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Chart of the Week

Eurostarke und Dollarschwache - die langen Beine der
Politik

Das Problem mit Wahrungen ist, dass Wechselkurse immer nur
relative Werte widerspiegeln. Man weil3 nie, ob eine Kursanderung
auf der Aufwertung der einen, oder der Abwertung der anderen
Wahrung basiert. So auch jetzt wieder beim Euro-Dollar. Manche
sprechen von einer Euro-Starke und andere von einer Dollar-
Schwache. Das Schone ist: beide Seiten haben recht. Wie
unser "Chart of the Week" zeigt, schwachelt der US-Dollar seit
Dezember 2016 gegenuber dem Wahrungskorb der wichtigsten
Handelspartner der USA, wahrend der Euro seit April dieses Jahres
gegenuber dem entsprechenden Wahrungskorb an Wert gewinnt.
Die angegeben Daten spielen in dem Fall eine wichtige Rolle. Denn
sie legen nahe, dass die Wahrungsschwankungen diesmal weder
von wirtschaftlichen Daten noch der ansonsten so allmachtigen
Zinsdifferenz zwischen den Regionen ausgelost wurden. Dieses
Mal ist wohl die Politik, also Wahlergebnisse, am Werke. Kurz
gesagt: Macron hier, Trump dort. Dass es sich nicht nur um
eine Euro-Starke, sondern auch eine Dollar-Schwache handelt,
hat vielerlei Auswirkungen. Denn der Dollar bleibt in fast jeder
Hinsicht die malRgebende globale Ankerwahrung. Seine Starken
und Schwachen wirken sich auf globalen Handel, Rohstoffe und
Kapitalmarkte aus.
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* Handelsgewichteter US-Dollar-Index

** Handelsgewichteter Euro-Index
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Glossar

Handelsgewichteter Euro-Index

Entwicklung des Euro gegenuber einem Wahrungskorb, wobei die
Gewichtung der Auslandswahrungen in dem Wahrungskorb nach
dem Handelsvolumen erfolgt

Handelsgewichteter US-Dollar-Index

Entwicklung des US-Dollar gegentiber einem Wahrungskorb, wobei
die Gewichtung der Auslandswahrungen in dem Wahrungskorb
nach dem Handelsvolumen erfolgt
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Risikohinweise

Investitionen konnen Anlagerisiken unterliegen, die u.a.
Marktfluktuationen, Regulationsanderungen, moglichen Verzug
von Zahlungen und Verlust von investiertem Einkommen und
Kapital beinhalten. Der Wert der Anlagen kann sowohl steigen
als auch fallen. Es ist zudem moglich, dass Sie den urspriinglich
investierten Betrag zu keinem Zeitpunkt zurlick erhalten.

Anlagen im Ausland - Die Lander, in denen diese Anlagen
platziert sind, konnten sich als politisch und/oder wirtschaftlich
instabil herausstellen. Zudem wird der Wert von Anlagen in
auslandische Wertpapiere oder andere Vermogenswerte durch
etwaige Schwankungen in den Wechselkursen beeinflusst und
jegliche Restriktion, die zur Verhinderung von Kapitalflucht
erlassen wird, konnte es schwieriger oder gar unmaoglich machen,
auslandische Wahrung zu wechseln oder zurtckzufuhren.

Wechselkurs/ Auslandische Wahrung - Solche Transaktionen
umfassen eine weite Bandbreite an Risiken, welche u.a.
Wahrungs- und Abwicklungsrisiken enthalten. Wirtschaftliche
oder finanzielle Instabilitdat, das Fehlen von fristgerechten und/
oder zuverlassigen Auskuinften uber die finanzielle Situation
sowie nachteilig verlaufende Entwicklungen politischer oder
rechtlicher Natur konnten die Konditionen, Bedingungen,
Marktfahigkeit und/oder den Preis einer auslandischen Wahrung
substantiell und nachhaltig verandern. Verluste und Gewinne
in auslandische Wahrung betreffenden Transaktionen werden
auch von Wahrungsschwankungen betroffen sein, wann immer
die Notwendigkeit eines Transfers des Produktwertes in eine
andere Wahrung besteht. Zeitzonenunterschiede konnten dazu
fuhren, dass mehrere Stunden zwischen einer Zahlung in
einer Wahrung und der kompensierenden Zahlung in einer
anderen Wahrung verstreichen. Relevante Bewegungen in den
Wechselkursen wahrend der Abwicklungsperiode konnten eine
ernsthafte Aufzehrung potenzieller Gewinne und/oder eine
signifikante Erhohung der Verluste zur Folge haben.

Hochverzinsliche festverzinsbare Wertpapiere — Das Anlegen
in hochverzinslichen Anlagen, welche zu einer hoheren
Volatilitat tendieren als festverzinsliche Wertpapiere einer
guten Anlagebonitat, ist spekulativ. Diese und hochverzinsliche
Wertpapiere, welche durch Zinssatzdnderungen und der
Kreditwurdigkeit der Aussteller beeinflusst werden, beinhalten
sowohl zusatzliches Kredit- als auch Ausfallsrisiko.

Hedge Fonds — Eine Anlage in Hedge Fonds ist spekulativ und
beinhaltet ein hohes Mall an Risiko. Solche Anlagen sind nur
fr professionelle Kunden (MiFID Direktive 2004/39/EC Anhang
II) geeignet. Es kann keine Garantie gegeben werden, dass
das Anlageziel eines Hede Fonds erreicht wird und/oder, dass
Anleger ein Teil oder den Gesamtbetrag ihres Anlagevermogens
zuruckerhalten.

Rohstoffe — Das Verlustrisiko beim Handeln mit Rohstoffen (z.B.
Industrierohstoffe wie Gold, Kupfer und Aluminium) kann von
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substantieller Natur sein. Der Rohstoffpreis kann substantiellen
Schwankungen in kurzen Zeitintervallen unterliegen und durch
unvorhersehbare weltweite PolitikmalRnahmen (einschlief3lich
Geldpolitik) beeinflusst werden. Des Weiteren konnten die
Bewertungen von Rohstoffen anfallig gegenlber solch nachteiliger
globaler Entwicklungen in Wirtschaft, Politik und/oder Regulation
sein. Vorausschauende Anleger mussen unabhangig die Eignung
einer Anlage in Rohstoffen unter Berlcksichtigung ihrer
eigenen finanziellen Bedingungen und Ziele prufen. Nicht alle
Konzernfirmen oder Tochtergesellschaften der Deutschen Bank
Gruppe offerieren Rohstoffe und/oder rohstoffbezogene Produkte
und Dienstleistungen.

Anlagen in aulderborslichen Unternehmen sind spekulativ
und umfassen signifikante Risiken, wu.a. llliquiditat, hoheres
Verlustpotenzial und fehlende Transparenz. Das Umfeld fir Anlagen
in aullerborslichen Unternehmen ist zunehmend volatil und
kompetitiv. Anleger sollten nur in den Fonds investieren, wenn der
Anleger einem Verlust des Gesamtanlagebetrags standhalten kann.
Angesichts der Restriktionen bezuglich Zurtickziehungen, Transfers
und Ruckkaufe und unter Berlcksichtigung der Tatsache, dass
die Fonds in keiner Rechtsprechung unter die Gerichtsbarkeit der
Wertpapiergesetze fallen, gilt eine Anlage in den Fonds als illiquide.
Anleger sollten darauf vorbereitet sein, die finanziellen Risiken ihrer
Anlagen Uber einen unbegrenzten Zeitraum zu tragen.

Anlagen in Immobilien konnten aufgrund einer Vielzahl an Faktoren
nach der Akquirierung keine Wertentwicklung erzielen.

Anlagen in Immobilien, die keine Wertentwicklung erzielen,
konnten substantielle Ausarbeitungsverhandlungen und/oder
Restrukturierung erfordern.

Die Umwelt betreffende Verpflichtungen konnten insofern ein
Risiko darstellen, als dass der Besitzer oder der Betreiber des
Grundbesitzes haftpflichtig gemacht werden konnte fir die Kosten,
die bei der Entfernung oder der Sanierung von bestimmten
gefahrlichen Substanzen auf, unter, in oder um den Besitz herum
auftreten. Zudem konnten sich die Lander, sofern Anlagen in Grund-
und Hausbesitz im Ausland getatigt werden, als politisch und/oder
wirtschaftlich instabil herausstellen. Schlussendlich konnte auch
die Aussetzung gegenuber Schwankungen in Wechselkursen den
Wert des Grund- und Hausbesitzes beeinflussen.

Strukturierte Losungen sind aufgrund ihrer potentiellen llliquiditat,
ihrer Optionalitat, ihrer Frist zur Zurlckzahlung und dem
Auszahlungsprofil der Strategie nicht flr alle Anleger geeignet.
Wir, unsere Konzernunternehmen oder uns oder solchen
Konzernunternehmen angeschlossenen Personen konnten: eine
Long- oder eine Short-Position in einem Wertpapier, zu
dem hier Stellung genommen wurde, bzw. in zugehodrigen
Futures oder Options unterhalten, Wertpapiere kaufen oder
verkaufen, eine Position nehmen, um ein Nachfrager und
Anbieter von Wertpapieren zu vermitteln oder sich an anderen
etwaigen Transaktionen beteiligen, die solche Wertpapiere
betreffen und Provision oder eine andere Kompensation
verdienen. Berechnungen von Ertragen auf Instrumente konnten
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moglicherweise an einen Index oder einen Zinssatz gekoppelt
sein. In solchen Fallen konnten die Anlagen moglicherweise nicht
flr Personen geeignet sein, denen solche Indices oder Zinssatze
unbekannt sind und/oder, die nicht in der Lage oder nicht Willens
sind, die mit den Transaktionen verbundenen Risiken zu tragen.
Produkte, welche in einer Wahrung gezeichnet sind, die nicht
des Anlegers eigene Wahrung ist, unterliegen Anderungen in
Wechselkursen, welche einen negativen Effekt auf den Wert,
den Preis oder die Rendite der Produkte haben konnen. Diese
Produkte sind moglicherweise nicht schnell realisierbare Anlagen
und werden auf keinem regulierten Markt gehandelt.

Zusatzliche Risiken die beachtet werden missen, umfassen
Zinssatz-, Wahrungs-, Kredit-, politische, Liquiditats-, Zeitwerts-,
Rohstoff- und Marktrisiken. Bitte wagen Sie jegliche Risiken
vorsichtig ab, bevor Sie eine Anlage tatigen.

Alle Markenrechte liegen bei ihren jeweiligen rechtlichen Inhabern.

Wichtige Hinweise — Deutschland

Deutsche Asset Management ist der Markenname fir den
Geschaftsbereich Asset Management der Deutsche Bank AG
und deren Tochtergesellschaften. Die jeweils verantwortlichen
rechtlichen Einheiten, die Kunden Produkte oder Dienstleistungen
der Deutschen Asset Management anbieten, werden in den
entsprechenden Vertragen, Verkaufsunterlagen oder sonstigen
Produktinformationen benannt.

Deutsche Asset Management, durch die Deutsche Bank AG,
ihre Konzerngesellschaften und leitenden Angestellten sowie
Mitarbeiter (zusammen die ,,Deutsche Bank”), hat dieses Dokument
in gutem Glauben veroffentlicht.

Dieses Dokument enthalt lediglich generelle Einschatzungen,
welche auf der Grundlage von Analysen der Deutsche Asset
Management Investment GmbH getroffen wurden.

Diese Einschatzungen stellen keine Anlageberatung dar. Sie
sind insbesondere keine auf die individuellen Verhaltnisse des
Kunden abgestimmte Handlungsempfehlung. Sie geben lediglich
die aktuelle Einschatzung der Deutsche Asset Management
Investment GmbH wieder, die auch sehr kurzfristig und ohne
vorherige Ankundigung geandert werden kann. Damit ist sie
insbesondere nicht als Grundlage fur eine mittel- oder langfristige
Handlungsentscheidung geeignet.

Prognosen sind kein verlasslicher Indikator flr die zuklnftigen
Wertentwicklungen. Es wird keine Garantie dafir GUbernommen,
dass Prognosen und Ziele tatsachlich eintreffen. Prognosen
basieren auf Aufnahmen, Schatzungen, Ansichten und
hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als nicht korrekt
herausstellen konnen.

Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlasslicher
Indikator fur die kiinftige Wertentwicklung.
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Dieses Dokument darf nur mit ausdricklicher Zustimmung der
Deutsche Asset Management Investment GmbH vervielfaltigt, an
Dritte weitergegeben oder verbreitet werden. Dieses Dokument
und die hierin enthaltenen Informationen durfen nur in solchen
Staaten verbreitet oder veroffentlicht werden, in denen dies
nach den jeweils anwendbaren Rechtsvorschriften zulassig ist.
Der direkte oder indirekte Vertrieb dieses Dokuments in den
Vereinigten Staaten, GroRbritannien, Kanada oder Japan sowie
seine Ubermittlung an US-Residents und US-Staatsbiirger sind
untersagt.

Die Deutsche Asset Management Investment GmbH vertritt
keine bestimmte politische Ansicht. Die Analysen sollen lediglich
mogliche Auswirkungen auf Finanzmarkte und makrookonomische
Zusammenhange zu erlautern helfen.

© 2017 Deutsche Asset Management Investment GmbH. Alle
Rechte vorbehalten.

Bei Zitaten wird um Quellenangabe gebeten.

Herausgeber: Deutsche Asset Management Investment GmbH,
Mainzer LandstralRe 11-17, 60329 Frankfurt am Main, Deutschland
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