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Schweizer Werte weniger attrakiiv

Von FERDINAND LIPS

Der Schweizer Aktienmarkt konnte sich
der enltduschenden Tendenz, die seit gerau-
mer Zeit an den wichligsten amerikanischen
und europliischen Béfsen herrscht, nicht ent~
zichen und befindet sich seit wvergangenem
Jahr in einem andavernden Abwdértstrend. Der
Grund dieser fir die Aktiondre weniq erfreu-
lichen Entwicklung liegt cinerseits in der star-
ken Lohn- und Kosteninflation, die die Ge-
winne der Unlernchmen eniweder schmitlert
oder deren Anstieq verlangsamt, und ander-
seils in der starken' Konkurrenz festverzins-
licher Werte,

Gegenwirtig treibt die Teuerung einem
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Perdinand Lips ist verantworllicher Direklor
fir die Antagepolitik hvi der Rothschild Bank
A(;. Litrich,

newen Hohepunkt entgegen. Der Bundesra:
und die Notenbank hatten diese Entwicklung
schon langst erkannt und deshalb den cidge-
ngssischen Rélen vor mehr als cinem Jahr ihr
neues konjunkiurpolitisches Instrumentarivm
unterbreitet, das jedoch von michtigen Inter-
essengruppen und von den Banken unter demn
Deckmantel des Féderalismus sabotiert wurde.
Die Gegner eines modernen Instrumentariums
— fiir andere Indusiriestaaten cine Scibstver-
stindlichkeil — sahen darin eine Arl nouzeil-
lichen ,Vogt", der in ferner 7.uk.u::ft oinn Go-
fabrttung der Volksrechie mit si@® brincen
koénnte. An der Volksabsiimmune vem
15. November 1970 scheiterte auch dir nouw
Bundesfinanzreform, obwoh! cine B
Mehrheit des Volkes, nichl aber der Kanlone,
sich daflir ausgesprochen hatle,

Eine Aufwerlung des Frenkens, dber oo
viel geschrichen wurde, ist jelzt nicht akinell
Sie wiirde sich fiir vosere Industrie in Anbo.
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tracht unscres grofien Hendelshilanzdelizils
ohnehin katastrophal auswirken,

Die derzeitige Konjunkturiberhitzung ist
bedeutend gefihrlicher als che)e rige 2u Be-
ginn der G0er Jahre, weil wir heute nicht mehr
l:'n('o

ausldndische Arbeitskrifte, mit denen
dic Lohne stebil gehalten wurden, boiz
rénnen, sondem den Gaslarbeiterbestand ‘.D-
bauen miissen.

Immerhin ist die Inflation eine wellweiln
Erscheinung, Terner ist man hier wie {therall
der Melnung, das Ziel einer jeden Geosclisehaf
liege inshesondere im  stindicen
durchschnittichen Wachstum und  Stabilital
sei Riickschritl. Um von der momentanen un-
gesunden  Entwicklung  abzuko witd
man neue Bremsmiite! finden milsse:

An MHend des amerikerischon Beisniols
haben wir erlebt, daB Infiation [ir die Gosell-
schafisgowinne schecht ist, vor ellem, wenn
diese eine bestimmie Rale erreicht und Aktien
ceshalb keinen Schutz gegen die Geldentwer-
tung darstellen.

Die Aussichlen der Schweizer Aklien, viel-
‘mc it mil Ausnahime ciniger Spezialwerle,
dissen in nichster Zukunft deshalh rocht prs.
mistisch beurtieit werden, um so mohr, als
der Zeit jeder orkennen wird, daf die
tien vop dar Rendite her den Vergleich mit
1gahoncn icht aushalten. So restieren ¢&
chweizer Aiien im Durchschnit: Xrapn tiher
2 fa gegeniiber cinem Drtrag von heinghe 6%
aul eidgendssische Staats- nnd 8 bis 10% aul
ersten Duromaricianieihen,
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