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Virus-Kurve, Marktzusammenbruch &
Hypothekenmassaker

26.03.2020 | Chris Vermeulen

In diesem Artikel mdchten wir unsere Erwartungen fir das COVID-19-Ereignis hervorheben und wie die
nachsten 6+ Monate ablaufen kdnnten. Heute mochten wir das grof3e Ganze fiir Investoren
zusammenfligen, um lhnen das Verstandnis dariiber zu erleichtern, was in den nachsten 12+ Monaten
geschehen kénnte.

Waéhrend die weltweiten Zentralbanken und die US-Fed versuchen, zur Rettung zu eilen, ist die Wahrheit,
dass die Geldpolitik besser funktioniert, wenn Verbraucher tatsachlich in der Lage sind, nach drauf3en zu
gehen und Ausgaben zu tatigen sowie Wirtschaftsaktivitaten nachzugehen. Wenn der COVID-19-Virus die
weltweite Verbraucheraktivitat langerfristig (4 bis 6+ Monate) kontrahieren lasst - wie aktuell der Fall - dann
haben wir ein echtes Problem mit der Art und Weise, wie QE-Malinahmen und Verbraucheraktivitaten in
einen echten Erholungsversuch hineinspielen.

Die echten Risiken fir die weltweiten Méarkte sind ein ausgedehntes Risiko, dass der COVID-19-Virus viele
Monate/Quartale ein kontrahierendes Wirtschaftsumfeld erschafft und méglicherweise ein Umfeld begunstigt,
in dem umfangreiche Kollateralschaden fir Unternehmen, Verbraucheraktivitat, Kredit/Schuldenmérkte und
andere massive Finanzrisiken tGiberkochen.

Es treffen bereits Neuigkeiten ein, dass die quantitative Lockerung der sich verschlechternden Situation im
Hypothekengeschéft nicht hilft. Erinnern Sie sich daran: Das ist dasselbe Segment der Finanzbranche, das
die Kreditkrise von 2007 bis 2008 begann. Neuigkeiten, dass Hypothekengeber und Banker bereits Margin
Calls erleben und versuchen, ihre riskanten Beteiligungen an den Méarkten zu reduzieren, sind
besorgniserregend. Das ist ein ziemlich grof3es Kollateralschadenrisiko fir die Weltmarkte.
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Zusatzlich, wie wir erwartet haben, sind Neuaufnahmen von Hypotheken auf ihr niedrigstes Niveau seit 2009
zurlickgegangen. Bis die Verbraucher wieder in ihre Fahigkeit vertrauen, nach drauf3en gehen zu dirfen, an
realem Wirtschaftswachstum teilzunehmen und Immobilienhypotheken aufnehmen zu kénnen, wird es eine
anhaltende Marktkontraktion geben. Die néachste Phase dieser Kontraktion ist eine Preisreduzierung,
erzwungene Verkaufe/lnsolvenzen und eine Flut an Assets, die darauf warten, einen Boden zu bilden.
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Ich denke, dass es der wichtigste Aspekt dieses weltweiten Virus-Ereignisses ist, sich daran zu erinnern,
dass wir (in irgendeiner Form) tUberleben werden, um unsere Welt nach diesem Ereignis wiederaufzubauen.
Dennoch ist es unsere Realitat, dass wir nicht auf dieses Ereignis vorbereitet waren und den vollen Umfang
von COVID-19 noch nicht kennen. Wir wissen einfach nicht, wie lange es dauern wird, die Bedrohung durch
den Virus zu mindern und wie lange es dauert, bis Gesellschaften wieder ihren normalen
Wirtschaftsaktivitaten nachgehen kdnnen - und das ist der Schlissel, um eine echte Erholung zu beginnen.

Figure 1: COVID-19: Schematic chart
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Hongkong berichtete vor kurzem eine "dritte Welle" der COVID-19-Infektionen. Ich glaube, wir sollten von
Orten wie Hongkong lernen, an denen Nachrichten mafig akkurat sind und via Sozialer Medien und anderer
Quellen veroffentlicht werden. Wenn wir herausfinden méchten, was wir in den USA erwarten kénnen und
wie sich der Vorgang, das Virus einzuddmmen, abspielen wird, miissen wir von anderen Nationen lernen,
die sich in der Virus-Kurve weiter vorne befinden.

Es scheint, als wiirde jeder Versuch, die normalen Wirtschaftsaktivititen aufzunehmen, wahrend das Virus
noch aktiv ist, zu einer neuen Welle an Infektionen filhren. Dies deutet an, dass es nur eine Mdglichkeit gibt,
eine Wiederaufnahme unserer normalen Wirtschaftsaktivitét zu versuchen: Wenn ein Impfstoff oder echtes
medizinisches Heilmittel produziert wurde, um es Nationen zu erlauben, den Virus zu eliminieren, wahrend
sich diese Wellen fortsetzen.
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Der Preiszusammenbruch 2008 bis 2009 stellte einen Riickgang um -56% von Hoch zu Tief dar. Aktuell ist
der S&P um mehr als 35% gefallen. Wir glauben nicht, dass sich bereits ein Boden am US-Aktienmarkt
gebildet hat und wir glauben, dass noch gré3eres Abwartspotenzial vor uns liegt. Wir glauben nicht, dass der
Immobilienmarkt in der Lage sein wird, die aktuellen Preisniveaus lange zu halten. Wir denken, dass der
Kollateralschaden dieses Ereignisses gerade erst erkannt wird und wir sind der Meinung, dass sich eine
starkere Wirtschaftskontraktion nicht nur in den USA, sondern auch auf der ganzen Welt entfalten wird.

© Chris Vermeulen
www.TheGoldAndOilGuy.com
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