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Stahl sﬂ Herbst ﬂﬁéan
der Spitze der Wiener
Bérse. Davor war der

Deutsche Geschaftsfuhrer
der Stuttgarter 3
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LIKA KRAMER

I'ILIEND: Haben Sie den Birsenhandel
in Wien im Griff, auch wenn hier auler
Thnen keine Mitarbeiter sitzen?
CHRISTOPH BOSCHAN: Natiirlich,
uns kommt jetzt zugute, dass wir uns auns
regulatorischen Griinden auch in nor-
malen Zeiten immer auf Krisenszenarien
vorbereiten miissen. Jetzt befinden wir
uns eben in so einer Situation und haben
auch alles im Griff.

Fangen wir mit dem Positiven an: Nach
einem enormen Kurssturz in Wien (ca.
45 Prozent) geht es jetzt seit ein paar Ta-
gen Tage wieder hinauf. War’s das also?
Ich gehe davon aus, dass die Unsicher-
heit noch eine Zeit lang anhalten wird,
weil grofie Fragen wie die Betroffenheit
der USA noch nicht geklirt sind. Aber es
ist einmal erfreulich zu sehen, dass der
Markt wieder ein deutliches
Lebenszeichen von sich gibt.

Wenn man gesehen hat, wie innerhalb
weniger Tage in Wien fast 50 Prozent des
Borsenwerts, also viele, viele Milliarden
den Bach runtergegangen sind, muss

att der Giefbkani

et | -

Der Chef der Wiener Bérse, CHRISTOPH BOSCHAN,

(iber den historischen Kurseinbruch, Leerverkaufe,

und wie mit gewaltigen Konjukturpaketne die Krise

zu bewaéltigen ware.
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man sich dann nicht fragen, ob die Borse
einer Volkswirtschaft mehr schadet als
sie thr nutzt? Ganz klares Nein. Die Bir-
se ist ja nicht vom Rest der Wirtschaft
isoliert zu betrachten, sie ist so etwas wie
das Fieberthermometer der Wirtschaft.
Wenn Sie so wollen, liefert die Borse das
ehrlichste Meinungsbild iiber den Markt.
Fin Fieberthermometer werfen Sie ja
auch nicht weg, wenn es eine zu hohe
Temperatur anzeigt. Und nur einmal zur
Einordnung: Wir befinden uns jetzt auf
einem Kursniveau kurz nach dem Brexit,
haben also gerade mal die Gewinne von
drei Jahren verloren. Das ist natiirlich
schlimm genug. Aber wenn man an die
Birse langfristig und hoch diversifiziert
herangeht, wie wir es immer raten, ist
das im Rahmen. Und so wie man als
Aktionir in Friedenszeiten konstantes
Wirtschaftswachstum teilt, teilt man
eben auch die Risiken wie jetzt eben.

Aber das Ausmaf} der Verluste ist
gigantisch. Das stimmt. Wahrscheinlich
reagiert die Borse feinfiihliger auf
Nachrichten als die Realwirtschaft.

Wien wurde aber hiirter getroffen als et-
liche andere europiiische Borsen. Liegt
das an der etwas eindimensionalen Zu-
sammensetzung des ATX? Der italieni-
sche Markt wurde auch hart getroffen.
Amerikaner sehen die grofiere geografi-
sche Niihe Osterreichs zu Ttalien und re-
agieren dementsprechend. Deswegen
wurde auch der DAX nicht ganz so hart
abgestraft. Investoren haben diesen
kompletten Shutdown, der von uns als
richtig gut wahrgenommen wurde, auch
als wirtschaftliche Schwiiche gesehen.
Was so natiirlich nicht stimmt, denn
unsere Wirtschaft hat einen sehr hohen
Digitalisierungsgrad, und auch die Pro-
duktion lduft in vielen Unternehmen ge-
drosselt weiter. Und ja, Sie haben recht,
die Zusammensetzung spielt natiirlich
auch eine Rolle. Wien ist sehr finanz-
werte- und rohstofflastig. Uns fehlen
Consumer- oder Pharmawerte nahezu
vollstindig,.

Fiir die Wiener Borse wurde letzte
‘Woche ein Verbot von Leerverkiiufen
beschlossen, das von Thnen beftirwortet
wurde, obwohl Sie sich eigentlich fiir ein
EU-weites Verbot ausgesprochen haben.
Warum? Weil die Betroffenheit in der
EU sehr unterschiedlich stark ist, einmal
geografisch und dann auch von den
Miirkten. Borsen, die im Terminmarkt

Ein Fieber-
thermometer

"werfen Siejaauch
nicht weg, wenn
es eine zu hohe
Temperatur anzeigt.”

VERGLEICHT DIE BORSE MIT EINEM
FIEBERTHERMOMETER

stark sind, haben daran natiirlich kein
Interesse. Diese Unterschiede waren
leider nicht zu tiberwinden. Das ist
bedauerlich.

Das Leerverkaufsverbot war unaus-
weichlich? Ich denke schon. Ich habe
jetzt in meiner Karriere schon einige die-
ser Leerverbote erlebt, und die Thematik
hat sich aus regulatorischer Sicht schon
sehr weit entwickelt. So sind Geschiifte
zur Liquiditiitsspende nach wie vor
moglich, wenn auch in eingeschriinktem
Ausmaf.

‘Wenn die Borse aber als Fieberthermo-
meter agiert, dann gehiren doch Leer-
verkiiufe auch dazu. Sie spiegeln doch
auch die Miirkte wider? Normalerweise
bin ich ja auch ein Marktliberaler, aber
in Zeiten, wo die Liquiditit nur in eine
Richtung geht, habe ich durch Leer-
verkiufe keinen zusitzlichen Preis-
informationswert.

Wie erkennen Sie, ob jemand ein Ge-
schiift absichert oder blof spelkuliert?
Dass muss seit der letzten Finanzkrise
ausgewiesen werden. Die Nettoposition
ist fiir die Aufsicht sichtbar.

Spielen Leerverkiiufe in Wien iiberhaupt
eine wichtige Rolle? Ja, wie die letzten

ATX Entwicklung in Punkten

0319 0579 0719 0370 178 020

Nachrichten und vor allem die tiberpro-
portionale Erholung in Wien zeigen, ha-
ben sie in Wien eine grofie Rolle gespielt.

Wiire es in solchen Zeiten nicht kliiger,
die Borse ganz zuzusperren? Blof nicht,
Gott sei Dank ist man von dieser Mei-
nung weitgehend abgegangen. Denn
wenn die ATX-Werte nicht in Wien
gehandelt werden konnen, konnen Sie ja
an 1,000 anderen Plitzen weltweit
trotzdem gehandelt werden. Und ir-
gendwann macht die Borse ja auch wie-
der auf. Ich kénnte mir Schlieflungen
nur vorstellen, wenn man sie geografisch
einheitlich durchsetzt und auch aufler-
borsliche Geschiifte in dieser Zeit unter-

sagt.

Jetzt hat die Regierung ein riesiges Kon-
Jjunkturpaket beschlossen. Das ist kein

Konjunkturpaket, sondern ein Rettungs-
paket, Konjunkturpakete miissen folgen.

Wie grofd sollten diese Threr Meinung
nach sinnvollerweise austallen? Statt der
Giefilkanne lieber den Feuerwehr-
schlauch auspacken. Diesen ,Whatever it
takes“-Spirit wiirde ich mir auch nach
der Krise wiinschen. Eines ist sicher: Wir
werden durch diese Krise kommen,
Osterreich hat sehr frith auf Corona re-
agiert, hat also die Chance, unter den
ersten Lindern Europas zu sein, die wie-
der auf die Beine kommen. Diese Chance
sollten wir nutzen.

Wie wird der Kurszettel der Wiener
Borse nach der Krise aussehen? Ich
rechne mit keinen Anderungen.

‘Was halten Sie von der reinigenden
Wirkung der Krise wie vom National-
bank-Gouverneur kiirzlich als Positivam
genannt? Das war vielleicht ein bisschen
ungliicklich ausgedriickt, aber natiirlich
ist so eine Krise ein Katalysator fiir
manches Haus, das schon vor der Krise
morsch war. Und wir miissen uns natiir-
lich um die Menschen in diesen Hiiusern
kiimmern. Aber die bérsennotierten Un-
ternehmen zihlen sicher nicht zu diesen
morschen Hiusern, sie sind die fitten
Unternehmen.

‘Wiirden Sie Anlegern jetzt schon zum
Einstieg raten? Ich mochte niemandem
zu etwas raten, aber ich kaufe jetzt
sicher zu.

LESEN SIE AUF DER NACHSTEN SEITE: Firmenbosse
kaufen jetzt im grofben Stil wieder eigene Aktien.
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