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Werbemitteilung

WO SIND NUR DIE GEWINNE GEBLIEBEN?

Fur amerikanische Unternehmen - und deren Aktionare - kommt der offensichtliche Mangel
an Preismacht in zyklischen Sektoren zu einem kritischen Zeitpunkt.

Eine der interessanteren jingeren Wirtschaftsdaten aus den
USA waren die September-Zahlen der Erzeugerpreise. Das
Kernwachstum, welches um die volatilen Nahrungsmittel-
und Energiepreise bereinigt ist, sank bei den fertigen Er-
zeugnissen und Dienstleistungen im Vergleich zum Vorjahr
auf 1,4 Prozent. Das ist ein deutlicher Riickgang gegeniiber
den zwei Prozent, die Ende 2018 verzeichnet wurden. Es ist
zwar nur ein einzelner Datenpunkt, dennoch ein ziemlich
bemerkenswerter. Besonders im Hinblick auf die Ursachen
der Abschwachung.

Die Marktbeobachter haben sich daran gewohnt, dass das
verarbeitende Gewerbe in den USA schon langer Anzei-
chen von Schwache aufweist. Doch diesmal lag die Haupt-
ursache flr die Enttduschung bei den Dienstleistungen, wo
die Preise um 0,2 Prozent fielen (gegeniiber dem Vormo-
nat), verglichen mit einem Anstieg von 0,3 Prozent im Au-
gust. Eine wesentliche Ursache fiir die Schwache waren die
Margen der GroR3- und Einzelhandler. Wie das U.S. Bureau
of Labor Statistics treffend feststellt, entfiel fast die Halfte
des Preisriickgangs bei den Verbraucherpreisen auf den
Maschinen- und FahrzeuggrolRhandel, der um 2,7 Prozent
zuriickging." Auch andere zyklische Waren und Dienstleis-
tungen verzeichneten Preisrickgange, darunter leichte

" https://www.bls.gov/news.release/pdf/ppi.pdf

Nutzfahrzeuge, verschiedene chemische Produkte sowie
Transport- und Lagerdienstleistungen.

Fur amerikanische Unternehmen - und deren Aktionare -
kommt der offensichtliche Mangel an Preismacht in zykli-
schen Sektoren zu einem kritischen Zeitpunkt. "Langerfristig
kdénnte dies in niedrigeren Margen und letztlich geringerem
Gewinnwachstum mdinden", betont Christian Scherrmann,
US-Volkswirt bei der DWS. Darlber hinaus entwickeln sich
verschiedene Sektoren tendenziell dhnlich, meist mit zeitli-
cher Verzogerung. So konnten beispielsweise gewisse Pro-
duzenten, die bereits unter dem Handelskrieg leiden, ir-
gendwann bestimmte Dienstleistungen einsparen. Anderer-
seits konnten Auto-GroRhandler, die nun fir ihren Bestand
die Preise senken mussten, im nachsten Monat weniger
Autos bestellen und so den Gtertransport und die Automo-
bilhersteller in Mitleidenschaft ziehen. Dartiber hinaus ver-
lieren die Unternehmensgewinne, gemessen an der volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnung, bereits seit mehreren
Jahren an Fahrt, wie unser "Chart of the Week" zeigt.
"Wenn jetzt auch die Produzentenpreise zu sinken begin-
nen, ist das sicherlich kein positives Zeichen fir die Profita-
bilitat", erklart Christian Scherrmann.
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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: 16.10.2019
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GLOSSAR

Preismacht U.S. Bureau of Labor Statistics (BLS)

Alleinige Macht einer Wirtschaftseinheit, die Angebotspreise inner- Ein Bestandteil des US-Arbeitsministeriums und zustandig fir die
halb eines entsprechenden Rahmens selbststandig bestimmen zu Messung der Arbeitsmarktaktivitat, der Arbeitsbedingungen und der
kénnen Preiséanderungen in der US-Wirtschaft

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 Ankuindigung
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 2019
Bei Zitaten wird um Quellenangabe gebeten.
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