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Selbst Experten unterschatzen exponentielle Trends — auch Volkswirte!

Vermutlich muissen Schatzungen zu volkswirtschaftlichen Daten in den kommenden Wochen weiter nach unten revidiert
werden

Entwicklung der global COVID-19-Infizierten Entwicklung der global
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Die linke Grafik passt in das kleine Kastchen der rechten Grafik!!
Die Dramatik wird erst jetzt vielen klar, mit entsprechendem
Revisionsbedarf bei Schatzungen.

Quelle. Datastream, eigene Berechnungen M.M.Warburg & CO
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Ein Shutdown musste sein!

Zahl der intensivmedizinisch zu betreuenden Infizierten Zahl der intensivmedizinisch zu betreuenden
in dem Basisszenario ohne Eingriffe in Deutschland Infizierten mit dauerhaftem Shutdown

in Deutschland

Intervention on day | to decrease transmission

[ linear scale 50 | by so.00%
~||P (drag me)
—Ry =237 R =073 —

gooo
600,000

goog CAIRERIRREREEAE
400,000

4,000
200,000

‘ " ) ‘ ||“
0 . v ----lllllllll“l I“‘Illlllllllllllllllllll UD 0'56"“““!!“‘ i 60 ; ” 100 120 |I“‘IJJ’lIIlIIlI!!]IIIIIIIEIE!’IIIIIIII;’D
Day 0 n 20 4 60 80 100 n 120 140 160 180 Y 8 H

Quelle: http://gabgoh.github.io/COVID/index.html,
eigene Berechnungen M.M.Warburg & CO
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http://gabgoh.github.io/COVID/index.html

Aber wie geht es weiter? Simulationen fur Deutschland

Zahl der intensivmedizinisch zu betreuenden Infizierten,

wenn nach dem Shutdown die (natiirliche)

Basisreproduktionszahl etwa halbiert werden kann
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Quelle: http://gabgoh.github.io/COVID/index.html,

eigene Berechnungen M.M.Warburg & CO
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http://gabgoh.github.io/COVID/index.html

Weltweit zeigen die Shutdowns ihre Wirkung

Trotzdem ist die Entwicklung in vielen Landern nach wie vor dramatisch. Das gilt flr die USA und zunehmend auch fur die

Tarkei.

Fallzahlen Todesfalle

Welt

Italien

Spanien
GroBbritannien
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USA

Tarkei
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Quelle. Datastream, eigene Berechnungen M.M.Warburg & CO
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Die Gewinnschatzungen stehen vor massiven Korrekturen

RlUckgange von 50% gegenlUber dem Vorjahr sind definitiv denkbar

DAX-Gewinne: Jahresveranderungsrate
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Quelle. Datastream, eigene Berechnungen M.M.Warburg & CO
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Die Gewinnschatzungen stehen vor massiven Korrekturen

RlUckgange von 50% gegenlUber dem Vorjahr sind definitiv denkbar

Entwicklung der Gewinnschatzungen Entwicklung der Gewinnschatzungen
fur das Fiskaljahr2o08 fur das Fiskaljahr 2020
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Quelle. Datastream, eigene Berechnungen M.M.Warburg & CO
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Kein Grund zur Angst vor Inflation

Die Inflationserwartungen sind mehr oder weniger im freien Fall

Inflationserwartungen in der Eurozone (in %)
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Quelle. Datastream, eigene Berechnungen M.M.Warburg & CO
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Schockzahlen vom US-Arbeitsmarkt

In den kommenden Wochen ist mit einer hohen Zahl an “"Abrissen” bei volkswirtschaftlichen Zeitreihen zu rechnen

Chart des Tages: US-Erstantrage auf Arbeitslosenhilfe
mit einem nie zuvor gesehenen Anstieg
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Quelle. Datastream, eigene Berechnungen M.M.Warburg & CO
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Die Aktienmarkte sind noch vergleichsweise teuer

Vor allem in den USA waren weitere Abschlage bewertungstechnisch plausibel

DAX: Preis-Buchwert-Yerhaltnis &P 500: Preis-Buchwert-Verhaltnis Historische Entwicklung von Preis-Buchwerten auf Basis
3.5 der aktuell gréRten 1000 Aktien weltweit
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Mittelwert

——Median Uber alle Aktien

Gewichtung nach aktueller Marktkapitalisierung

Aber: Es kommt auch in den nachsten Wochen oder Monaten ein
Punkt, wo Investitionen auf mittlere und lange Sicht so attraktiv
sein werden wie selten zuvor!

Quelle. Datastream, eigene Berechnungen M.M.Warburg & CO
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Der Aktienmarkt ist im Moment noch auf die Zahl der Neuinfizierten

fokussiert

Eine Stabilisierung bei den globalen Neuinfektionen dlrfte flir den Aktienmarkt aber ein wichtiges Signal und ein Trigger fir

eine Erholung sein

Aktienmarkt und Neuinfizierte
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Quelle. Datastream, eigene Berechnungen M.M.Warburg & CO
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Rechtliche Hinweise / Disclaimer

Diese Information stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots dar, sondern dient allein der Orientierung und Darstellung
von moglichen geschaftlichen Aktivitaten. Diese Information erhebt nicht den Anspruch auf Vollstandigkeit und ist daher unverbindlich. Sie stellt keine
Empfehlung zum eigenstandigen Erwerb von Finanzinstrumenten dar, sondern dient nur als Vorschlag fir eine mogliche Vermogensstrukturierung.

Die hierin zum Ausdruck gebrachten Meinungen kénnen sich jederzeit ohne vorherige Ankiindigung andern. Soweit Aussagen Uber Preise, Zinssatze oder
sonstige Indikationen getroffen werden, beziehen sich diese ausschlielich auf den Zeitpunkt der Erstellung der Information und enthalten keine Aussage
Uber die zukiinftige Entwicklung, insbesondere nicht hinsichtlich zukiinftiger Gewinne oder Verluste. Diese Information stellt ferner keinen Rat oder eine
Empfehlung dar. Vor Abschluss eines in dieser Information dargestellten Geschafts ist auf jeden Fall eine kunden- und produktgerechte Beratung
erforderlich. Voraussetzung fiir eine kunden- und produktgerechte Beratung ist, dass Sie uns auf unsere Fragen bezogen auf lhre Anlageziele und
finanziellen Verhaltnisse aktuelle, richtige und vollstandige Angaben machen. Nur so sind wir in der Lage, Ihnen Empfehlungen entsprechend lhren
Anlagezielen und finanziellen Moglichkeiten zu geben. Im Rahmen der Geeignetheitsprifung gleichen wir unsere Empfehlungen mit lhren Anlagezielen
und finanziellen Moglichkeiten ab. Insbesondere die Risikobereitschaft, Verlusttragfahigkeit und der bevorzugte Anlagehorizont bilden essentielle
Bausteine fiir eine erfolgreiche und individuell zugeschnittene Anlageberatung. Diese Information ist vertraulich und ausschlieRlich fiir den hierin
bezeichneten Adressaten bestimmt. Jede lber die Nutzung durch den Adressaten hinausgehende Verwendung ist ohne unsere Zustimmung unzulassig.
Dies gilt insbesondere fiir Vervielfaltigungen, Ubersetzungen, Mikroverfilmungen, die Einspeicherung und Verarbeitung in elektronischen Medien sowie
sonstige Veroffentlichung des gesamten Inhalts oder von Teilen.
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