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diese Tendenz bis jetzt fluchtartigen Charakter angenommen hitte. Bei
den Aktien hat sogar eine Absetzbewegung festgestellt werden konnen.

Nur die Einsicht hilft

Die konjunkturpolitischen Mittel des Bundes und der Kantone sowie der
Nationalbank werden allgemein als zu schmalbriistig angesehen ; eine aktive
Antiteuerungspolitik kann also behordlicherseits nur beschriankt betrieben
werden. Deshalb kommt der konjunkturpolitischen Einsicht der Privaten
um so grossere Bedeutung zu. Dass die Privatwirtschaft im allgemeinen
dieser Einsicht zuneigt und die Flucht in die Sachwerte, alles in allem
genommen, nur dezidiert betreibt, war der Zweck dieses summarischen
Beitrages: «Flucht in die Sachwerte» ist hierzulande eher in Anfiihrungs-
zeichen zu setzen und jedenfalls nicht in der zerstérerischen Wucht zu sehen,
wie sie da und dort im Ausland auftritt. Sie ist bei uns kaum eine Quelle
der Inflation, sondern wird umgekehrt durch die Teuerung nur begiinstigt,
eine Teuerung, mit der wir zu leben verstehen, wahrend wir mit der Inflation
noch nicht eigentlich zu leben hatten.

Auswirkungen

Hat das Sparen noch einen Sinn?

HANS GEORG LUCHINGER

Ein rosiges Bild

Hat das Sparen noch einen Sinn? Wie die hohe schweizerische Sparquote
zeigt, beantwortet das Schweizervolk diese Frage nach wie vor positiv. Wer
Sorgen aussert, der wird auf eben diese Sparquote verwiesen und belehrt,
Probleme seien nicht gegeben, es stehe alles zum Besten. Kapitalverbraucher
und Kreditinstitute meistern den Tag mit flexiblen Zinssitzen, mit immer
neuen Anlagemoglichkeiten, mit Reklame und im iibrigen mit Gelassenheit.
Um die fernere Zukunft kiimmert man sich wenig.

Das eher rosige Bild riihrt wohl daher, dass sich die meisten Sparer der
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schleichenden Entwertung ihres Geldvermdgens kaum bewusst sind, und
dass sie weniger um des Ertrages willen sparen als wegen einer Vielfalt
anderer Ziele. Das Streben nach Sicherheit und Unabhéngigkeit, ein natiir-
licher und gesunder Sparstolz, konkrete Investitionsziele aller Art und bis-
weilen Prestigedenken sind einige der Griinde. Sie sind unabhéngig von
der Geldentwertung und werden daher auch in der Zukunft wirksam sein.
Aber darf man sich einfach auf sie verlassen?

Erniichternde Rechnung

In den letzten 10 Jahren hat sich die Kaufkraft des Schweizerfrankens um
insgesamt 37 Prozent verschlechtert, jahrlich also um durchschnittlich
3,7 Prozent. Wer seine Ersparnisse auf einem Banksparheft anlegte, hat
somit nahezu seinen ganzen Zinsertrag einsetzen miissen, um die innere
Entwertung seines Vermodgens auszugleichen. Noch alarmierender ist das
Bild der letzten 12 Monate, in denen der Realwert des Schweizerfrankens
gemessen am Landesindex der Konsumentenpreise um 5,4 Prozent
gesunken ist. Ein mittelstindischer Eigentiimer eines zu 4 Prozent verzins-
lichen Sparguthabens von Fr. 10000.— hat in dieser Zeitspanne einen Zins-
ertrag von Fr. 400.— erhalten. Fiir Vermdgen und Ertrag hat er Steuern in
der Grossenordnung von Fr. 60.— zu bezahlen. Es verbleibt ihm somit ein
Netto-Ertrag von Fr. 340.—, dem indessen ein Geldwertverlust von Fr. 540.—
gegeniibersteht. Er hat also real am Ende von 12 Monaten nicht nur keinen
Ertrag, sondern erst noch einen Netto-Verlust von ca. Fr. 200.— zu verzeich-
nen. Lohnt sich das noch? Kaum.

Sparen bald nicht mehr attraktiv

Wenn trotzdem tiichtig gespart wird, so darum, weil die anderen Spargriinde
stirker wirken als der aufgezeigte Verlust. Aber wird das auch in der
Zukunft immer so sein? Verschiedene Momente lassen daran zweifeln. Der
bevorstechende Ausbau der AHV, der betrieblichen Altersfiirsorge wie auch
der Krankenversicherung werden das private Sicherheitsbediirfnis als Spar-
motiv in den Hintergrund riicken. Es liegt leider in der allgemeinen Tendenz
der langfristigen politischen Entwicklung, dass der Staat den einzelnen
mehr und mehr von seiner Selbstverantwortung entlastet. Die private
Vorsorge wird dadurch je ldnger je weniger notwendig. Andererseits ist zu
erwarten, dass der schweizerische Sparer allmihlich zinsbewusster werden
wird. Das liegt im Zuge der Entwicklung des Preis- und Qualitdtsbewusst-
seins des Konsumenten im allgemeinen. Die zunehmende staatliche Befrie-
digung der Sicherheitsbediirfnisse und die Erstarkung des Ertragsbewusst-
seins des Sparers konnten dazu fiihren, dass das Sparen eines Tages seine
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heute noch vorhandene Attraktivitit verliert, und dass grosse Teile der
Bevolkerung der unrentablen Vermogensbildung den attraktiveren und von
einer raffinierten Reklame angepriesenen Konsum noch mehr vorziehen
werden.

Worauf es ankommt

Dabei sollte aus anderen Griinden gerade das Gegenteil geschehen. Einer-
seits hat heute das Einkommen weiter Volkskreise eine Hohe erreicht, die
eine konstante Vermogensbildung im Gegensatz zu frither ohne weiteres
erlauben wiirde. Andererseits verlangt der erhohte Kapitalbedarf der
‘modernen Wirtschaft grossere Sparquoten, und die zunchmende Konzen-
tration des Vermodgens in den Hédnden weniger ruft sozial, politisch und
soziologisch nach einem Ausgleich durch eine intensivierte Vermdgens-
bildung mdglichst breiter Volkskreise. Dank den enormen Leistungen der
freien Wirtschaft diirfen wir uns heute in der Schweiz rithmen, die alte
Forderung nach « Wohlstand und Sicherheit fiir alle» sehr weitgehend ver-
wirklicht zu haben. Einige noch offene wichtige Fragen der sozialen Sicher-
heit werden bald geldst werden. Wir stehen damit vor neuen Aufgaben und
vor einer neuen Entwicklungsphase: Einerseits wird es nun um die geistige
und seelische Bewiltigung des Wohlstandes, andererseits um die moglichst
liberale Losung der Forderungen nach Mitbeteiligung und Mitbestimmung
gehen. Ich glaube nicht, dass wir unsere freiheitliche und pluralistische
Gesellschaft und die freie Wirtschaft auf die Dauer in der jetzigen Form
erhalten konnen, wenn die iiberwiegende Mehrheit unseres Volkes mehr
und mehr zu verwohnten, verantwortungsfreien und rein passiven Konsu-
menten absinkt. Das Postulat der energischen Forderung der Vermogens-
bildung aller liegt daher in der logischen Konsequenz der heutigen Situation.

Nun stehen aber fiir die Vermogensbildung der mittleren und unteren
Einkommensschichten die von den Banken angebotenen Mdglichkeiten des
Geldsparens im Vordergrund. Fiir den mittleren und kleinen Sparer kommt
eine VermoOgensanlage in Sachwerten kaum in Frage. Das Grundeigentum
ist thm wegen der hohen Kosten weitgehend versperrt, und die Anlage in
Aktien hat sich in den letzten zehn Jahren als reichlich riskant erwiesen.
Leider hat auch das Institut des Anlagefonds nicht gehalten, was es ver-
sprach. Einige eklatante Zusammenbriiche unverantwortlich gefiihrter Fonds
haben zudem das Vertrauen in diese Anlageform erschiittert. Wir stehen
daher vor der Tatsache, dass gerade in dem sozialen Bereich, in welchem
die Vermogensbildung energisch aktiviert werden sollte, die chronische
Geldentwertung der Spartétigkeit entgegensteht. Die Inflation hat den
soziologisch und politisch unertriglichen Effekt, dass die wirtschaftlich
Starken — weil vorwiegend Sachwertbesitzer — noch stirker, und die wirt-
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schaftlich Schwicheren — weil vorwiegend Geldsparer - relativ drmer
werden.

An Ideen fehlt es nicht . ..

Die Erhaltung eines moglichst stabilen Geldwertes ist daher eine Forderung,
die politisch so aktuell und dringlich ist wie eh und je. Mit der anzustreben-
den zunehmenden Vermogensbildung in den mittleren und unteren Ein-
kommensschichten wird die Geldentwertung zu einer Kernfrage des Ver-
trauens und der gesellschaftlichen und politischen Harmonie. Man kann
nicht die intensivierte Vermogensbildung in der Hand der Arbeitnehmer
fordern, und die kleinen und mittleren Sparer in der Folge dem Schicksal
einer chronischen Geldentwertung iiberlassen. Dabei darf es angesichts der
langfristigen Erfahrung mit der Geldentwertung nicht bei konjunkturellen
Massnahmen bleiben. Man muss vielmehr die Vermdgensbildung in den
mittleren und unteren Einkommensschichten durch zusdtzliche Sparprimien
und Steuervergiinstigungen fordern, um auf diese Weise die Nachteile des
reinen Geldsparens auszugleichen, die — wenn wir ehrlich sind — auch eine
fortschrittliche und konsequente Konjunkturpolitik nie ganz zum Ver-
schwinden bringen kann.

Es ist bedauerlich, dass die zahlreichen und mit grossem Ideenreichtum
entwickelten Massnahmen, mit welchen die deutsche Bundesrepublik die
Vermogensbildung in der Hand der Arbeitnehmer seit Jahren aktiv fordert,
in der Schweiz bisher keine Nachahmung gefunden haben. Einer solchen
Politik steht eine doppelte Opposition entgegen: Diejenige der Linken,
welche an einer Vermdgensbildung und einem zunehmenden Eigentums-
bewusstsein der Arbeiterschaft nicht interessiert ist, und diejenige von rechts,
wo man eine staatliche Forderung der Vermogensbildung als unliberal
empfindet. Man sollte in liberalen Kreisen daran denken, dass sich die
Mittel und Wege freiheitlicher Politik den sich dndernden Gegebenheiten
anpassen miissen. Das Ziel einer breiten Vermogensstreuung ist fiir die
liberale Sache so entscheidend, dass es einfach nicht angeht, es zu ignorieren,
nur weil die sich anbietenden Mittel dem traditionellen Konzept liberaler

Politik nicht ganz entsprechen.

Unverstindlicher Negativismus

Eine praktische Anstrengung zur Forderung der Vermogensbildung in den
mittleren und unteren Einkommensschichten darf aber auch von den Banken
und - zum Beispiel durch Schaffung einer primienbegiinstigten Sparlohn-
quote — von der iibrigen Wirtschaft erwartet werden. Die konservative
Einstellung, die man in Zusammenhang mit dem Postulat der Férderung

868



der Vermogensbildung gelegentlich noch antrifft, muss sich langfristig gegen
dic Interessen der freien Wirtschaft richten. So hat zum Beispiel der Verband
Ziircherischer Kreditinstitute es kiirzlich abgelehnt, eine detaillierte Kritik
der Steuerdmter an der banktechnischen Behandlung des steuerbegiinstigten
Ziircher Jugendsparheftes an ihre Mitglieder weiterzuleiten und die Empfeh-
lung nach einer Zinsanpassung auf diesen praktisch langfristig gebundenen
Sparguthaben zu unterstiitzen. Aus der Stellungnahme des Verbandes ist
zwischen den Zeilen deutlich herauszulesen, dass man das steuerbegiinstigte
Jugendsparheft am liebsten wieder beseitigt sehen wiirde. Wenn auch diese
Haltung des Sekretariates des VZK kaum die Ansicht der Mehrheit der
Mitgliedbanken wiedergeben diirfte, so ist sie doch Bestandteil einer prak-
tisch wirksamen Verbandspolitik und lahmt als solche konstruktive Be-
milhungen zur Forderung einer breitgestreuten Vermogensbildung. Es ist,
auch im Interesse der Wirtschaft und der Banken, unerlésslich, von solchem
reinem Negativismus zur praktischen und konstruktiven Zusammenarbeit
im Interesse der Sparférderung vorzustossen.

Abschliessend sei auf die im Titel gestellte Frage zusammenfassend
geantwortet: Das Sparen ist nach wie vor sinnvoll, aber es lohnt sich fiir
viele nicht; da das Sparen einen erhohten Sinn fiir Bevolkerungskreise
erlangt, fiir welche die Hohe des Ertrages nicht gleichgiiltig ist, muss man
dafiir sorgen, dass sich das Sparen fiir diese Kreise auch lohnt.

Die Problematik des Indexlohnes

ERNST SCHWARB

Der Indexlohn wird von vielen Leuten als elegante Losung des « Teuerungs-»
oder «Inflationsproblems» betrachtet. Sie iibersehen vollig die schwer-
wiegenden Okonomischen, sozialen und politischen Folgen einer solchen
Relativierung aller Wertmassstébe. '

Warum Indexlohn?

Der Indexlohn ist in der Schweiz eine « Frucht» des Zweiten Weltkrieges.
Das «Indexlohndenken» wurde durch den rapiden Anstieg der Preise im
Zweiten Weltkrieg — anfanglich 10 bis 15 Prozent jéhrlich —, ferner durch
die ldngerfristige gesamtarbeitsvertragliche Fixierung von Loéhnen und
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