CIOIVIEW

Chart of the Week

7. Februar 2020

/DWS

Werbemitteilung

WIE ANSTECKEND SIND GEWINNSCHATZUNGEN?

Die Borsen scheinen den Virus schon abgehakt zu haben. Dabei dlrfte er die ohnehin wenig
dynamischen Gewinnschatzungen negativ beeinflussen. Hofft man auf Hilfe?

Die Borse hat den aus China stammenden neuen Coronavi-
rus scheinbar abgehakt. Das kdnnte man jedenfalls beim
Blick auf den S&P 500 meinen, der heute’ ungefahr wieder
auf dem Vorkrisen(berichts)niveau? steht. Das ist insofern
bemerkenswert, als selbst bei einer baldigen Uberwindung
des Virus der wirtschaftliche Schaden dennoch bereits ein-
getreten ist, und sich derzeit noch taglich erhéhen dirfte.
Das trifft auch US-Firmen, sofern sie etwa auf chinesische
Touristen, auf Fliige nach China, auf Konsumenten in China
oder auf die Produktionsstéatten in der Provinz Hubei ange-
wiesen sind. Die Spuren durften sich in erster Linie in den
Zahlen zum ersten Quartal zeigen, mit entsprechenden
Auswirkungen auf die Ganzjahreszahlen. Gleicher Kurs bei
geringerem Gewinn — damit wirde der S&P einmal mehr
von einer Bewertungsausweitung profitieren. Jener Faktor,
der 2019 fast alleinverantwortlich fur die S&P-500-Rally
war. So man denn die 2019er Gewinne zugrunde legt, die
gegenuber 2018 nicht gewachsen sind. Doch der Markt
schaut nach vorne. Und fir 2020 erwartet er fur den S&P
500 immerhin (noch?) einen Gewinnanstieg von 8,5 Pro-

zent.
'Stand: 5. Februar 2020
217. Januar 2020

Was den Markt mittelfristig jedoch mehr bewegt, sind die
Veranderungen der Schatzungen. Wie unser "Chart of the
Week" zeigt, sieht es hier eher mau aus. Seit Juli 2019 hat
der S&P 500 zwar um 17 Prozent zugelegt, die Gewinn-
schatzungen fiir 2020 sind jedoch um 3,6 Prozent zurlick-
gegangen. Verantwortlich waren daflr, wenig Uberra-
schend, die zyklischen Sektoren (siehe Grafik), wahrend
sich bei den defensiven Sektoren (Versorger, Gesundheit,
Immobilien und defensiver Konsum) so wenig tat, dass wir
sie gar nicht in die Grafik aufgenommen haben. Einziger
positiver Ausreifer war einmal mehr der Technologiesektor,
der es auch fiir das vierte Quartal 2019 schaffte, die hohen
Erwartungen zu Ubertreffen. Alles in allem durften sich die
Auswirkungen des Virus noch nicht in den Konsensschat-
zungen widerspiegeln. Warum aber sehen die Bdrsen
scheinbar so nonchalant tber den Virus hinweg? Vielleicht
hoffen sie erneut auf jene Medizin, die sie stets als opportun
fir Wirtschafts- und Marktschwachen erachten: Geldspritze
und -lockerungen seitens der Zentralbanken. Chinas Wah-
rungshuter haben die erste Dosis bereits verabreicht.
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B Nicht-Basiskonsumgiiter

Prognosen basieren auf Annahmen, Schatzungen, Ansichten und hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als nicht zutreffend oder nicht korrekt
herausstellen kénnen. Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlésslicher Indikator fiir zuklinftige Wertentwicklungen.

Quelle: DWS Investment GmbH; Stand: 05.02.2020
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GLOSSAR

Konsensschatzungen S&P 500

Rechnerischer Durchschnitt der Schatzungen verschiedener Ana- Marktkapitalisierungsgewichteter Index, der die 500 fihrenden
lysten bdrsennotierten Unternehmen der USA abbildet

WICHTIGE HINWEISE

Bei dem vorliegenden Dokument handelt es sich um eine Werbemitteilung.

DWS ist der Markenname unter dem die DWS Group GmbH & Co. KGaA und ihre Tochtergesellschaften ihre Geschafte betreiben. Die
jeweils verantwortlichen rechtlichen Einheiten, die Kunden Produkte oder Dienstleistungen der DWS anbieten, werden in den entsprechen-
den Vertragen, Verkaufsunterlagen oder sonstigen Produktinformationen benannt.

Die in diesem Dokument enthaltenen Angaben stellen keine Anlageberatung dar.

Alle Meinungsaufierungen geben die aktuelle Einschatzung von DWS Investment GmbH wieder, die sich ohne vorherige Ankiindigung
andern kann.

Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fir die zukunftige Wertentwicklung. Prognosen basieren auf Annahmen, Schatzungen, Ansich-
ten und hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als nicht zutreffend oder nicht korrekt herausstellen kénnen.

Wertentwicklungen der Vergangenheit, [simuliert oder tatsachlich realisiert], sind kein verlasslicher Indikator fir die kinftige Wertentwick-
lung.

Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen gentigen nicht allen gesetzlichen Anforderungen zur Gewahrleistung der Unvoreinge-
nommenheit von Anlageempfehlungen und Anlagestrategieempfehlungen und unterliegen keinem Verbot des Handels vor der Veroffentli-
chung solcher Empfehlungen. Die Vervielfaltigung, Verdffentlichung sowie die Weitergabe des Inhalts in jedweder Form ist nicht gestattet.

DWS Investment GmbH 2020
Bei Zitaten wird um Quellenangabe gebeten.

Herausgeber: DWS Investment GmbH, Mainzer Landstral3e 11-17, 60329 Frankfurt am Main, Deutschland

Alle Artikel finden Sie unter https://go.dws.com/cio-view-artikel CRC 073497 (02/2020) /2


https://go.dws.com/cio-view-artikel

