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Milliarden auf Distanz

Wenn die kommende Woche
Restaurants, Laden und Mu-
seen wieder 6ffnen, der Wo-
chenmarkt zurlck ist und
Schulkinder die Strassen bele-
ben, kehrt zumindest firs
Auge annahernd die Normali-
tat zurtick. Man spurt bereits
jetzt, dass die Strassen nicht
mehr ganz so leer sind wie
zum Hohepunkt des Lock-
down und im o6ffentlichen Verkehr die Personenzahlen
wieder etwas zunehmen. Genau betrachtet sind wir
aber noch immer meilenweit entfernt von der sonst
alltaglichen Mobilitat. Denn wir sollen nach wie vor
auf Distanz zueinander gehen. Mir macht das nichts
weiter aus, aber offenbar tun sich viele Menschen
schwer damit, die Abstandsregeln einzuhalten. Dass
uns unsere Bundesprasidentin fir die Zeit des Lock-
down ein Lob ausspricht und festhalt, im grossen und
ganzen hielten sich die Schweizer und Schweizerinnen
an die Abstandsregeln, zeugt von einer rosarot gefarb-
ten, optimistischen Wahrnehmung. Tatsachlich sieht es
anders aus. An der Eingangstire zum Kiosk am Bahn-
hof Luzern hangt ein Zettel mit der Aufschrift ,maxi-
mal 2 Personen” und drin befinden sich 4 Leute. An
der Kasse im Aldi in Baar spure ich den Atem eines
offenbar ungeduldigen Kunden im Nacken. Prokopf-
Konzepte scheitern letztlich an den Menschen. Auch
wenn draussen schon abgezahlt wird, dass die zulassi-
ge Kundenzahl pro Quadratmeter in den Laden nicht
Uberschritten wird, wird es im Laden dennoch zu eng,
wenn alle gleichzeitig ans Kihlregal drangen. Zwei
Meter? Nie und nimmer. Wenn nun die Restaurants
wieder aufgehen, wird es interessant sein, wie die
verschiedenen Betreiber die Auflagen umsetzen. Ich
kann mir nicht vorstellen, dass viele unter der aufge-
zwungenen Kapazitatsbeschrankung ihren Betrieb
rentabel flhren kénnen. Auf manchen Toiletten durfte
es so oder so eng werden. Was fiir Restaurants gilt,
gilt auch flr die meisten Bergbahnen. Sie sind auf eine
hohe Auslastung angewiesen. Zwei Meter Abstand
sind da Gift, ob die Menschen sich nun dran halten
oder nicht, der Betreiber muss es wohl.

Bloss keine Giesskanne

Die Wirtschaft wird nach der Vollbremsung im April
auch im Mai und voraussichtlich bis in den Sommer
hinein noch nicht auf Touren kommen. Dann konnte
eine zaghafte Wende einsetzen, vorausgesetzt es
kommt nicht zu dieser omindsen zweiten Welle. Die
hohe Auslastung der Kapazitdten wie vor der Krise
wird aber 2020 kaum mehr erreichbar sein. Denn es
wird immer klarer, dass die Schweiz mitten in der Re-
zession steckt. Der Bund gibt sich zwar grosszlgig,
noch nie musste ein Schweizer Parlament — noch dazu
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im Eildurchgang — so viel Geld bewilligen, doch trotz-
dem wird man das Gefuhl nicht los, dass das alles
schon mal da gewesen ist. Denn inzwischen stehen sie
alle Schlange. Nicht mehr nur die kleinen Gewerbe-
treibenden sondern, auch die Fluggesellschaften, die
Maschinenbauer, die Automobilindustrie, deren Zulie-
ferer und so weiter. In Gastgewerbekreisen wird die
Wahrscheinlichkeit hoch gehandelt, nach der 20% der
Betriebe im laufenden Jahr Konkurs gehen kdnnten.
Das lasst aufhorchen. Vor drei Monaten lief es im
Gastgewerbe namlich noch wie geschmiert. Alles deu-
tete auf einen Rekordwinter hin, nachdem schon in
den Jahren zuvor die Ubernachtungszahlen deutlich
angezogen hatten. Und doch haben es viele Betriebe
offenbar nicht geschafft, genug Substanz aufzubauen.
Wir laufen daher mit jedem Hilfspaket fur die Wirt-
schaft zunehmend Gefahr, ihr mehr zu schaden als zu
helfen, in dem nicht wettbewerbsfahige Unternehmen
am Leben gehalten werden. Wenn der globale Wett-
bewerb so morderisch ist, dass man Margen erwirt-
schaftet, die gerade mal reichen, von der Hand in den
Mund zu leben, dann ist das eigentlich Indiz mangeln-
der Wettbewerbsfahigkeit. Weltweit fliessen nun wie-
der Staatsgelder in genau die Bereiche der Wirtschaft,
welche nicht zum ersten Mal, beim Staat anklopften,
sondern wiederholt gerettet werden mussten. Diese
Anspruchskultur ist hierzulande zum Gllck noch nicht
flachendeckend vorzufinden und die automatischen
Stabilisatoren im Arbeitsmarkt sind effizienter als die
Giesskanne. Die Schweiz ist bekanntlich nicht gelbt
darin, so viele Milliarden auf einen Schub auszugeben.
Sie tut folglich gut daran, genau zu prifen, wem sie
finanziell unter die Arme greift.

Martin Neff, Chefokonom Raiffeisen

RAIFFEISEN



06.05.2020

Die Sicht des Raiffeisen Chefokonomen

Raiffeisen Economic Research
economic-research@raiffeisenich

Milliarden auf Distanz Uil

Wichtige rechtliche Hinweise

Kein Angebot

Die in dieser Publikation verdéffentlichten 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 vollstdndigen Bedingungen sowie die
ausfihrlichen Risikohinweise zu diesen Produkten sind im entsprechenden Kotierungsprospekt enthalten. Aufgrund gesetzlicher Beschrdankungen in
einzelnen Staaten richten sich diese Informationen nicht an Personen mit Nationalitdt 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 unterstt-
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 Zuverldssigkeit der prasentierten Daten zu gewahrleisten. Raiffeisen
Schweiz Genossenschaft ibernimmt aber keine Gewahr fur Aktualitat, Richtigkeit und Vollstandigkeit der in dieser Publikation veréffentlichten Informatio-
nen.

Raiffeisen Schweiz Genossenschaft haftet nicht fiir allféllige Verluste oder Schéden (direkte, indirekte und Folgeschaden), die durch die Verteilung dieser
Publikation oder deren Inhalt verursacht werden oder mit der Verteilung dieser Publikation im Zusammenhang stehen. Insbesondere haftet sie nicht fir
Verluste infolge der den Finanzmaérkten inhérenten 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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