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Unbelehrbar

Die Pandemie scheint
hierzulande kein Thema
mehr zu sein. Leute, die
Masken tragen, sind
schon fast Exoten, da-
far  werden  wieder
Hande geschittelt, zur
Begrussung oder zum
Abschied Klsschen
verteilt oder man um-
armt sich herzlich. Des-
infektionsmittel findet man auch fast nirgends mehr.
Wir haben es wohl hinter uns gebracht, méchte man
meinen. Wollen wir hoffen, dass das so bleibt und
nicht plotzlich doch noch eine neue Welle welcher Art
auch immer auf unser Land zurollt. Anders sieht es in
China aus, doch dazu spater.

Was aber ist bei uns zurlckgeblieben? Hat es nicht
doch fundamentale Verhaltensanderungen gegeben,
die auch heute noch nachwirken? Ich denke schon,
denn — ob bewusst oder unbewusst — unsere Einstel-
lung zum Leben hat sich wohl doch etwas geandert.
Ja, wir fliegen wieder und drangen uns am Black
Friday in die Geschafte, sitzen im Zug und sonst wo
wieder (zu) nah beisammen und pflegen auch sonst
unsere Vorcoronagewohnheiten, aber ein bisschen
anders als vor Corona ist unser Leben eben doch.
Nicht wenige haben Verwandte, Freunde oder Be-
kannte verloren oder kennen zumindest Menschen, die
einen solchen Verlust beklagen. Homeoffice ist ein
weiterer Einschnitt, der sehr unterschiedlich wahrge-
nommen wird. Und ein etwas mulmiges Gefuhl bleibt
unser standiger Wegbegleiter, bei den einen mehr, bei
den anderen etwas weniger. Aber wir alle schatzen es
natirlich, wieder tun zu kénnen, was uns vorlberge-
hend verboten war.

Ganz anders sieht es in China aus. Dort brodelt es
inzwischen gehdrig und langst nicht mehr nur unter
der Oberflache. Die Chinesen haben es satt, nicht
mehr arbeiten zu kénnen und damit in ihrer Existenz
bedroht zu werden, nur mit einem gultigen PCR-Test
auf die Strasse zu durfen oder in ein Quarantanezent-
rum gesteckt oder zu Hause eingesperrt zu werden.
Sie gehen auf die Strasse, was natlrlich keine gute
Idee ist, denn das Regime wird mit allen Mitteln an
seiner Null-Covid-Politik festhalten. Alles andere ware
flr Xi Jinping und seine Horigen ein Gesichtsverlust.
Mit einem massiven Polizeiaufgebot vertreibt das Re-
gime das Volk teils auch mit Gewalt von den Strassen.
Und es kontrolliert die Handys von Passanten auf
westliche Apps wie Twitter oder Telegram, Uber die
sich die Demonstranten jeweils verabreden oder uber
die sie Fotos austauschen. Bloss nichts nach aussen
dringen lassen, sich bloss nicht blamieren — um jeden
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Preis. Nichtsdestoweniger geraten im Westen immer
wieder Bilder an die Offentlichkeit. So auch vergange-
nen Montag, als Sicherheitskrafte einen BBC-Reporter
schlugen, traten und dann festnahmen, weil er sich
gemass offiziellen Quellen nicht korrekt ausgewiesen
hatte. Und was tun wir? Wir schitteln héchstens noch
den Kopf und tun ansonsten, was wir am besten kon-
nen: Wir emporen uns, so wie wir uns Uber Katar, das
iranische Regime oder die Bombardements der Turkei
in Kobane und - fast chronisch, aber zunehmend
gleichgliltig — den Hunger in der Welt empdren. Mit
etwas mehr Herzblut sind wir im Ukrainekrieg dabei,
aber auch nur, weil wir dort in Form eines Stellvertre-
terkriegs praktisch selbst involviert sind und zusatzlich
seit Uber einem Dreivierteljahr fast taglich mit Bildern
«weichgekocht» werden.

Wir wollen die «neue» Realitat wahrscheinlich nicht
wahrhaben oder, besser ausgedriickt, am liebsten
verdrangen. Menschenrechte sind ohnehin nur so
lange auf dem moralischen Prifstand unserer beleh-
renden, besserwisserischen westlichen Kultur, bis es
ans Eingemachte geht, etwa wenn die Preise fir vieles,
was einfach viel zu billig war, steigen, die Energie
teurer wird oder unsere Lieblingskonfitlire gerade
vergriffen ist. Corona, der Auftakt zu einem neuen
Okonomischen Zeitalter? Inflation, Rohstoffpreisschock
und Zusammenbruch der Lieferketten haben uns vor
Augen geflihrt, dass es nicht immer so geschmiert
weiterlaufen muss, wie wir uns das in Zeiten der Glo-
balisierung gewohnt waren. Die Inflation koénnte hart-
nackiger bleiben, als wir heute erwarten. Wir haben
ihren Anstieg schon unterschatzt, wieso nicht auch
ihre Dauer? Angesichts der Situation in China scheint
eine erneute Beeintrachtigung der weltweiten Liefer-
ketten vorprogrammiert. Dass Ol und Gas wieder eini-
ges gunstiger sind als am Hohepunkt, muss nicht heis-
sen, dass es nicht wieder zu einem Rohstoffpreis-
schock kommen kann. Und Corona hat etliche Ar-
beitskrafte aus den Niedriglohnsektoren vertrieben, so
dass auch die Lohne eher aufwarts tendieren dirften.
Vielleicht ist Corona am Ende der Trigger, der die ver-
meintlichen Vorteile der Globalisierung umkehrt. Von
daher ist die Pandemie moglicherweise auf dem RUick-
zug, ihre Folgen werden wir aber nicht so schnell wie-
der los.

Unsere auf Wachstum getrimmten Volkswirtschaften
sind vollkommen abhangig davon, dass die Weltwirt-
schaft reibungslos funktioniert. Daflr sind wir wieder-
holt bereit gewesen — und sind dies noch immer —,
faule Kompromisse einzugehen, gerade bei Rohstof-
fen, wo wir den einen «zwielichtigen» Lieferanten
durch einen anderen ebensolchen ersetzen. Und wenn
es darum geht, unsere Waren an den Mann zu brin-
gen, sind wir auch nicht zimperlich. Dann ist China
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noch immer ein willkkommener Absatzmarkt und der
Nahe Osten, ja selbst der Iran, sind gern gesehene
Kunden. Und wenn man etwas weiter in die Zukunft
blickt und tatsachlich mal ernsthaft in die Klimawende
investiert, werden sich neue Abhangigkeiten einspie-
len. Ein Elektroauto bendétigt viermal mehr Metall als
herkdmmliche Automobile mit Verbrennungsmotoren.
Zudem auch Metalle wie Lithium, Nickel, Mangan,
Kobalt oder Grafit, die fUr Verbrenner gar nicht bené-
tigt werden. Erneuerbare Energie verschlingt pro Me-
gawatt ebenso deutlich mehr Metalle als Gas, Kohle
oder Atomenergie, vor allem Kupfer oder Zink (Wind-
energie), zudem Silizium (Photovoltaik) und dann noch
die Seltenen Erden sowie Mangan, Kobalt oder Mo-
lybdan (vornehmlich Windenergie). Nun muss man
wissen, dass flr etliche Metalle die Konzentration
deutlich hoéher ist als bei fossilen Brennstoffen. Vor
allem bei der Aufbereitung von Metallen hat China
Weltmarktanteile von fast 40% oder auch mehr bei
Nickel und Kupfer, fast 60% bei Lithium, tiber 60% bei
Kobalt und fast 90% bei den Seltenen Erden. Daher
wird die angestrebte Energieunabhangigkeit (von
Russland oder dem Nahen Osten) durch neue Abhan-
gigkeiten erkauft werden mdssen, die politisch oder
weltanschaulich  wahrscheinlich ebenso umstritten
sind. Wirden wir hingegen bei der Nachfrage anset-
zen und den Verbrauch drastisch senken, konnten wir
diese Abhangigkeiten um einiges reduzieren. Doch
dies, héren wir immer wieder, sei keine realistische
Alternative zum Wachstum — zum Wachstum um jeden
Preis, mlsste man da noch erganzen. Warum eigent-
lich nicht? Ganz einfach: Das wirde die Wiederwahl
gefahrden und uns Warmduschern zu viel zumuten.
Zudem konnten die Regierungen keine Geschenke
oder Almosen mehr verteilen, um den Karren am Lau-
fen zu halten. Also werden wir das Karussell weiter
seine Runden drehen lassen, auf Pump, wie heute
ublich, versteht sich. Doch jede Fahrtrunde wird etwas
teurer. Bis es doch nicht mehr anders geht oder eben
gar nicht mehr. Haben wir wirklich gar nichts gelernt
aus der Pandemie?

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 vollstandigen Bedingungen sowie die
ausfuhrlichen Risikohinweise zu diesen Produkten sind im entsprechenden Kotierungsprospekt enthalten. Aufgrund gesetzlicher Beschrankungen 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 unterstiit-
zen. Investitionen in die hier beschriebenen Anlagen sollten nur getdtigt 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 présentierten Daten zu gewahrleisten. Raiffeisen
Schweiz Genossenschaft ibernimmt aber keine Gewahr fur Aktualitat, Richtigkeit und Vollstandigkeit der in dieser Publikation veroffentlichten Informatio-
nen.

Raiffeisen Schweiz Genossenschaft haftet nicht fir 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 Finanzmérkten inhdrenten Risiken.

Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhangigkeit der Finanzanalyse

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