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UNSERE MONATLICHE MARKTANALYSE UND POSITIONIERUNG

_ Rohstoffe und Anleiherenditen haben im Februar ordentlich zugelegt.
_ Dies hat die Aktienmérkte in der zweiten Monatshalfte belastet.

_ Steigende Inflation und Renditen werden ein Thema bleiben, auf Jahressicht
rechnen wir jedoch mit einer Beruhigung.
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MARKTUBERBLICK

Wie hatten sich Anleger wohl positioniert, die vor exakt zwolf Monaten den Verlauf der Covid-19-Pandemie richtig eingeschatzt
hatten? Globale Aktien (MSCI AC World Index) waren im Februar 2020 bereits um 14 Prozent gefallen. Im Mé&rz ging es noch
einmal um 24 Prozent runter, bevor die anschlielende Aufholjagd ein Kursplus von ganzen 30 Prozent auf Zwoélfmonatssicht
ermoglichte. Selbst gegentiber dem Rekordhoch von Mitte Februar 2020 haben Aktien bis heute 13 Prozent zugelegt, beim
Nasdag 100 sind es sogar 31 Prozent. Hatten besagte pandemieerfahrene Anleger mit solchen Kursstdnden gerechnet?
Angesichts zahlreicher Lockdowns aufgrund zweiter, dritter oder vierter Ansteckungswellen, je nach Land und Perspektive?
Hatten sie nattrlich nicht. Zumindest dann nicht, wenn sie nicht auch gleichzeitig die Entwicklung mehrerer hochwirksamer
Impfstoffe und die Hilfspakete von Regierungen und Zentralbanken vorausgesagt hatten. Womit wir auch schon bei den
wichtigsten Marktakteuren des Monats Februars angelangt waren, auch wenn diese sich vielleicht mehr Einfluss gewtinscht
hatten. Denn das Fuhrungspersonal sowohl der US-Federal Reserve (Fed) als auch der Europdischen Zentralbank (EZB)
liel3 keine Gelegenheit aus zu betonen, dass sie sich Uber Inflation Uberhaupt keine Sorgen machen wirden, und Uberhaupt
keinerlei Veranlassung séahen, vom Kurs niedriger Zinsen und massiver Anleihekaufe abzukommen.! Doch die Anleger schie-
nen, die Botschaft nicht hdren zu wollen. Sei es, weil selbst die Zentralbanken das wirtschaftliche Umfeld nicht so negativ
malten, wie es zur GroR3e ihrer Hilfspakete zu passen schien, oder weil sie selbst ein optimistischeres Bild malten. Als die
EZB-Chefin Ende Februar sagte, man beobachte die Entwicklung der Staatsanleiherenditen genau, konnte man sich schon
die Frage stellen, was die Zentralbank denn zu tun gedenkt, wenn es wirklich mal an den Markten kracht, oder die Industrie
wirklich nur aufgrund der "financial conditions" nicht in die Puschen kommt. Nachdem sie jetzt lediglich aufgrund einer Ren-
diteerhohung der Bundesanleihen von minus 0,5 Prozent auf minus 0,25 Prozent bereits ihre Interventionswilligkeit betont?
In einem Umfeld, in dem die Aktienindizes nahe ihren Rekordhochs notieren und der Konsens fiir die Eurozone fiir das vierte
Quartal 2021 ein reales BIP-Wachstum in Hohe von 4,6 Prozent? prognostiziert?

Betrachten wir die Marktdaten vom Februar etwas genauer. Die Staatsanleiherenditen — nehmen wir exemplarisch die 10-
jahrigen US-Treasuries — setzten ihren seit August 2020 andauernden Anstieg fort, der sich im Februar noch einmal deutlich
beschleunigte. Legten sie im Januar nur um 15 Basispunkte auf 1,05 Prozent zu, erreichten sie im Februar in der Spitze 1,62
Prozent, bevor sie den Monat bei 1,40 Prozent beendeten. Das Uberraschende hierbei war, dass der Renditeanstieg nicht
mehr auf steigenden Inflationserwartungen beruhte3, sondern dem Anstieg der realen Komponente geschuldet war (auch
wenn die aktuelle Inflation in den meisten Landern im Februar deutlich anzog). Diesem Renditeanstieg sahen die Aktienanle-
ger zumindest in den ersten zwei Wochen noch entspannt zu — plus 6,6 Prozent — bevor es dann in die andere Richtung ging.
Es reichte dennoch fur ein leichtes Plus. Besonders gut schlugen sich Europa, auch dank der Peripherie (bis auf Portugal),

! Siehe etwa: https://www.federalreserve.gov/newsevents/pressreleases/monetary20210217a.htm

2 Laut Bloomberg Finance LLP, im Vorjahresvergleich.

3 Die 5Y5Y Inflationserwartungen fielen von 2,14 Prozent in der Spitze auf 1,91 Prozent zum Monatsende, wahrend die realen 10-jahrigen
US-Zinsen (gemessen an den TIPS) von -1,05 Prozent auf zulezt -0,75 Prozent stieg.
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Japan und die USA, obwohl die Technologiewerte schwachelten — der Nasdaqg 100 gab leicht nach. Aufgrund der sich ver-
bessernden Wachstumserwartungen und der steigenden Zinsen liefen die Zykliker besonders gut, so auch Europas Banken
mit einem Plus von 15 Prozent?*, wahrend Versorger, Gesundheit und (nicht-zyklischer) Konsum im Minus landeten. Die zyk-
lischen Erholungsphantasien spiegelten sich auch bei den Rohstoffen wider. Nach einem starken Vormonat legten Kupfer
und Ol ein weiteres Mal zu. Ol hat im Jahresverlauf bereits um Uber ein Viertel zugelegt, der MSCI AC Energy Index war mit
einem Plus von 15,5 Prozent entsprechend der stéarkste Aktiensektor global. Leicht steigende Realzinsen, riicklaufige Inflati-
onserwartungen und ein sich aufhellendes Konjunkturbild — das konnte nicht gut gehen fiir Gold, es verlor fast zehn Prozent
im Februar. Anders sah es bei Kryptowahrungen aus, die erneut neue Rekordstande erklommen.

AUSBLICK UND ANDERUNGEN

Bevor wir zum taktischen Ausblick fur die einzelnen Anlageklassen kommen, wollen wir einige Entwicklungen vom Februar
nicht unerwéhnt lassen, die vielleicht weniger Beachtung fanden, als sie aufgrund ihrer potentiell Iangerfristigen Auswirkungen
verdient hatten. Da sind zum einen die (zum Zeitpunkt des Schreibens nur kolportierten) Erhéhungen zumindest der Unter-
nehmens- vielleicht aber auch der Einkommenssteuer in Grol3britannien; da ist die Erhdhung des Mindestlohns durch Ameri-
kas gro3ten Einzelhandlers parallel zur politischen Diskussion zu dessen landesweiten Einfiihrung; da sind die Gedanken
Uiber die Einfihrung einer Borsentransaktionssteuer in Chinas Sonderverwaltungszone Hongkong. Da ist aber auch die recht
unverbliimte Botschaft der USA, man betrachte China als strategischen Gegner, dessen technologischen Fortschritt man, so
lange mdglich, verhindern will. Zuletzt ist da aber auch das Desaster der Elektrizitats- und Gasversorgung in Amerikas libe-
ralsten (zumindest in Bezug auf diesen Teil der Infrastruktur) Bundesstaat Texas, der zwar vom Wetter ausgeldst, aber durch
Unterinvestition ermdglicht wurde. Diese Erfahrung konnte zu einem Umdenken beim Thema Infrastrukturausgaben und De-
regulierung in den USA nach sich ziehen. Immerhin einige Puzzleteile, die darauf schlieRen lassen, dass der weiteren Aus-
weitung der Gewinnmargen Grenzen gesetzt werden kdnnten. Nicht zuletzt, wenn die Staaten ihre Defizite nicht vollsténdig
ausufern lassen wollen. Doch vorerst werden sich die Markte auf die weitere Zinsentwicklung und die Geschwindigkeit der
wirtschaftlichen Erholung konzentrieren.

ANLEIHEN

Wir bleiben bei unserer Uberzeugung, dass die Inflationsschiibe dieses Jahr nur temporérer Natur sein werden, und entspre-
chend auch die Anleiherenditen mittelfristig niedrig bleiben. Das schlief3t jedoch Zinsspitzen nicht aus. Die Zentralbanken
werden in den kommenden Wochen einen delikaten Drahtseilakt vollfihren missen. Einerseits durfen sie dem Markt nicht
signalisieren, dass sie das Vertrauen an den Aufschwung verloren haben, aber gleichzeitig missen sie zu erkennen geben,
dass es bis auf weiteres immer noch einzelne Parameter gibt (der Arbeitsmarkt in den USA, die omindsen "financial conditi-
ons" in Europa), die weitere Interventionen rechtfertigen. Auch wenn wir ein weiteres UberschieRen gerade der US-Staatsan-
leiherenditen nicht ausschlielBen kdnnen, sind wir in samtlichen Laufzeiten wieder neutral. Auch samtliche Bundesanleihen
stehen nun auf neutral, ebenso wie Italienische Staatsanleihen, bei denen wir davon ausgehen, dass der Draghi-Willkom-
menseffekt sich abgenutzt hat.

Unternehmensanleihen belassen wir durch die Bank hinweg auf positiv, auch wenn wir das Potenzial fiir weitere Einengungen
der Risikopramie gegeniber Staatsanleihen fur gering erachten. Auf neutral haben wir einzig Euro-Hochzinsanleihen, da hier
die Pramieneinengung bereits so fortgeschritten ist, dass sie keinerlei Raum fur Enttauschungen (insbesondere Zahlungs-
schwierigkeiten einzelner Emittenten) lasst.

Auf der Wahrungsseite sehen wir weiter Aufwertungspotenzial des US-Dollars gegeniiber dem Euro.
AKTIEN

Wir gehen davon aus — wie bereits Ende Februar geschehen — dass vor allem schnelle Schiibe der Anleiherenditen Aktien-
anleger nervds machen dirften. Insbesondere, wenn sich dies Uber die Realrenditen, und nicht die Inflationserwartungen
manifestiert. Die Leidtragenden solcher Schiibe sind die klassischen defensiven Sektoren wie Versorger, Gesundheit und
nicht-zyklischer Konsum. Aber auch Wachstumswerte, inshesondere, wenn sie derzeit noch Verluste schreiben. Wir nehmen
keine taktischen Anderungen im Aktienbereich vor und verfolgen weiter die zweigleisige Strategie, in der wir Technologiewerte

4 Stoxx 600 Banken
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und ausgesuchte zyklische Werte bevorzugen. Auch wenn Europa, insbesondere Deutschland, von einer anziehenden Welt-
konjunktur besonders profitieren sollte, haben viele Einzelwerte des Dax mit Einzelproblemen zu kadmpfen. Wir bevorzugen
daher Werte aus der zweiten Reihe.

ALTERNATIVE ANLAGEN

Trotz des starken Olpreisanstiegs der vergangenen Woche denken wir, dass es weiteres Potenzial nach oben gibt. Dieses
zu heben, dirfte auch im Sinne Saudi Arabiens sein, dass sich in den vergangenen Monaten als flexibelster Anbieter gezeigt
hat, der seine Férdermenge jederzeit der Nachfrage und den Preisen anpasst. Doch falls einige der anderen Anbieter ihre
Produktion im Vorfeld einer starkeren wirtschaftlichen Erhdhung zunehmend ausbauen sollten, kénnte dies kurzfristig wieder
Preisdruck erzeugen. Bei Metallen sehen wir nach wie vor die Gefahr, dass eine Verlangsamung der chinesischen Investiti-
onsgeschwindigkeit den Industriemetallen kurzfristig zusetzen kdnnte. Mittelfristig sollten Industriemetalle sich jedoch weiter
besser schlagen als Edelmetalle.

DIE MULTI-ASSET-PERSPEKTIVE

Die Ausgangslage hat sich in den vergangenen Wochen nicht wesentlich verandert. Wir behalten eine leichte Praferenz fir
Risiko bei und sind weiterhin vorsichtig bei Staatsanleihen, insbesondere jenen von mittel- bis langfristiger Laufzeit. Aufgrund
hoher Bewertungen bei unseren favorisierten Anlageklassen Aktien und Unternehmensanleihen empfehlen sich jetzt jedoch
Absicherungsgeschafte, insbesondere angesichts der durch die Inflations- und Renditespriinge ausgeldsten Nervositat der
Anleger.

ANLEIHEN

Auch wenn wir sie untergewichten wiirden, sind Staatsanleihen nicht aus ausgewogenen Portfolios wegzudenken. Wir préafe-
rieren US-Treasuries gegeniiber Bundesanleihen, da man den (gestiegenen) Renditevorteil derzeit recht giinstig gegen Wah-
rungsschwankungen absichern kann. Bei Unternehmensanleihen préaferieren wir Euro-Hochzinsanleihen und Schwellenlan-
der-Hochzinsanleihen in Hartwahrung gegentiber deren Varianten mit Investmentgradestatus und US-Hochzinsanleihen.

AKTIEN

Bei Aktien bleiben unsere favorisierten Regionen die Schwellenlander, die USA und die Schweiz. Dafur mégen wir Grof3bri-
tannien jetzt etwas weniger und die Eurozone etwas mehr. Aus Sektorsicht setzen wir auf die zwei Themen Wachstum /
Qualitat einerseits und Zykliker / Substanz andererseits. Wahrend graduelle, inflationsgetriebene Renditeausweitungen von
Rentenpapieren positiv fiir Aktien sind, sind steigende Realzinsen von Nachteil. Trotz des kirzlichen Anstiegs fiihlen wir uns
hier noch wohl, insbesondere da US-Realrenditen weiterhin negativ sind.
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RUCKBLICK AUF WICHTIGE ANLAGEKLASSEN

Gesamtertrag seit Jahresbeginn und im vergangenen Monat
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Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fur zukunftige Wertentwicklungen.
Quellen: Bloomberg Finance L.P., DWS Investment GmbH; Stand: 28.02.2021
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TAKTISCHE UND STRATEGISCHE SIGNALE

Die folgende Ubersicht veranschaulicht unsere kurz- und langfristige Positionierung.

ANLEIHEN
1 bis 3 bis Mérz 1bis 3 bis Mérz
Rates Monate 2022 Spreads Monate 2022
US-Staatsanleihen (2 Jahre) Spanien (10 Jahre)* o °
US-Staatsanleihen (10 Jahre) ltalien (10 Jahre)! o
US-Staatsanleihen (30 Jahre) US-Investment-Grade- ° °
Anleihen
Deutsche Bundesanleihen US-Hochzinsanleihen . °
(2 Jahre)
Deutsche Bundesanleihen EUR-Investment-Grade- ° °
(10 Jahre) Anleihen?
Deutsche Bundesanleihen . " N
(30 Jahre) EUR-Hochzinsanleihen
. Asien-
UK-Staatsanleihen (10 Jahre) ° Unternehmensanieihen ° °
Japanische Staatsanleihen Schwellenlander- ° °
(2 Jahre) Unternehmensanleihen
Japanische Staatsanleihen Schwellenlander- ° °
(10 Jahre) Staatsanleihen
Besicherte und spezielle 1bis 3 bis Méarz 1bis 3 bis Méarz
Bonds Monate 2022 Wahrungen Monate 2022
Covered Bonds? ® EUR vs. USD d e
US-Kommunalanleihen ® USD vs. JPY ®
US-Mortgage-Backed-Securities ® EUR vs. JPY ®
EUR vs. GBP
GBP vs. USD °
USD vs. CNY
AKTIEN
1bis 3 bis Méarz 1bis 3
Regionen Monate? 2022 Sektoren Monate?
USA3 ® Basiskonsumgiiter2
Europa* ° Gesundheit!3
Eurozone® ° Kommunikations
dienstleistungen'#
Deutschland® ° Versorger®®
Schweiz’ ® Zyklische Konsumgiiter'®
Vereinigtes Konigreich (UK)8 ® Energie'”
Schwellenléander® ® ® Finanzwerte8
Asien ex Japan'® ® ® Industrie!®
Japan'! ® Informationstechnologie?° ®
, 1 bis 3 Grundstoffe??
Anlagestil Monate
Nebenwerte USAZ3 Immobilien?? ®
Nebenwerte Europa?* ®
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ALTERNATIVE ANLAGEN

1 bis 3 bis Marz
Alternative Anlagen Monate 2022
Rohstoffe?> ® ®
Ol (WTI) ° °
Gold
Infrastruktur e hd
Immobilien (gelistet) e e

Immobilien (nicht-gelistet) APAC26

Immobilien (nicht-gelistet) Eu-

ropa?®

Immobilien (nicht-gelistet) USA2®
1 Spread bezogen auf deutsche Bundesanleihen, 2 Relativ zum MSCI AC World Index (nur fur die taktischen Signale), * S&P 500, 4 Stoxx Europe 600, 5 Euro
Stoxx 50,  Dax, 7 Swiss Market Index,  FTSE 100, ® MSCI Emerging Markets Index, 1 MSCI AC Asia ex Japan Index, * MSCI Japan Index, > MSCI AC World
Consumer Staples Index, ** MSCI AC World Health Care Index, ** MSCI AC World Communication Services Index, ** MSCI AC World Utilities Index, ¢ MSCI AC
World Consumer Discretionary Index, *” MSCI AC World Energy Index, ¥ MSCI AC World Financials Index, ** MSCI AC World Industrials Index, 2° MSCI AC

World Information Technology Index, 2* MSCI AC World Materials Index, 2> MSCI AC World Real Estate Index, 2 Russell 2000 Index relativ zum S&P 500, 24
Stoxx Europe Small 200 relativ zum Stoxx Europe 600, 2° Relativ zum Bloomberg Commodity Index, ?° Langfristige Investitionen

LEGENDE
Taktische Sicht (1 to 3 Monate)

_ Die taktische Sicht basiert auf der Kursentwicklung der Anleihen.
e Positiver Ausblick
e Neutraler Ausblick

e Negativer Ausblick

Strategische Sicht bis Marz 2022

_ Bei Staatsanleihen basiert die strategische Sicht auf der Kursentwicklung der Anleihen.

_ Bei Unternehmensanleihen, besicherten und speziellen Bonds sowie Schwellenlander-Anleihen in US Dollar beziehen
sich die Signale auf einen optionsadjustierten Spread zu US-Staatsanleihen. Bei in Euro denominierten Anleihen handelt
es sich um den Spread zu Bundesanleihen. Die Entwicklung des Spread sowie die Zinsentwicklung bei Staatsanleihen
beeinflussen den Anleihewert. Investoren, die rein von der Entwicklung des Spread profitieren wollen, missen sich gegen
das Zinsanderungsrisiko absichern.

_ Die Farben signalisieren das Ertragspotenzial fur Long-Only-Investoren.

e Positives Ertragspotenzial

e Die Gewinnchancen, aber auch das Verlustrisiko sind eher begrenzt
e Negatives Ertragspotenzial

GLOSSAR

Bloomberg Commodity Index
Index, der die Wertentwicklung von 23 Rohstoffen Uber die entsprechenden Terminkontrakte abbildet

Britisches Pfund (GBP)
Offizielle Wahrung des Vereinigten Konigreichs, auch als Pfund Sterling bezeichnet

Bruttoinlandsprodukt (BIP)
Gesamtwert aller Waren und Dienstleistungen, die innerhalb eines Jahres in einer Volkswirtschaft erwirtschaftet werden

Chinesischer Yuan (CNY)
Geldeinheit der chinesischen Wahrung Renminbi (RMB)

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

Alle MeinungsaufRerungen geben die aktuelle Einschatzung von DWS Investment GmbH wieder, die sich ohne vorherige Ankiindigung andern kann.
Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fur zukinftige Wertentwicklungen. Prognosen basieren auf Annahmen, Schat-
zungen, Ansichten und hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als nicht zutreffend oder nicht korrekt herausstellen kénnen. Alternative Anlagen
sind mit diversen Risiken behaftet, nicht unbedingt fur jeden Anleger geeignet und fir jedes Portfolio verfigbar. Quelle: DWS Investment GmbH



Investmentampeln | 3. Marz 2021 /DWS

Defensive Aktien
Aktie von einem Unternehmen mit vergleichsweise gleichbleibenden Ertragen, unabhéngig vom Wirtschaftsklima.

Dollar (USD)
Wahrungseinheit der USA

Euro (EUR)
Wahrung der Européaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion

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

Europaische Zentralbank (EZB)
Zentralbank der Eurozone

Euroraum (Eurozone)
Umfasst die 19 Staaten der EU, in denen der Euro gesetzliches Zahlungsmittel ist: Belgien, Deutschland, Estland, Finnland, Frankreich,
Griechenland, Irland, Italien, Lettland, Litauen, Luxemburg, Malta, Niederlande, Osterreich, Portugal, Slowakei, Slowenien

FTSE 100
Aktienindex, der die Aktien der nach Marktkapitalisierung 100 gro3ten Unternehmen an der London Stock Exchange abbildet

Gewinnmarge
Gewinn in Relation zum Umsatz in Prozent

Gilts
Britische Staatsanleihen

Hartwéahrung
Wahrung, die als wertbestandig gilt und frei konvertierbar ist

Hochzinsanleihen (High Yield)
Werden von Emittenten mit schlechter Bonitat emittiert und bieten in der Regel eine vergleichsweise hohe Verzinsung

Inflation
Nachhaltiger Anstieg des gesamtwirtschaftlichen Preisniveaus

Investment-Grade-Anleihen (IG-Anleihen)
Englischer Oberbegriff fiir jene Anleihen, die von Kredit-Ratingagenturen als wenig ausfallgefahrdet eingeschatzt werden, und somit min-
destens eine mittlere Bonitat geniel3en

Japanischer Yen (JPY)
Japanische Wahrung

JGB
Kurzform flr japanische Staatsanleihen (,Japanese Government Bonds*)

MSCI AC Asia ex Japan Index
Aktienindex, der gro3e und mittelgro3e bérsennotierte Unternehmen in zwei Industrie- und acht Schwellenlandern Asiens unter Ausschluss
von Japan abbildet

MSCI AC World Communication Services Index
Aktienindex, der Unternehmen mit gro3er und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenlandern enthélt, welche dem
Kommunikationsdienstleistungs-Sektor (engl. "communication services") zugeordnet werden

MSCI AC World Consumer Discretionary Index
Aktienindex, der Unternehmen mit grof3er und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenlandern enthélt, welche dem
Zyklische-Konsumagliter-Sektor (engl. "consumer discretionary") zugeordnet werden

MSCI AC World Consumer Staples Index
Aktienindex, der Unternehmen mit grof3er und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenlandern enthélt, welche dem
Basiskonsumgtiter-Sektor (engl. "consumer staples") zugeordnet werden

MSCI AC World Energy Index
Aktienindex, der Unternehmen mit grof3er und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenlandern enthélt, welche dem
Energie-Sektor (engl. "energy") zugeordnet werden

MSCI AC World Financials Index
Aktienindex, der Unternehmen mit gro3er und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenlandern enthélt, welche dem
Finanzwerte-Sektor (engl. "financials") zugeordnet werden

MSCI AC World Health Care Index
Aktienindex, der Unternehmen mit groRer und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenlandern enthalt, welche dem
Gesundheits-Sektor (engl. "health care") zugeordnet werden

MSCI AC World Index
Aktienindex, der Unternehmen mit groR3er und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 24 Schwellenlandern enthalt

MSCI AC World Industrials Index
Aktienindex, der Unternehmen mit grof3er und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenlandern enthélt, welche dem
Industrie-Sektor (engl. "industrials") zugeordnet werden

MSCI AC World Information Technology Index
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Aktienindex, der Unternehmen mit gro3er und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenlandern enthélt, welche dem
Informationstechnologie-Sektor (engl. "information technology") zugeordnet werden

MSCI AC World Materials Index
Aktienindex, der Unternehmen mit groR3er und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenlandern enthalt, welche dem
Grundstoffe-Sektor (engl. "materials") zugeordnet werden

MSCI AC World Real Estate Index
Aktienindex, der Unternehmen mit groR3er und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenlandern enthalt, welche dem
Immobilien-Sektor (engl. "real estate") zugeordnet werden

MSCI AC World Utilities Index
Aktienindex, der Unternehmen mit groR3er und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenlandern enthalt, welche dem
Versorger-Sektor (engl. "utilities") zugeordnet werden

MSCI Emerging Markets Index
Aktienindex, der gro3e und mittelgrof3e notierte Unternehmen aus 23 Schwellenlandern abbildet

MSCI Japan Index
Aktienindex, der grof3e und mittelgrof3e notierte Unternehmen Japans abbildet

Nasdag-100
Aktienindex, in dem die 100 grof3ten am Nasdaq Stock Market gelisteten Unternehmen enthalten sind.

Peripherie
Lander der Eurozone, die in ihrer wirtschaftlichen Entwicklung den Léandern Kerneuropas (wie Deutschland oder die Niederlande) hinterher-
hinken. Neben Irland und Portugal sind dies ans Mittelmeer grenzende Lénder wie Griechenland, Italien und Spanien

Real
Reale Werte sind inflationsbereinigt

Russell 2000 Index
US-amerikanischer Nebenwerteindex, der die 2.000 kleineren Werte des Russell-3000-Index abbildet

S&P 500
Marktkapitalisierungsgewichteter Index, der die 500 flhrenden bérsennotierten Unternehmen der USA abbildet

Schwellenlander (Schwellenmarkte)
Lander auf dem Weg zur Industrialisierung

Spread
Renditedifferenz als Indikator fir das erhohte Risiko eines Investments im Vergleich zu Anlagen bester Bonitat

Staatsanleihen
Staatsanleihen sind Anleihen die von einem Staat herausgegeben werden.

Stoxx Europe 600
Aktienindex europaischer Unternehmen aus dem Large-, Mid- und Small-Cap-Segment

Stoxx Europe Small 200
Index, der 200 Unternehmen mit kleiner Marktkapitalisierung aus 17 europaischen Nationen abbildet

Substanzaktien
Substanzaktien sind Aktien von Unternehmen, die zu Preisen gehandelt werden, die nahe ihrem Buchwert liegen und daher billiger sind als
der Marktdurchschnitt fir diese Kennzahl

Swiss Market Index (SMI)
Bedeutendster Aktienindex der Schweiz, umfasst die 20 liquidesten und grof3ten Unternehmen aus den Large- und Mid-Cap-Segmenten

Unternehmensanleihe
Ist eine Anleihe eines emissionsfahigen Unternehmens. Diese Schuldverschreibungen sind eine Alternative zur herkdmmlichen Kreditauf-
nahme bei Banken und stellen den Zugang zu Liquiditat sicher

US Federal Reserve (Fed)
Zentralbank der USA

US Treasuries
US-amerikanische Staatsanleihen

Wachstumsaktien
Wachstumsaktien sind Aktien von Unternehmen, die voraussichtlich fur einen bestimmten Zeitraum deutlich starker als der Marktdurch-
schnitt wachsen werden

West Texas Intermediate (WTI)
Eine Rohol-Sorte, die als Benchmark fiir den Olpreis herangezogen wird

Zentralbank
ist fur die Geld- und Wahrungspolitik eines Wahrungsraums verantwortlich

Zyklische Sektoren
Zyklische Sektoren sind solche, die von einem Aufschwung im wirtschaftlichen Zyklus besonders profitieren.
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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 Vertragen, Verkaufsunterlagen oder sons-
tigen Produktinformationen benannt.
Die in diesem Dokument enthaltenen Angaben stellen keine Anlageberatung dar.
Alle MeinungsauRerungen geben die aktuelle Einschatzung von DWS Investment GmbH wieder, die sich ohne vorherige Ankiindigung &ndern kann.
Prognosen sind kein verlésslicher Indikator fur die zukiinftige Wertentwicklung. Prognosen basieren auf Annahmen, Schatzungen, Ansichten und hypothetischen
Modellen oder Analysen, die sich als nicht zutreffend oder nicht korrekt herausstellen kénnen.
Wertentwicklungen der Vergangenheit, [simuliert oder tatséchlich realisiert], sind kein verlasslicher Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung.
Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen gentigen nicht allen gesetzlichen Anforderungen zur Gewéhrleistung der Unvoreingenommenheit von Anla-
geempfehlungen und Anlagestrategieempfehlungen und unterliegen keinem Verbot des Handels vor der Verdéffentlichung solcher Empfehlungen. Die Vervielfal-
tigung, Veroffentlichung sowie die Weitergabe des Inhalts in jedweder Form ist nicht gestattet.
DWS Investment GmbH 2020 Stand: 03.03.2021
Bei Zitaten wird um Quellenangabe gebeten.
Herausgeber: DWS Investment GmbH, Mainzer Landstral3e 11-17, 60329 Frankfurt am Main, Deutschland

Stand: 03.03.2021; 080521_3 (03/2021)
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