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WIE MARKTE DIE POLITISCHEN RISIKEN BEWERTEN

Angesichts der anhaltenden Handelsspannungen hat sich der Wechselkurs des
koreanischen Won zum Dollar wieder einmal als nitzlicher Indikator erwiesen.

Seit Monaten erwarteten die Investoren mit Spannung den
G20-Gipfel in Osaka. Am Ende kam recht wenig dabei her-
aus. Der chinesische Prasident Xi Jinping und sein US-
Pendant Donald Trump einigten sich, die Handelsgespra-
che fortzusetzen, lieferten aber nur wenige konkrete Ergeb-
nisse.

Das war nicht besonders Uberraschend und entsprach un-
seren Erwartungen (siehe CIO Flash: G20 vom
01.07.2019). Aber es wirft einige interessante Fragen auf,
welche Indikatoren man beachten sollte, um die anhalten-
den Handelsspannungen besser zu verstehen. Seit der
Wahl von Donald Trump im Jahr 2016 haben wir den Wech-
selkurs des koreanischen Won zum US-Dollar fiir sehr niitz-
lich gefunden.

Als relativ kleine und offene Volkswirtschaft ist Stidkorea
seit langem vergleichsweise stark globalen Wachstum-
strends ausgesetzt. Darliber hinaus sind die Elektronik-
Exporte des Landes sehr empfindlich gegenliber dem zykli-
schen Abschwung, den wir im Speicherchip-Sektor be-

obachten. Generelle Anzeichen fiir ein schwacheres
Wachstum im nahen China als Folge der Handelsspannun-
gen zwischen den USA und China konnten ebenfalls den
koreanischen Won schadigen.

Wie unser "Chart of the Week" zeigt, war der Won mitunter
ein Frihindikator fir die Trends an den Aktienmarkten, ins-
besondere fur die relative Wertentwicklung chinesischer
Aktien (MSCI China Index) im Vergleich zu globalen Aktien
(MSCI AC World Index). Naturlich hat jeder einzelne Indika-
tor seine Fehler. Niemand, auch nicht Wahrungshandler,
sind allwissend. Mit dem aktuellen US-Prasidenten gibt es
immer Raum fiir Uberraschungen, die iiber Twitter geliefert
werden. Und da sich die Aufmerksamkeit auf die Handels-
beziehungen zwischen den USA und der Europaischen
Union verlagert, erwarten wir, dass andere Indikatoren in
den Vordergrund riicken. Dennoch wird es sich wahrschein-
lich lohnen, den Won auch in den kommenden Monaten im
Blick zu behalten.
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APPENDIX: WERTENTWICKLUNG DER VERGANGENEN 5 JAHRE (12-MONATS-PERIODEN)

06/14 - 06/15 06/15 - 06/16

06/16 - 06/17 06/17 - 06/18 06/18 - 06/19

MSCI China Index 21,0% -25,2%

31,1% 19,6% -9,3%

MSCI AC World Index -1,2% -5,7%

16,5% 8,6% 3,6%

Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fiir zukinftige Wertentwicklungen.

Quellen: Bloomberg Finance L.P., DWS Investment GmbH; Stand: 28.06.2019

GLOSSAR

Européische Union (EU)
Politischer und wirtschaftlicher Staatenverbund mit aktuell 28 Mit-
gliedsstaaten

G20
Gruppe der 20 grofiten Industrienationen und Schwellenlander der

MSCI China Index
Aktienindex, der groe und mittelgroRe notierte Unternehmen die
als H-Shares, B-Shares, Red-Chip und P-Chip notieren, abbildet

Sudkoreanischer Won (KRW)
Der Sudkoreanische Won (KRW) ist die Wahrung von Siidkorea.

Welt. Hierzu gehéren neben den G8-Staaten und der EU: Argentini-
en, Australien, Brasilien, China, Indien, Indonesien, Mexiko, Saudi-
Arabien, Stidafrika, Stidkorea und die Tulrkei

MSCI AC World Index
Aktienindex, der Unternehmen mit grof3er und mittlerer Marktkapita-
lisierung aus 23 Industrie- und 24 Schwellenlandern enthalt

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

Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fiir die zukUlnftige 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 fur die kinftige Wertentwick-
lung.

Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen geniigen 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, 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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