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VON SARS UND ANDEREN KRANKHEITSBILDERN

Die Anzahl der am Coronavirus erkrankten Menschen steigt nach wie vor taglich. Derweil
sind die Aktienmarkte bereits wieder auf Rekordjagt. Wie passt das zusammen?

Die Aktienmarkte sind wieder auf Rekordjagt. Dies mag
etwas verwundern. Immerhin steigt die Anzahl der am
Coronavirus erkrankten Menschen nach wie vor taglich.
Auch hat noch niemand einen richtigen Begriff davon was
die negativen Auswirkungen auf die Wirtschaft sein werden.
Einerseits gilt es da die direkten Implikationen, besonders
fur die chinesische Wirtschaft, abzuschatzen. Die Verhan-
gung von Zwangsferien, Reiseverbote und das Abschotten
ganzer Regionen driickt die Aktivitat im ersten Quartal kraf-
tig nach unten. Verkompliziert wird die Prognose durch
grenzlberschreitende Wertschdpfungsketten, die in ande-
ren Landern zu Produktionsausfallen aus Mangel an Vor-
produkten aus chinesischer Fertigung fihren kénnen.

Und trotzdem steigen die Markte. Um dieses Verhalten zu
verstehen, konnte ein Blick auf die Erfahrung der SARS-
Krise 2003 hilfreich sein. Wie aus unserem "Chart of the
Week" hervorgeht, fand der Hang Seng Index, der damals
am nachsten am Epizentrum der Krankheit lag, seinen Tief-

punkt Ende April, also knapp vor dem Zeitpunkt, von dem
aus die gemeldeten taglichen Neuinfektionen wieder zu
sinken begannen. Ein Vergleich mit der aktuellen Coronavi-
rus-Epidemie zeigt ein fast identisches Muster: Der Tief-
punkt bei vielen Indizes war Ende Januar, wahrend die An-
zahl der taglich gemeldeten Neuinfektionen am 5. Februar
ihren bisherigen Hohepunkt erreichte. Die Markte haben
sich also fast genau nach dem Muster von 2003 verhalten.

Wie wir bereits am 29. Januar ausgefihrt haben (siehe CIO
Flash Stand: 29.01.20), wirden wir jedoch weiterhin zur
Vorsicht raten: es dirfte noch zu friih sein, um bei der Aus-
breitung der Epidemie schon Entwarnung zu geben. Die
Uberraschende Revision am 13. Februar der gemeldeten
Falle um 14.800, offiziell begriindet mit einer Anderung der
Diagnoseverfahren, ist eine Warnung, dass das gesamte
Ausmald der Epidemie nach wie vor nicht bekannt ist. Zu-
satzlich ist, wie bereits oben geschildert, auch der wirt-
schaftliche Schaden noch nicht abzuschatzen.

Anzahl Neuerkrankungen, invertiert Indexpunkte
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B Anzahl SARS-Neuerkrankungen, geglattet

Quellen: Refinitiv Datastream, WHO, DWS Investment GmbH; Stand: 12.02.2020

B Hang Seng Index (rechte Achse)

Prognosen basieren auf Annahmen, Schatzungen, Ansichten und hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als nicht zutreffend oder nicht korrekt
herausstellen kénnen. Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlésslicher Indikator fiir zuklinftige Wertentwicklungen.

Quelle: DWS Investment GmbH; Stand: 12.02.2020
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GLOSSAR

Hang Seng Index (HSI)
Marktwertbasierter Aktienindex, der die 50 groten und am meisten
gehandelten Unternehmen der Hong Konger Bérse umfasst.

APPENDIX: WERTENTWICKLUNG DER VERGANGENEN 5 JAHRE (12-MONATS-PERIODEN)

01/15 - 01/16 01/16 - 01/17 01/17 - 01/18 01/18 - 01/19 01/19 - 01/20

Hang Seng Index -16,9% 23,3% 46,2% -12,0% -2,5%

Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fir zukiinftige Wertentwicklungen.
Quellen: Bloomberg Finance L.P., DWS Investment GmbH; Stand: 13.02.2020

WICHTIGE HINWEISE
Bei dem vorliegenden Dokument handelt es sich um eine Werbemitteilung.

DWS ist der Markenname unter dem die DWS Group GmbH & Co. KGaA und ihre Tochtergesellschaften ihre Geschéafte betreiben. Die
jeweils verantwortlichen rechtlichen Einheiten, die Kunden Produkte oder Dienstleistungen der DWS anbieten, werden in den entsprechen-
den Vertragen, Verkaufsunterlagen oder sonstigen Produktinformationen benannt.

Die in diesem Dokument enthaltenen Angaben stellen keine Anlageberatung dar.

Alle Meinungsaufierungen geben die aktuelle Einschatzung von DWS Investment GmbH wieder, die sich ohne vorherige Ankiindigung
andern kann.

Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fir die zukunftige Wertentwicklung. Prognosen basieren auf Annahmen, Schatzungen, Ansich-
ten und hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als nicht zutreffend oder nicht korrekt herausstellen kénnen.

Wertentwicklungen der Vergangenheit, [simuliert oder tatsachlich realisiert], sind kein verlasslicher Indikator fir die kiinftige Wertentwick-
lung.

Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen gentigen nicht allen gesetzlichen Anforderungen zur Gewahrleistung der Unvoreinge-
nommenheit von Anlageempfehlungen und Anlagestrategieempfehlungen und unterliegen keinem Verbot des Handels vor der Veroffentli-
chung solcher Empfehlungen. Die Vervielfaltigung, Verdffentlichung sowie die Weitergabe des Inhalts in jedweder Form ist nicht gestattet.
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