Aussichten

Den Blick aufs Langfristige richten

Schwankungen auf den Kapi-
talmarkten haben oft damit
zu tun, dass die Anleger auf
kurzfristige Signale liberre-
agieren. Langfristige Trends
dagegen werden eher vernach-
ldssigt. Das Coronavirus
2019-nCoV ist ein Beispiel fiir
eine derartige Uberreaktion.
Die Struktur des Virus ist
bekannt. Die chinesische
Regierung handelt auch we-
sentlich rascher als vor sieb-
zehn Jahren, als sich mit Sars
einvergleichbarer Virus ver-
breitet hat.

Als Epizentrum wurde ein
lokaler Tiermarkt in der zent-
ralchinesischen Stadt Wuhan
identifiziert. Da wird nun
innerhalb von nur sechs Tagen
ein Tausend-Betten-Kranken-
haus gebaut, um gentigend
Kapazititen fiir jene zu schaf-

fen, die sich mit dem Corona-
virus angesteckt haben und
zentral behandelt werden
sollen. Eine weitere Verbrei-
tung des Virus wird mit drasti-
schen Massnahmen unterbun-
den. Keiner Regierung traue
ich das mehr zu als der chinesi-
schen, die ihre Blirger sorgsam
uberwacht und an verschiede-
nen neuralgischen Stellen auch
die Bevolkerung auf Fieber hin
uberpriift. Kurzfristig wurden
in einigen chinesischen Stdd-
ten Neujahrsfeste abgesagt
und Teile der Chinesischen
Mauer gespertt.

Nach dem Mondkalender
begann am Samstag das frohe,
neue «Jahr der Ratte». In
Chinas Kultur ist dies ein
Zeichen fiir Reichtum und
Uberschuss. Wer im Jahr der
Ratte geboren wird, soll unter

anderem ein gutes Gespiir fiir
lukrative Geschifte haben.
Doch kurzfristig scheinen die
Anleger geprigt von besorgnis-
erregenden Nachrichten. Ein
einziger Coronavirus-Fall ist in
den USA unter mehr als 350
Millionen Menschen aufge-
taucht; die Person hat zuvor
Wuhan besucht. So genau lasst
sich die Verbreitung in der
heutigen digitalen Welt nach-
verfolgen. Dennoch sah sich
der US-Konzern Disney veran-
lasst, gleich den riesigen
Freizeitpark in Schanghai
voriibergehend zu sperren und
den Mitarbeitenden Reisever-
bote aufzuerlegen.

Auf den ertragsstarken Linien-
fliigen von Lufthansa in den
asiatischen Raum haben sich
kurzfristig Leerplitze ergeben.
Geschiftsreisende sind aller-

dings derzeit kaum nach China
unterwegs, weil die mehrwo-
chigen Neujahrsfeste mit
Betriebsferien verbunden sind.
Das geringere Passagiervolu-
men trifft voriibergehend auch
den Basler Konzern Dufry, der
als Weltmarktfiihrer im Reise-
detailhandel besonders viel
Umsatz an Flughéfen macht.

Die Uberreaktion besteht
allerdings darin, dass man sich
eine dimonische Verbreitung
der Lungenkrankheit vorstellt,
die gleich auch langfristige
Auswirkungen auf die Welt-
wirtschaft hat. Nur so ldsst sich
erkliren, dass die chinesischen
Aktienmirkte gleich um vier
Prozent zurilickgegangen und
die Ol-und Kerosinpreise um
zehn Prozent eingebrochen
sind. Aktien von Hotelketten
haben dhnliche Verluste erlit-

ten wie die Aktien von Luft-
hansa (mit 15 Prozent Kursver-
lust innert weniger Tage) und
Dufry (10 Prozent), die wie
heisse Kartoffeln fallen gelas-
sen wurden. Die Lehre aus der
Anlegervergangenheit ist,
etwas gelassener auf Nachrich-
ten zu reagieren. Der starre
Blick aufs Handy und das
unmittelbare Reagieren an der
Borse sind schlechte Ratgeber.
Die Wirtschaft mag kurzfristig
etwas leiden, aber der langftis-
tige Trend bleibt intakt. Der
chinesische Hang-Seng-Index
stand vor Ausbruch der
Sars-Krise bei rund 10 000
Punkten. Heute liegt er fast
dreimal so hoch.

Aber so ist das nun mal beim
Anlegerverhalten: Mit der
Uberreaktion auf kurzfristige
Nachrichten geht auch eine

Unterreaktion auf langfristige,
strukturelle Entwicklungen
einher. Deshalb empfehle ich
Anlegern, sich wesentlich
starker mit all den Gewisshei-
ten auseinanderzusetzen, tiber
die wir heute verfiigen und
welche die Markte in den
kommenden Jahren massgeb-
lich und wesentlich stirker als
«2019-nCoV» verindern
werden.
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