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Spare in der Zeit ....

Von Max Lischer-Marty

«Spare in der Zeit, so hast du in der
Not». Vor allem der alteren Genera-
tion ist dieses Sprichwort von Klein
auf bestens vertraut. Angesichts der
aktuell sehr tiefen Verzinsung auf
Bankeinlagen ist die Frage erlaubt,
ob sich traditionelles Banksparen
tiberhaupt noch lohnt. Wir wollen
versuchen, diese Frage zu beantwor-
ten, indem wir anhand ausgewahl-
ter Bankeinlagen den Sparerfolg
tiber die letzten hundert Jahre trans-
parent machen.

Bankeinlagen

Bankeinlagen ermoglichen die verzinsli-
che und sichere Anlage kleiner und gros-
ser Ersparnisse. Die Produktpalette um-
fasst jederzeit verfligbare Sichteinlagen
(Kontokorrentkonti), kiindbare (partiell
sofort abrufbare) Spar- und Anlagegel-
der (Privat-, Spar-, und Anlagekonti), un-
kiindbare ein- bis zwolfmonatige Fest-
gelder und unktndbare mittel- bis lang-
fristige  Kassenobligationen  bzw.
Termingeldkonti. So genannte Vorsorge-
konti 6ffnen den Zutritt zum steuer- und
zinsbeglnstigten Vorsorgesparen im
Rahmen der Saule 3a. Schliesslich erlau-
ben Freizligigkeitskonti die gesetzeskon-
forme Anlage von Freizligigkeitsleistun-
gen einer Pensionskasse als Folge eines
Austritts.

Die Frage, ob sich traditionelles Bank-
sparen lohnt, wollen wir anhand der lan-
gen Zinsreihen der Schweizerischen Na-
tionalbank (SNB) untersuchen. Die Ent-
wicklung der Spargeldzinsen kann bis
ins Jahr 1830 zurlckverfolgt werden,
jene der Kassenobligationenzinsen bis
ins Jahr 1870. Aus Anlass des 100-Jahr-
Jubildums unserer Raiffeisenbank Calan-
da begnigen wir uns mit dem Zeitraum
von 1910-2009. Weil fur diesen Zeit-
raum Daten zur Teuerung (Inflation) ver-

flgbar sind, kdnnen auch Aussagen
Uber die so genannte Realverzinsung ge-
macht werden. Der Realzins entspricht
dem (nominellen) Jahreszinssatz abzUg-
lich der jeweiligen Jahresteuerung.

Spar- und Kassenobligationenzinsen
1910-2009

Die wahrend der Laufzeit unktndbaren
Kassenobligationen werden typischer-
weise hoher verzinst als die kiindbaren
Sparkonti. Aus dem durchschnittlichen

Kassenobligationenzins fur die letzten
hundert Jahre von 3.99 Prozent und von
Sparkonti von 3.06 Prozent rechnet sich
eine Zinsdifferenz (Spread) von 0.93 Pro-
zent. FUr Kassenobligationen bezahlten
die Banken im Jahre 1990 die hochsten
Zinssatze (6.80 Prozent). Die hochsten
Spargeldzinsen (5.10 Prozent) galten im
Jahre 1992. Aktuell notieren Sparkonto-
und Kassenobligationenzinsen so tief
wie noch nie in den letzten hundert Jah-
ren.

Spargeld- und Kassenobligationenzinssatze
Jahresdurchschnittssatze 1910-2009
8.00
6.00
g 2
& 4.00 ?.-6"“{‘
£ p
N
2.00 -
1.59
Datenquelle: Nationalbank (SNB) ,-
Diagramm: Max Liischer-Marty © 0.49
0.00 1 T T T T T T T T
1905 1915 1925 1935 1945 1955 1965 1975 1985 1995 2005 2015
‘+Sparkonto —=— Kassenobligation
Die durchschnittliche Jahresteuerung
zwischen 1910 und 2009 betragt 2.41
Prozent. Entsprechend ergibt sich ein Re-
alzins fur Spargelder von 0.65 Prozent
(3.06 - 2.41) und fur Kassenobligationen
von 1.58 Prozent (3.99 - 2.41).
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Spargeldsparen: von CHF 100.00 auf
CHF 2'045.24

Um den Sparerfolg Uber die letzten hun-
dert Jahre zu veranschaulichen, unter-
stellen wir eine einmalige Einlage am 31.
Dezember 1909 von CHF 100.00. Ange-
legt zum jeweiligen Spargeldzins ware
diese Einlage — mit Zins und Zinseszins —
bis zum 31. Dezember 2009 auf CHF
2'045.24 angewachsen. Vergleicht man
das Endkapital mit der Entwicklung des
Teuerungsindex, schneidet das Sparkon-

Kassenobligationensparen: von CHF
100.00 auf CHF 4'978.58

Was fur das Spargeldsparen gilt, trifft fir
das Kassenobligationensparen erst recht
zu. Kassenobligationen sind allemal ein
gutes Investment. Aber auch hier ist der
Teuerungsschutz in der kirzeren Sicht
nicht immer gewahrleistet. In drei von
zehn Zehnjahresperioden war der Real-
zins negativ.

to durchaus erfolgreich ab. Das Spar-
konto hat sich um den Faktor 20.45 er-
hoht, die Teuerung aber «bloss» um den
Faktor 10.81. Das Motto «Spare in der
Zeit, so hast Du in der Not» gilt fur das
Spargeldsparen ohne weiteres.

Was auf lange Sicht gilt, trifft aber auf
kirzere Sicht nicht immer zu. Wahrend
der letzten hundert Jahre konnen funf
Zehnjahresperioden beobachtet wer-
den, bei denen die Realverzinsung (siehe
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untere Zahlenreihe) negativ war. So
Ubertraf beispielsweise zwischen 1999
und 2009 die Teuerung den Spargeld-
zins. Die Realverzinsung (Spargeldzins
minus Teuerung) war negativ (-0.10 Pro-
zent). Die hochste Realverzinsung (7.82
Prozent) ergab sich zwischen 1919 und
1929. In dieser Zeitspanne sind die Kon-
sumgUterpreise nicht gestiegen, son-
dern gesunken. Die Kaufkraft der Sparer
hat deutlich zugelegt.

Banksparen (Sparkonto) und Teuerung: 1909-2009
logarithmische Skalierung
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Banksparen (Kassenobligation) und Teuerung: 1909-2009
logarithmische Skalierung
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