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Werbemitteilung

DEN DIENSTLEISTERN DIE DAUMEN DRUCKEN

Bisher erwiesen sich die Dienstleister als Schrittmacher fur die gesamte Wirtschatft.
Das Virus droht aber auch ihr Tempo ordentlich zu drosseln.

Die Wirtschaft schreitet seit einigen Quartalen mit zwei Ge-
schwindigkeiten voran. Mit verhaltenem Schritt bewegen sich
Industrie und verarbeitendes Gewerbe. |hr Gang ist seit Mitte
2018 durch den Handelskonflikt, einer nachlassenden Auto-
nachfrage, schwéachelnden Investitionsguterauftragen und
auch den Brexit gehemmt. Ganz anders der Dienstleistungs-
sektor, der weiter munter voranschreitet.

Die zwei verschiedenen Tempi spiegeln sich auch in den
Stimmungsindikatoren wider. Etwa den Einkaufsmanagerin-
dizes (PMI), wie unser "Chart of the Week" zeigt. Die Stérke
bei den Dienstleistungen bewahrte viele Volkswirtschaften
vor einem Abgleiten in die Rezession, auch Deutschland.
Hier hat der Industriesektor ein Gberdurchschnittlich hohes
Gewicht.

Seit einigen Monaten ist eine Stimmungsverbesserung im In-
dustriesektor erkennbar. Eine anziehende Autonachfrage
und der Waffenstillstand zwischen den USA und China haben
sicher geholfen. Es zeichnete sich daher ein etwas schnelle-
rer Tritt zum Jahreswechsel ab.

Doch, statt dass der Industriesektor die héhere Geschwindig-
keit der Dienstleister tGbernimmt, steht nun zu befiirchten,
dass genau anders herum die Dienstleister ihren Schritt dros-
seln. Denn sie hat es nun auch erwischt. Dass ein Schnupfen
den Bewegungsdrang der Dienstleister derzeit etwas hemmt,
klange wohl etwas verharmlosend. Doch das Coronavirus
entpuppt sich als schwer kontrollierbarer Treibsand im Ge-
triebe der Weltwirtschaft, der auch viele Dienstleister nicht
verschont. Fluglinien, Tourismus, Gastronomie, Kultur- und
Sportveranstalter sind nur die offensichtlichsten Leidtragen-
den.

Die bisher veroffentlichten Konjunkturdaten zeigten in Fern-
ost bereits erste Anzeichen einer Abschwachung. Fir den
Rest der Welt dirfe die erste Marzwoche besonders span-
nend werden. Die dann zur Verdffentlichung anstehenden
Unternehmensvertrauensumfragen werden ein besseres Ge-
fuhl dafir geben, inwiefern die Dienstleister vorerst als Tem-
pomacher fur die Weltkonjunktur ausfallen. Von der Industrie
ist ohnehin nicht zu erwarten, dass sie den Schwung ihrer
jungsten Beschleunigung beibehalten kann.
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GLOSSAR

Brexit
Kunstwort bestehend aus "Britain" und "Exit" zur Beschreibung des Ausscheidens GroRRbritanniens aus der EU

PMI
Purchasing Managers Indizes werden fiir einzelne Lander und Regionen ermittelt und gelten als wichtige Friuhindikatoren fur die wirtschaftli-
che Aktivitat. Sie bilden in einer monatlichen Umfrage die Meinung der Einkaufsmanager zur derzeitigen Entwicklung ab

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 MeinungséufRerungen geben die aktuelle Einschatzung von DWS Investment GmbH wieder, die sich ohne vorherige Ankiindigung &én-
dern kann.

Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fiir die zukiinftige Wertentwicklung. Prognosen basieren auf Annahmen, Schéatzungen, 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 kiinftige 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 Verdéffentli-
chung solcher Empfehlungen. Die Vervielfaltigung, Veréffentlichung sowie die Weitergabe des Inhalts in jedweder Form ist nicht gestattet.
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