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Liebe Mandantinnen und Mandanten,

man stelle sich vor, man hatte vor sechs Wochen eine Weltumseglung begonnen, das Funkgerat ware aus-
gefallen und heute wiirde der erste Hafen angelaufen werden.

Der Schock ware immens. Die Auswirkungen der COVID-19 Pandemie greifen in alle Lebensbereiche massiv
ein und verandern die Prioritdten. Grundrechte werden zum Schutz der Bevdlkerung massiv eingeschrankt,
ganze Wirtschaftszweige werden lahmgelegt und die Politik zeigt plétzlich eine pragmatische Handlungsfa-
higkeit, die sich mancher auch in ,normalen“ Zeiten wiinschen wiirde.

Was ist passiert? ,,COVID-19 — Sell Out setzte sich fort*

Die Ausbreitung von COVID-19 in Europa und den

USA verstarkte die Besorgnis Uber die wirtschaftli-
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chen Folgen. Die teils gravierenden notwendigen  DAX -16,40% -25,01%
Maflinahmen der Regierungen zur Einddmmung der  Euro STOXX 50 -16,30% -25,59%
Pandemie verursachten in der Reaktion den  DOW JONES USA -13,70% -23,20%
schlimmsten Ausverkauf an den Finanzmarkten seit &P 500 USA -12,50% -20,00%
der globalen Finanzkrise. SEER -13,10% -20,49%

MSCI Emerging Markets -15,60% -23,87%
Umfassende geld- und fiskalpolitische Malnahmen  Nikkei 225 Japan -10,50% -20,04%

zur Linderung der wirtschaftlichen Auswirkungen

Quelle: vwd portfolio manager (eigene Darstellung)

Stand: 31.03.2020

durften letztendlich zur Stabilisierung der Markte
beitragen. Die nachsten Wochen werden aber volatil
und die Nervositat grof3 bleiben.

Standortbestimmung - Ein taglicher Prozess im Asset Management

Die Verwerfungen an den Wertpapiermarkten haben einiges
durcheinandergewirbelt. Und es geht nun darum - mit kiihlem

Positives BIP-Wachstum ab 3. Quartal 2020
Basisszenario
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in neuerer Zeit kein Beispiel gegeben hat. Verkettete Volumenwerte: JG 2019/20

Aktualisierung == Jahresdurchschnitte

Der Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung hat sich in den letzten Tagen mit ei-
nem sehr gelungenen Sondergutachten zur Corona-Krise ge-
meldet (https://www.sachverstaendigenrat-wirtschaft.de).

Verénderung zum Vorguartal (rechte Skala):

JG 2019/20 M Aktualisierung i-! Prognosezeitraum?

Quelle: Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung, Statistisches Bundesamt
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Ohne Extremszenarien in den Vordergrund zu stellen zeigen die Sachverstandigen auf, wie sich die wirt-
schaftliche Lage entwickeln wird. Sie leiten aus den Erfahrungswerten aus China und den aktuell vorliegen-
den Daten folgende drei Szenarien ab:

1. Basisszenario: Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) wiirde Verschiedene Szenarien fir die BIP-Prognose
in der Jahresrechnung um 2,8 % schrumpfen. Nach L T e
einem scharfen Einbruch im Marz und April kommt es
zu einer schnellen Erholung schon im Mai. Dieses
Szenario wird von den ,Wirtschaftsweisen“ als das 820 1
wahrscheinlichste angesehen. 800

BIP in Mrd Euro
840 -

2. Grol¥flachiger Stillstand: In diesem Szenario wirden T

weite Teile der Produktion wochenlang ausfallen. 760 -
Nach einem scharfen Rickgang des BIP im ersten

Halbjahr von bis zu 10 %, kdme es nach dem Anlau- T
fen der Produktion jedoch zu einer schnellen Aufhol- 720 ST T T W v To w1 i v
bewegung. Das BIP wirde aber in der Jahresabrech- 2018 ‘ 2019 2020 ‘ 2021 ‘

nung uber 5 % verlieren. _ , ,
JG 2019/20 Szenario 1 (Basisszenario)

— Szenario 2 (ausgepragtes V) = Szenario 3 (langes U)

3. Viele Insolvenzen: Das mit Abstand gefahrlichste
Szenario flr die deutsche Volkswirtschaft. Wenn die Sl L
ﬁSkaIpOIitiSChen Mafnahmen nicht ausreiChen’ eine Quelle: Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirt-
Insolvenzwelle zu verhindern, dann ist damit zu rech-  schaftlichen Entwicklung, Statistisches Bundesamt
nen, dass die Verunsicherung der Unternehmer zu ei-
ner Investitionszurtickhaltung fiihren und die Konsumneigung der Konsumenten zuriickgehen wird.

Ausblick

Die Art und die Auspragung dieser Krise sind neu. Sie kam erbarmungslos schnell und fordert die globale
Gesellschaft nahezu in jeder Facette. Bei aller Vorsicht und allen persénlichen und wirtschaftlichen Belas-
tungen sollte man aber nicht zu pessimistisch sein. Vielmehr haben die Menschen schon immer bewiesen,
dass unter besonderem Druck oftmals Besonderes erreicht werden kann. Ein bisschen Optimismus hat noch
nie geschadet. Gerade jetzt spielt die Psychologie eine grof3e Rolle. Wir bleiben mit lhnen auf Kurs.

Rechtlicher Hinweis

Dieses Dokument wurde von der Nordtreuhand GmbH als unverbindliche Marketingmitteilung erstellt und richtet sich ausschlief3lich
an in Deutschland ansassige Empfanger. Alle darin enthaltenen Informationen, Analysen, Bewertungen, Annahmen, Beurteilungen,
Ansichten und Einschatzungen beruhen auf uns vertrauenswiirdig erscheinenden Quellen. Fiir die Richtigkeit, Vollstandigkeit sowie
Aktualitat samtlicher Angaben kann dennoch keine Gewahr oder Haftung tibernommen werden. Die Nordtreuhand GmbH tber-
nimmt keine Verpflichtung, auf gednderte Sachverhalte hinzuweisen sowie die Mitteilung zu aktualisieren.

Soweit rechtliche oder steuerliche Gesichtspunkte berlihrt werden, handelt es sich ausschlieRlich um allgemeine Meinungsaulerun-
gen, die eine Einschatzung der Nordtreuhand GmbH zum Zeitpunkt der Erstellung wiedergeben. Diese kdnnen die individuelle Beur-
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tionen oder Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fir die kiinftige Entwicklung.
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