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Gestorte globale Lieferketten

Februar 2020, Benjamin Schoch und André Kistler

Okonomie

Der Blick in die Geschichte zeigt, dass sich die
Weltwirtschaft erfahrungsgemiss rasch von ein-
maligen Ereignissen wie einem Grippevirus oder
geopolitischen Konflikt erholt. Dennoch sollten die
6konomischen Auswirkungen des Virusausbruchs
in China nicht ginzlich ignoriert werden. Im Zuge
derverhidngten Sperrstunden und Quarantéinemas-
snahmen kann in China und weiteren asiatischen
Staaten derzeit kaum oder nur eingeschrinkt pro-

duziert werden.

Die fiir China verfiigharen Daten zeigen folgendes
Bild im Vergleich zu den Vorjahren: Der Kohlever-
brauch der Energieunternehmen erreicht nicht mal
die Hilfte des Vorjahresverbrauchs, die Anzahl der
auszuladenden Container in den Hifen hat sich
mehr als verdoppelt, die tigliche Zahl der Inland-
fliige hat sich um 90% reduziert und die Kinobesu-

che sind sogar komplett eingebrochen.

Diese Zahlen allein sind kein Grund fir eine glo-
bale Panik. Zuerst wirken sich viele dieser Faktoren
auf die Binnenwirtschaft Chinas und seiner Unter-
nehmen und Arbeitskrifte aus. Dennoch gilt es zu
beriicksichtigen, dass China im Zuge der starken
Globalisierung in den vergangenen Jahren zum
wichtigsten Produktionsstandort weltweit und der
drittgrossten Konsumwirtschaft nach den USA

und der Eurozone geworden ist.

Unzihlige europiische und amerikanische Firmen
haben Ihre Produktion mittlerweile komplett nach
Asien verlagert und beliefern Thre regionalen Ab-
satzmirkte direkt aus China. Des Weiteren bezie-
hen viele multinationale Unternehmen Vorleistun-
gen aus dem asiatischen Raum fiir nachgelagerte

Produktionsschritte in Europa oder Asien.

Zahlreiche Produktions- und Lieferketten sind seit
einigen Wochen eingeschrinkt und je linger sich
dieses Ereignis zeitlich hinzieht, desto stirker wirkt
sich dieser Engpass auch auf das globale Wirt-

schaftswachstum aus.
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Ausblick

Die global flachen Wirtschafts- und Inflationszyk-
len werden durch die gegenwiirtige Situation noch

mehr geddmpft.

Produkte und Dienstleistungen, die nicht geliefert
werden koénnen, werden temporir nicht mehr ge-
kauft. Der Kauf von Produkten und Dienstleistun-
gen, welcher zeitlich verschoben oder allenthalben
ginzlich entfillt, fehlt anschliessend als Konsum-
beitrag oder Investitionsausgabe der Unternehmen

im Wirtschaftswachstum.

Wir erwarten weiterhin keine starke globale Rezes-
sion, schwichere Wirtschaftszahlen in Asien und in

Europa sind aber nicht auszuschliessen.
Konklusion fiir unsere Anlagepolitik

Infolge der positiven Aktienmaérkte der vergange-
nen Monate ist die Ubergewichtung der Aktien in
unseren Kundenportfolios weiter angestiegen. Wir
nehmen diesen erfreulichen Umstand zum Anlass,
durch disziplinierte Gewinnmitnahmen die Uber-
gewichtung der Aktien zugunsten der Liquiditit

leicht zu reduzieren.

An den Finanzmirkten fithren aufkeimende
Angste bei einmaligen Ereignissen immer wieder
zu Schwankungen. Diese sind fiir einen langfristig
orientierten und gut diversifizierten Anleger vo-

riibergehender Natur.

Langfristigkeit, Qualitit und Diversifikation ste-
hen immer im Fokus unserer Anlagepolitik und ei-
nes wird sich nicht andern: An Aktieninvestitionen
fithrt langfristig kein Weg vorbei. Die Aktien von
erstklassigen Unternehmen stellen die attraktivste
Anlageméglichkeit dar.

Die erhohte Liquiditit erlaubt uns bei Marktiiber-
treibungen, die Positionen in den von uns prife-
rierten Unternehmen wieder aufstocken zu kon-
nen. Je bedeutender und linger der Riicksetzer an
den Aktienmirkten dauert, desto stirker wird das
Aufholpotenzial fiir die Zukunft.
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