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UNSERE MONATLICHE MARKTANALYSE UND POSITIONIERUNG

_ Am April gab es aus Anlegersicht wenig auszusetzen.

_ Wirtschaftliche Erholung, entspannte Zentralbanken und positive Gewinnrevisi-
onen trieben Aktienméarke zu neuen Rekordstédnden. Auch Anleihen erholten
sich leicht.

IN KURZE

_ Wir rechnen bis Sommer mit leicht steigenden Anleiherenditen, was auch Ak-
tien etwas ausbremsen konnte. Insgesamt bleibt das Umfeld aber freundlich.

Stefan Kreuzkamp

Chief Investment Officer and Head
of Investment Division

1 / Marktuberblick

Aus Investorensicht bot der April wenig Grund zur Klage. Fast alle Vermdgensklassen legten zu, die Zentralbanken funkten
nicht dazwischen und auch von der Politik gab es kaum Storfeuer. Dafur musste schon eine von Joe Biden in Aussicht ge-
stellte Steuererhéhung auf hohe Kapitalertradge herhalten, um die Anleger kurz zu irritieren. Ansonsten zeigten sie sich insge-
samt sehr erfreut Uber seine diversen Konjunkturpakete, die das Zeug haben kénnten, Amerikas Potentialwachstum zu erho-
hen. Dies gilt jedoch nicht fir die zunehmenden Spannungen zwischen den USA und China. Dabei lasst Bidens Administration
kaum eine Gelegenheit aus zu betonen, wie dringend es geboten sei, den strategischen Konkurrenten in Schach zu halten.
Gegenwind fir den globalen Handel gibt es auch von anderer Seite: die immer noch nicht rund laufenden Lieferketten und
Warenengpasse, allen voran von Computerchips. Sie fihren bereits zu Produktionskiirzungen im Automobilbau und punktuell
starken Preiserh6hungen etwa bei Unterhaltungselektronik. Politisch brisanter dirften jedoch die Preissteigerungen bei Ag-
rarrohstoffen sein. So verteuerte sich Weizen im April um 20,1 und Mais um ganze 31,3 Prozent.

Die Zentralbanken, insbesondere die US-Federal Reserve (Fed), beeilten sich jedoch zu betonen, dass die bisherigen, und
weiter im Sommer erwarteten Inflationsspitzen nur als voriibergehend eingestuft werden, und es daher keine Veranlassung
gabe, an der Zinsschraube oder dem Anleihekaufvolumen zu drehen. So sehr das die Markte auch beruhigte, entgeht diesen
nicht, wie stark die wirtschaftliche Erholung auch im April voranschritt. Verbraucher und Firmen zeigen eine hohe Anschaf-
fungsneigung und die meisten Friihindikatoren ziehen weiter kraftig an. Geschuldet ist das nicht zuletzt den Impffortschritten.
Hier geht es insgesamt voran, auch wenn die Geschwindigkeiten sehr unterschiedlich sind. Schickte die deutsche Regierung
ihr Volk im April noch einmal in den bundesweiten Lockdown, wurden Ende April erstmals mehr als eine Millionen Impfungen
am Tag vorgenommen, und das Tempo soll weiter zulegen. Die USA sind weiter, hier muss die Bevélkerung bereits mit
Donuts oder sogar Barem?* gelockt werden. Und im Vereinigten Kénigreich trinken die Kneipenbesucher doppelt so viel wie
vor der Pandemie, sodass die Brauereien Nachtschichten einlegen und die Mengen rationieren miissen, damit einzelne Knei-
pen nicht trockenlaufen.

Einen kraftigen Schluck genehmigten sich, bis auf Japan und Indien, ebenfalls alle groRen Aktienindizes. Auch dank unglaub-
lich starker Quartalszahlen feierte der Technologiesektor sein Comeback: von seiner bisherigen Jahresrendite in H6he von
7,2 Prozent stammten 5,3 Prozent aus dem April. Andersherum war es beim Energiesektor, mit 0,2 Prozent das Schlusslicht
im April, aber auf Jahressicht immer noch der starkste Sektor mit einem Plus von 18,3 Prozent, was natiirlich dem Olpreis
geschuldet war, der seit Jahresanfang um rund ein Drittel teurer wurde. Bei Kupfer waren es immerhin noch 27 Prozent, hier

1 https://fortune.com/2021/04/27/covid-vaccine-payment-100-dollar-incentive-west-virginia-savings-bonds-cdc-krispy-kreme-donuts-free-update/

Alle Meinungséauf3erungen geben die aktuelle Einschatzung von DWS Investment GmbH wieder, die sich ohne vorherige Ankiindigung &ndern kann.
Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fiir zukiinftige Wertentwicklungen. Prognosen basieren auf Annahmen, Schéat-
zungen, Ansichten und hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als nicht zutreffend oder nicht korrekt herausstellen kdnnen. Alternative Anlagen
sind mit diversen Risiken behaftet, nicht unbedingt fiir jeden Anleger geeignet und fur jedes Portfolio verfiighar. Quelle: DWS Investment GmbH /1
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spiegelt sich sowohl die wirtschaftliche Erholung als auch die Aussicht auf die zahlreichen staatlichen Investitionsprogramme
wider. Dies zeigt sich auch in den stark steigenden Gewinnerwartungen. Laut Zahlen der Bank of America sind die globalen
Gewinnrevisionen schon stark, in Europa sogar auf einem historischen Hoch.? Wenn dann auch noch die Volatilitat auf dem
niedrigsten Stand seit Ausbruch der Pandemie zuriickgeht, erfreut das Anleger umso mehr. Selbst die Aussicht auf hohere
Unternehmenssteuern in den USA ab 2022, oder gar einen von Janet Yellen ins Gespréch gebrachte globale Mindeststeuer
kann die Gewinnerwartungen nicht bremsen — nach 2021 wird auch 2022 mit weiterem Wachstum gerechnet. Weniger auf-
regend sah es bei Anleihen aus, hier holten die Renditen etwas Luft. US-Treasuries haben sich somit erstmals seit vier
Monaten wieder verteuert. Der Renditeabstand zu Bundesanleihen (10-jahrige) schmolz im April um fast 20 Basispunkte,
vielleicht einer der Griinde fiir den schwachen US-Dollar. Gefiihlt der gréRte Verlierer war jedoch der Bitcoin. Nach einem
Plus von 18, 35 und 27 Prozent in den ersten drei Monaten dieses Jahres, verlor er nun erstmals, auch wenn es nur 1,7
Prozent waren.

2 / Ausblick und Anderungen

Kdnnten dies vorerst die letzten monatlichen Investmentampeln sein, die im Umfeld Uberaus freundlicher Mérkte erscheinen?
Dass die Spatzen die altbekannte Bérsenweisheit von den Dachern pfeifen, ware stark untertrieben. Eher kann man feststel-
len, dass eine Vielzahl von Marktteilnehmer es derzeit geradezu herausbriillt: "Sell in May and go away".® Die Wahrschein-
lichkeit, mit dieser "Strategie" richtig zu liegen, ist ohnehin nicht schlecht. So hat sich der S&P 500 seit 1983 in der kalten
Jahreshalfte im Schnitt fast zweieinhalbmal so gut entwickelt wie in den warmeren Monaten.* Betrachtet man nur die vergan-
genen 20 Jahre, stieg der Faktor auf das 3,3fache. Zuséatzlich gibt es jetzt weitere gute Griinde, die zur Vorsicht mahnen: 1.
Der MSCI AC World Index notiert mehr als 80 Prozent Uber seinem Tief vom Mérz 2020 und mehr als 20 Prozent Uber seinem
ex-ante Corona-Hoch von Februar 2020. Dies ist in erster Linie einer Verteuerung der Aktien geschuldet. Zahlten die Anleger
kurz vor Corona fast das 16fache fiir die geschatzten Gewinne, ist es jetzt mehr als das 18fache.> 2. Noch halten die Zentral-
banken still. Doch die Fed kénnte das Treffen in Jackson Hole im Sommer dazu nutzen, den Markt auf den Einstieg aus dem
Ausstieg aus der ultralockeren Geldpolitik vorzubereiten. 3. Auch wenn die Zentralbanken nicht agieren, kdnnten die Anleger
selbst angesichts besserer Wirtschaftszahlen und einer (wenn eventuell auch noch nur voriibergehend) steigenden Inflation
die langerfristigen Renditen in die Hohe treiben. 4. Die Kauflaune der Anleger ist meist dann am héchsten, wenn es berechtigte
Aussicht auf eine Verbesserung gibt. Tritt sie dann ein, ist die Euphorie oft bereits verflogen. Dies ist bereits bei vielen zykli-
schen Werten zu beobachten, die von ihren guten Quartalszahlen nicht entsprechend an der Bérse profitieren konnten. Womit
wir auch schon bei den Griinden wéren, die gegen einen bevorstehenden Einbruch sprechen: zunéchst einmal eben genau
dieser Umstand, dass jeder diesen Einbruch erwartet. Und trotz bizarrer Ubertreibungen in Teilsegmenten des Marktes gibt
es auch Anzeichen fur vorsichtiges Anlegerverhalten. So verzeichneten just in der Woche zahlreicher Rekordquartalsergeb-
nisse Ende April US-Aktienfunds Nettoausflisse (3.8 Mrd. US-Dollar), wahrend Geldmarktfonds sich tber Zuflisse in Hohe
von 55,9 Mrd. USA freuten.5 Letztlich kénnte noch ein weiterer Punkt gegen eine plétzliche Ernlichterung der Anleger spre-
chen: zwar dirfte 2021 die gréRte Erholungsdynamik in den meisten Landern entfalten. Doch die immer neuen Investitions-
initiativen von Joe Biden sowie der Umstand, dass das Europaische Stimuluspaket sich erst 2022 richtig entfalten wird, spre-
chen gegen eine abrupte Wachstumsverlangsamung.

2.1 Anleihen

Nach dem Luftholen — vor allem der US-Treasuries im April — gehen wir davon aus, dass Staatsanleiherenditen ihren Auf-
wartstrend wieder aufnehmen werden. Neben den 10-jahrigen deutschen und US-Staatsanleihen haben wir nun auch fir 2-
jahrige Bundesanleihen und fiir 30-jahrige Treasuries das Signal auf minus eins gesetzt. Den Beteuerungen der Zentralban-
ken zum Trotz, an ihrer lockeren Geldpolitik vorerst nichts &ndern zu wollen, gehen wir von weiter steigenden Inflationserwar-
tungen am Markt aus, mit entsprechender Wirkung auf die Staatsanleiherenditen. Anders sieht es in der Européischen Peri-

2 https://rsch.baml.com/

3 Eine alte Borsenweisheit besagt, dass man im Mai Aktien verkaufen sollte.

* Mai bis Oktober vs. November bis April. Die Monate jeweils einschlieBlich.

5 Jeweils fiir die in 18 Monaten auslaufende 12-Monatsperiode, um die diesjéahrige Erholung zu beriicksichtigen.
5 https://lipperalpha.refinitiv.com/2021/04/investors-target-yield-oriented-funds/
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pherie aus. Neben Spanien schatzen wir nun auch ltalien wieder positiv ein. Beide Lander sollten besonders vom européi-
schen Stimulusprogramm profitieren, und Italien hat unter Filhrung Mario Draghis im April einen wichtigen Schritt in diese
Richtung getan.

Bei Unternehmensanleihen erwarten wir einen differenzierten Markt. Wahrend wir in Europa weiterhin Anleihen mit Invest-
mentgrade-Status mogen (Unterstutzung von der Européischen Zentralbank (EZB) und Quartalszahlen, wenig Neuemissio-
nen), haben sich die Hochzinsanleihen im bisherigen Jahresverlauf so gut entwickelt, dass wir nur noch wenig Potenzial
sehen. Zumal die Emissionstatigkeit hier lebhafter bleiben diirfte und sich die héhere Volatilitat der Bundesrenditen hier starker
(negativ) einschlagt. In den USA sieht es anders herum aus, hier bevorzugen wir den Hochzinsbereich. Im Rahmen der
schnellen wirtschaftlichen Erholung werden die Emissionen hier weiter sehr gut vom Markt absorbiert. Ebenfalls positiv sind
wir auch wieder auf Anleihen aus Asien, wo ein wieder schwacherer US-Dollar auf weiterhin gute fundamentale Daten trifft.
Die Dollarschwéche hat auch dazu gefiihrt, dass wir den Greenback sowohl gegentiber dem Pfund als auch gegeniiber dem
Euro aus taktischer Sicht zunéchst erstmal neutral einschéatzen.

2.2 Aktien

An unserem Grundbild hat sich wenig geandert. Zu den bereits oben genannten Punkten sehen wir auf der positiven Seite
den Nachfrageiiberhang der Konsumenten, der sich vor allem in Landern mit fortgeschrittenen Impfkampagnen deutlich zeigt.
Des Weiteren sehen wir rucklaufige Risikovorsorgen der Banken und steigende Investitionsplane der Unternehmen nach
Jahren der Zuriickhaltung. Auch Aktienriickkaufe ziehen wieder an. All dies befliigelt die Fruhindikatoren weiterhin und lasst
die Gewinnerwartungen weiter steigen. Die Realzinsen verbleiben dennoch weiter im negativen Territorium, sodass wir in
Summe uns diesem Momentum noch nicht entziehen wollen. Aus taktischer Sicht bedeutet dies ein Festhalten an unserer
zweigleisigen Strategie: sowohl auf (den noch bezahlbaren Teil der) Technologiewerte als auch auf ausgesuchte Zykliker zu
setzen, wahrend wir klassische defensive Sektoren wie Versorger, Telekom, aber auch Pharma meiden, letztere vor allem
aufgrund von Gegenwind in den USA. Fur die USA haben wir erstmals die wahrscheinliche Korperschaftssteuererhéhung
bertcksichtigt, welche die Gewinne des S&P 500 um sieben Prozent, oder von 205 auf 191 US-Dollar im nachsten Jahr
senken sollte.

2.3 Alternative Anlagen

Bei Rohstoffen bleiben wir taktisch insgesamt positiv gestimmt. Zwar sehen wir beim Ol zunéchst keine neuen Impulse, da
sich wirtschaftlicher Aufschwung und das Hochfahren der OPEC—Produktion die Waage halten sollten, doch bei Industrieme-
tallen bleiben wir auch kurzfristig zuversichtlich. Wir erwarten, dass sie sich weiterhin besser entwickeln dirften als Edelme-
talle. Mit der Ausnahme von Palladium, das von der starkeren Nachfrage nach emissionsarmen Autos profitiert.
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3 / Ruckblick auf wichtige Anlageklassen

GESAMTERTRAG SEIT JAHRESBEGINN UND IM VERGANGENEN MONAT
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Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fur zukinftige Wertentwicklungen.
Quellen: Bloomberg Finance L.P., DWS Investment GmbH; Stand: 30.04.2021

Alle MeinungsauRRerungen geben die aktuelle Einschéatzung von DWS Investment GmbH wieder, die sich ohne vorherige Ankiindigung andern kann.
Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fiir zukiinftige Wertentwicklungen. Prognosen basieren auf Annahmen, Schat-
zungen, Ansichten und hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als nicht zutreffend oder nicht korrekt herausstellen konnen. Alternative Anlagen
sind mit diversen Risiken behaftet, nicht unbedingt fiir jeden Anleger geeignet und fir jedes Portfolio verfugbar. Quelle: DWS Investment GmbH
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4 | Taktische und strategische Signale

DIE FOLGENDE UBERSICHT VERANSCHAULICHT UNSERE KURZ- UND LANGFRISTIGE POSITIONIERUNG

4.1 Anleihen
1bis 3 bis Méarz 1bis 3 bis Mérz
Rates Monate 2022 Spreads Monate 2022
US-Staatsanleihen (2 Jahre) Spanien (10 Jahre)! ° °
US-Staatsanleihen (10 Jahre) ° ° Italien (10 Jahre)* ° o
US-Staatsanleihen (30 Jahre) o ° US-Investment-Grade- °
Anleihen
Deutsche Bundesanleihen ° US-Hochzinsanleihen . N
(2 Jahre)
Deutsche Bundesanleihen ° ° EUR-Investment-Grade- o °
(10 Jahre) Anleihen?
Deutsche Bundesanleihen ° EUR-Hochzinsanleihen! °
(30 Jahre)
UK-Staatsanleihen (10 Jahre) ° Asien- : ° °
Unternehmensanleihen
Japanische Staatsanleihen Schwellenlander- °
(2 Jahre) Unternehmensanleihen
Japanische Staatsanleihen Schwellenlander- °
(10 Jahre) Staatsanleihen
Besicherte und spezielle 1bis 3 bis Marz 1bis 3 bis Méarz
Bonds Monate 2022 Wahrungen Monate 2022
Covered Bonds? ° EUR vs. USD ®
US-Kommunalanleihen ® USD vs. JPY ®
US-Mortgage-Backed-Securities ° EUR vs. JPY ®
EUR vs. GBP
GBP vs. USD °
USD vs. CNY
4.2 Aktien
1 bis 3 bis Marz 1 bis 3
Regionen Monate? 2022 Sektoren Monate?
USA3 Basiskonsumgiter!?
Europa* Gesundheit®®
Eurozone® Kommunikations
dienstleistungen4
Deutschland® Versorgers
Schweiz’ Zyklische Konsumg(iter*®
Vereinigtes Konigreich (UK)8 Energiel’
Schwellenlander® e Finanzwerte!®
Asien ex Japan'® ® Industrie!®
Japan!! ® Informationstechnologie? ®
) 1bis 3 Grundstoffe2!
Anlagestil Monate
Nebenwerte USAZ Immobilien?? °
[ ]

Nebenwerte Europa?*

Alle Meinungséauf3erungen geben die aktuelle Einschatzung von DWS Investment GmbH wieder, die sich ohne vorherige Ankiindigung &ndern kann.
Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fiir zukiinftige Wertentwicklungen. Prognosen basieren auf Annahmen, Schat-
zungen, Ansichten und hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als nicht zutreffend oder nicht korrekt herausstellen konnen. Alternative Anlagen

sind mit diversen Risiken behaftet, nicht unbedingt fiir jeden Anleger geeignet und fir jedes Portfolio verfugbar. Quelle: DWS Investment GmbH
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4.3 Alternative Anlagen

1bis 3
Alternative Anlagen Monate bis Marz 2022
Rohstoffe?® ® ®
Ol (WTI) ° °
Gold
Infrastruktur e d
Immobilien (gelistet) ®
Immobilien (nicht-gelistet) APAC26
Immobilien (nicht-gelistet) Eu- °
ropa2s
Immobilien (nicht-gelistet) USA2® °

1 Spread bezogen auf deutsche Bundesanleihen, 2 Relativ zum MSCI AC World Index (nur fiir die taktischen Signale), ® S&P 500, # Stoxx Europe 600, ° Euro
Stoxx 50, © Dax, ” Swiss Market Index, & FTSE 100, ° MSCI Emerging Markets Index, ** 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, > MSCI AC World Real Estate Index, 2 Russell 2000 Index relativ zum S&P 500, 2*
Stoxx Europe Small 200 relativ zum Stoxx Europe 600, 2° Relativ zum Bloomberg Commaodity Index, 2° Langfristige Investitionen

4.4 Legende

TAKTISCHE SICHT (1 BIS 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 Schwellenldander-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 beeinflus-
sen den Anleihewert. Investoren, die rein von der Entwicklung des Spread profitieren wollen, miissen sich gegen das Zins-
anderungsrisiko absichern.

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

_® Die Gewinnchancen, aber auch das Verlustrisiko sind eher begrenzt

e Negatives Ertragspotenzial
GLOSSAR
Bitcoin

Fihrende Kryptowéhrung

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

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

Bunds
Haufig verwendete Bezeichnung fur deutsche Staatsanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren

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

Alle Meinungséauf3erungen geben die aktuelle Einschatzung von DWS Investment GmbH wieder, die sich ohne vorherige Ankiindigung andern kann.
Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fiir zukiinftige Wertentwicklungen. Prognosen basieren auf Annahmen, Schat-
zungen, Ansichten und hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als nicht zutreffend oder nicht korrekt herausstellen konnen. Alternative Anlagen
sind mit diversen Risiken behaftet, nicht unbedingt fiir jeden Anleger geeignet und fir jedes Portfolio verfugbar. Quelle: DWS Investment GmbH /6
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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

Euro (EUR)
Wahrung der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion

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

Europaische Zentralbank (EZB)
Zentralbank der Eurozone

FTSE 100
Aktienindex, der die Aktien der nach Marktkapitalisierung 100 gréf3ten Unternehmen an der London Stock Exchange abbildet

Gilts
Britische Staatsanleihen

Greenback
Umgangssprachliche Bezeichnung fiir den US-Dollar

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

Inflation
Nachhaltiger Anstieg des gesamtwirtschaftlichen Preisniveaus

Investmentgrade (IG)
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 fur japanische Staatsanleihen (,Japanese Government Bonds®)

Markte
Kurz fir Finanzmarkte. Gesamtheit aller Markte auf denen Angebot von und Nachfrage nach Finanzmitteln zusammen kommen.

MSCI AC Asia ex Japan Index
Aktienindex, der grof3e 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 grof3er und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenldndern enthalt, 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 Schwellenldndern enthalt, welche dem
Zyklische-Konsumglter-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 Schwellenldndern enthalt, welche dem
Basiskonsumguter-Sektor (engl. "consumer staples") zugeordnet werden

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

MSCI AC World Health Care Index
Aktienindex, der Unternehmen mit gro3er und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenlandern enthélt, welche dem
Gesundheits-Sektor (engl. "health care") zugeordnet werden

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

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

MSCI AC World Information Technology Index
Aktienindex, der Unternehmen mit grof3er und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenlandern enthalt, welche dem
Informationstechnologie-Sektor (engl. “information technology") zugeordnet werden

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

17
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MSCI AC World Real Estate Index
Aktienindex, der Unternehmen mit gro3er und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenlandern enthélt, welche dem
Immobilien-Sektor (engl. "real estate") zugeordnet werden

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

MSCI Emerging Markets Index
Aktienindex, der grof3e und mittelgrof3e notierte Unternehmen aus 23 Schwellenlandern abbildet

MSCI Japan Index
Aktienindex, der grof3e und mittelgro3e notierte Unternehmen Japans abbildet

Organisation erdolexportierender Lander (OPEC)
Organisation zur Festlegung von Forderquoten fir die einzelnen Mitglieder und zur Absicherung der Erddlproduktion

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

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 fihrenden bérsennotierten Unternehmen der USA abbildet

Staatsanleihe
Schuldverschreibungen mit fester Verzinsung und fixer Laufzeit, bei der der Staat als Schuldner fungiert.

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

Swiss Market Index (SMI)
Bedeutendster Aktienindex der Schweiz, umfasst die 20 liquidesten und gro3ten 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

US-Dollar
Wahrung der USA und die meistgehaltene Wahrung weltweit.

Volatilitat
Statistisches Schwankungsmalf3, welches, auf Indizes angewendet, haufig herangezogen wird, um das in Kapitalméarkten inharente oder
angenommene Risiko zu quantifizieren

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

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 MeinungsaufRerungen geben die aktuelle Einschatzung von DWS Investment GmbH wieder, die sich ohne vorherige Ankiindigung &ndern kann.
Prognosen sind kein verlésslicher Indikator fiir die zukunftige 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 tatsachlich realisiert], sind kein verlasslicher Indikator fur die kiinftige Wertentwicklung.
Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen genuigen nicht allen gesetzlichen Anforderungen zur Gewahrleistung der Unvoreingenommenheit von Anla-
geempfehlungen und Anlagestrategieempfehlungen und unterliegen keinem Verbot des Handels vor der Veroffentlichung solcher Empfehlungen. Die Vervielfal-
tigung, Verdffentlichung sowie die Weitergabe des Inhalts in jedweder Form ist nicht gestattet.
DWS Investment GmbH 2020 Stand: 03.05.2021
Bei Zitaten wird um Quellenangabe gebeten.
Herausgeber: DWS Investment GmbH, Mainzer Landstrafle 11-17, 60329 Frankfurt am Main, Deutschland
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