Es steht wieder mal Weih-
nacht vor der Tur — wie jedes
Jahr. Und doch ist alles neu
dieses Jahr. Die sonstige Un-
beschwertheit der Feiertage
hat einer Unsicherheit Platz
gemacht, die niemanden
unberihrt lasst. Das soge-
nannte Fest der Familie ver-
dient diesen Namen 2020
nicht wirklich. Denn der Kreis
der Familie ist dermassen eingeschrankt, dass nicht
wenige manche ihrer Lieben an Weihnachten nicht
sehen werden. Es wird im kleinen Rahmen gefeiert
werden (mussen) und auch die Berge locken nicht
selbstverstandlich wie sonst in dieser Zeit, denn
Corona ist Uberall. Dass sich nun auch noch eine neue
Variante des Virus breit macht, fihrt zu zusatzlicher
Verunsicherung. Selbst die argsten Pessimisten hatten
im Frahjahr wohl kaum damit gerechnet, dass uns
Corona selbst an Weihnachten noch beschaftigen
wurde. Nun ist es aber so und wir haben die Besche-
rung schon vor Heiligabend. Wirklich.

Trotz epochaler Einschnitte in unsere Gewohnheiten,
werden wir uns Weihnachten nicht vollends nehmen
lassen. Weihnachten bleibt ein kommerzielles Hoch-
fest. Wer sich in den letzten Tagen nach Bekanntwer-
den der neuen Einschrdnkungen durch den Bund ein
Bild Uber deren Konsequenzen machen wollte, der
staunte nicht schlecht ob des emsigen Treibens, das
sich in kaum einer Weise von der sonstigen Vorweih-
nachtshektik in normalen Jahren unterscheidet. Der
auffallendste Unterschied ist auf den ersten Blick nur,
dass alle maskiert die Laden stlirmen. Ansonsten bleibt
aber wahrscheinlich alles beim Alten. Weihnachten ist
ein riesiger kommerzieller Anlass, an dem wir materiell
Uber die Strange schlagen. Sehr wahrscheinlich wer-
den 2020 keine neuen Rekordumsatze im Weih-
nachtsgeschaft erzielt, aber von einem Einbruch dirfte
zumindest im Detailhandel kaum die Rede sein. Viel
durfte auch via Onlineshops bestellt werden. Weih-
nachten bleibt ein paradoxes Geschaft mit Dingen, die
wir eigentlich nicht brauchen. Wir kaufen sie nach wie
vor, nur anders bzw. anderswo. Post und Lieferdienste
verzeichnen entsprechend historische Rekordzahlen.
Der Rubel rollt an Weihnachten fast wie gewohnt,
Corona hin oder her.

Geschenk als Wertvernichter?

Auch die Vollerei, werden wir uns kaum nehmen las-
sen und das Trinken schon gar nicht. Etliche Studien
zeigen, dass in der Weihnachtszeit mehr Leute wegen
Alkoholkonsum in die Krankenhduser eingeliefert wer-
den und die Todesraten in Folge von Alkoholvergif-
tungen héher sind als sonst. Ausserdem legen wir zu,
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nicht massiv, im Schnitt nicht einmal ein halbes Kilo,
doch das trainieren wir uns nie mehr ab, aller guten
Vorsatze, welche wir dann furs neue Jahr fassen, zum
Trotz. Weihnachten fordert in dem Sinne durchaus
unsere exzessiven Z(ge. Das Mehr finden selbst Oko-
nomen nicht forderlich. Joel Waldfogel etwa in seinem
Buch mit dem Titel: "Warum Sie diesmal wirklich keine
Weihnachtsgeschenke kaufen sollten". Er kommt zum
Schluss, dass Weihnachten eigentlich einen giganti-
schen volkswirtschaftlichen Verlust generiert, ein Irr-
sinn, den man eigentlich stoppen misste. Denn man-
che Geschenke sind so ideen- und sinnlos, dass man
damit einfach nichts anfangen kann. Sie sind aber
mehr oder weniger teuer produziert worden und etli-
che Arbeitsstunden wurden fir ihre Herstellung auf-
gewendet, Werte die sich sozusagen in Luft aufldsen,
wenn der Empfanger ihnen keine Nutzen bzw. Wert
beimisst. Man kann mit sehr hoher Wahrscheinlichkeit
davon ausgehen, dass die Zahlungsbereitschaft der
Beschenkten um einiges tiefer liegt als die der Schen-
kenden. Okonomisch betrachtet ist Weihnachten zwar
quantitativ bedeutend, aber im hdchsten Masse ineffi-
zient, was die Allokation von Ressourcen betrifft. Man
kann insofern von Wobhlstandsverlust sprechen. Uber-
fluss fuhrt eben leider auch zur ineffizienten Ressour-
cenverwendung, nicht zu sagen Verschwendung. Da-
ran andert Corona leider auch nichts. Und deshalb
zum Schluss noch, wie jedes Jahr, was nicht andert(e):

Alle Jahre wieder

Man darf davon ausgehen, dass wir pro Kopf etwa
330 CHF fur Weihnachtsgeschenke ausgeben. Das
macht satte 2,8 Milliarden CHF. Nicht alle geben gleich
viel aus, immerhin 4% von uns mehr als 1°000 CHF,
15% weniger als 100 CHF. Das Gros lasst sich Weih-
nachtsgeschenke zwischen 200 und 500 CHF kosten.
Manner geben in der Regel pro Kopf etwa 10% mehr
aus als Frauen. Bewohner der Genferseeregion geben
am meisten aus, gefolgt von den Nordwestschweizern
und Zurchern. Nach Haushaltstyp sortiert liegen Fami-
lien mit Kindern vor Paaren und Alleinstehenden. Am
wenigsten kaufen die Ostschweizer Weihnachtsge-
schenke. Im Einkaufsverhalten vor Weihnachten spie-
gelt sich das eine oder andere, unter anderem auch
geschlechterspezifische Klischee wider, sprich Sie
schenkt Socken, er Ohrringe. Frauen geben eher mehr
fur Kleidung aus, Manner fiir Schmuck. Zur Unterhal-
tung schenken Frauen eher Blcher (auch E-Books),
Manner Smartphones oder Games. Die Geschenke
liegen an Heiligabend bevorzugt unter einer Nord-
manntanne (zwei Drittel aller Baume) oder einer Fichte
(20%). Die Deutschschweizer lieben mehrheitlich
(62%) Kerzen als Weihnachtsbaumbeleuchtung aber
nur 12% der Westschweizer. Die stehen auf elektri-
sche Beleuchtung. Uber 90% Westschweizer versehen
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ihren Christbaum mit einer Lichterkette. Apropos
Baum: Gemass einer Umfrage aus dem Jahr 2017 kau-
fen 46% der Befragten Uberhaupt keinen Weihnachts-
baum. 2% kaufen den Baum erst an Heiligabend
selbst, knapper geht's nicht. Das Spirituelle rund um
Weihnachten hat dem Kommerziellen langst Platz
gemacht. Aber unter dem Weihnachtsbaum wird im-
mer noch gesungen, ein bisschen zumindest. In fast
jedem zweiten Deutschschweizer Haushalt, doch nur
jedem vierten Westschweizer Haushalt erténen noch
die alten Weisen. Die Schweiz hatte auch vor Corona
schon viele Gesichter und das wird wohl so bleiben. In
dem Sinne winsche ich allen frohe Festtage und einen
guten Rutsch ins 2021. Dann lesen Sie wieder von mir.
Alles Gute und bleiben Sie gesund!

Martin Neff, Chefokonom Raiffeisen
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Wichtige rechtliche Hinweise

Kein Angebot

Die in dieser Publikation verdffentlichten Inhalte werden ausschliesslich zu Informationszwecken bereitgestellt. Sie stellen also weder ein Angebot im
rechtlichen Sinne noch eine Aufforderung oder Empfehlung zum Erwerb resp. Verkauf von Anlageinstrumenten dar. Diese Publikation stellt kein Kotie-
rungsinserat und keinen Emissionsprospekt gem. Art. 652a bzw. Art. 1156 OR dar. Die alleine massgeblichen vollsténdigen Bedingungen sowie die
ausfiihrlichen Risikohinweise zu diesen Produkten sind im entsprechenden Kotierungsprospekt enthalten. Aufgrund gesetzlicher Beschrankungen in
einzelnen Staaten richten sich diese Informationen nicht an Personen mit Nationalitédt oder Wohnsitz eines Staates, in welchem die Zulassung von den in
dieser Publikation beschriebenen Produkten beschrénkt ist.

Diese Publikation ist weder dazu bestimmt, dem Anwender eine Anlageberatung zukommen zu lassen, noch ihn bei Investmententscheiden zu unterstit-
zen. Investitionen in die hier beschriebenen Anlagen sollten nur getatigt werden, nachdem eine entsprechende Kundenberatung stattgefunden hat,
und/oder die rechtsverbindlichen Verkaufsprospekte studiert wurden. Entscheide, welche aufgrund der vorliegenden Publikation getroffen werden, erfolgen
im alleinigen Risiko des Anlegers.

Keine Haftung

Raiffeisen Schweiz Genossenschaft unternimmt alle zumutbaren Schritte, um die Zuverlassigkeit der prédsentierten Daten zu gewahrleisten. Raiffeisen
Schweiz Genossenschaft Gbernimmt aber keine Gewahr fur Aktualitdt, Richtigkeit und Vollsténdigkeit der in dieser Publikation veroffentlichten Informatio-
nen.

Raiffeisen Schweiz Genossenschaft haftet nicht fir allféllige Verluste oder Schaden (direkte, indirekte und Folgeschédden), die durch die Verteilung dieser
Publikation oder deren Inhalt verursacht werden oder mit der Verteilung dieser Publikation im Zusammenhang stehen. Insbesondere haftet sie nicht fur
Verluste infolge der den Finanzmarkten inhdrenten Risiken.

Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhdngigkeit der Finanzanalyse

Diese Publikation ist nicht das Ergebnis einer Finanzanalyse. Die «Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhangigkeit der Finanzanalyse» der Schweizeri-
schen Bankiervereinigung (SBVg) finden demzufolge auf diese Publikation keine Anwendung.
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