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Blickpunkte

Wenn sich an den Kapitalmärkten wirklich 
anhaltende Verwerfungen zeigten, hatte 
das in den beiden vergangenen Jahr-
zehnten stets rasch nachhaltige Effekte auf 
die Entwicklung des Geldvermögens der 
privaten Haushalte. So wirkte sich das 
vielzitierte Platzen der Internetblase mit 
dem relativen Dax-Höchststand Anfang 
März des Jahres 2000 unmittelbar, näm-
lich schon im zweiten Quartal selbigen 
Jahres, negativ auf die Entwicklung des 
Geldvermögen von seinerzeit 3 519 Milli-
arden Euro aus. Nicht nur im unmittelbar 
folgenden Frühjahrsquartal 2000 registrier-
te die Bundesbankstatistik einen rückläu-
figen Gesamtwert, sondern es dauerte 
gleich sechs Perioden, bis im Herbst 2001 

Statistik

Geldvermögen: noch keine akuten Bremsspuren

Datum Bargeld und 
Sichteinlagen

Termingelder Spareinlagen festverzinsliche 
Wertpapiere

Aktien Investment-
zertifikate

Ansprüche 
gegenüber 

Versicherungen

Insgesamt

2012 1. Quartal 966,1 284,6 613,6 249,4 252,4 410,8 1 410,2 4 805,1

2011 4. Quartal 953,3 280,5 608,2 247,2 221,5 394,9 1 393,0 4 714,5

2011 3. Quartal 932,2 273,4 611,5 247,9 206,3 389,2 1 381,3 4 647,0

2011 2. Quartal 923,6 266,5 613,2 258,4 260,1 421,1 1 373,2 4 714,3

2011 1. Quartal 912,4 261,4 616,5 254,9 257,2 426,2 1 363,2 4 682,9

2010 4. Quartal 914,1 262,6 609,1 254,1 243,5 435,4 1 347,2 4 657,7

2010 3. Quartal 893,7 256,2 603,3 259,6 215,0 426,5 1 330,7 4 571,8

2010 2. Quartal 887,0 260,3 599,6 259,1 208,5 420,1 1 315,9 4 549,2

2010 1. Quartal 864,2 264,7 598,3 264,7 214,1 426,9 1 300,7 4 523,3

2009 4. Quartal 845,6 277,7 586,5 265,4 201,7 416,2 1 286,4 4 470,9

2009 3. Quartal 808,9 298,8 577,0 266,7 185,2 410,4 1 268,0 4 411,3

2009 2. Quartal 781,2 328,5 559,6 258,6 166,2 389,8 1 250,4 4 339,4

2009 1. Quartal 744,8 352,3 545,3 257,0 154,3 368,7 1 232,9 4 267,5

2008 4. Quartal 695,3 401,8 530,2 267,1 181,9 379,8 1 216,6 4 305,7

2008 3. Quartal 645,4 375,6 525,2 280,7 256,3 432,7 1 210,7 4 362,7

2008 2. Quartal 646,3 359,7 535,7 285,5 299,1 448,1 1 204,8 4 405,3

2008 1. Quartal 644,3 344,0 542,3 287,7 320,1 447,1 1 199,4 4 406,8

2007 4. Quartal 649,3 328,4 550,1 297,1 370,6 467,4 1 193,6 4 469,2

2007 3. Quartal 632,1 304,0 559,7 308,7 358,8 463,6 1 163,4 4 407,1

2007 2. Quartal 629,7 287,2 567,4 303,0 367,9 465,9 1 148,0 4 380,7

der Ausgangswert mit 3 607 Milliarden 
Euro wieder spürbar übertroffen werden 
konnte. Vom Frühjahr 2002 an gerechnet 
konnte der Rückgang ebenfalls erst nach 
gut einem Jahr wieder aufgeholt werden. 
Und die dritte länger andauernde Schwä-
chephase fällt schon in die jüngste Finanz-
krise. Die 4 469 Milliarden Euro an Geld-
vermögen der privaten Haushalte aus dem 
vierten Quartal 2007 wurden nach dem 
gleichermaßen abrupten wie anhaltenden 
Einbruch im Zuge der Lehman-Pleite mit 
4 471 Milliarden Euro erst im Herbst 2009 
wieder erreicht (siehe Tabelle).

Diesen Erfahrungen nach schlägt sich die 
in den beiden vergangenen Jahren mehr 

und mehr in den Vordergrund gerückte 
Euro- beziehungsweise allgemeine Staats-
verschuldungskrise bisher noch nicht in 
einer abrupten Verlangsamung der Geld-
vermögensbildung der Privaten nieder. Im 
Gegenteil: Seitdem die zähe Lehman-Del-
le Ende 2009 überwunden war, hat sich 
das Geldvermögen in den darauffolgenden 
neun Quartalen mit Ausnahme von Q3-
2011 permanent erhöht, in den ersten drei 
Monaten des laufenden Jahres sogar ver-
gleichsweise kräftig auf 4 805 Milliarden 
Euro. Maßgeblich getragen wurde das 
Wachstum im ersten Quartal 2012 freilich 
durch die Bewertungseffekte, die von der 
Bundesbank auf rund 39 Milliarden Euro 
veranschlagt werden.
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Rechnet man diesen Einfluss heraus, be-
läuft sich die Geldvermögensbildung der 
privaten Haushalte in den ersten drei Mo-
naten 2012 auf rund 52 Milliarden Euro. 
Den mit Abstand stärksten Nettoanstieg 
verzeichnen die Bankeinlagen einschließ-
lich Bargeldhaltung mit rund 21 Milliarden 
Euro sowie die Ansprüche gegenüber den 
Versicherungen mit einem Plus von gut 
17 Milliarden Euro. Abflüsse von knapp 
drei Milliarden Euro meldet die Bundes-
bank hingegen bei den Festverzinslichen 
Wertpapieren (einschließlich der Geld-
marktpapiere) und schreibt diese Entwick-
lung nicht zuletzt den sinkenden Renditen 
inländischer Staatspapiere zu. Auch die 
Investmentzertifikate und die Aktien ver-
danken ihre Gesamtentwicklung maßgeb-
lich den Bewertungseffekten. Während 
Erstere per saldo unter Abflüssen von rund 
1,6 Milliarden Euro litten, ist der Aktiener-
werb mit 0,72 Milliarden Euro netto ver-
gleichsweise spärlich ausgefallen.    

Neben diesen aktuellen Nettoeffekten gibt 
es einen eher schleichenden Prozess an 
Strukturveränderungen. Eine klare, schon 
seit Anfang der neunziger Jahre beobacht-
bare Tendenz ist die Verlagerung auf fun-
gible, kurzfristige Anlageformen. So haben 
Bargeld und Sichteinlagen von 161,7 Mil-
liarden Euro Anfang 1991 auf 966,1 Mil-
liarden Euro zugenommen. Investmentzer-
tifikate haben sich immer noch nicht von 
dem Einbruch nach Lehman erholt. Und 
Aktien spielen trotz des zuletzt wieder ver-
stärkt geäußerten Bekenntnisses zu realen 
Werten eher eine geringere Rolle als vor 
knapp fünf Jahren. Die Renaissance der 
Spareinlagen jedoch hat sich im Zuge der 
Eurokrise eher noch verfestigt. Das wird 
übrigens im Monatsbericht August 2012 
der Deutschen Bundesbank auch für das 
gesamte erste Halbjahr untermauert. Mo.




