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COVID-19: Auswirkung auf Wirt-
schaft und Finanzmarkte

Arbeiten mit Szenarien und Meilensteinen

- Ausbruch des Coronavirus fithrt neben dem Ver-
lust an Menschenleben zu einer globalen Rezes-
sion.

- Volatilitit an den Finanzmirkten so stark wie seit
der Finanzkrise 2008 nicht mehr.

- Nachfolgend unsere revidierten Wirtschaftsszena-
rien far 2020 sowie mogliche Meilensteine, die auf
eine Verbesserung der Anlegerstimmung hindeu-
ten konnten.

Basisszenario: Rezession gefolgt von U-formiger Erbo-

lung (Wabrscheinlichkeit: 50%)

- Anhand von China und Stidkorea schitzen wir den
Effekt des Angebotsschocks auf eine Volkswirt-
schaft im «Lockdown» sowie die Zeit, bis sich die
Kapazititsauslastung erholt hat.

- Wirtschaftsleistung diirfte in Europa und den USA
im 1. Halbjahr rund 10 bis 20% sinken (s. Grafik).

- Beispiellose fiskal- und geldpolitische Massnah-
men fangen den Produktionsausfall und einen lin-
geren Nachfrageschock nur teilweise auf. Sie sollen
die Liquiditit der Firmen sicherstellen, Massenent-
lassungen verhindern und den Staatshaushalt der
schwicheren Peripherielinder Europas schiitzen.

- Sobald die Quarantinemassnahmen Wirkung zei-
gen wird eine teilweise Normalisierung der Kon-
junktur im 2. Halbjahr 2020 zu einer U-férmigen
Erholung der Industrielinder fiithren.

- Friihestens Ende 2020 kann das Produktionsni-
veau vom vierten Quartal 2019 erreicht werden.

Alternative Szenarien

- Negatives Szenario (30% Wahrscheinlichkeit): In-
solvenzen fiihren zu neuer Finanzkrise. Die Nach-
frage erholt sich im 2. Halbjahr 2020 nicht. Zweite
Ansteckungswelle in Asien als zusitzliches Risiko.

- Positiveres Szenario (20% Wahrscheinlichkeit):
Schneller Riickgang der neuen Fille oder Neuigkei-
ten zu Behandlungen oder Impfstoftfen.
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Entwicklungen an den Finanzmdrkten
- Einbruch von US-Aktien nach vorliufig wirkungs-

loser Reaktion auf die Pandemie. Erste Anzeichen
einer Marktberuhigung in Europa.

- Nach starkem Anstieg der Rendite auf Staatsanlei-

hen Anfang Woche lisst das Eingreifen der Zent-
ralbanken die Mirkte wieder etwas aufatmen. Wei-
terhin schwierige Lage an den Kreditmirkten trotz
leicht engeren Spreads.

- Bis US-Massnahmen beschlossen sind, bleibt Vola-

tilitit hoch. Wir bleiben defensiv positioniert, un-
ter sorgfiltiger Abwigung von Kaufgelegenheiten.

Zu beachtende Meilensteine bis zum 30. Mdrz
- Pandemie: Keine zweite Welle in Asien, Europa mel-

det Riickgang bei neuen Fallzahlen.

- Fiskal- und Geldpolitik: Glaubwiirdige fiskalpoliti-

sche Reaktion aus den USA zum Schutz des Ar-
beitsmarkts und der Liquiditit von Firmen. In Eu-
ropa: Emission eines gemeinsamen «Eurobond».

- Wirtschafi: Einbruch bei den Einkaufsmanagerindi-

zes (PMI). Verschlechterung am Arbeitsmarke.
Kohlekonsum in China deutet auf Erholung. An-
stieg des PMI in China als wichtigster Meilenstein.

U-formige Erholung im zweiten Halbjabr 2020

Annahmen zum BIP-Verlauf 2020 im Basisszenario
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Haben Sie Fragen an uns oder méchten Sie unsere Berichte abonnieren?
Senden Sie eine E-Mail an: info@swisslife-am.com.
Fiir mehr Informationen besuchen Sie auch unsere Website: www.swisslife-am.com/research
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