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Panik und jetzt?

27.04.2020 | Robert Rethfeld

Die Aktienmarkte erholen sich seit dem 23. Marz. Zuvor erlitt der Dow Jones Index einen historischen,
sechswochigen Einbruch um 37,1 Prozent, der in seiner GroRenordnung und Schnelligkeit lediglich mit den
Crashes von 1929 und 1987 vergleichbar war. Mittlerweile betragt das Minus nur noch 19,5 Prozent.
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In den Jahren 1929 und 1987 blieben derartig starke Erholungen aus.

Genauso, wie die Aktienmarkte einen grof3en Einbruch der Wirtschaft antiziert haben, scheinen sie jetzt
davon auszugehen, dass die katastrophalen Modellierungen der Wirtschaftsinstitute falsch sind. Neue Hochs
in Bitcoin zeigen ein mit Liquiditat aufgepappeltes Finanzmarktumfeld an. Wenn man sieht, wie positiv die
Halbleiterwerte oder die groRen Tech-Werte agieren, gerat der Glaube an eine Barenmarktrallye ins
Wanken.

Goldminenaktien waren haufig Frihindikatoren fiir einen Aufschwung gewesen, sie steigen auf neue
Verlaufshochs. Kupfer - ebenfalls ein Frihindikator - markiert ein htheres Tief und denkt gar nicht daran, es
dem Olpreis nachzumachen.
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Kupfer und WTI-Crude 24:08.2020
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Was preisen die Mérkte ein? Offenbar sehen sie eine relativ schnelle Erholung der Wirtschatft,
maglicherweise ausgehend von China, sich verbreitend tber Sidkorea, Europa und schlieRlich den USA.
Die Corona-Krise und die damit zusammenhangenden Lockdowns stellen eine schwerwiegende Stérung dar
(37,1 Prozent Einbruch des Dow Jones Index), aber sie wird offenbar als beherrschbar angesehen. Es wird
damit gerechnet, dass die Einkaufsmanagerindizes im Marz und im April ihre Tiefpunkte erreicht haben.
Auch wird das Auftreten einer heftigen zweiten Corona-Welle nicht erwartet.

This time is different

Der Fortschritt der Menschheit im Kampf gegen Infektionskrankheiten tber die vergangenen einhundert
Jahre istimmens. Etwa die Halfte alle Todesfélle in den USA waren zu Beginn des 20. Jahrhunderts auf
Infektionskrankheiten (hauptséachlich Tuberkulose, Grippe, Lungenentziindung, Diphtherie) zurtickzufuhren
(folgender Chart).
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Alle Ursachen All Causes:
823.7

Andere Ursachen

Infektionskrankheiten

Quelle: JAMA: "“Infectious Disease Mortality Trends in the United States, 1980-2014"

Die Spitze vor dem Jahr 1920 ist das Resultat der Pandemie von 1918 ("Spanische Grippe"). Eine Pandemie
von der Art SARS-Cov-2, mit der wir uns heute herumplagen, wére vor hundert Jahren ein tragisches, aber
erwartbares Ereignis gewesen. Es hétte sich in die Liste der tddlichen Pandemien eingereiht und wére von
der Politik und den Birgern hingenommen worden, wenn auch nicht klaglos. Schicksal eben.

Nicht so heute, die Welt hat sich verédndert. Infektionskrankheiten gehéren nicht mehr zu unserem
Risikospektrum. Zuletzt stand in Europa und den USA mit AIDS eine Infektionskrankheit in den 1980er
Jahren im Mittelpunkt des Bewusstseins. Sie beschéftigte uns jahrelang, jagte Furcht rund um die Welt und
schrieb Geschichten fur die Ewigkeit wie diejenige von Freddie Mercury. Dennoch verursachte die
AIDS-Sterberate in den USA und Europa nur einen geringfligigen statistischen Buckel.

Toleranzgrenzen verandern sich

Im Jahr 1906 kamen 51 Personen im Stral3enverkehr des damaligen deutschen Reichsgebiets um, 1936
waren es bereits 8.388. Im Jahr 1970 wurden 21.322 Verkehrstote gezahlt. Heute sterben in Deutschland
pro Jahr lediglich 3.000 Personen bei einem deutlich h6heren Fahrzeugbestand.

Im StralRenverkehr zu sterben, ist im Vergleich zum Jahr 1970 deutlich unwahrscheinlicher geworden. Aber
wir empfinden dies anders, unsere Toleranzgrenze ist ebenfalls gesunken. Dies gilt auch fir andere
Bereiche des Lebens, wie beispielsweise das Risiko, an Hunger zu sterben. Selbst in Pandemiezeiten
herrscht - bis auf Kleinigkeiten - eine Vollversorgung fir Guter des taglichen Bedarfs. Auch blieben
umfangreiche Stromausfalle aus. Handys, Internet und Zoom funktionierten ohne
Geschwindigkeitseinbuf3en.

Die Gesellschaft mochte keine vermehrten Todesfalle, sie mdchte nicht zurlick in die Steinzeit. Genauso, wie

sie friihere Sterberaten im Autoverkehr nicht mehr toleriert, ruft das Risiko einer erhdhten Sterblichkeit im
Rahmen einer Pandemie weltweit massive Abwehrreaktionen hervor.

Harte Wahrung Ubersterblichkeit
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Die taglichen Fallzahlen, die téaglichen Todeszahlen, die Zahl der Infizierten, die Zahl der Tests, die
Letalitatsrate des Virus: Diese Zahlen zeigen eine grobe Richtung an und kdnnen einen Trend markieren,
sind aber nicht genau genug fur abschlieende Statistiken.

Ubersterblichkeit ist hingegen die harteste Wahrung im Pandemieumfeld. Der Schweregrad der Pandemien
der letzten 100 Jahre wurde jeweils durch die Uberschusstodeszahl definiert.

Die Glaubwurdigkeit ergibt sich Uiber die schiere Masse. Liegt die Zahl der Verstorbenen - wie in New York
von Mitte Méarz bis Mitte April 2020 - um 300 Prozent tUber der zur selben Jahreszeit normalerweise
erwarteten Sterblichkeit, dann ist eine Sterbewelle im Gange, die sich durch normale Gegebenheiten nicht
erklaren lasst. In Zusammenhang mit Covid-19 Verstorbene sowie diejenigen, die aufgrund der Belastung
des Gesundheitssystems starben, liefern eine plausible Erklarung fiir die Ubersterblichkeit.

Die britische Statistikbehorde veroffentlicht einmal pro Woche Zahlen zur Ubersterblichkeit in England und
Wales. Die New York Times verfolgt die Ubersterblichkeit in verschiedenen Landern und Regionen. Und
schlielRlich zeigt das Projekt fur die Beobachtung der Sterblichkeit in Europa - Euromomao.eu - Zahlen fiir
weite Teile Europas an.

Da Euromomo wochengenaue Statistiken angibt, lasst sich ablesen, dass der Hochpunkt der
Ubersterblichkeit in Italien, Spanien und Frankreich in der 14. Kalenderwoche lag. Die 14. Kalenderwoche
endete am 3. April 2020.

France

Quelle: Euromomo.eu

Da der durchschnittliche Zeitraum zwischen Infektion und Todeseintritt etwa drei Wochen betragt, muss der
Hohepunkt der Neuinfektionen in der 11. Kalenderwoche (9. bis 15. Mé&rz) eingetreten sein. Der Lockdown in
Italien begann am 11. Méarz, derjenige in Spanien am 14. Marz, und derjenige Frankreichs am 16. Marz.

Das passt. Die Wirksamkeit der harten Maflnahmen erscheint vor dem Hintergrund der in den meisten
Landern tiefgreifenden Einschrénkungen evident, etwa drei Wochen spater erreichte die Sterbewelle ihren
Hohepunkt.

Den von Euromomo genannten Landern ist gemeinsam, dass sich die Ubersterblichkeit erfreulicherweise
seit Anfang April abbaut - Ausnahme: GroR3britannien. Das Land hatte lange gezégert, harte Manahmen zu
ergreifen. Im Falle von Schweden gilt es noch abzuwarten, da der Riickgang gering erscheint und
Euromomo im Nachhinein Korrekturen vornimmt.

Deutschland unauffallig

Grolbritannien, Frankreich, Spanien, Italien, Belgien, die Niederlande und Schweden meldeten im Mérz und
bis Mitte April deutlich erhéhte wichentliche Todesfallzahlen im Vergleich zur normalerweise erwarteten
Sterblichkeit. In Deutschland (es liegen lediglich Zahlen aus Hessen und Berlin vor), Osterreich, Danemark,
Finnland, Estland, Norwegen, Irland, Griechenland und Ungarn sind Auffalligkeiten nicht zu erkennen, die
Sterblichkeitsraten bleiben aufgrund eines jeweils stringenten Handelns im Rahmen. Diese Beobachtung
deckt sich mit dem, was aus den "offiziellen" Covid-19-Zahlen der jeweiligen Staaten herauslesbar ist.

Island als Tummelfeld fir Forscher

Die Arbeit der islandischen Behdrden erscheint beispielhaft. Sie haben weltweit die meisten Tests pro
Einwohner durchgefuhrt. Seit dem Hochpunkt am 5. April (1.096 Infizierte) rutschte die Zahl der bekannten
aktiven Félle auf 210 (24. April). Von den am 24. April durchgefiihrten 608 Tests fiel lediglich noch 1 Test
positiv aus (0,16%). Island wird absehbar in 14 Tagen Covid-19-frei sein. Island meldete 10 offizielle
Todesfalle in Zusammenhang mit Covid-19. Da nur noch vier Patienten auf der Intensivstation liegen, ist es
gut mdglich, dass keine Todesfalle mehr dazukommen. Auch in Island wird keine Ubersterblichkeit vorliegen.

Ein abgeschottetes Insel-Umfeld mit 360.000 Einwohnern und mit einer von Beginn an offenen
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Kommunikation aller relevanten Zahlen kann von Forschern als ein idealer Covicd-19-Experimentierkasten
angesehen werden. Der Infektionsweg jeder einzelnen Infektion kann nachvollzogen werden. Genauso kann
ein Teil der 18.738 Personen, die inzwischen aus der Quarantéane entlassen worden sind, befragt und auf
die Bildung von Antikérpern getestet werden, um beispielsweise Hinweise auf Grundimmunitaten zu
erhalten. Sowieso werden durch die Covid-19-Nachforschungen eine Vielzahl neuer Erkenntnisse gewonnen
werden, mit deren Hilfe eine Reaktion auf zukinftige Pandemien optimal vorbereitet werden kann.

Am Ende des Tages

Am Ende des Tages werden Wissenschaftler auch fir die Sars-CoV-2-Pandemie abschlieRende
Todesfallzahlen bestimmen. Es wird eine Schétzung sein, moglicherweise versehen mit einer Bandbreite wie
bei der Spanischen Grippe. Die Zahlen kénnten sich wegen des friihzeitigen globalen Lockdowns auf dem
Niveau der Pandemien von 1957/58 und 1968 bewegen (laut US-Infektionsschutzbehérde CDC jeweils 1
Mio. Tote weltweit, davon 100.000 in den USA) und eben nicht auf dem Niveau der Spanischen Grippe
(geschétzte 17 bis 50 Mio. Opfer weltweit).

Diese Zahlen werden Uber Wikipedia abrufbar sein und dort in wenigen Jahren zu einem statistischen
Hintergrundrauschen abflauen. Eine gewisse Mudigkeit in der Diskussion ist schon jetzt spirbar.

Das Virus sichern

Das Sars-CoV-2-Virus sollte man sicher einlagern, damit es nicht das gleiche Schicksal erleidet wie das
H1N1-Influenzavirus der Spanischen Grippe. Das Virus war jahrzehntelang verschwunden, konnte aber 80
Jahre spéater aus dem Kdorper einer in ewigem Eis begrabenen Toten isoliert und im Labor wiederbelebt
werden.

Mogliche Verlaufe

Die Corona-Krise wird dann enden, wenn Covid-19-Impfstoffe zur Verfugung stehen. Da die Finanzmaérkte
"Diskontiermonster” sind, werden die Markte bereits dann positiv beeinflusst, wenn in den kommenden
Wochen Impftests an Menschen positiv verlaufen wiirde und eine entsprechende Zulassung wahrscheinlich
ware. Erste Tests an Menschen werden bereits durchgefihrt. Erfolgversprechend kdnnte ein
Tuberkulose-Impfstoff des Max-Plank-Instituts sein. Auch sind Behandlungen mit speziell entwickelten
Antikdrpern auf einem guten Weg, bereits im Sommer als Zwischenlésung zur Verfligung zu stehen.

Dow Jones Index - Durchschnittsverlauf Wahljahre 1900 - 2008
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Der Ubliche Verlauf eines Wabhljahres kénnte eine solche Entwicklung reflektieren (folgender Chart).

Die Impfstoff-Nachrichtenlage wirde sich ab dem Friihsommer sukzessive verbessern. Erste Dosen kdnnten

29.03.2024 Seite 5/7



GoldSeiten.de - Gold & Silber, Minzen und Barren sowie Minengesellschaften

im Spatsommer einsatzbereit sein. Die Zuversicht der Gesellschaft wiirde zurlickkehren, die Wirtschaft
wirde anspringen, die Airlines wiirden wieder vermehrt abheben und die Urlaubssaison wirde vorsichtig
tastend beginnen. Eine mdgliche zweite Covid-19-Welle wirde unterdriickt werden.

Die Unsicherheiten dieses Pfades sind enorm. Aber anders als zur Zeit der Pandemie von 1918 (,Spanische
Grippe") existieren Behandlungsmdglichkeiten in Form von Beatmungsgeraten und vorerst noch
experimentellen Medikamenten. Damals wurde die erste Welle wurde so gut wie nicht bemerkt. Die zweite
Welle kam unangemeldet und mit Wucht. Sie traf auf eine durch Krieg und Hunger geschwachte Menschheit.

Wie anders ist das heute. Bereits die erste Welle verursachte einen weltweiten Lockdown. Die Forscher
identifizierten im Januar die Gensequenz von SARS-Cov-2, ein Heer von Forschern entwickelt schnell wie
nie zuvor unterschiedliche Impf- und Behandlungsansétze. Die Menschheit wéare auf eine zweite Welle gut
vorbereitet.

Sollten die Entwicklungsanséatze allesamt scheitern, dann kénnen wir uns ein Verlaufsmuster wie den
Durchschnittsverlauf der auf der Zahl ,0“ endenden Jahre im Dekadenzyklus vorstellen.

Dow Jones Index - Durchschnittsverlauf Oer-Jahre seit 1900
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Tiefpunkte kénnten sich Ende Juni und Ende September ergeben. Einem solchen Szenario, in dem die
Behandlungs- und Impfstoffentwicklung spurbar nicht vorankommt und die zweite Jahreshélfte deshalb
enttduschend verlaufen wird, billigen wir eine geringere Wahrscheinlichkeit zu. Wahrscheinlicher erscheint
uns eine positive Entwicklung im Sinne des zuerst beschriebenen Szenarios (Verlauf Wabhljahre).

Unterstitzt wird unsere Annahme durch den Umstand, dass die weltweite Industrierezession bereits seit
Anfang 2018 im Gange ist. Die Corona-Krise kdnnte deshalb eher den Beginn des Endes dieser Rezession
eingelautet haben, als dass sie einen Startpunkt fiir eine vollig neue Rezession darstellt.

© Robert Rethfeld
www.wellenreiter-invest.de

P.S.: Wir schauen hinter die Markte und betrachten diese mit exklusiven Charts! Wir verdffentlichen morgens
gegen zwischen 7.30 und 8.00 Uhr eine tagliche Kolumne zum aktuellen Geschehen unter
www.wellenreiter-invest.de, die als 14-tagiges Schnupperabo kostenlos getestet werden kann.

29.03.2024 Seite 6/7


https://www.goldseiten.de/exit.php?url=http%3A%2F%2Fwww.wellenreiter-invest.de
https://www.goldseiten.de/exit.php?url=http%3A%2F%2Fwww.wellenreiter-invest.de

GoldSeiten.de - Gold & Silber, Miinzen und Barren sowie Minengesellschaften

Dieser Artikel stammt von GoldSeiten.de
Die URL fur diesen Artikel lautet:
https://www.goldseiten.de/artikel/447894--Panik-und-jetzt.html

Fir den Inhalt des Beitrages ist allein der Autor verantwortlich bzw. die aufgefiihrte Quelle. Bild- oder Filmrechte liegen beim Autor/Quelle bzw.
bei der vom ihm benannten Quelle. Bei Ubersetzungen kénnen Fehler nicht ausgeschlossen werden. Der vertretene Standpunkt eines Autors
spiegelt generell nicht die Meinung des Webseiten-Betreibers wieder. Mittels der Veroffentlichung will dieser lediglich ein pluralistisches
Meinungsbild darstellen. Direkte oder indirekte Aussagen in einem Beitrag stellen keinerlei Aufforderung zum Kauf-/Verkauf von Wertpapieren
dar. Wir wehren uns gegen jede Form von Hass, Diskriminierung und Verletzung der Menschenwirde. Beachten Sie bitte auch unsere
AGB/Disclaimer!

Die Reproduktion, Modifikation oder Verwendung der Inhalte ganz oder teilweise ohne schriftiche Genehmigung ist untersagt!
Alle Angaben ohne Gewéhr! Copyright © by GoldSeiten.de 1999-2024. Es gelten unsere AGB und Datenschutzrichtlinen.

29.03.2024 Seite 7/7


https://www.goldseiten.de
https://www.goldseiten.de/artikel/447894--Panik-und-jetzt.html
/intern/agb.php
/intern/agb.php
/intern/datenschutz.php

