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Portfolio-Adviser: Anlagestrategien SpeedLane, MainLane, SafeLane

Der "Corona-Virus"-Schock.

Das Jahr begann, wie das Vorjahr geendet hatte: Mitte 
Februar warfen Aktien bereits 5% Rendite ab – die Markt- 
teilnehmer ahnten nicht, dass globale Aktien das Quartal 
mit einem Verlust von 20% abschließen würden.
 
Erste Krisen-Anzeichen gab es bereits im Januar, als in 
China das neuartige Corona-Virus ausbrach. Die von der 
Regierung verordnete Lahmlegung der Großstadt Wuhan 
als wichtigem Handelszentrum spürten die Finanzmärkte. 
Denn der Einschnitt, den der Stillstand in vielen Branchen 
für die zweitgrößte Volkswirtschaft bedeutete, würde sich 
auch in der globalen Konjunktur niederschlagen. Europa 
erkannte das Krisen-Ausmaß erst mit dem starken Anstieg 
der Ansteckungen in Italien. Die meisten Regierungen 
verordneten in der Folge Ausgangssperren und drastische 
Schutzmaßnahmen. Das öffentliche Leben stand still und in 
vielen Branchen brach die Wertschöpfung weg. Innerhalb 
kürzester Zeit stürzten die Preise risikoreicher Anlagen 
dramatisch ab. Die erst nur zaghaften Stützungsmaßnah- 
men für die Wirtschaft konnte die Panik an den Märkten 
nicht lindern. Eine erneute Ausverkaufswelle setzte ein. 
Als Folge stieg die US-Dollar-Nachfrage und die Liquidität 
trocknete so stark aus, dass zeitweise der Handel 
ausgesetzt werden musste. Als dann Zentralbanken und 
Regierungen in Rekordzeit nie zuvor gesehene Hilfspakete 
(Leitzinssenkungen, Anleihekäufe und Fiskalpakete) 
geschnürt hatten, beruhigten sich die Finanzmärkte ein 
wenig.

Die unerwartete Corona-Pandemie machte einen Strich 
durch unser bis vor Kurzem noch von günstigen Wirt- 
schaftsdaten gestütztes, moderat optimistisches Wachs- 
tumsszenario für 2020. Besonders beunruhigt von dem 
zeitgleichen Angebots- und Nachfrageschock weltweit, 
gehen wir nun von einer Rezession in den meisten Ländern 
aus, die bestenfalls zeitlich befristet ist.
 
Bevor es jedoch wieder aufwärts gehen kann, muss die 
Zahl der Neuinfektionen mit Covid-19 in den kommenden 
Wochen sinken, vor allem in Europa und den USA. Und 
bevor die Aktienmärkte drehen, müssen sich Unterneh- 
mensanleihen erholen. Daher liegt unser Augenmerk jetzt 
auf den Renditeaufschlägen und den Preisen von Credit 
Default Swaps (CDS), einem Maß für die Kosten der 
Absicherung gegen den Ausfall einer Gegenpartei. Außer- 
dem müssen die Renditen von Staatsanleihen südeuropä- 
ischer Länder auf ein erträgliches, stabiles Maß sinken. 
 
All dies wären Zeichen, dass die eingeleiteten Schritte der 
Zentralbanken und Regierungen wirken und die Marktteil- 
nehmer darauf vertrauen, dass weder die Liquidität versiegt 
noch die Zahlungsausfälle ausufern.
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