der Oberschicht sich entwickeln werden.

Aufgrund des vergleichsweise niedrigen Durchschnittsalters seiner Haushaltsmitglieder (38
Jahre) wird sich das hedonistische Milieu bis 2025 ebenfalls nicht an Bedeutung verlieren. Der
Rickgang der Geburtenrate wird sich in dieser Altersgruppe erst nach 2025 auswirken. Uberdies
haben sich die Hedonisten zu einer Art Leitmilieu entwickelt, das eine starke Anziehungskraft auf
andere austlbt. Bei der Trendextrapolation kommt es zudem darauf an, wie sich die Trennlinie
zwischen den fatalistisch eingestellten Konsum-Hedonisten und den Experimentalisten
weiterentwickeln wird. Da man von einer zunehmenden Spreizung zwischen Tradition und
Moderne ausgehen kann, sieht die Entwicklung bei den Experimentalisten tendenziell etwas
positiver aus als bei den Konsum-Hedonisten. Insgesamt trauen wir dem hedonistischen Milieu
zu, bis zum Jahr 2025 seine fihrende Rolle weiter ausbauen zu kénnen.
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3.2.4. Milieudynamik 2025

Abbildung 44:

Die Mitte: Trendextrapolation bis 2025
N 2004 W 2014 W 2025

Adaptiv-Pragmatische Sozialokologische Burgerliche Traditionelle Hedonisten
k.A. k.A. 16 % - 15 %
9% 7% 14 % 14 % 15%
n% 7% 12% 13% 17 %
Handelsblatt Research Institute Quellen: Sinus, eigene Berechnungen

Die hier dargestellte Trendextrapolation fiir das nachste Jahrzehnt beruht auf der
Fortschreibung der in der Vergangenheit beobachteten Milieudynamik unter Berlicksichtigung
der dargelegten demographischen, 6konomischen und sozio-kulturellen Entwicklungen. Sollte
allerdings der Trend der Polarisierung der Einkommen anhalten, ist nicht auszuschlieBen, dass
Druck auf die mittleren Einkommensschichten ausgelbt wird, der sich in der Mittelschicht
auswirkt. Fir dieses Szenario ist eine starkere horizontale Spreizung zwischen den
Lebenswelten, sprich zwischen Traditionsorientierung und Neuorientierung, zu erwarten, wobei
die Seitwartsbewegung starker in Richtung Modernisierung der Gesellschaft gehen dirfte. Dies
spricht gegen ein Wachstum des traditionellen Milieus. Vor allem hinsichtlich der
Besetzungszahl der Gruppe der Traditionsverwurzelten ist die Prognose daher negativ.

Im nachsten Jahrzehnt werden die geburtenstarken Jahrgange aus dem Erwerbsleben
aussteigen. Davon ist die Birgerliche Mitte stark betroffen. Im Hinblick auf das Sparverhalten
ist zu bedenken, dass das Einkommensniveau im Ruhestand durchweg zurlickgeht. Sinus
unterteilt die Birgerliche Mitte in zwei Untermilieus: die Statusorientierte (6%), gehobene Mitte
und die Harmonieorientierte Mitte (8%). Die Bedeutung der Harmonieorientierten Mitte dlrfte
von der gesellschaftlichen Modernisierung beeintrachtigt werden, Abstiegsangste sind in den
Haushalten dieses Untermilieus bereits manifest. Dies sind diejenigen Haushalte, die am ehesten
ins traditionsverwurzelte Untermilieu des traditionellen Milieus abgleiten kdnnten. Eine
Ausdlinnung des traditionellen Milieus kénnte allenfalls durch Zuwanderungen aus anderen
Milieus kompensiert werden. Damit stellt sich die Frage, aus welchen Milieus diese Zuwanderung
erfolgen kénnte. Es ist wenig wahrscheinlich, dass Hedonisten nach Eintritt ins Berufsleben in die
Milieus ihrer Eltern zurtickkehren werden. Zudem Uberwiegen in der Birgerlichen Mitte
Haushalte aus dem Untermilieu der Harmoniebedrftigen, die sich von der gesellschaftlichen
Modernisierung bedroht fihlen. Dies erlaubt die Schlussfolgerung, dass sich die Ausdinnung der
Blrgerlichen Mitte in den nachsten zehn Jahren fortsetzen wird.

Im sozial6kologischen Milieu dominieren wie im birgerlichen Milieu Mitglieder der
geburtenstarken Jahrgange. Von diesen Personen werden in den nachsten Jahren viele in Rente
gehen und deren Einkommen damit durchweg sinken. Im Unterschied zu den kinftigen
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Ruhestandlern des burgerlichen Milieus sinken die Einkommen der Rentner und Pensionare im
sozialdkologischen Milieu jedoch weniger stark, da ein GroBteil beamtet ist und die Pensionen
ihre ,,erwerbseinkommensersetzende” Funktion besser ausflllen als gesetzliche Renten. In
keinem anderen Milieu ist zudem die normative Grundorientierung so stabil ausgepragt wie im
sozialdkologischen. Die Wahrscheinlichkeit ist sehr groB, dass diese Grundeinstellung im Alter
beibehalten wird - mit der Folge geringer Abwanderungen.

Im adaptiv-pragmatischen Milieu ist von einem ungebrochenen Zustrom aus anderen Milieus zu
rechnen, vor allem von hedonistisch gepragten Haushalten nach deren beruflicher Etablierung.
Ist der Wechsel ins Berufsleben vollzogen, bleibt die Milieuzugehdrigkeit nach Erfahrung des
Sinus-Instituts relativ stabil. Die Haushalte dieses Milieus verfigen zudem Uber ein ausgepragtes
Zugehorigkeitsgefihl, gepaart mit groBer Anstrengungsbereitschaft. Sie schaffen es,
traditionelle Werte und gesellschaftliche Modernisierung miteinander zu kombinieren. Insgesamt
sollte die Besetzungszahl des adaptiv-pragmatischen Milieus steigen.

Das hedonistische Milieu teilt sich auf in das Untermilieu der Konsum-Hedonisten, in denen
Abstiegsangste aufkeimen, und die Experimentalisten. Dieses Submilieu verfigt starker tiber das
Potenzial zur Modernisierung und Neuorientierung. In der langen Frist ist die Entwicklung der
beiden Untermilieus ungewiss. Fur die nachsten zehn Jahre darf allerdings davon ausgegangen
werden, dass sich der Wachstumstrend der Vergangenheit abgesetzt fortsetzen dirfte. In der
Summe hat dieses Milieu eine unverandert hohe Anziehungskraft auf die jungen Mitglieder
anderer Milieus. Diese Leitfunktion sollte daflir sorgen, dass Abwanderungen tGberkompensiert
werden.
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4. Regionale Verteilung der Milieus: Eine andere

Deutschlandkarte

4.1.

Die Bilrgerliche Mitte ist
abgesehen von Rheinland-Pfalz
Uberdurchschnittlich stark in
Mecklenburg-Vorpommern,
Sachen-Anhalt und Thiringen
verortet. Die Kumulation in den
neuen Bundeslandern
Uberrascht auf den ersten Blick,
weil die Haushalte der
ehemaligen DDR-Nostalgischen
nicht ins blrgerliche Milieu
abgewandert sind, wie zuvor
erlautert. Die Birgerliche Mitte
ist vielmehr von Haushalten der
Milieus der Etablierten und der
Modernen Performer verstarkt
worden. Signifikant
unterdurchschnittlich sind die
regelmaBigsten Sparer der
Mittelschicht in den
Stadtstaaten Berlin und
Hamburg reprasentiert. Dieser
Befund deckt sich mit den
Resultaten des Sinus-
Vergleichs zum Sparverhalten
in Abhangigkeit von der
OrtsgroBe.

Biirgerliche Mitte

Abbildung 45: %

Verteilung der Biirgerlichen Mitte

&
Durchschnitt ﬁ
Gberreprasentiert
Schleswig-Holstein
Mecklenburg-Vorpommern
B mb{irg) 3%
A
Bremen
1% Brandenburg
Niedersachsen 4%
%
Sachsen-Anhalt
5%
Nordrhein-Westfalen
20%
Sachsen
Hessen
7%

Rheinland-Pfalz
6%

Handelsblatt Research Institute

Bayern
16 %

Baden-Wiirttemberg
12%

Quelle: BestdPlaning

 Die Prozentangaben in den Bundesldndern ergeben zusammen 100 Prozent der Haushalte des betreffenden Milieus. Deren
Verteilung ist den Prozentangaben in den jeweiligen Bundeslandern zu entnehmen. Unabhéngig von dieser Verteilung Gber die
Bundesrepublik, symbolisiert die Farbe die Konzentration (unterreprédsentiert, durchschnittlich oder tiberreprasentiert) innerhalb

des jeweiligen Bundeslandes.
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Demnach ist das regelmaBige Sparen in GroB3stadten tber 100.000 Einwohnern um finf
Prozentpunkte unterdurchschnittlich ausgepragt. Abgesehen von den beiden Stadtstaaten ist die
Birgerliche Mitte recht gleichmaBig Uber die Bundesrepublik verteilt. Mit anderen Worten: Der
leistungs- und anpassungsbereite birgerliche Mainstream ist fast Gberall in der Gesellschaft

verankert.

4.2. Traditionelle

Die traditionellen Haushalte sind
in den beiden gleichen
Stadtstaaten wie das
birgerliche Milieu
unterreprasentiert und zudem in
Brandenburg und Sachsen-
Anhalt. Damit ist das alteste
Milieu der Mitte in den neuen
Bundeslandern deutlich
unterreprasentiert. Dieser
Befund ist so nicht zu erwarten
gewesen - schlieBlich sind
insbesondere im landlichen
Raum im Osten der
Bundesrepublik
Abwanderungsbewegungen der
jingeren Bevodlkerung mit der
Folge einer massiven
Uberalterung zu konstatieren.
Ein weiterer Sondereffekt ist,
dass das traditionelle Milieu
nirgendwo eine
Uberdurchschnittliche
Konzentration aufweist.
Insgesamt aber zeigt sich eine
breite Verteilung der Haushalte
des traditionellen Milieus Uber
die gesamte Bundesrepublik.

Abbildung 46:

Verteilung der Traditionellen

unterreprasentiert
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Quelle: BestdPlaning
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In dieser Verteilung ist eine gewisse Ubereinstimmung mit der Birgerlichen Mitte nicht zu
verkennen, obwohl in den vergangenen zwei Jahrzehnten keine signifikanten
Wechselbewegungen zwischen diesen beiden Milieus der Mitte zu verzeichnen waren. Beide
verfliigen Uber eine groBe regionale Stabilitat.

4.3. Hedonisten

Das Milieu mit den am
wenigsten regelmaBigen
Sparern ist in Berlin, Sachsen-
Anhalt und dem Saarland
Uberdurchschnittlich stark
vertreten. Abgesehen davon
leben Hedonisten in allen
Bundeslandern in
durchschnittlicher Dichte (um
die 15 Prozent). Ausnahmen
bilden Hessen und Rheinland-
Pfalz, wo die Haushalte der
hedonistischen Milieus
unterdurchschnittlich
reprasentiert sind.

Der OrtsgréBenvergleich weist
keine Auffalligkeiten auf, so
dass er bei der
Ursachenanalyse der
regionalen Verteilung nicht
weiterhilft. Relativ logisch
erscheint die hohe Prasenz im
Stadtstaat Berlin, in dem die
Bundeshauptstadt fur
modernes Flair mit
kosmopolitischem Anstrich
sorgt und ein beschleunigtes
Leben im Hier und Jetzt
unterstatzt.

Abbildung 47:

Verteilung der Hedonisten
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4.4.

Wenn man bedenkt, dass das
adaptiv-pragmatische Milieu
zum Teil von Abwanderungen
aus dem hedonistischen Milieu
profitiert (vgl. Kapitel 11.3.),
dann verwundert, dass die
Bundeslander mit der héchsten
Konzentration an Hedonisten
(Berlin, Saarland, Sachsen-
Anhalt) ausgerechnet die
Regionen sind, in denen das
adaptiv-pragmatische Milieu
lediglich eine schwache
Konzentration aufweist. Im
Saarland sind die gut
verdienenden, aufstrebenden
Haushalte des adaptiv-
pragmatischen Milieus deutlich
unterreprasentiert. Dies kann
mit dem Strukturwandel im
ehemals vom Ende der
Montanwirtschaft gepragten
Grenzgebiet zu Frankreich zu
erklaren sein. Es erschlieBt sich
allerdings nicht, wieso die
Bestverdiener der deutschen
Mittelschicht ihren
Schwerpunkt in Mecklenburg-
Vorpommern und Brandenburg
haben, zwei landlich gepragten
neuen Bundeslandern.

Adaptiv-Pragmatische Mitte

Abbildung 48:

Verteilung der Adaptiv-Prag?iatischen
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4.5. Sozialokologische

Hessen und Rheinland-Pfalz Abbildung 49:
sind die am dichtesten von

Haushalten aus dem Verteilung der Sozial6kologischen
sozialdkologischen Milieu

Durchschnitt

besiedelten Regionen in der
Bundesrepublik. Hinzu

kommen die Stadtstaaten

Bremen und Hamburg.

Erstaunlich ist, dass die

Sozialékologischen in Berlin

nicht starker als

durchschnittlich vertreten

sind. In den landlich

gepragten Bundeslandern, ROtk Wedtaien
Bayern, Mecklenburg-
Vorpommern und Sachsen-
Anhalt ist die Bildungselite
der Mittelschicht
unterreprasentiert.
Festzuhalten bleibt, dass die
stark akademisch gepragte
Mitte am wenigsten
gleichmaBig tber die
Bundesrepublik verteilt ist. Es
gibt sowohl groBe Licken von
unterdurchschnittlicher
Reprasentanz als auch
Uberdurchschnittlich hohe
Konzentrationen.
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4.6. Differenzen zwischen Ost und West
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Das Sparverhalten und die Sparmotive der Personen der Mittelschicht-Milieus variieren, wie in
Kapitel 11.2. dargestellt. Die Milieus sind im Rahmen ihrer Anteile an der Bevdlkerung aber mehr
oder weniger Uber die gesamte Bundesrepublik verteilt - unter Bertcksichtigung der zuvor
geschilderten Konzentrationen und Streuungen. Komparative Aussagen zur Ersparnisbildung in
den alten und neuen Bundeslandern sind daher nur begrenzt auf Milieu-Ebene méglich, etwa
anhand einzeln abgefragter Sparmotive und Sparverhaltensgrundsatze. Demnach sind die
Unterschiede auch 25 Jahre nach der Wiedervereinigung noch signifikant: Wahrend die meisten
Westdeutschen zum Konsum tendieren, neigen Ostdeutsche verstarkt dazu, Geld fir die
Ausbildung der Kinder oder Enkel zu sparen®® - ein Motiv, das insgesamt eher schwach
ausgepragt ist.

Der folgende Vergleich basiert auf den empirischen Daten der Panelbefragungen von Sinus. Die
Sparmotive in Ost- und Westdeutschland®® unterscheiden sich demnach zum Beispiel in der
Frage nach der ,Absicherung des Ehe- bzw. Lebenspartners®. Wahrend im Osten 18 Prozent der
Mittelschicht-Personen dieses Versorgungsmotiv fir die Ersparnisbildung anfiihren, sind es im

% INS Infratest Finanzforschung (2014).

% Zur sprachlichen Vereinfachung und besseren Lesbarkeit werden hier die Begriffe ,West“ und ,Ost” bzw.
,Westdeutschland/Ostdeutschland” zur Unterscheidung der sogenannten neuen und alten Bundeslander verwendet.
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Westen der Bundesrepublik lediglich zwélf Prozent. Der Durchschnitt liegt bei 13 Prozent der zur
Mittelschicht gehdrenden Personen. Fir die eigene Altersversorgung sparen im Osten mit 34
Prozent der Mittelschicht-Personen ebenfalls mehr als im Westen (28 Prozent). Dass das
Vorsorgemotiv im Osten eine hdhere Prioritdt genieBt als im Westen, korreliert zumindest mit
der Konzentration des birgerlichen Milieus in gleich drei neuen Landern (Mecklenburg-
Vorpommern, Sachsen-Anhalt und Thiringen). Die blrgerlichen Sparer sorgen
Uberdurchschnittlich fir ihr Alter und ihre Ehe- bzw. Lebenspartner vor.

Abweichungen zwischen Ost und West zeigen sich beispielsweise in den Zustimmungswerten
zum Sparmotiv ,,Eigenheimerwerb®. Hier stimmen im Westen mit sieben Prozent
Uberdurchschnittlich viele zu. Im Osten geben mit drei Prozent weniger als die Halfte der Sparer
den Eigenheimerwerb als Sparmotiv an. Der Durchschnitt liegt in der deutschen Mittelschicht bei
sechs Prozent. Das Milieu mit der starksten Konzentration in westdeutschen Bundeslandern ist
das sozialdkologische. Der Erwerb eines Eigenheims ist in dem Uberdurchschnittlich gut
verdienenden Milieu allerdings nur durchschnittlich stark ausgepragt (sechs Prozent
Zustimmung). Das schwerpunktmaBig im Osten konzentrierte Milieu der Adaptiv-Pragmatischen
strebt demgegeniber zu elf Prozent nach einem Eigenheim. Diese beiden Befunde decken sich
damit nicht mit dem Resultat des Ost-West-Vergleichs.

Insgesamt unterscheiden sich die Sparmotive innerhalb der Milieus kaum im West-Ost-Vergleich.
Das gleiche Fazit ist hinsichtlich des Sparverhaltens zu ziehen. Komparative Aussagen zum
Sparverhalten in den alten und neuen Bundesldndern sind ebenfalls nur anhand der konkreten
Befragungsergebnisse zu einzelnen Sparverhaltensgrundsatzen méglich. Denn flr die einzelnen
Bundeslander liegen aus der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung zwar belastbare Daten zu
den Sparquoten vor, aber nicht heruntergebrochen auf einzelne Milieus. Diese Daten fragt das
Sinus-Institut nicht mehr ab. Als Ersatz fir konkrete Sparquoten wird bei Sinus auf die
RegelmaBigkeit abgestellt, mit der monatlich ein fester Betrag gespart wird.

Diese Aussagen erlauben Rickschlisse auf das Sparverhalten. Demnach sparen 55 Prozent der
vom Sinus-Institut befragten Personen der Mittelschicht-Milieus ,jeden Monat eine feste
Summe®. In den alten Bundesldndern liegt diese RegelmaBigkeit mit 56 Prozent leicht darlber
und in den neuen mit 53 Prozent leicht darunter. Das ,Interesse an Geldanlagemo&glichkeiten®
weist eine fast identisch schwache Abweichung auf. Beim Thema Versicherungen ist es nicht
anders. Zum Thema Beratung gehen die Meinungen am weitesten auseinander: In den neuen
Bundeslandern vertrauen nur 43 Prozent der , Beratung von Experten®. Im Westen sind es 54
Prozent. In der Mehrzahl pendeln die genannten Abweichungen bei nahezu allen Fragen zum
Sparverhalten um den Durchschnitt - tendenziell in den neuen Bundeslandern etwas darunter
und in den alten etwas daruber.

Die signifikanten Unterschiede zwischen den VGR-Sparquoten in den neuen und alten
Bundeslandern werden von den Milieus in der Ost-West-Betrachtung in der Tendenz bestatigt.
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Nicht bestatigt werden kann hingegen die eingangs aufgestellte These, dass die niedrigeren
VGR-Sparquoten in den neuen Bundeslandern auf einer optimistischeren Einschatzung der
staatlichen Altersabsicherung beruhen kénnten. Denn nur 41 Prozent der Befragten in den neuen
Landern fuhlt sich ,fir das Alter ausreichend abgesichert”. Im Schnitt sind es 46 Prozent und in
den alten Landern sogar 48 Prozent.

4.7. Unterschiede zwischen GroRstddten, Mittel- und Kleinstadten sowie
landlichen Regionen

Die Mittelschicht lebt zu mehr als zwei Dritteln (70 Prozent) in kleineren und mittleren Stadten
und Gemeinden unter 100.000 Einwohnern und zu nicht ganz einem Drittel (30 Prozent) in
groBeren Stadten. Die granulare Verteilung der funf Mittelschicht-Milieus'®® zeigt Abbildung 50.

Abbildung 50:

Milieus im OrtsgréBenverleich
Verteilung der Milieus auf WohnortgréBen, Angaben in Prozent

OrtsgroBe Adaptiv-Pragmatische| Sozialékologische Biirgerliche Mitte Traditionelle Hedonisten
Bis 5 000 Einwohner 13 12 19 15 15
5000 bis 19 999 29 23 28 28 24
20 000 bis 99 000 27 29 28 29 27
100 000 bis 499 999 16 15 14 14 16
500 000 und mehr 15 21 n 13 19
Handelsblatt Research Institute Quelle: Sinus

Die Sparmotive der Bewohner kleinerer und mittlerer Stadte bis 100.000 Einwohner gehen
annahernd konform mit denen in GroBstadten. Die signifikanteste Abweichung besteht
hinsichtlich des Sparziels ,,Renovieren, Modernisieren von Haus/Wohnung*, das im Schnitt
insgesamt 18 Prozent angeben. In kleineren und mittleren Stadten sind es 19 Prozent und in
GroBstadten nur 15 Prozent. In der Bewertung des Sparmotivs , Absicherung des Ehe- bzw.
Lebenspartners” weist der OrtsgréBenvergleich eine der wenigen grdBeren Auffalligkeiten auf.
Hier liegt die Zustimmungsrate in kleineren und mittleren Stadten mit 14 Prozent Uber den elf
Prozent in GroB3stadten. AuBerdem haben die Blrger der neuen Lander ein gréBeres Interesse an
der Absicherung ihrer Partner als die Blrger in den alten Bundeslandern. Die Abweichung ist mit
18 (Ost) zu 12 (West)Prozent sogar doppelt so stark ausgepragt als im OrtsgréBenvergleich (vgl.
Kapitel 11.4.6.).

100 b atenbasis: Sinus-Befragungsergebnisse 2014.
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Was das Sparverhalten anbetrifft, gilt im OrtsgréBenvergleich die gleiche Einschrankung wie im
Bundeslandervergleich. In Ermangelung konkreter Sparquoten der einzelnen Milieus wird hier
insbesondere auf die RegelmaBigkeit des Sparens abgestellt. Die Daten liegen aus der Sinus-
Befragung vor. So sparen insgesamt 55 Prozent der Personen der Mittelschicht ,jeden Monat
eine feste Summe®“. In GroB3stadten tUber 100.000 Einwohner verhalten sich 53 Prozent
entsprechend und in kleinen und mittleren Stadten sind es mit 56 Prozent etwas mehr als der
Durchschnitt.

Die gréBte Abweichung besteht hinsichtlich der Einschatzung der eigenen Altersabsicherung.
Wahrend sich in Stadten unter 100.000 Einwohnern etwas weniger als die Halfte (48 Prozent)
ausreichend abgesichert fiihlen, sind es in GroB3stadten lediglich 43 Prozent. Der Durchschnitt
liegt bei 47 Prozent der Mittelschicht-Blirger. Die subjektive Einschatzung steht im Einklang mit
hoheren Lebenshaltungskosten in GroBstadten. Bestatigt wird zudem die Erwartung, dass
Bewohner in Gro3stadten tendenziell eher bereit sind, ihre Bank zu wechseln (32 Prozent) als in
kleineren Stadten (29 Prozent). Die Unterschiede in der Loyalitat der Kunden kénnen den
verschiedenen Mentalitaten von GroB3stadtern und Kleinstadtern geschuldet sein. Eine weitere
Ursache kann die unterschiedliche Verbreitung der Filialnetze sein und damit das Angebot an
Alternativen. Insgesamt muss festgehalten werden, dass sich das Sparverhalten der Blirger in
kleineren und mittleren Stadten kaum von dem in gréBeren Stadten unterscheidet. Auch
innerhalb der Milieus unterscheidet sich das Sparverhalten kaum im OrtsgréBenvergleich.

4.8. Konzentration der einzelnen Milieus in den Kommunen

Die Verteilung der finf verschiedenen Milieus der Mittelschicht auf die Privathaushalte in den
einzelnen Bundeslandern ist im Anhang dargestellt. Basis der geographischen Darstellung ist
jeweils die Ebene der Gemeinde. Die Konzentration der in einem bestimmten Milieu verorteten
Privathaushalte ist entlang der jeweiligen Farbintensitat leicht zu erkennen: je intensiver die
Farbe, desto héher die Konzentration.

Die Farbabstufungen (als Ausdruck fiir einen bestimmten Anteilsbereich) sind allerdings
zwischen den einzelnen Karten nicht vergleichbar, da sie immer auf die jeweilige Verteilung in
einem Bundesland abgestimmt sind. Grundsatzliche sind die Milieu-Konzentrationen immer in
Relation zu den Gemeinden zu verstehen. Sie geben also den prozentualen Anteil der
Privathaushalte, die einem bestimmten Milieu zuzuordnen sind, an der Gesamtzahl der
Privathaushalte in dieser Gemeinde an. Sehr vereinzelt, etwa in Bayern, gibt es Gemeinden, zu
denen keine Milieu-Daten vorliegen. Diese sind als weiB3er Fleck auf der Landkarte dargestellt.
Von diesen wenigen Ausnahmen abgesehen geben die Karten einen detaillierten Uberblick Uber
die Milieu-Landschaft vor Ort.
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Dabei treten deutliche Unterschiede in der regionalen Verteilung der Milieus hervor, die unter
bloBer Betrachtung der Bundeslander nicht zu erkennen sind. Die Unterschiede zeigen, wie bunt
die Gesellschaft in Deutschland ist. Standardprodukte von gestern dirften wohl kaum zu dieser
Vielfalt passen.

Geo-Milieus: Daten und Methoden™

Das psychografische Zielgruppenmodell der microm Geo Milieus® ist von microm Consumer
Marketing, Neuss, und Sinus Markt- und Sozialforschung, Heidelberg, entwickelt worden, um
Marktforschung fir Direktmarketing und rdumliche Planung nutzbar zu machen. Es handelt

sich um ein Geoinformationssystem (GIS).

Dieses GIS-Modell verknipft das auf dem Konzept der microgeographischen
Marktsegmentierung basierende Datensystem der microm mit dem qualitativen
Zielgruppenmodell der Sinus-Milieus®. Die Datenbasis von Sinus (siehe Seite 35) beruht auf
24.000 Interviews zur |ldentifizierung von Gruppen Gleichgesinnter. Das Ergebnis sind zehn
sogenannte Sinus-Milieus® (siehe Seite 36). Damit werden zum einen die Mdglichkeiten der
microgeographischen Analyse erweitert, zum anderen werden auf diesem Wege die Sinus-
Milieus® fur Direktmarketing-Anwendungen sowie raumliche Planungen zuganglich gemacht.

190 © microm Micromarketing-Systeme und Consult GmbH
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I1l. Zusammenfassung und Ausblick

1. Zusammenfassung der Kernergebnisse

Ein Schrumpfen der Mittelschicht wird in Deutschland regelmaBig beklagt. Tatsachlich ist aber
der Anteil der Mittelschicht-Haushalte, also all derer, denen Einkommen zwischen 70 und 150
Prozent des Medianeinkommens zu Verfligung stehen, in den letzten Jahrzehnten mit etwa 60
Prozent aller Haushalte bemerkenswert stabil geblieben. Dies gilt auch in der sozio-kulturellen
Betrachtung fiir den Anteil der in dieser Studie analysierten Mittelschicht-Milieus an allen Milieus
des Sinus-Instituts.

Das Sparverhalten dieses Bevolkerungsteils ist aufgrund der hohen Besetzungszahl von groBer
Bedeutung fir die Volkswirtschaft. So weisen die Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen aus,
dass die Mittelschicht-Haushalte im vergangenen Jahr zwischen sechs und elf Prozent ihrer
verfligbaren Einkommen gespart haben. Dabei steigt die Sparquote mit der Einkommenshdéhe.
Fur die Gesamtbevolkerung sind zudem die Verteilung und Struktur der Geldvermdgensbildung
bekannt. Im Vergleich mit anderen groBen Volkswirtschaften wie den USA oder Frankreich
entwickeln sich die Vermdgen der Deutschen schwach. Dies erstaunt, da sowohl die Einkommen
als auch die Sparquoten hierzulande im internationalen Vergleich hoch sind.

Die vorliegende Untersuchung leistet einen Beitrag dazu, die Grinde fir diesen auf den ersten
Blick Uberraschenden Befund aufzuklaren. Dazu wurden die Mikrodaten aus den jahrlichen
Haushalts-Befragungswellen des am Deutschen Institut fir Wirtschaftsforschung (DIW)
angesiedelten Sozio-6konomischen Panels (SOEP) mit denen der Sinus Markt- und
Sozialforschung zusammengebracht und ausgewertet. Die Sinus-Daten segmentieren die
Bevolkerung anhand ihrer sozialen Lage und Grundorientierung in Milieus von Gleichgesinnten,
sprich Menschen mit dhnlichen Lebensstilen und -zielen. Die vorliegende Untersuchung
beschrankt sich dabei auf die finf die Mittelschicht reprasentierenden Milieus, die Traditionellen,
die Blrgerliche Mitte, die Sozial6kologischen, die Hedonisten und die Adaptiv-Pragmatischen.

Eine Analyse des Sparverhaltens der verschiedenen Milieus stellt die Relevanz einiger gangiger,
aus Auswertungen gesamtwirtschaftlicher Daten gewonnener Annahmen flr das Sparverhalten
gesellschaftlicher Gruppen in Frage. Das gilt zum Beispiel fir die dominante Bedeutung der
Einkommenshdhe. Denn es zeigt sich, dass das konkrete Sparverhalten eines Haushalts im hohen
MaBe von dessen sozialer Bezugsgruppe bestimmt wird. So legen Haushalte, die
unterschiedlichen Milieus angehéren, bei ahnlich hohen Einkommen sehr unterschiedliche
Verhaltensweisen beim Sparen wie bei der Wahl der Sparformen an den Tag. Die Bedeutung der
Einkommenshdhe wird daher im Einzelfall stark berschatzt. Ahnliches gilt, wie sich zeigte, fir
die Bedeutung des Bildungsniveaus. Auch hier weichen Sparmotive, -verhalten und -formen von
Haushalten mit ahnlichem Bildungsstand stark voneinander ab, wenn sie unterschiedlichen
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Milieus angeho6ren. Kurzum: Vorbilder und adaptierte Verhaltensweisen beeinflussen die
Geldvermoégensbildung nachhaltig.

In der Literatur wurde und wird auch dem Lebensalter ein bestimmender Einfluss auf das
Sparverhalten zugeschrieben. Diese Hypothese wird durch die Milieu-Analyse bestatigt.
Gleichaltrige aus unterschiedlichen Milieus legen ein dhnliches Sparverhalten an den Tag. Im
Alter lassen die Sparanstrengungen von Mittelschicht-Blrgern kaum nach und das
Vererbungsmotiv gewinnt an Bedeutung.

Regionale Unterschiede sind auf Ebene der Bundeslander eher nachweisbar als bei einem
Vergleich von Ost- und Westdeutschland. Disaggregiert man allerdings bis auf Gemeinden und
Postleitzahlbereiche, lassen sich sehr wohl dominante Milieus identifizieren. Das gilt auch fir die
GroBe des Ortes, in denen Haushalte beheimatet sind: Manche Milieus sind in GroBstadten
starker vertreten, andere eher in landlichen Regionen oder in Kleinstadten. Diese Befunde
kdnnen daher zum Beispiel Finanzdienstleistern helfen, Lésungen fir die spezifischen Wiinsche
und Bedurfnisse dieser Klientel zu entwickeln und anzubieten. Je nachdem, welche Milieus in
einer Region dominieren, kdnnen diese spezifischen Losungen dann entsprechend den
Praferenzen der dort wohnenden Klienten bevorzugt angeboten werden.
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2. Bediirfnisse verschiedener Haushaltstypen

Im Folgenden geht es nicht darum, konkrete milieuspezifische Anlagestrategien zu entwickeln,
sondern darum, die fur unterschiedliche Haushaltstypen dominanten Wiinsche und Bedrfnisse
aufzuzeigen:

b Die Haushalte des traditionellen Milieus sind wirtschaftlich recht gut versorgt; drei
Viertel fUhlen sich fir ihr Alter ausreichend abgesichert. Daher bevorzugen die diesem
Milieu zugeh6renden Haushalte sichere und liquide Geldanlagen. Sie entscheiden sich
haufiger als der Durchschnitt der Gesamtbevélkerung flir Sparbicher, Sparkonten und
Sparbriefe sowie festverzinsliche Wertpapiere (z.B. Pfandbriefe, Schatzbriefe,
Obligationen). Dabei steht klar das Ziel im Vordergrund, Erreichtes zu bewahren, auch fir
die potenziellen Erben. Das Vererbungsmotiv ist in diesem Milieu der Mittelschicht mit
dem hdchsten Durchschnittsalter doppelt so stark ausgepragt wie in der Gesamtheit.
Uber die laufenden Sparvorhaben hinaus sind keine neuen Anlagen geplant.
Dementsprechend gering ist das Interesse an Geldanlageinformationen.

» Die Haushalte der Biirgerlichen Mitte sind gekennzeichnet durch ein sehr stetiges und
regelmaBiges Sparverhalten. Es sind so gut wie alle Sparformen verbreitet, wobei
allerdings sichere Anlageformen dominieren und das Interesse an Sparbriefen
Uberdurchschnittlich hoch ist. Bei den Haushalten, die diesem Milieu angehd&ren, werden
in den kommenden Jahren Gberdurchschnittlich viele Kapitallebensversicherungen fallig
und Bausparvertrage frei. Damit stellt sich das Wiederanlageproblem flr diese Haushalte
in einem ganz besonderen MaBe. Gefragt sind dabei in erster Linie sichere Sparformen,
damit kein Vermodgen vernichtet wird - weder durch Bérsencrashs noch durch Inflation.
Angesichts der vergleichsweise breiten Streuung des vorhandenen Geldvermdgens bieten
sich flir diese Haushalte renditestarkere Sparformen mit garantiertem Werterhalt an.

b Ahnliches gilt fir die Haushalte des sozialékologischen Milieus. In diesem Milieu sind
besonders viele Akademiker und Beamte vertreten, die im nachsten Jahrzehnt aus dem
Erwerbsleben ausscheiden werden. Viele der dieses Milieu reprasentierenden Haushalte
haben bereits breit vorgesorgt und Immobilienbesitz ist Gberdurchschnittlich haufig
vorhanden. Deshalb sind kurzfristig disponible Reserven flir Renovierungs- oder
Sanierungsarbeiten vorhanden. Haufig werden weitere Geldanlagen nicht geplant. Das
Verflugen Uber ein gréBeres Geldvermdgen hat in diesem Milieu ohnehin eine
vergleichsweise untergeordnete Bedeutung. Da die Lebenseinstellung auf Nachhaltigkeit
ausgerichtet ist, liegt es nahe, dass eine Praferenz flir nachhaltige Anlagen besteht.
Auffallig ist der relativ hohe Anteil an Fondsbesitz in diesem Milieu.
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b Die Haushalte des adaptiv-pragmatischen Milieus sind anspruchsvoll und zielorientiert
und wollen die Kapitalanlagen optimiert wissen. Dabei gilt es zu bertcksichtigen, dass die
Angehorigen dieser Gruppe sich noch vergleichsweise oft in einer beruflichen oder
familiaren Aufbauphase befinden. Die langen Ausbildungszeiten vieler diesem
Gesellschaftscluster angehorenden Personen diirften ein weiterer Grund daflr sein, dass
das Vorsorgesparen hier nicht sonderlich stark ausgepragt ist. Vielen kommt es verstarkt
darauf an, dass eine Anlage flexibel genug ist, um auf schwer abschatzbare
Herausforderungen der Zukunft als Konsequenz unstetiger Lebensverlaufe reagieren zu
kdnnen. Renditestarke Produkte sind deshalb am ehesten geeignet, die oft
ausbildungsbedingten , Sparliicken” der jingeren Lebensjahre im weiteren Lebenszyklus
zu kompensieren. Insbesondere Bausparvertrage sind tUberdurchschnittlich oft vorhanden
und geplant. Das zeigt das groB3e Interesse an Immobilien und deckt sich mit der
Perzeption der Immobilie als Altersversorgung. Zudem wird ein Gberdurchschnittliches
Interesse an Investmentfonds bekundet.

» Den eher jingeren Haushalten des hedonistischen Milieus geht es primar um einen
Einstieg in die Vermdgensbildung. Die Wohlstandssicherung steht durchweg nicht auf der
Agenda. Die Grundeinstellung eines Lebens im Hier und Jetzt lasst nur wenig Raum flr
eine langfristige Planung des Vermdgensaufbaus. Daher ist das Anlageverhalten
unregelmaBig und wenig zielorientiert. Wichtigste Ausnahme: Bildungssparen. Diese
Sparform kdénnte daher einem hedonistischen Sparer eine planmaBige Vermdgensbildung
nahebringen. Diesem Lebensstil verpflichtete Haushalte agieren in der
Geldvermdégensbildung zwar eher ziellos, sind aber dennoch anspruchsvoll. Der
vergleichsweise spate Eintritt in das Erwerbsleben erfordert ein Sparen in renditestarken
Anlagen, um Uber das Integral des Erwerbszyklus ein nennenswertes Geldvermdégen zu
bilden. Dem kommt eine risikofreudigere Anlageeinstellung dieses Milieus zugute. Ob die
fur eine solche Anlagestrategie erforderliche Kompetenz in Finanzfragen in
ausreichendem MaBe vorhanden ist, ist ungewiss. Bekannt ist allerdings, dass viele der
jingeren Personen dieser Gesellschaftsgruppe ein hohes Interesse an Geldfragen
dokumentieren.

3. Ausblick auf das kiinftige Sparverhalten

Die Deutschen haben ihre Sparanstrengungen nach der globalen Finanzkrise von 2008
kontinuierlich zurickgefahren. 2009 sparten sie noch 10,0 Prozent der verfligbaren Einkommen.
Ende 2013 ist die Sparquote auf 9,1 Prozent zurlickgegangen. Im internationalen Vergleich liegt
im Durchschnitt die Ersparnisbildung in Deutschland aber weiterhin auf hohem Niveau. Die
Bevorzugung liquiditatsorientierter Bankeinlagen ungeachtet des gegenwartigen
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Niedrigzinsumfelds erlaubt aber allenfalls geringe Vermdgenszuwachse. Das gilt, obwohl sich die
persdnlichen Vermdgen in Deutschland bereits in der Vergangenheit im internationalen
Vergleich eher schwach entwickelt haben.'®?

Die Mittelschicht pragt das gesamtwirtschaftliche Sparverhalten der Bundesbirger. Doch
Mittelschicht ist nicht gleich Mittelschicht. Die Durchschnittsbetrachtung verstellt den Blick auf
die Realitaten und Praferenzen in den verschiedenen Haushalten. Die Segmentierung der Mitte in
charakteristische Milieus liefert realitatsnahere Erkenntnisse. Die Analyse auf Milieu-Ebene hat
offenbart, wo und wie stark sich das Sparverhalten innerhalb der Mittelschicht voneinander
unterscheidet. Dabei gilt es zu bedenken, dass die Milieulandschaft nicht statisch ist. Um die
kinftigen Folgen flr das kiinftige Sparverhalten der Mitte abschatzen zu kdnnen, muss die
vorgenannte Dynamik der Milieulandschaft bertcksichtigt werden. Von besonderer Bedeutung
sind dabei die Leitmilieus, die unserer Analyse zufolge in den kommenden Jahren an Bedeutung
gewinnen werden: Hedonisten und Adaptiv-Pragmatische. Das Sparverhalten dieser beiden
jungen Hauhalte weicht deutlich vom durchschnittlichen Sparverhalten der Mittelschicht ab. So
zeigt sich in den Sinus-Befragungen, dass bei Hedonisten und Adaptiv-Pragmatischen:

b Interesse an Geldanlage, Altersvorsorge, Bausparen und Versicherungen besteht,
» diese Dinge vielfach (noch) nicht angegangen werden, obwohl
» der Bedarf erkannt zu sein scheint.

Wenn sich jedoch die Mittelschicht hinsichtlich ihrer Wertvorstellungen und Lebensentwirfe
differenziert und verandert, dann missen Finanzdienstleister auch ihre Angebote verandern. Mit
dem herkdémmlichen Sortiment an Geldanlageprodukten scheinen sie ihre Kundschaft von
morgen noch nicht auszuschdpfen. Einem grundsatzlichen Interesse der jungen Haushalte der
Leitmilieus auch an risikoreicheren Anlageprodukten steht noch eine dem erkannten
Handlungsbedarf unterentwickelte Sparaktivitat gegentber. Es ist durchaus méglich, dass diese
Haushalte sich sonst der Geldvermdgensbildung verschlieBen. Fatalistische Tendenzen sind im
hedonistischen Milieu bereits deutlich erkennbar, vor allem bei den Konsum-Hedonisten, bei
denen sich wachsende soziale Angste breit machen.

Doch auch fiur die Haushalte in den weniger dynamischen Milieus der Blrgerlichen Mitte und der
Sozialdkologischen gibt es hinsichtlich der Geldanlage Entscheidungsbedarfsbedarf: Dort laufen
in den kommenden Jahren viele Lebensversicherungen aus und werden viele Bausparvertrdage
frei. FUr die Haushalte gilt es, geeignete Wiederanlagemoglichkeiten zu finden.

102 Netto-Geldvermogen pro Kopf: 68.840 Euro (Niederlande), 56.810 Euro (GroBbritannien), 43.420 Euro (Frankreich), 42.050
Euro (Deutschland); Allianz (2014).
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Die im Verlaufe dieser Untersuchung herausgeschalten Charakteristika der potenziell
wachsenden Milieus liefern Anhaltspunkte fir neue, auf die Winsche und Praferenzen der
unterschiedlichen Haushaltscluster zugeschnittene Strategien der Finanzdienstleister. Im
Einzelnen:

» Viele Angehérige des hedonistischen Milieus sind noch in Ausbildung und verdienen
entsprechend wenig. Gleichwohl zeigen Sie Interesse an Geldanlagethemen, wenn auch
aus anderen Motiven und mit anderen Zielen als etwa die Birgerliche Mitte. So legt die
Gruppe der Hedonisten weniger Wert auf klassisches Eigentum. Ihr reicht vielfach der
Besitz, sprich sie trachten nicht nach teuren Anschaffungen wie Eigenheim oder Auto.
Diese Dinge werden oft mit anderen geteilt. Als Statussymbol haben diese mittel- bis
langlebigen Gulter in der Sharing-Generation ausgedient. Mit der Abkehr vom Eigentum
verandert sich zwangslaufig das Sparverhalten. So sparen Hedonisten eher gelegentlich
als regelmaBig. Starre Angebote werden nicht angenommen. Es bedarf gréBerer
Flexibilitat. Diese Befindlichkeiten sollten Anbieter berlcksichtigen.

b Langfristige Sparmotive, wie etwa der Erwerb eines Eigenheims, sind insbesondere bei
Haushalten im adaptiv-pragmatischen Milieu vorhanden. Die selbstgenutzte Immobilie
scheint zum Statusbewusstsein zu gehdéren. Hier ist der Wunsch tUberdurchschnittlich
ausgepragt, allerdings rangiert das Sparmotiv ,Eigenheimerwerb” insgesamt auf relativ
niedrigem Niveau. Gleichzeitig haben die dem adaptiv-pragmatischen Milieu
zugehdrenden Haushalte die vergleichsweise héchste Zahl an Kindern unter 18 Jahren.
Das Streben nach Wohneigentum korreliert hier mit dem Vorhandensein von
Bausparvertragen und deren Planung. Diese Sparform erfreut sich in den
leistungsbereiten jungen Haushalten der Adaptiv-Pragmatischen gréBerer Beliebtheit als
im vermutet klassischen Bauspar-Milieu der Birgerlichen Mitte. Daraus kann die
Schlussfolgerung gezogen werden, dass die adaptiv-pragmatisch gepragten Haushalte
alters- und familienbedingt in den nachsten Jahren vermutlich danach trachten, ihren
Wunsch in die Tat umzusetzen. Die aktuell glinstigen Finanzierungsbedingungen sollten
die Umsetzung der Plane beflligeln, falls die Bau- und Immobilienkosten den entlastenden
Effekt nicht zunichtemachen.

» Neben dem Bausparen sind Adaptiv-Pragmatische und Hedonisten vor allem an
Produkten des Bildungssparens interessiert. Sollte sich in der Bundesrepublik der noch
relativ junge Trend zu privaten Hochschulen verstarken, dirfte die Nachfrage nach
entsprechenden Finanzierungsangeboten flr die hohen Studiengebilhren steigen. Aus
volkswirtschaftlicher Sicht kénnten sich hier Anreize als sinnvoll erweisen, die die
staatlichen Bildungsziele unterstitzen. Die durchschnittliche Verbreitung von Riester-
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Vertragen im ansonsten wenig spar-affinen Hedonisten-Milieu zeigt, dass steuerliche
Anreize ihre Wirkung in dieser Zielgruppe nicht verfehlen.

» Abgesehen vom hoch subventionierten Riester-Sparen wird das Thema Altersvorsorge in
den beiden jingeren Milieus - Hedonisten und Adaptiv-Pragmatische - allerdings eher
verdrangt oder verschoben. Jedenfalls fiihlen die Jingeren sich Uberwiegend nicht
ausreichend flr das Alter abgesichert. Die n6tigen Konsequenzen werden indes noch
nicht gezogen. Dieses Muster ist insbesondere in Bezug auf Lebens- und
Rentenversicherungen weit verbreitet: Bedarf erkannt - Umsetzung verdrangt. Ein Grund
mag darin liegen, dass hdohere Bildungsabschliisse dazu flihren, dass sich der Zeitpunkt
des Einstiegs ins Erwerbsleben nach hinten verschiebt. Entsprechend verlagert sich der
Beginn einer erganzenden privaten oder betrieblichen Altersversorgung. Dies ist
prinzipiell kontraproduktiv, denn ein friher Start in die private Altersvorsorge ist meist
von Vorteil, weil dann die Beitrage geringer und die Anlagezeiten langer sind.

» Die Nachfrage von Privathaushalten nach Versicherungen korreliert allgemein mit dem
Wohlstand einer Bevdlkerung. Wohlhabende Nationen haben eine nachweisbar héhere
Versicherungsdichte pro Kopf als armere. Insofern stellt die insbesondere dem
hedonistischen Milieu eigene distanzierte Einstellung zum Eigentum die Produktanbieter
vor spezifische Herausforderungen. Die klassischen Absicherungskonzepte sind nicht
kompatibel mit dem Bedarf der Sharing-Generation. Hinzu kommt der ausgepragte
Individualismus der Hedonisten. Solidarische Sparformen wie Versicherungen werden in
diesem Umfeld als wenig attraktiv angesehen. Solidaritat spielt sich hier allenfalls
woanders ab, zum Beispiel im kleinen Kreis in der Netzgemeinde, wie das Beispiel der
Versicherungsplattform friendsurance' in Deutschland zeigt. Dabei handelt es sich im
Grunde um eine Art Renaissance der Zinfte, die eine Wurzel des
Versicherungsgedankens darstellen. Die Versicherungswirtschaft wird insofern doppelt
von den Bedirfnissen der Hedonisten herausgefordert, zum einen durch das distanzierte
Verhaltnis zum Eigentum als klassischem Anknlpfungspunkt von Sachversicherungen und
zum anderen durch die Tendenz zur Entsolidarisierung, zumindest gegeniiber groBen
anonymen Kapitalgesellschaften. Dabei ist die Generation durchaus fir Risikokollektive zu
begeistern, wie das Beispiel belegt.

» Das Beispiel von friendsurance zeigt zugleich, dass die jungen Haushalte der adaptiv-
pragmatischen und hedonistischen Milieus es schaffen, Individualismus und Netzwerken
zu verbinden. Finanzdienstleister haben es dadurch vermehrt mit Kunden zu tun, die nach

193 1) diesem 2010 gegrindeten Freunde-Netzwerk konnen friendsurance-Versicherte sich beispielsweise tGiber Facebook
zusammenschlieRen, um ihre Risiken untereinander aufzuteilen. Das spart Versicherungsbeitrdge. Obendrein wird Schadenfreiheit
des Kollektivs mit Beitragsriickerstattungen honoriert.
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persdnlicher Optimierung ihrer Finanzen streben und sich Gber dieses Ziel im Netz
informieren und austauschen. Erfolge wie Misserfolge gewinnen durch diesen vorwiegend
virtuellen Austausch an Reichweite. Die Tatsache, dass Hedonisten mit beachtlicher
Haufigkeit angeben, von Freunden und Bekannten in Finanzdingen um Rat gefragt zu
werden, dokumentiert eine kritische Distanz gegenliber den professionellen Beratern der
Finanzdienstleistungsbranche. Die gesamte Finanzdienstleistungsbranche ware daher gut
beraten, ihr nicht nur zu Unrecht in Misskredit geratenes Image glaubhaft zu verbessern.
Dies ware eine kluge Investition, denn grundsatzlich sind auch unter den jingeren und
internet-affinen Sparern viele nicht abgeneigt, persénliche Beratung durch erfahrene
und vor allem integre Experten in Anspruch zu nehmen - wenn die Konditionen stimmen.
Die jungen Haushalte der Mitte achten stark auf ein gutes Preis-Leistungs-Verhaltnis.
Loyalitat gegentber einem einmal gewahlten Finanzdienstleister ist zweitrangig. Flr
bessere Konditionen wird die Bank recht oft gewechselt. Ob bei der Preis-Leistungs-
Betrachtung reflektiert wird, dass eine hohe Beratungsqualitat womdglich nicht mit den
niedrigsten Kostenquoten korreliert ist, bleibt offen.

b Legt man die in Umfragen bekundeten Planungen der Haushalte der hedonistischen und
adaptiv-pragmatischen Milieus zu Grunde, dann sind sie die Aktiensparer von morgen.
Zwar zeugen die vorhandenen Sparformen eher von sicherheitsorientiertem
Sparverhalten, aber in ihrer Selbsteinschatzung geben sich die jingeren Haushalte der
Mitte durchaus risikofreudig. Empirisch ist dies heute allerdings noch nicht klar zu
belegen. Wie die Riester-Rentenbeispiele gezeigt haben, sprechen diese Milieus trotz
einer Distanz zum Sparen durchaus auf steuerliche Anreize an.
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ANHANG: VERTEILUNG DER MILIEUS IN DEN EINZELNEN
BUNDESLANDERN

Schleswig-Holstein und Hamburg
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