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Coronavirus breitet sich auBerhalb Chinas weiter aus

Die Ansteckungszahlen innerhalb Chinas sind in den letzten Tagen deutlich gesunken, doch der Coronavirus (Covid-19) breitet
sich in anderen Landern immer starker aus. Besonders betroffen sind Stidkorea, Japan, Italien und der Iran. Ahnlich wie zuvor in
China wird in diesen Landern versucht, die weitere Ausbreitung durch Reisebeschrankungen und befristete BetriebsschlieBungen
einzuddammen. Die lange Inkubationszeit von rund zwei Wochen spricht jedoch daflr, dass es auch auBerhalb der zurzeit identifi-
zierten Ansteckungszentren zu weiteren Fallen kommen wird.

Die Verbreitung des Coronavirus und die Schritte zur Einddmmung der Infektion haben das Wirtschaftsleben Chinas Gber Wo-
chen weitgehend lahmgelegt. Die Produktion lauft nur sehr langsam wieder an. So sind nach verschiedenen Schatzungen bislang
je nach Region erst zwischen 30 % und 60 % der fur die Industrie wichtigen Wanderarbeiter an ihre Arbeitsorte zurtickgekehrt.
Diese mussen nach ihrer Ruckkehr zudem in der Regel noch zwei Wochen in ihrer Wohnung bleiben, bevor sie wieder an ihre
Arbeitsstatten zurlckkehren dirfen. Zwar haben viele Produktionsstatten in China den Betrieb wiederaufgenommen, doch auf-
grund fehlender Arbeitskrafte und Vorleistungsgtiter bleiben die meisten noch weit von einer Normalauslastung entfernt. Die
chinesische Regierung hilft der Wirtschaft beispielsweise mit Steuererleichterungen und einem verbesserten Zugang zu Infrastruk-
turfinanzierungen, doch kénnen damit die aktuellen Produktionsengpasse nicht tberwunden werden. Damit bleibt zwar das Bild
intakt, dass sich die chinesische Wirtschaft schon ab Méarz von dem Einbruch im Februar erholen wird, doch die Unsicherheit (iber
die Geschwindigkeit und die Starke der Erholung ist hoch. Sicher ist, dass die wirtschaftlichen Belastungen gréBer sind, als noch
Anfang Februar zu erwarten gewesen war.

Belastungen fiir die Weltwirtschaft sind voriibergehend und begrenzt, aber vielfaltig und zdher als gedacht

Bei der Abschatzung der Belastungen des Coronavirus fur die Weltwirtschaft kann es sich nur um eine Momentaufnahme han-
deln. Samtliche Effekte hdngen sowohl an dem Tempo, mit dem in China die Produktion wieder anlduft, als auch an der Zu-
nahme von Ansteckungen auBerhalb Chinas. Dennoch miissen wir konstatieren, dass die negativen Auswirkungen etwas starker
sind als noch Anfang Februar von uns unterstellt. Wir werden Anfang Mérz unsere Konjunkturprognosen zurticknehmen. Fol-
gende Wirkungsmechanismen sind hierbei (exemplarisch fur die deutsche Volkswirtschaft) zu beachten:

1. Essind Lieferkettenunterbrechungen absehbar, denn deutsche Firmen erhalten immer schwerer die fur ihre Produktion
notwendigen Vorleistungsguter.

2. Es gibt Absatzprobleme, denn China ist mit einem Anteil von 7,1 % an den deutschen Ausfuhren der drittwichtigste
Absatzmarkt, Italien Ubrigens mit 5,3 % der flnftwichtigste.

3. Die Stimmung bei Unternehmen und Verbrauchern dirfte sich eintriiben, was sich tendenziell bei groBen Anschaffun-
gen negativ auswirkt, insbesondere Investitionen kénnten davon betroffen werden.

Diese drei Wirkungsmechanismen gelten auch fur andere Volkswirtschaften, weshalb eine Konjunktureintribung dort zu weite-
ren Problemen hierzulande fihren wirde. Dass monatliche Konjunkturdaten dies noch nicht anzeigen, bietet keine Entwarnung,
sondern ist nicht zuletzt den Transportzeiten geschuldet: Viele Containerschiffe, die wegen des Coronavirus in China nicht losge-
fahren sind, waren derzeit noch auf hoher See. Noch sind die Lieferausfalle daher in den deutschen Statistiken gar nicht ablesbar.
Da die Produktionseinschrankungen in China aber nur sehr langsam abgebaut werden, werden die Liefer- und Absatzprobleme
perspektivisch immer starker auf der Wirtschaft lasten. So wie es derzeit aussieht, kénnen wir nicht von einer raschen und starken
Erholung ausgehen, wie es beispielsweise nach einem Streikende mit sofortiger Produktionsaufnahme geschieht, sondern von
einem zaheren Normalisierungsprozess tber den Verlauf des zweiten Quartals hinweg. Es bleibt indes bei der Einschatzung, dass
es sich nur um vorUbergehende Belastungen fur die Weltwirtschaft handelt.

Perspektiven

Bis in die dritte Februarwoche hinein haben die Finanzmarkte gelassen auf den Coronavirus reagiert. Der jingste Kursrutsch an
den Aktienmarkten ging von Niveaus nahe der jeweiligen Allzeithochs aus. Zu verarbeiten gilt es nicht zuletzt die beschriebenen
konjunkturellen Belastungen, die verschiedentlich zu Gewinnwarnungen von Unternehmen (z.B. Apple, Lufthansa) gefihrt ha-
ben. Die Unsicherheiten Uber die weitere Ausbreitung des Coronavirus sind nicht wegzudiskutieren. Dennoch ist der voriiberge-
hende Charakter der negativen Auswirkungen nach wie vor unser Hauptszenario. Dies legt nahe, dass die Méarkte kurzfristig
schwankungsanfallig bleiben durften, das weitere Korrekturpotenzial aber begrenzt ist. Einige Notenbanken werden mit einer
weiteren Lockerung der Geldpolitik reagieren. Fur die amerikanische Notenbank Fed und die Europaische Zentralbank erwarten
wir dies aber nicht. Die Renditen von US-amerikanischen Treasuries und deutschen Bundesanleihen sind freilich sptrbar zurtick-
gegangen. Noch ist es zu frih, einer klaren und raschen Gegenbewegung und Bérsenerholung das Wort zu reden. Gleiches gilt
jedoch fur die Erwartung einer ausgepragten Marktschwache, denn die Belastungen des Coronavirus werden in den kommenden
Monaten voraussichtlich nachlassen.
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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 sorgfaltig
recherchiert und zusammengestellt. Die hier abgegebenen Einschatzungen wurden nach bestem Wissen und Gewissen getroffen und stammen aus oder
beruhen (teilweise) auf von uns als vertrauenswiirdig erachteten, aber von uns nicht tberprifbaren, allgemein zugénglichen Quellen. Eine Haftung fur die
Vollstandigkeit, Aktualitdt und Richtigkeit der gemachten Angaben und Einschatzungen, einschlieBlich der rechtlichen Ausfihrungen, ist ausgeschlossen.
Die enthaltenen Meinungsaussagen geben die aktuellen Einschatzungen der DekaBank zum Zeitpunkt der Erstellung wieder, die sich jederzeit ohne vorhe-
rige Anktndigung andern kénnen. Jeder Empfénger sollte eine eigene unabhéngige Beurteilung, eine eigene Einschatzung und Entscheidung vornehmen.
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, steu-
erlichen 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 diirfen weder in Ausziigen noch als Ganzes ohne schriftliche Genehmigung durch die DekaBank vervielféltigt oder an andere Personen wei-
tergegeben werden.



