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Werbemitteilung

DAS ZWEISCHNEIDIGE SCHWERT DER ABWERTUNG

Letztlich durfte der Handelskonflikt zwischen den USA und China eher am Verhandlungstisch

als an den Devisenmarkten geldst werden

Im Handelskonflikt zwischen den USA und China ist noch
keine Entspannung in Sicht. Washington ist immer noch auf
dem Pfad von zwei Schritten Eskalation, gefolgt von einem
Schritt De-Eskalation. Letzteres erfolgt hauptsachlich Gber
Verschiebungen der angekiindigten Strafzélle. Nicht zuletzt,
da mit zunehmender Dauer des Handelsstreits die negati-
ven wirtschaftlichen Folgen immer deutlicher werden. Und
zwar nicht nur fir Protagonisten dieses Streits. Darliber
hinaus sind auch jene Lander stark betroffen, deren Wirt-
schaft in hohem MaRe von Industrie und verarbeitendem
Gewerbe abhangig ist. Schlielich liegt der Fokus der Aus-
einandersetzung auf handelbaren Gitern (vergleiche auch
Chart of the Week vom 17.05.2019).

Im Falle Chinas sorgt der Wechselkurs, zumindest aus chi-
nesischer Perspektive, kurzfristig fur etwas Entlastung. Der
chinesische Yuan hat in den letzten Wochen gegenuber
dem US-Dollar von 6,7 auf 7,15 Yuan je Dollar, also um gut
6 Prozent, abgewertet. Dadurch ging der Wert der chinesi-
schen Exporte in die USA, gemessen in Dollar, um 6 Pro-
zent zurlick, wahrend die Exporte gemessen in Yuan anna-

hernd stabil blieben, wie aus unserem "Chart of the Week"
hervorgeht.

Langfristig ist eine Wahrungsabwertung jedoch ein zwei-
schneidiges Schwert. Einerseits erhoht ein schwacherer
Wechselkurs die Wettbewerbsfahigkeit, indem eigene Pro-
dukte fir auslandische Abnehmer glinstiger werden. Ande-
rerseits verteuern sich Preise von Gutern und Dienstleistun-
gen aus dem Ausland fir heimische Verbraucher. Und hier
liegt auch genau die Krux: ein Teil der Lasten wird Uber eine
gesunkene Kaufkraft fir importierte Produkte, wie zum Bei-
spiel Ol, auf inlandische Konsumenten und Unternehmen
abgewalzt. Mittlerweile splren auch US-Unternehmen und
Verbraucher negative Konsequenzen, denn die Abwertung
hat die kirzlich eingeflihrten Zélle nicht vollstandig ausge-
glichen. Nicht zuletzt aufgrund dieser Beeintrachtigungen
auf beiden Seiten erwarten wir keine nachhaltige, weitere
Abwertung des Yuan. Da schon eine geringe Abwertung
den Verbrauchern und Unternehmen zusetzt, erhoht dies
die Anreize fur beide Regierungen, an den Verhandlungs-
tisch zurtiickzukehren. Das wiederum sollte den Druck ver-
ringern, den Yuan weiter abwerten zu lassen.
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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.
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GLOSSAR

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

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 Geschéafte 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 Ankiindigung
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 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 Veroffentli-
chung solcher Empfehlungen. Die Vervielfaltigung, Verdffentlichung sowie die Weitergabe des Inhalts in jedweder Form ist nicht gestattet.
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Bei Zitaten wird um Quellenangabe gebeten.
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