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Liebe Mandantinnen und Mandanten,
“Erstens kommt es anders und zweitens als man denkt*

Die aufkommenden verbesserten Signale am weltweiten Konjunkturhimmel, im Zuge der sich anndhernden
Positionen der US-Amerikaner und der Chinesen, zerstoben vor dem Hintergrund des grassierenden
neuartigen Coronavirus.

Was ist passiert? Aktienmarkte stehen unter Virus - Einfluss

Die Ankiindigung der Weltgesundheitsorganisation

(WHO) wegen dieses Virusausbruchs eine Januar 2020 2019
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Wie kann man auf diese Entwicklungen reagieren?

Derzeit erwarten wir keine wesentliche Konjunkturverlangsamung durch diesen Virusausbruch. Die rigorosen
MafRnahmen zur Einddmmung des Virus in China sowie die praventiven MalRnahmen in vielen anderen
Landern, wie die Stornierung von Fligen und verstarkte Grenzkontrollen, sollten sich letztlich als wirksam
erweisen.

Der kurzfristige negative Schock, der durch diese Schritte unvermeidbar sein wird (Dampfung der
Konsumnachfrage und Stérungen in den Lieferketten), sollte - sofern die Einddmmung gelingt - in den
folgenden Quartalen zu einer deutlich verbesserten Situation beitragen.

Jedoch missen die aktuellen Entwicklungen sehr eng verfolgt werden. Sollten die
Einddmmungsmafnahmen nicht zu dem gewinschten Erfolg fiihren, sind die obigen Aussagen neu zu
gewichten. Schon Ende nachster Woche wird sich dies zeigen. Stabilisiert sich die Anzahl der taglichen
Neuerkrankungen oder geht sie sogar zurlick, dann sind die eingeleiteten MalRnahmen effektiv und die
negativen Auswirkungen auf die Markte waren begrenzt.

Sollte sich jedoch zeigen, dass der Virus sich in den USA und Europa mit grolter Geschwindigkeit ausbreitet,
wulrde das Risiko steigen, dass durch den Virus gréRere wirtschaftliche Stérungen verursacht werden.

Anleger kénnen mit drei Arten von PortfoliomalRnahmen reagieren:

1. Anlagen in den sensitiven Bereichen der Markte sollten gemieden werden.
. Defensive Anlagen in Qualitdtswerten mit hohen Dividendenrenditen kénnten sich lohnen.
3. Starkere Kursriickgange kénnten genutzt werden, um langfristige Anlagen mit einem Abschlag zu
kaufen.



NORDE{BTREUHAND

Weltkonjunktur bleibt derzeit ohne Schwung

In den vergangenen Monaten hat sich die weltweite wirtschaftliche Dynamik weiter verringert. Aber zum Ende
des vierten Quartals zeigen sich im Zuge der Einigung im Handelsstreit deutliche Stabilisierungstendenzen.
Weiterhin positiv sollte sich die Lockerung in der Geldpolitik in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften
auswirken. Die zuletzt stark gesunkenen Zinsen in den USA sorgen
fur Spielrdume in den Schwellenlandern, auch dort die Zinsen zu
senken. Dieser Stimulus sollte nicht unterschatzt werden. e

Wirtschaftsklima nach Landergruppen 2012-2019

Index Welt

— Fortgeschrittene Volkswirtschaften

Entwicklungs- und Schwellenlénder

Der Anstieg der Weltproduktion wird nach breitem Konsens der
Forschungsinstitute nur verhaltene 3 % betragen. Dies ware ein
Expansionstempo, welches nur im Rezessionsjahr 2009
unterschritten wurde. Die Erwartungen fur das Jahr 2021 liegen bei
ebenfalls verhaltenen 3,4 %.

Konjunktur in Deutschland

Nur langsam belebt sich die wirtschaftliche Lage in Deutschland. Die
Entwicklung bleibt aber zweigeteilt. Mal3geblich fur die schwache
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Ein véllig anderes Bild zeigt sich in den konsumnahen Dienstleistungsbereichen und im Baugewerbe. Trotz
einer Verlangsamung des Beschéaftigungsausbaus ziehen die verfligbaren Einkommen weiter an. Dies und
die wieder verbesserten Wachstumsbedingungen in der Weltwirtschaft sollten die Rahmenbedingungen
daflr schaffen, dass die gesamtwirtschaftliche Produktion wieder steigt und der Industriesektor seine
Talsohle durchschreitet. Insgesamt gehen die Forschungsinstitute von einem etwas héheren Wachstum fir
das Jahr 2020 aus (1,1 %, Vorjahr 0,5 %).

Ausblick

Die nachsten Wochen werden Uberlagert von den Auswirkungen des Coronavirus-Ausbruchs. Sollten die
negativen Folgen begrenzt bleiben, werden schnell andere Themen in den Vordergrund treten. Insbesondere
die anstehende Prasidentschaftswahl in den USA wird uns wahrscheinlich langer beschéaftigen.
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