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Marktkommentar 
Während sich das Coronavirus weiter ausbreitet und in der Schweiz das erste To-

desopfer fordert, trüben sich die Konjunkturdaten deutlich ein. Einmal mehr sind es 

die Notenbanken welche Gegensteuer geben.   

 CHART DER WOCHE 
Das Coronavirus dominiert weiter die Schlagzeilen: Stündlich erreichen uns «Brea-

king News» im Zusammenhang mit dem Coronavirus. Die Zahl der Infizierten dürfte 

wohl bald die Marke von 100‘000 überschreiten und auch die Opferzahlen werden 

noch weiter steigen. Mittlerweile verzeichnet auch die Schweiz den ersten Todesfall im 

Zusammenhang mit dem Virus. Trotzdem gibt es auch positive Entwicklungen. In China  

ist die Anzahl der Neuinfektionen seit einigen Tagen rückläufig und auch in Südkorea 

scheint sich die Dynamik etwas abzuschwächen. Zudem verläuft die Krankheit in sehr 

vielen Fällen relativ harmlos: In China gelten von den rund 80‘500 Infizierten mittler-

weile 52‘000 als geheilt.      

Konjunktur unter Druck: Die konjunkturellen Auswirkungen der Pandemie werden 

dafür immer deutlicher sichtbar. Besonders stark tangiert ist China. Im Reich der Mitte 

sind die Vorlaufindikatoren förmlich eingebrochen und der offizielle Einkaufsmana-

gerindex (PMI) ist von 53 auf 28.9 Punkte auf den tiefsten Stand seit Messbeginn gefal-

len. Dabei markiert die 50-Punkte-Grenze die Schwelle zwischen Expansion und Kon-

traktion der Wirtschaft. Klar ist somit, dass die chinesische Wirtschaft im Februar de 

facto zum Stillstand gekommen ist. Aber auch andere Staaten kämpfen zunehmend mit 

wirtschaftlichen Problemen. Neben der Industrie ist mittlerweile auch der Dienstlei-

tungssektor unter Druck. Die Konsumlust hält sich aufgrund von Quarantänen sowie 

Ansteckungsängsten verständlicherweise in engen Grenzen. Je länger der Ausnahme-

zustand also anhält, desto grösser werden die konjunkturellen Bremsspuren.    

Die Notenbanken reagieren: Wie so oft sind es die Notenbanken, welche versuchen 

Gegensteuer zu geben. Überraschend hat die US-Notenbank Fed am Dienstag die Leit-

zinsen in Form eines ausserterminlichen «Emergency Rate Cut» um 50 Basispunkte von 

1.75% auf 1.25% gesenkt. Nur einen Tag später hat die kanadische Notenbank nach-

gezogen und den Referenzzinssatz ebenfalls um 0.5% reduziert. Beiden Notenbanken 

kam dabei zu Gute, dass sie die Zinsen im Vorfeld bereits mehrmals erhöht hatten. Der 

so geschaffene Spielraum ermöglicht es die Zinsen nun entsprechend wieder zu sen-

ken. Weit ungemütlicher sieht die Situation bei der Bank of Japan (BoJ), der Europäi-

schen Zentralbank (EZB) sowie der Schweizerischen Nationalbank (SNB) aus. Bei allen 

drei Notenbanken befinden sich die jeweiligen Leitzinsen bereits im negativen Bereich – 

der Spielraum ist also eigentlich ausgeschöpft. So oder so stellt sich aber die Frage, ob 

Zinssenkungen in der aktuellen Situation eine wirkungsvolle Massnahme zur Stabilisie-

rung der Konjunktur darstellen. Aus unserer Sicht ist dies kaum der Fall. Erstens lässt 

sich mit Zinssenkungen das Coronavirus nicht in den Griff kriegen und zweitens werden 

dadurch die unterbrochenen Lieferketten nicht repariert. Zudem dürften die verängstig-

ten Konsumenten wohl kaum wegen ein paar Zinssenkungen ihr Konsumverhalten än-

dern. Insofern muss das primäre Ziel weiterhin sein, die Pandemie unter Kontrolle zu 

bringen. Bis es soweit ist, werden uns in den kommenden Wochen weiterhin schlechte 

Nachrichten sowohl von der Konjunktur- als auch von der Unternehmensseite errei-

chen. Für Anleger muss dies nicht per se negativ sein, denn die Aktienmärkte sind sehr 

effizient darin solche Entwicklungen rasch «einzupreisen» und vorauszuschauen. Es be-

steht deshalb weiterhin kein Grund zur Panik. Wie immer in volatilen und unsicheren 

Zeiten gilt: Wer seine Emotionen im Griff hat und an der vordefinierten Anlagestrategie 

festhält, wird auch den aktuellen Coronavirus-Sturm gut überstehen. 
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Die Notenbanken geben Gegensteuer 

Die US-Notenbank senkt den Leitzins um 0.50% 

Quellen: Bloomberg, Raiffeisen Schweiz CIO Office 

Die amerikanische Notenbank Fed hat im Rahmen 

eines ausserterminlichen «Emergency Rate Cut» den 

Leitzins von 1.75% auf 1.25% gesenkt. Im Gegen-

satz zu den Notenbanken in Japan, Europa und der 

Schweiz hat sich die Fed mit einer Reihe von Zinser-

höhungen zwischen 2016 und 2019 einen Spiel-

raum dafür geschaffen. Weitere Zinssenkungen 

sind daher jederzeit möglich. 

 AUFGEFALLEN

Von der UBS zur Swiss Re 

Der abtretende CEO der Grossbank UBS, Sergio Er-

motti, soll neu Verwaltungsratspräsident des Rück-

versicherers Swiss Re werden.    

 AUF DER AGENDA

OPEC-Meeting in Wien  

Vom 5. bis zum 6. März trifft sich die Organisation 

erdölexportierender Länder (OPEC) in Wien. Auf-

grund der deutlichen Wachstumsabschwächung in 

Folge des Coronavirus-Ausbruchs ist damit zu rech-

nen, dass die Förderkürzungen verlängert oder gar 

erhöht werden. Die Erdölpreise sind seit Jahresan-

fang um rund 22% gefallen.  
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