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Kapitalmarktbrief
Zwischen Hoffen und Bangen

Der Coronavirus (COVID-19) halt die Welt in Atem, und mit ihr die
internationalen Kapitalmdrkte. Diese bewegten sich in den
abgelaufenen Wochen zwischen Hoffen und Bangen. Hoffen auf
eine Einddmmung der Pandemie. Bangen aus Sorge, dass sich
aus der zunehmend globalen Ausbreitung von COVID-19 eine
deutliche Abschwdchung des Weltwirtschaftswachstums speist.
In den kommenden Wochen schlagen nun die Stunden der
Wahrheit: Kann die Ausbreitung des Virus verlangsamt werden?
Wie steht es um die Konjunktur? Kénnen die geld- und
fiskalischen MaBnahmen ihre Wirkung entfalten?

1) Erste (medizinische) vorsichtige Hoffnungssignale gibt es:
Wahrend diverse Moglichkeiten mittels kinstlicher Intelligenz
ausgelotet werden, um die Forschung eines Gegenmittels
voranzutreiben, lassen erste Ergebnisse hoffen, dass vorhandene
Medikamente die Krankheitsdauer verklrzen kdnnen.
Anderenorts scheint das tdgliche Leben wieder auf dem Weg
zurlck zur Normalitdt zu sein. Neben dem Verhalten chinesischer
Konsumenten wird auch die Produktion in China weiter
hochgefahren, auch in Wuhan scheint die Normalisierung des
Lebens in greifbare Ndhe zu rlcken.

2) Dass die Pandemie mittlerweile auch in den
Konjunkturindikatoren angekommen ist, zeigt sich vor allem in
den jingsten Frihindikatoren bzw. Einkaufsmanagerindizes fur
die Eurozone. Klare Zeichen zeigen die Trendwende am US-
amerikanischen Arbeitsmarkt an. Die Unterbrechung der
globalen Wertschopfungsketten und auch die zunehmende
Einschrdnkung des &ffentlichen Lebens fordern ihren Tribut. Die
Auswirkung auf die Konjunktur ist schwerwiegend, so dass im
Zuge dessen Okonomen und Analysten in den kommenden
Wochen ihre Konjunktur- und Gewinnschdtzungen zum Teil
deutlich nach unten hin anpassen werden. In Anbetracht dieser
konjunkturellen Entwicklungen entsprechend ist auch die
Rezessionswahrscheinlichkeit der Weltwirtschaft sprunghaft
gestiegen und nunmehr Bestandteil unseres Basisszenarios.

3) Die Zentralbanken und Regierungen haben zuletzt in nie
gekannter Art und Weise massive Liquiditats- und Finanzpldne
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angekindigt, teils starker sogar als zu Zeiten der
Finanzmarktkrise 2008/09, um die Folgen von dem COVID-19
ausgehenden Schock abzufedern. Notenbanken rund um den
Globus haben ihre Leitzinsen zum Teil massive gesenkt und
kindigten umfangreiche neue MaBnahmen zur Unterstitzung
der Wirtschaft an. Die US-Notenbank versprach, US-
Staatsanleihen und hypothekenbasierte Wertpapiere in
unbegrenzter (1) Menge zu kaufen (,QE” - das ,quantitative
easing” — die quantitativen Lockerungen leben wieder auf). Zwar
kann die Geldpolitik bei Angebots- und Nachfrageschocks wenig
ausrichten, wichtig ist sie dennoch, um die Funktionsfahigkeit der
Mdarkte zu gewdhrleisten und die Finanzierungsbedingungen an
den Finanzmarkten zu lockern. Dabei scheint es, als wirden
Geld- und Fiskalpolitik zwei Seiten der gleichen Bilanz zu werden,
denn zahlreiche Regierungen haben reihenweise fiskalpolitische
Stimuli aufgesetzt — mitunter zum Teil die groBten
StUtzungsprogramm in der Geschichte einzelner Lander.

In den kommenden Wochen dirften sich (nicht nur) die
Kapitalmarkte weiter zwischen Hoffen und Bangen bewegen. So
sollte die Unsicherheit uns auch noch in den kommenden Wochen
begleiten und zu starken Verwerfungen in vielen
Volkswirtschaften fUhren. Ein Ende des Bdrenmarktes scheint
noch nicht in Sicht, aber die internationalen GegenmaBnahmen
gegen die Pandemie laufen, medizinisch wie auch 6konomisch.

So gilt auch weiterhin: Vorsicht ja, Panik nein!
Bleiben Sie gesund, lhr

Stefan Scheurer
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Weitere Analysen

Al & das 2. Maschinenzeitalter

- Al=KI: Klnstliche Intelligenz: Teil unseres Alltags,
Treiber unserer Zukunft

- Kapitaleinkommen fir das 2. Maschinenzeitalter

Aktives Management

- Aktives Management

- Aktives Management in Zeiten der Disruption

Anlagestrategie und Investment

- Kapitalmarktbrief (monatlich neu)
- Dividenden statt Niedrigzinsen

Alternatives

- Grunde fUr alternative Investments

- Liquide alternative Strategien als Antwort auf
das Niedrigzinsumfeld

_
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Soweit nicht anders vermerkt, stammen die Daten von Thomson Reuters.
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ESG

- Mehrwert oder Marketing?
Was bedeutet ESG fur die Kapitalanlage? (Teil 1)

- Mehrwert oder Marketing?
Was bedeutet ESG fur die Kapitalanlage? (Teil 2)

Vermdgensaufbau - Risikomanagement — Multi Asset

- Investieren mit ,Smart Risk” in Zeiten finanzieller Repression
- Die Odysseus-Strategie der Kapitalanlage
- Die Odysseus-Strategie der Kapitalanlage Teil 2

Verhaltensékonomie — Behavioral Finance

- Praxisstudie: Altersvorsorge & Verhaltensokonomie

- Die 7 Angewohnheiten erfolgreichen Investierens

- Wenn das Pferd tot ist, musst Du absteigen
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