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Werbemitteilung

DER KURSSTURZ AUS ANDERER PERSPEKTIVE

Der S&P 500 liegt rund ein Drittel unter seinem Hdchststand. Damit sind alle
Kursgewinne seit Anfang 2017 dahin. 2009 sah es noch schlimmer aus, ebenso wie

an Europas Borsen heute.

Nur ein Monat! Es ist nur rund einen Monat her (19. Februar),
dass der S&P 500 sein Rekordhoch bei 3393 Punkten er-
reichte. Es ist nur rund einen Monat her (24. Februar), dass
der US-Prasident, per Twitter bekanntgab?!, dass die USA
den Virus weitgehend unter Kontrolle hatten und der Aktien-
markt anfinge, gut auszusehen. Die dramatischere Fehlein-
schatzung Trumps betrifft das Virus. Die USA lieRen Wochen
der Vorbereitung verstreichen und leiden nun unter einer be-
sonders rapiden Verbreitung des Virus.

Mit der Fehleinschatzung beziglich des Aktienmarktes liegt
der US-Prasident zumindest nicht allein. Von seinem Héchst-
stand hat der S&P 500 in der Spitze 30,25 Prozent abgege-
ben. Ein hoher Wert, ohne Frage. Und mit groRer Wahr-
scheinlichkeit kdnnte er sich noch erhéhen. Doch wie steht
es um diesen Kurssturz verglichen mit den gro3en Marktkor-
rekturen der vegangenen 35 Jahre?

Wie unser "Chart of the Week" zeigt, reicht der prozentuale
Verlust noch nicht ganz furs Treppchen aus, aber der dritte
Platz ist in unmittelbarer Reichweite. Fur den ersten Platz
musste der Index noch einmal rund 40 Prozent verlieren und
bei 1450 Punkten landen. Wir gehen davon aus, dass der jet-
zigen (noch sehr jungen) Korrektur diese Ehre verwehrt blei-
ben sollte.

Man kann sich einem Markteinbruch aber auch anders na-
hern. Indem man schaut, wie lange der Index gebraucht hat,
um jenen Zuwachs aufzubauen, den die Korrektur vernichtet
hat. Oder anders gesagt: Wie viele Monate des Sparens wa-
ren angesichts der Korrektur fir die Katz'? Nun, der jetzige
Stand des S&P 500 wurde erstmals im Marz 2017 erreicht -
37 Monate Kursanstieg sind somit dahin. Inklusive Dividen-
den ware es der September 2017. Der Rekord liegt jedoch
bei 154 Monaten, die man in der Finanzmarktkrise 2007 bis
2009 verlor. Wie sieht es beim Dax aus? Da sind wir nun beim
Stand vom Mai 2013 angelangt. Allerdings beinhaltet der Dax
ja Dividenden. Fir den Kursindex des Dax, ebenso wie fiir
den Euro Stoxx 50 und den FTSE 100, sieht es deutlich dis-
terer aus: Da muss man bis in die Jahre 1997/1998 zuriick-
blicken, um die heutigen Stéande erstmals zu sehen.

Drei Beobachtungen liegen auf der Hand:

1. US-Aktien liefen in den letzten Jahren deutlich besser als
europdische.

2. Es gab schon schlimmere US-Korrekturen.

3. Aus 1.und 2. kénnte sich ein htherer weiterer Korrektur-
bedarf der US- gegentiiber Europas Aktien ergeben.

4. Fur européische Aktien sind Dividendenertrage ein wich-
tigerer Bestandteil der Gesamtrendite als fur US-Aktien.
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Bl S&P 500 - verlorene Monate

B S&P 500 Kursverlust vom vorigen Héchstpunkt

*Angezeigt wird das Datum des Kurstiefs, sowie das Datum, an dem dieser Indexstand zum ersten Mal erreicht wurde. Quellen: Refinitiv, DWS Investment GmbH; Stand: 18.03.2020

1 Trump Tweet vom 24. Januar: "The Coronavirus is very much under control in the USA. We are in contact with everyone and all
relevant countries. CDC & World Health have been working hard and very smart. Stock Market starting to look very good to me!"
Prognosen basieren auf Annahmen, Schatzungen, Ansichten und hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als nicht zutreffend oder nicht korrekt
herausstellen kdnnen. Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verléasslicher Indikator flr zukinftige Wertentwicklungen.
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GLOSSAR

Dax
Marktkapitalisierungsgewichteter Index, der sich aus den 30 wichtigsten notierten Unternehmen Deutschlands zusammensetzt; im Gegen-
satz zu den meisten anderen Indizes ist der Dax ein Performanceindex, der Dividendenzahlungen beinhaltet

Dividende
Gewinnausschittung eines Unternehmens an seine Anteilseigner

Euro Stoxx 50
Index, welcher die Entwicklung von 50 Standardaktien in der Eurozone abbildet

Finanzmarktkrise (2007)
Die im Jahr 2007 beginnende und sich danach verstarkende Krise an den internationalen Finanzmarkten, die zu extrem hohen Kreditausfal-
len und Abschreibungen auf spekulative Anlagen bei Banken und Finanzinstituten fihrte

FTSE 100
Aktienindex, der die Aktien der nach Marktkapitalisierung 100 grof3ten Unternehmen an der London Stock Exchange abbildet

S&P 500
Marktkapitalisierungsgewichteter Index, der die 500 fiihrenden bérsennotierten 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 Geschéfte betreiben. Die jeweils
verantwortlichen rechtlichen Einheiten, die Kunden Produkte oder Dienstleistungen der DWS anbieten, werden in den entsprechenden Ver-
tragen, Verkaufsunterlagen oder sonstigen Produktinformationen benannt.

Die in diesem Dokument enthaltenen Angaben stellen keine Anlageberatung dar.

Alle Meinungséauf3erungen geben die aktuelle Einschatzung von DWS Investment GmbH wieder, die sich ohne vorherige Ankiindigung &ndern
kann.

Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fir die zukiinftige Wertentwicklung. Prognosen basieren auf Annahmen, Schétzungen, Ansichten
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 fiir die kiinftige Wertentwicklung.

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 Verdffentli-
chung solcher Empfehlungen. Die Vervielfaltigung, Veréffentlichung sowie die Weitergabe des Inhalts in jedweder Form ist nicht gestattet.

DWS Investment GmbH 2020
Bei Zitaten wird um Quellenangabe gebeten.
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