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von Thorsten Schrieber, Vertriebsvorstand der DJE Kapital AG

Corona und die Markte — wesentliche Fragen und
Antworten fur Anleger

Pullach im Isartal, 26. Marz 2020 — Die Corona-Krise hat uns fest im Griff. Viele Anleger
zeigen sich verunsichert, wir wollen nun weitere Orientierung geben. Dazu zahlen
Einschatzungen zu absehbaren volkswirtschaftlichen Folgen sowie Handlungs-
empfehlungen fur den Vermdgensschutz und -aufbau mit Aktien, Anleihen & Co. — auch

bei nachhaltiger Ausrichtung.

Ist die Corona-Krise einmalig bisher — womit lasst sie sich noch vergleichen?

Viele vergleichen die Krise mit der Finanzkrise von 2008/2009. Da sie auf exogene
Einflusse zurlickzufiihren ist, lasst sie sich damit aber nicht gleichsetzen. Allerdings war
die Finanzkrise eine Blaupause dafir, wie auf globale Krisen reagiert werden kann.
Zugleich haben wir mit einer Virus-induzierten Krise an sich noch keine wirklichen
Erfahrungen. SARS 2002/2003 war nur ein vergleichsweise Kkleiner Vorbote und wurde
eher als asiatisches, lokales Problem gesehen. Allerdings gibt es ein historisches Muster
—und das ist das Jahr 1918. Die ,Spanische Grippe“ hatte in zwei Wellen tber 50 Mio.
Opfer gekostet, Uberlagert vom ersten Weltkrieg. Dennoch: Von Globalisierung war
damals nattrlich noch nicht die Rede und die Vernetzung der Wirtschaft nicht vergleichbar
wie heute. Insofern kénnen wir nur wenig Rickschliisse aus dieser Zeit fir die heutige
Wirtschafts- und Bérsenentwicklung ableiten. Wir versuchen aber, gewisse Szenarien fir
unsere aktuelle Lage zu entwickeln. Der demographische Wandel, mit einer Uberalterung
der Bevolkerung in Westeuropa, scheint Krisen, die durch globale Infektionen ausgeltst
werden, wahrscheinlicher zu machen. Man wird daher nach der Bewéltigung der COVID-
19 Krise insbesondere darlber befinden, wie auf solche Pandemien reagiert werden
kann, also ob das Gesundheitswesen anders und neu strukturiert werden muss — und wie

mit solchen umfassenden Krisen global abgestimmter umgegangen wird.
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Mal vorausgeschaut: Welche Folgen und Phéanomene bleiben?

Es wird in Teilen zu einer De-Globalisierung kommen. Bestes Beispiel sind die USA unter
Donald Trump. Ahnlich wie bereits in der Landwirtschaft werden systemrelevante Teile
der weiteren Wirtschaft, wie das Gesundheitswesen und die Medizintechnik, vermehrt
innerhalb der Landesgrenzen produzieren. So werden zum Beispiel Antibiotika, die
bislang in China produziert werden, um lediglich einen kleinen Kostenvorteil zu erringen,
wieder an Heimatstandorten hergestellt. Werte wie Sicherheit und Nachhaltigkeit

gewinnen begleitend an Bedeutung.

Wie ist das schwéachste Glied der Eurozone, Italien, zu beurteilen?

Denkbar ware, den europaischen Anleihenmarkt zusammenzubringen, um so eine
Konvergenz der Zinsen zu erreichen. Die starken Lander missen den schwachen helfen.
Das ginge, indem die Europaische Zentralbank (EZB) beispielsweise alle Anleihen bis zu
einem Zins von 0,3 Prozent fuir 10-jahrige Titel aufkaufen wirde. Schon die Ankiindigung
wirde die Zinsen massiv senken. Kaufe der EZB wéren gar nicht notwendig. Sonst wére
eine mogliche Konsequenz, dass Italien aus dem Euro aussteigen wirde. Europa muss

jetzt zusammenriicken, wenn man den Euro erhalten will.

Kénnen Anleger jetzt wieder in die Aktienmarkte einsteigen oder sollten sie
abwarten?

Wenn wir die Corona-Krise kurz ausblenden und uns nur auf die Okonomie konzentrieren,
sieht man, dass wir noch fur sehr lange Zeit ein Zinsniveau am Nullpunkt haben werden
— und die Méarkte aktuell und zukinftig mit Liquiditat geflutet werden. Ob privater oder
institutionelle Anleger: Man wird nicht an Aktien vorbeikommen, sei es fir die private
Altersvorsorge oder eben dauerhaft im Rahmen von Vorsorgeeinrichtungen. Bei der
Aktienauswahl kommt es natirlich auf Soliditat, geringe Verschuldung, Substanz und
nachhaltige Dividendenorientierung an. Im Rahmen des aktuellen staatlichen
MaRnahmenkatalogs ist auch zu beobachten, ob in gewissen Bereichen der Wirtschaft
inflationdre Tendenzen auftreten. Auch wenn es auf den ersten Blick nicht schlissig ist:

Geht man davon aus, dass die aktuelle Krise auch zu einer De-Globalisierung fihrt, dann
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kdnnen die staatlichen Liquiditatsspritzen auf ein eingeschrénktes Angebot treffen und zu

Preissteigerungen fiihren. Historisches Muster ware hier die Olkrise 1973.

Ausgehend von der Fragestellung ob jetzt der richtige Zeitpunkt sei wieder einzusteigen,
lasst sich dies nicht verkiirzt mit ja oder nein beantworten. Niemand hat dazu eine
Patentldsung, zumal die weitere Entwicklung der Pandemie und deren 6konomische
Auswirkungen offen sind. Anleger, die mittel- bis langfristig auf Teile ihres Vermdgens
nicht zugreifen mussen, kdnnen jetzt Uber aktive Multi-Asset Fonds wie den DJE Zins &

Dividende vorsichtig an Marktpotentialen teilhaben.

Wie sind aktuell die Aussichten fir nachhaltige Investments?

Die aktuelle Lage zeigt, wie vernetzt und abhéngig wir alle voneinander sind. Die
Rucksichtnahme auf andere hilft letztlich jedem von uns. Denn nachhaltiges Handeln und
Investieren bedeutet im Prinzip nichts anderes, als nicht auf Kosten der kommenden
Generation oder anderer Menschen zu leben und orientiert sich am Prinzip der
umfassenden Ricksichtnahme. Einige Unternehmen gehen derzeit mit besonderen
Anstrengungen vorbildlich voran. So stellt ein groRer Parfumhersteller auf
Desinfektionsmittel um — und ein Automobilzulieferer baut eine Produktion fur
Beatmungsgerate auf. Zudem gibt es eine weltweit zunehmende Fokussierung der
fuhrenden Impfstoffhersteller auf den Corona-Impfstoff. Diese flexiblen Anpassungen sind
richtig und wichtig. Wir bewerten gerade diese Unternehmen noch ein Stiick besser als

zuvor unter Nachhaltigkeitsaspekten.

Wie sehen Sie Gold als Investment — ist es eher eine Depot-Versicherung?

Auf lange Sicht mit Potenzial. Kurzfristig ist Gold unter Druck, da viele Marktteilnehmer in
Gold investiert waren und es noch sind. Es war viel Euphorie im Markt. Die Nachfrage
hingegen aus Indien und China ist schwach. Gro3e Finanz-Investoren sind in Gold
Uberinvestiert. Langfristig wird das viele Geld, das die Notenbanken dem Markt zufiihren,
inflation&r wirken — dann kénnte sich Gold wieder stark erholen. Derzeit eignet sich Gold

nur bedingt als Depot-Absicherung. Das konnte man auch 2008 beobachten. Damals
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mussten viele Investoren verkaufen. Wir empfehlen aber Gold langerfristig als

Inflationsschutz.

Was gilt fiir Anleihen?
In Bundesanleihen sollte man restriktiv investieren, da diese im Kurs starker fallen
kénnten, sofern es zu einer Zinsangleichung in Europa kommt. Dann waren die Anleihen

Italiens und Spaniens interessant.

Und wie halt es sich mit Aktien?

Aktien sind jetzt im Gegensatz zu Anleihen erste Wahl. Viele Titel sind glinstig. Man muss
allerdings wohl (berlegt und sehr selektiv vorgehen. Gesundheitstitel und gute
Konsumwerte sind attraktiv. Pharmatitel waren schon vor der Krise gedriickt, unter
anderem in den USA, wo die Politik Pharma-Preise senken wollte. Versorger gehdren
ebenso ins Depot, diese Aktien hatten auch vorerst vergleichsweise geringe

Kursruickgénge.
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Uber die Dr. Jens Ehrhardt Gruppe

Die DJE Kapital AG ist seit 45 Jahren als unabhdngige Vermoégensverwaltung am
Kapitalmarkt aktiv. Das Unternehmen aus Pullach bei Miinchen verwaltet mit rund 145
Mitarbeitern (davon rund 25 Fondsmanager und Analysten) aktuell tber 13,1 Milliarden
Euro (Stand: 31.12.2019) in den Bereichen individuelle Vermdgensverwaltung,
institutionelles Asset Management sowie Publikumsfonds. Zudem bietet die DJE Kapital
AG seit 2017 mit Solidvest eine einzeltitelbasierte Online-Vermdgensverwaltung an — als
digitale Lésung im Rahmen aktiv gemanagter Depots. Das Online-Konzept basiert auf
den breiten Kompetenzen in Vermégensverwaltung und Anlagestrategie der DJE Kapital
AG — und ermdglicht ein diversifiziertes Portfolio nach individuellem Rendite-Risiko-Profil
mit personlichen Themenschwerpunkten im Aktienbereich. Vorstandsvorsitzender ist Dr.
Jens Ehrhardt, sein Stellvertreter Dr. Jan Ehrhardt. Kern des Anlageprozesses und aller
Investmententscheidungen ist die FMM-Methode (fundamental, = monetar,
markttechnisch), welche auf dem hauseigenen, unabhangigen Research basiert. Der
Anspruch der DJE Kapital AG ist, ihren Kunden weitsichtige Kapitalmarktexpertise in allen
Marktphasen zu bieten. Die DJE Kapital AG gehdort zu den Unterzeichnern der ,Prinzipien
fur verantwortungsvolles Investieren” der Vereinten Nationen (UNPRI). Im Zuge dessen
ist die gesamte Vermdgensverwaltung und damit auch Solidvest seit 2018 auf die
Einhaltung Ubergreifender Nachhaltigkeitskriterien wie Umweltschutz und die Einhaltung
von Menschenrechten sowie Arbeitsstandards ausgerichtet.

Unternehmenskontakt
Simone Ausfelder

+49 (0)89 790453-661
simone.ausfelder@dje.de

Pressekontakt

Instinctif Partners

Johannes Zenner // Selina Pappers

+49 (0)69 133 896-21 // +49 (0)69 133 896-17
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