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Historisch beispiellos in vielerlei Hinsicht 

Das erste Quartal 2020 wird in die Börsen- und Wirtschaftsgeschichte 

eingehen, soviel steht fest. In noch nie dagewesener Geschwindigkeit sind die 

Aktien abgestürzt und in noch nie dagewesener Größenordnung stemmen sich 

Regierungen und Notenbanken gegen eine aufgrund des Coronavirus drohende 

schwere Wirtschaftskrise. 

Wer am Jahresanfang 2020 vorausgesagt hätte, dass der DAX drei Monate später vierstellig notieren 

würde, der wäre ausgelacht worden. Waren Aktien denn nicht eigentlich alternativlos zu allen 

anderen liquiden Anlagen geworden? Ja, sie waren es, aber wie wir jetzt wissen bedeutete dies nicht, 

dass sie nicht auch stark fallen können.  

 Noch nie ging es so schnell abwärts 

Der Absturz an den Börsen der Welt ist nicht der stärkste aller Zeiten. Im Zuge der Finanzkrise 2008 

war der S&P 500 Index sogar um 57 Prozent gefallen und auch der DAX halbierte sich. Doch die 

Geschwindigkeit, mit der die Kurse diesmal zu Tal fuhren, ist historisch beispiellos. Ja, da gab es den 

19. Oktober 1987, als der Dow Jones Index 22,3 Prozent an einem Tag verlor - doch damals war es 

mit diesem Highspeed Crash nach einem Tag erledigt. Diesmal hingegen verzeichneten wir mehrere 

Tage mit Verlusten im Bereich von 10 %. Dabei schien das Coronavirus den Aktienmärkten zunächst 

nichts anzuhaben. Nachdem die Krankheit in China schon ausgebrochen war, markierte der DAX und 

auch die Wall Street nach kurzem Einbruch schon wieder Rekordkurse. 

 

Quelle: Bloomberg 

Dramatische Rezession erwartet 

 

Von einer Angstkrise zu einer realen Krise 

Zunächst war die Corona-Krise ja auch nur eine Angstkrise, wie wir sie an den Börsen schon oft erlebt 

haben.  So verhielt es sich mit Ebola und auch mit SARS. Diese beiden Epidemien blieben am Ende 

regional begrenzt und entwickelten sich für die alten Industrieländer nicht zu einem realen Problem. 

Entsprechend schnell erholten sich die Kurse wieder. Der Supergau des Atomkraftwerkes in 
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Fukushima ist ebenfalls ein gutes Beispiel für eine Angstkrise. Auch damals gingen die Börsen im Mai 

2011 sehr steil auf Talfahrt, als aber klar war, dass die Auswirkungen auf Japan begrenzt bleiben 

würden, ging es genauso schnell wieder aufwärts. Das Coronavirus ist nun aber zu einer realen Krise 

geworden, weil die Seuche sich durch Europa und die USA frisst. Die Maßnahmen, die gegen seine 

Ausbreitung beschlossen wurden, sind historisch ohne Beispiel. Einen Shut-Down fast des gesamten 

öffentlichen Lebens gab es in Friedenszeiten noch nie. Entsprechend groß ist die Verunsicherung, 

weil niemand genau abschätzen kann, wie groß die wirtschaftlichen Auswirkungen am Ende 

tatsächlich sein werden. Es hängt vor allem ja auch davon ab, wann die Maßnahmen beendet 

werden. Vorher ist eine seriöse Berechnung ohnehin nicht möglich. Die aktuellen Schätzungen für 

das Wirtschaftswachstum im zweiten Quartal gehen jedenfalls weit auseinander.  

 

Dramatische Rezession erwartet 

 

Von dieser Frage hängt auch die weitere Entwicklung an den Finanzmärkten ab. Eine nachhaltige 

Erholung, dürfte dann einsetzen, wenn ein definitiver Zeitpunkt für das Ende des Shut Downs 

bekannt ist. Ein Greifen der Maßnahmen, ablesbar durch nachlassende Ansteckungszahlen, könnten 

die Börsen als Hinweis auf ein Ende schon im Vorfeld positiv quittieren. 

  



Marktbericht Q1 2020 
 

3 
 

Hilfsprogramme in nie dagewesener Größenordnung 

Beispiellos sind auch die Maßnahmen, mit denen sich Regierungen und Notenbanken gegen den 

wirtschaftlichen Abschwung stellen. Die USA wenden zwei Billionen US-Dollar auf, was gigantischen 

zehn Prozent des Bruttoinlandsprodukts entspricht. Auch Deutschland hat die Schuldenbremse 

gelöst und ein Paket über 156 Milliarden Euro aufgelegt. Dazu kommen Garantien in Höhe von 600 

Milliarden Euro. Die Notenbanken tragen ihren Teil dazu bei. Die US Notenbank Federal Reserve 

(FED) hat erstmals das Mandat unbegrenzt Anleihen verschiedenster Art kaufen zu können, und die 

Europäische Zentralbank (EZB) kauft für weitere 750 Milliarden € Staatsanleihen auf.  

Anleihekäufe der FED lassen die Bilanz sprunghaft wachsen 
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Wie viel diese Maßnahmen bringen, wird auch davon abhängen, wie schnell sie bei den Bedürftigen 

Unternehmen und Verbrauchern ankommen. Ansonsten droht eine riesige Pleitewelle, was viele 

Arbeitsplätze kosten würde. In den USA erreichten nach dem Shutdown die Neuanträge für 

Arbeitslosenunterstützung einen gigantischen Rekord von 3,283 Millionen. Der bisherige Rekord 

stammt aus dem Jahr 1982 mit 695.000. 

Sprunghafter Anstieg der Arbeitslosigkeit steht bevor 

 

Langfristig positive Aussichten 

Vieles ist unsicher derzeit, gesichert ist jedoch eines: Auch diese Krise wird vorübergehen. Ist der 

Shut Down beendet, sollten die gigantischen Konjunkturprogramme die Wirtschaft wieder 

ankurbeln. Auch wenn einige der hoch verschuldeten Unternehmen, von denen es insbesondere in 

den USA sehr viele gibt, es nicht überleben, wird die Welt sich weiterdrehen und andere an ihre 

Stelle treten. Insofern liegt in der Krise auch etwas Gutes, weil sie zu einer Bereinigung führt. Die 

sogenannten Zombie-Unternehmen, die schon vor der Krise kaum mehr die Zinsen erwirtschaftet 

haben, verschwinden und damit auch das Risiko, das sie darstellten. Was nach der Krise dann 

außerdem bleibt ist eine gigantische Liquidität, die die Notenbanken ins System gepumpt haben und 

die dann der Treibstoff für die nächste große Hausse sein wird. So war es nach allen Krisen der 

vergangen 35 Jahre beginnend mit dem schon zitierten Krach von 1987. Auch das Zinsniveau dürfte 

noch tiefer sein als es ohne die Corona-Krise wäre und Aktien demgemäß noch alternativloser 

machen als sie es ohnehin schon waren. Für langfristige Investoren bietet der Markt daher 

momentan ungeahnte attraktive Einstiegsmöglichkeiten, die es sonst nicht gegeben hätte. 
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Kurzfristig wackliger Boden 

Um auszuloten, wo der Boden an den Aktienmärkten schon gefunden ist, oder noch tiefere Kurse 

drohen, helfen nur sogenannte Stimmungsindikatoren, die einen Einblick in die Investitionsgrade der 

Anleger bieten. Dazu zählen Put/Call-Ratios, genauso wie Umfragen unter privaten oder 

institutionellen Anlegern. Sieht man sich diese Indikatoren an, dann müsste das Schlimmste hinter 

uns liegen, historisch betrachtet geben Sie allesamt Kaufsignale so stark wie seit der Finanzkrise nicht 

mehr.  

 

Die Angst ist extrem 
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In extrem kurzer Zeit haben Anleger von Risiko auf Sicherheit umgeschaltet. So zeigt des zum Beispiel 

der Fund Manager Survey (FMS) der Bank auf America (BofA).  

 
Fondsmanager sind massiv aus Aktien in Cash geflüchtet 

 

 

Die Finanzkrise allerdings war auch ein Beispiel dafür, dass Kurse trotz Rekordpessimismus in 

Ausnahmesituationen - und in einer solchen befinden wir uns ganz sicher- noch tiefer fallen können. 

Doch so oder so, selbst wenn die Kurse nochmals die bisherigen Tiefs unterschreiten, sehr viel tiefer 

sollte es eigentlich nicht mehr gehen. 

 

Als Gastautor konnten wir Stefan Riße für diesen Marktbericht gewinnen. Stefan Riße ist 

Kapitalmarktstratege bei ACATIS Investment. Zu seiner monatlichen Multimediakonferenz „ACATIS 

Value Added“ sind professionelle Anleger herzlich eingeladen Anmeldung: info@acatis.de 
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Die zur Verfügung gestellten Informationen und Daten wurden durch die Netfonds AG erstellt. Die Informationen werden 

mit größter Sorgfalt vom beauftragtem oder externen Dienstleistern zusammen getragen und erstellt. Für die 

Vollständigkeit und Richtigkeit der hier gepflegten Daten, ihres gesetzeskonformen Umfanges und ihrer Darstellung 

übernimmt Netfonds indes keine Haftung. Die abgebildeten Informationen stellen weder Entscheidungshilfen für 

wirtschaftliche, rechtliche, steuerliche oder andere Beratungsfragen dar, noch sollten allein aufgrund dieser Angaben 

Anlage- oder sonstige Entscheide gefällt werden. Sie stellen insbesondere keine Empfehlung, kein Angebot, keine 

Aufforderung zum Erwerb/Verkauf von Anlageinstrumenten oder zur Tätigung von Transaktionen und auch nicht zum 

Abschluss irgendeines Rechtsgeschäftes dar. Die Vervielfältigung, Bearbeitung, Verbreitung und jede Art der Verwertung 

außerhalb der Grenzen des Urheberrechtes ist nur den Vertriebspartnern der Netfonds Gruppe vorbehalten, Ausnahmen 
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Zustimmung der Netfonds AG.  

 


