
KW 16 | 2020 

Marktkommentar 
Die Massnahmen zur Eindämmung des Coronavirus haben vielerorts deutliche 

Auswirkungen auf Angebot und Nachfrage von Konsumgütern. Je nach Produkt 

und Situation wirken diese deflationär oder inflationär.   

 CHART DER WOCHE 
Deflation oder Inflation – das ist hier die Frage: Das Coronavirus hat die globale 

Wirtschaft zum Erliegen gebracht. Um eine weitere Ausbreitung der Infektion einzu-

dämmen, wurden in vielen Ländern teils drastische Massnahmen ergriffen. Diese rei-

chen vom Social Distancing über Ausgangsbeschränkungen bis hin zur Schliessung von 

Geschäften und Gastronomiebetrieben. Um den Schaden für die Wirtschaft möglichst 

gering zu halten, wurden milliardenschwere Rettungsprogramme aus dem Boden ge-

stampft. Allein in der Schweiz werden über 40 Milliarden Franken für Überbrückungs-

kredite zur Verfügung gestellt. Hinzu kommen zahlreiche andere Finanzhilfen in Form 

von Zuschüssen, Bürgschaften oder Stundungen. Dies soll dabei helfen Liquiditätseng-

pässe zu überbrücken und Konkurse zu verhindern. Die Coronakrise hat aber nicht nur 

finanzielle, sondern auch volkswirtschaftliche Auswirkungen. Die Schliessung von gan-

zen Wirtschaftszweigen und der Aufruf an die Bevölkerung, zu Hause zu bleiben, ha-

ben einen massiven Nachfragerückgang zur Folge. KMUs trifft dies oftmals besonders 

schwer. Viele Firmen bleiben derzeit auf ihren gut gefüllten Lagern sitzen. Um die dar-

aus resultierenden Umsatzeinbussen abzumildern, werden wohl zahlreiche Geschäfte 

nach der Lockerung der Ausgangsbeschränkungen ihren Kunden Preisnachlässe ge-

währen. Es ist anzunehmen, dass dieser Lagerabverkauf in einem zeitweise deflationä-

ren Trend mündet. Die aktuellen Massnahmen könnten aber auch einen entgegenge-

setzten Effekt bewirken. So könnte die staatliche Liquiditätsbereitstellung zu einem 

Nachfrageüberhang führen: Es ist mehr Geld vorhanden, aber aufgrund der unteraus-

gelasteten Produktionskapazitäten auch ein geringeres Güterangebot. Das würde das 

allgemeine Preisniveau in die Höhe schiessen lassen. Wir gehen in unserem Basisszena-

rio davon aus, dass es bis zum Sommer gelingt, die Ausbreitung des Coronavirus einzu-

dämmen und die Wirtschaft schrittweise zur Normalität zurückzuführen. Aufgrund der 

erwähnten Rabattierungen wird die Veränderungsrate der Schweizer Konsumenten-

preise für 2020 negativ ausfallen. Es wird den Unternehmen jedoch gelingen, die Pro-

duktionsausfälle 2021 weitestgehend zu kompensieren, so dass sich die Inflation im 

kommenden Jahr wieder an das Vor-Corona-Niveau angleichen wird.     

Fahrplan zurück in die Normalität: Die Zahl der mit dem Coronavirus Infizierten ist 

in der Schweiz seit mehreren Tagen rückläufig, der Kollaps des Gesundheitssystems 

vorerst abgewendet. Vermehrt werden nun in der Bevölkerung und der Wirtschaft 

Stimmen laut, die eine schrittweise Rückkehr zur Normalität fordern. Dies ist angesichts 

der immensen wirtschaftlichen und gesellschaftlichen Belastungen auch dringend not-

wendig. Es muss jedoch dabei mit Bedacht vorgegangen werden, da ansonsten eine 

zweite Infektionswelle droht. Wie ein solcher Exit-Fahrplan konkret aussehen könnte, 

macht dieser Tage unser Nachbar Österreich vor. So dürfen dort ab dem 14. April zu-

nächst kleinere Geschäfte mit einer Verkaufsfläche bis zu 400 Quadratmetern sowie 

Gartencenter und Baumärkte wieder öffnen. Um die Einhaltung der Social Distancing-

Regeln zu gewährleisten, werden vielerorts vor den Geschäften spezielle Wartekorri-

dore eingerichtet. Einkaufswagen und andere Kontaktflächen werden in Akkordarbeit 

desinfiziert. Zudem gilt für Geschäfte sowie den öffentlichen Nahverkehr ein Schutz-

masken-Obligatorium, das von den staatlichen Exekutivkräften mit aller Härte durchge-

setzt wird. In einem zweiten Schritt sollen dann ab dem 1. Mai alle anderen Verkaufs-

geschäfte wieder öffnen dürfen. Gastronomie und Tourismus sollen schliesslich ab 

Mitte Mai folgen. Dies ist ein Ideal-Fahrplan: bei einer Verschlechterung der Infektions-

zahlen ist eine Rückkehr zu einer erneuten Massnahmenverschärfung jederzeit möglich. 

Tobias S. R. Knoblich 

Senior Anlagestratege 

Aussenhandel China 

Monatliche Handelsbilanz in Milliarden US-Dollar 

Quellen: Bloomberg, Raiffeisen Schweiz CIO Office 

Die Exporte der Volksrepublik China sind im März ge-

genüber dem Vorjahreszeitraum um -6.6% zurückge-

gangen. Analysten hatten jedoch mit -14% ein deut-

lich höheres Minus erwartet. Der Handelsüberschuss 

betrug 19.9 Milliarden US-Dollar, 18.5 Milliarden US-

Dollar sind im Vorfeld prognostiziert worden. 

 AUFGEFALLEN 

IWF Prognosen 

Der Internationale Währungsfonds (IWF) rechnet 

wegen der Corona-Pandemie für 2020 mit einer 

schweren globalen Rezession. Die weltweite Wirt-

schaftsleistung dürfte im laufenden Jahr um -3.0% 

schrumpfen. Für die Eurozone ist gar mit einem 

Rückgang um -7.5% zu rechnen. Noch im Januar 

wurde ein globales Wachstum von +3.3% prognos-

tiziert, die Eurozone sollte um +1.3% zulegen. 

 AUF DER AGENDA 

Quartalszahlen Nestlé 

Am 24. April wird Nestlé seine Geschäftszahlen zum 

1. Quartal 2020 vorlegen. Das Coronavirus wird wohl

auch auf den Geschäftsgang des grössten Nahrungs-

mittelkonzerns der Welt Auswirkungen haben. Mas-

sive Verwerfungen sind aber nicht zu erwarten.
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