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Europa riickt ins Zentrum der Corona-Infektionswelle

Die Corona-Neuinfektionen in Europa und USA nehmen deutlich zu, wahrend die Zahlen in China stark gesunken sind. Die In-
dustrielander sind damit ins Zentrum der Krise gerickt. Die Probleme fur die Volkswirtschaften in Europa und Nordamerika gehen
jetzt Uber Lieferengpasse aufgrund der Produktionsausfélle in China weit hinaus: Die Verbraucher sind verunsichert, was sich ins-
besondere im Einzelhandel, bei Reisen, Veranstaltungen, Restaurantbesuchen und Hotellbernachtungen negativ niederschlagt.
Die Unternehmen werden in vielen Fallen geplante Investitionen verschieben. Die bislang verhdngten MaBnahmen zur Eindam-
mung der Epidemie durften eher noch verscharft werden, wie das Beispiel Italien zeigt. Wochenlange faktische Ausgangssperren
durften aber regionale Ausnahmen bleiben. Der weitere Verlauf der Epidemie, die mittlerweile von der Weltgesundheitsorganisa-
tion WHO als weltweite Bedrohung und daher als Pandemie eingestuft wird, ist schwer zu prognostizieren. Wir erwarten aller-
dings, dass in Europa ahnlich wie in China die Anzahl der Neuinfektionen bald zuriickgehen wird und damit der Druck auf Fi-
nanzmarkte und Wirtschaft langsam nachlasst. In den USA ist zeitversetzt mit einem ahnlichen Verlauf von Ausbreitung und Ein-
dammung zu rechnen. Vor dem Hintergrund, dass der Virus in kirzester Zeit die ganze Welt erobert hat, haben wir unseren
volkswirtschaftlichen Ausblick Gberarbeitet und werden in den kommenden Tagen unsere revidierten Wachstums- und Kapital-
marktprognosen verdffentlichen. Es ist davon auszugehen, dass die Corona-Infektionen und deren Auswirkungen die Weltwirt-
schaft an den Rand einer Rezession fiihren werden. Viele einzelne Lander wie Japan, Italien, Frankreich und wahrscheinlich auch
Deutschland sind bereits in eine Rezession gerutscht. Die Belastungen sollten sich aber auf die erste Jahreshalfte 2020 konzentrie-
ren, daran durfte sich eine kréftige Erholung anschlieBen.

Finanzmarkte stark verunsichert

Auch wenn die Pandemie zeitlich begrenzt sein wird, die negativen wirtschaftlichen Auswirkungen werden erheblich sein. Zahl-
reiche Unternehmen mussten bereits Umsatzwarnungen aussprechen. Die Unternehmensgewinne im ersten und zweiten Quartal
werden durch die Corona-Effekte stark belastet sein, und auch im Gesamtjahr werden sich die Gewinne der Unternehmen deut-
lich schwacher entwickeln als noch zum Jahresanfang angenommen. Es drohen tberdies vereinzelte Unternehmensinsolvenzen
und steigende Arbeitslosigkeit. Die Regierungen haben zwar Hilfen zugesagt, doch es wird sich noch zeigen missen, ob diese
ausreichend und wirksam sind. Auch die US-Notenbank Fed und die Europaische Zentralbank haben bereits MaBnahmen be-
schlossen, um die negativen Auswirkungen der Pandemie zu begrenzen. Die Finanzmarkte zeigen sich dennoch stark verunsi-
chert. Die Aktienkurse sind deutlich gefallen. Investoren suchen den sicheren Hafen von Staatsanleihen bester Bonitat, sodass
deren Renditen nochmals gesunken sind. Regierungen und Zentralbanken ist es bislang nicht gelungen, durch Hilfszusagen und
eine geldpolitische Lockerung fur neue Zuversicht an den Markten zu sorgen.

Fundamente der Weltwirtschaft bleiben stabil

Letztendlich wird aber auch diese Krise den gleichen Verlauf nehmen wie all die Krisen der vergangenen Jahrzehnte: Auf Panik
folgt friiher oder spater erste Hoffnung, dann Erleichterung und schlieBlich eine durchgreifende Erholung. Insofern ist gerade in
solch einer Situation fir die Anleger in erster Linie Gelassenheit angesagt. Zum jetzigen Zeitpunkt Wertpapiere zu verkaufen, ist
keine sinnvolle Reaktion. Denn erst durch einen Verkauf wird der massive Bewertungsriickgang im Portfolio zum realisierten Ver-
maogensverlust. Vielmehr ist die gegenwartige Phase erfahrungsgemal ein guter Zeitpunkt fir den zeitlich gestaffelten Aufbau
von Aktienpositionen. In der Vergangenheit wurde in solchen ausgepragten Marktschwachephasen stets die Saat fur eine gute
Renditeentwicklung in den Folgejahren gelegt.

Es ist nur eine Frage der Zeit, bis die Ansteckungen und die wirtschaftlichen Belastungen soweit nachlassen, dass dann eine Erho-
lung an den Finanzmarkten und beim Wachstum einsetzen wird. Dies dUrfte unserer Einschatzung zufolge in der zweiten Jahres-
hélfte der Fall sein. Breit diversifizierte Anlageportfolien sind auf die langfristige Geldanlage ausgerichtet. Und deren Basis bleibt
bestehen: Am langfristigen trendmaBigen Aufwartspfad der Weltwirtschaft kann eine solche Krise nicht ratteln. D.h. nach einer
Beruhigung der Infektionswelle wird sich an den Aktienmarkten und Anleihemarkten schnell wieder die Einsicht durchsetzen,
dass in einer wachsenden Weltwirtschaft die Gewinne steigen und die meisten Unternehmen und Emerging Markets ihre Schul-
den bedienen kénnen, die Kurse werden sich erholen. Aber die Anleger in Deutschland brauchen jetzt Geduld und einen deutlich
langeren Atem als noch vor einigen Wochen angenommen.
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Rechtliche Hinweise:

Diese Darstellungen inklusive Einschatzungen wurden von der DekaBank nur zum Zwecke der Information des jeweiligen Empfangers erstellt. Die Informa-
tionen stellen weder ein Angebot, eine Einladung zur Zeichnung oder zum Erwerb von Finanzinstrumenten noch eine Empfehlung zum Erwerb dar. Die
Informationen oder Dokumente sind nicht als Grundlage fur irgendeine vertragliche oder anderweitige Verpflichtung gedacht. Sie ersetzen keine (Rechts-
und / oder Steuer-) Beratung. Auch die Ubersendung dieser Darstellungen stellt keine derartige beschriebene Beratung dar. Alle Angaben wurden sorgfél-
tig recherchiert und zusammengestellt. Die hier abgegebenen Einschatzungen wurden nach bestem Wissen und Gewissen getroffen und stammen aus
oder beruhen (teilweise) auf von uns als vertrauenswurdig erachteten, aber von uns nicht Uberprufbaren, allgemein zuganglichen Quellen. Eine Haftung fur
die Vollstandigkeit, Aktualitdt und Richtigkeit der gemachten Angaben und Einschatzungen, einschlieBlich der rechtlichen Ausftihrungen, ist ausgeschlos-
sen. Die enthaltenen Meinungsaussagen geben die aktuellen Einschdtzungen der DekaBank zum Zeitpunkt der Erstellung wieder, die sich jederzeit ohne
vorherige Ankiindigung andern kénnen. Jeder Empfanger sollte eine eigene unabhangige Beurteilung, eine eigene Einschatzung und Entscheidung vorneh-
men. Insbesondere wird jeder Empfanger aufgefordert, eine unabhangige Priifung vorzunehmen und/oder sich unabhangig fachlich beraten zu lassen und
seine eigenen Schlussfolgerungen im Hinblick auf wirtschaftliche Vorteile und Risiken unter Berticksichtigung der rechtlichen, regulatorischen, finanziellen,
steuerlichen und bilanziellen Aspekte zu ziehen. Sollten Kurse/Preise genannt sein, sind diese freibleibend und dienen nicht als Indikation handelbarer
Kurse/Preise. Die friihere Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Diese Informationen inklusive Ein-
schatzungen dirfen weder in Ausztigen noch als Ganzes ohne schriftliche Genehmigung durch die DekaBank vervielfaltigt oder an andere Personen wei-
tergegeben werden.
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