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CIO  VIEW  

UNSERE MONATLICHE MARKTANALYSE UND POSITIONIERUNG 

MARKTÜBERBLICK 

Dank eines fulminanten Endspurts haben die globalen Ak-

tienmärkte sich im Mai einen weiteren großen Schritt von 

ihren Tiefstständen Mitte März entfernt. So legte der MSCI 

AC World Index vom 23. März bis Ende Mai um stolze 35 

Prozent zu und bewegt sich damit auf dem gleichen Stand 

wie bereits im Oktober 2019. Auch andere Anlagen wie Un-

ternehmens- und Schwellenländeranleihen schnitten im Mai 

gut ab. Mit Abstand das größte Plus kam jedoch vom Öl, wo 

sich die Sorte West Texas Intermediate (WTI) um fast 80 

Prozent auf jetzt rund 33 Dollar das Fass verteuerte, was 

allerdings vielen Produzenten nach wie vor keine Gewinne 

bescheren dürfte.  

Mit Blick auf die wirtschaftlichen und epidemiologischen 

Daten mutet diese Markteuphorie sicher verwunderlich an, 

ein Blick auf die staatlichen Hilfspakete und die Bilanzen der 

Zentralbanken erklärt jedoch einiges. Zunächst überrasch-

ten Frankreich und Deutschland mit einem gemeinsamen 

Vorstoß für ein europäisches Hilfspaket in Billionenhöhe, 

welche einige bereits als Kehrtwende deutscher Politik inter-

pretierten, da die Ausgestaltung deutliche Züge einer Trans-

ferunion und Haftungsgemeinschaft aufweist. Allerdings 

wird dieses Vorhaben von einigen nordischen EU-Ländern 

und Österreich noch kritisch beäugt. Von Seiten der großen 

Zentralbanken erfolgten im Mai erneut zahlreiche Hinweise, 

dass es an Unterstützung weiterhin nicht fehlen werde. Die 

bisherigen Hilfen haben bereits deutliche Spuren hinterlas-

sen. Die US-Federal Reserve (Fed) hat mittlerweile eine 

Bilanzsumme in Höhe von 7,1 Billionen Dollar, hochge-

schnellt von 4,1 Billionen Dollar Anfang März. Zur Erinne-

rung: In der Bankenkrise Ende 2008 reagierte die Fed noch 

mit weniger als der Hälfte dieser Bilanzausweitung, selbst 

Ende 2010 lag man lediglich bei 2,5 Billionen Dollar. Zehn 

Jahre später, also Ende 2020, rechnen wir damit, dass die 

Bilanzsumme auf über zehn Billionen Dollar gestiegen sein 

wird. Die bisherige Erhöhung der Europäischen Zentralbank 

(EZB) im Rahmen der Krise von 4,7 auf 5,6 Billionen Euro 

nimmt sich da noch bescheiden aus, allerdings hatte die 

Bank ihre Bilanz seit 2015 bereits verdoppelt. Auch die 

Staatsverschuldung hat weltweit neue Rekordstände er-

reicht. In den USA dürfte sie allein dieses Jahr in Relation 

zum Bruttoinlandsprodukt (BIP) um rund 20 Prozentpunkte 

und in Europa nach unseren Schätzungen um rund zehn 

Prozentpunkte zunehmen. Dass dieser Aufschwung sol-

cherlei Impulse bedarf und daher recht wacklig ist, ist kein 

Geheimnis und spiegelt sich auch im Marktgeschehen wi-

der. Denn auch wenn die Substanzwerte von ein paar star-

ken Tagen profitieren konnten, wird auch diese Marktrally 

weiter von den Wachstumswerten getrieben. 6,5 Prozent 

warfen sie im Mai ab, die Substanzwerte hingegen nur 2,9 

Prozent. Ein typischer Monat also, schließlich schafften es 

die Substanzwerte in den vergangenen zwei Jahre nur zwei 

Mal vorne zu liegen, und das jeweils auch nur minimal. Da 

Substanzwerte historisch aber immer erste Wahl waren, 

wenn ein neuer Aufschwung begann, zeigt sich in ihrem 

schwachen Abschneiden über die vergangenen Monate, 

dass die Märkte genau zu wissen scheinen, dass sie es hier 

mit einem sehr untypischen Konjunkturaufschwung zu tun 

haben.  

Womit wir bei den Konjunkturdaten wären. Sie blieben in 

vielen Bereichen rekordschwach im Mai, wobei einige Daten 

aber auch Verbesserungen gegenüber dem April gezeigt 

haben. Stellvertretend kann man hierfür die Einkaufsmana-

gerindizes nehmen, die sich auf niedrigem Niveau im Mai 

stabilisiert und teilweise verbessert haben. Da Pandemie-

verlauf, Mobilitätsdaten und Konsum sehr stark korrelieren, 

wundert es nicht, dass hier vielfach der Tiefpunkt im April 

lag, vor allem in Europa. In den USA brach der Konsum im 

April mit ganzen 13,6 Prozent ein, der Mai dürfte ersten 

Anzeichen nach besser gelaufen sein. In Deutschland wie-

derum lag das Minus nur bei 6,5 Prozent im April, eventuell 

gestützt von einer Steigerung der Bruttoverdienste in Höhe 

von 2,5 Prozent gegenüber Vorjahr. Andere Daten, wie etwa 

Werbemitteilung 

 Die meisten Anlageklassen konnten im Mai deutlich zulegen.   

 Neben den Unterstützungspaketen von Zentralbanken und Regierungen dürfte auch die schrittweise Aufhebung 

der Lockdown-Maßnahmen den Anlegern Mut gemacht haben.   

 Wir bleiben verhalten optimistisch für die Märkte, die unseres Erachtens die Erholung schon weitgehend einge-

preist haben. 
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die Arbeitslosenzahlen, tendieren wiederum weiter negativ. 

In den USA dürfte die Arbeitslosenquote per Ende Mai nahe 

an die 20 Prozent-Marke heranreichen. Auch werden die 

globalen Wachstumsprognosen für 2020 weiterhin im 

Schnitt nach unten revidiert. Noch zum Monatsende verwies 

EZB-Präsidentin Christine Lagarde darauf, dass sie für die 

Eurozone in diesem Jahr mit einem Minus der Wirtschafts-

leistung eher am unteren Ende der EZB-Erwartungen von -

8 bis -12 Prozent rechne. In China verbesserten sich die 

Einkaufsmanagerindizes zwar leicht und liegen damit weiter 

über 50, doch der Subindikator für Neuaufträge aus dem 

Ausland lag bei lediglich 35,3 Punkten. Es dürfte also, wie 

in vielen Teilen der Welt derzeit, mehr produziert als ver-

kauft werden, und sich die Lager damit füllen.   

Dass es noch etwas dauern wird, bis die globalen Prozess-

ketten von Produktion bis Konsum wie gewohnt laufen, ist 

auch auf den global zeitversetzten Pandemieverlauf zurück-

zuführen – noch entstehen immer neue Brandherde. Im Mai 

gesellte sich Südamerika zu den USA als Zentrum der Pan-

demie hinzu. In den USA liegt die Zahl der täglichen Neuin-

fektionen nach wie vor bei über 20.000, während sie in 

Frankreich, Spanien, Italien und Deutschland per Ende Mai 

kombiniert erstmals unter 1000 gefallen sind, trotz immer 

größerer Lockerungsmaßnahmen. Weltweit ist im Laufe des 

Monats Mai die Anzahl der Neuinfektionen von rund 80.000 

auf 100.000 gestiegen. 

Inmitten der Pandemie reißen jedoch alte, und tun sich 

neue Gräben auf. Für die Märkte am meisten beunruhigend 

dürfte der wieder aufkeimende Handelskonflikt zwischen 

den USA und China sein. Hier führen die USA nun auch die 

Proteste in Hongkong und die daraus resultierenden härte-

ren Gesetze ins Feld, und erhöhen gleichzeitig den Druck 

auf den chinesischen Technologiesektor. Mittlerweile finden 

jedoch auch in den USA gewaltsame Proteste auf so vielen 

Straßen der USA wie seit 1968 nicht mehr statt. Dies lässt 

Donald Trump mit dem Gedanken spielen, die Nationalgar-

de in jene Städte zu entsenden, in denen sich Bürgermister 

und Gouverneure seiner Meinung nach gegenüber den Pro-

testierenden nicht hart genug zeigen. An den Märkten hin-

terlässt dieser Konflikt noch wenig Spuren.  

AUSBLICK UND ÄNDERUNGEN  

Da wir Ende Mai wieder unsere vierteljährliche Strategiesit-

zung abgehalten haben, werden wir nun sowohl auf unsere 

strategischen wie auch taktischen Einschätzungen einge-

hen. Mit Blick auf den gerade angelaufenen Monat dürften 

unseres Erachtens drei Themen die Märkte dominieren: 1. 

der chinesisch-amerikanische Handelskonflikt, 2. der weite-

re Pandemieverlauf im Zuge der Lockerung und die Reakti-

on der Verbraucher und 3. die Fortschritte beim europäi-

schen Hilfspaket. Hinzu kommt noch der Brexit, da London 

nur noch diesen Monat einseitig eine Verlängerung der 

Übergangsfrist erwirken kann. Inmitten der vergleichsweise 

chaotischen Reaktion auf die Pandemie und den innerpar-

teilichen Streitereien über den weiteren Umgang mit Boris 

Johnsons wichtigstem Berater, Dominic Cummings (welcher 

sich nicht an die Lockdown-Regeln gehalten hatte), ist es 

schwieriger denn je einzuschätzen, wie weit London und 

Brüssel es in dieser Verhandlungsrunde mit taktischen 

Spielchen treiben wollen. Auch ein ungewolltes Schlittern in 

einen No-Deal Brexit bleibt ein mögliches Szenario. Für die 

globalen Märkte dürfte dies aber weniger von Gewicht sein.  

Was die längere Sicht angeht, so lassen sich die Ergebnis-

se der Strategiesitzung wie folgt zusammenfassen: Nach 

dem starken Einbruch in der ersten Jahreshälfte erwarten 

wir eine moderate Erholung, die erst Ende 2022 zu einem 

Wiedererreichen des Leistungsniveaus von Ende 2019 füh-

ren sollte. Wir erwarten das Aufkommen weiterer Covid-

Infektionsherde, aber keinen Lockdown in dem Ausmaß wie 

wir ihn im März / April gesehen haben. Wir gehen davon 

aus, dass Zentralbanken weitere Unterstützungsmaßnah-

men liefern, was wiederum einem Zinsanstieg der Staatsan-

leiherenditen im Wege stehen sollte. Unternehmensanlei-

hen sehen wir unterstützt, auch im Hochzinssegment, trotz 

erwarteter höherer Ausfallraten bei letzteren. Beim Dollar 

sehen wir nach wie vor noch keine aufkommende Schwä-

chephase. Bei Aktien erwarten wir nach den jüngsten An-

stiegen nur noch geringes Kurspotenzial, ohne geographi-

sche Präferenz.  

Aus taktischer Sicht haben wir bei Aktien kleine Änderun-

gen vorgenommen. Auch wenn wir uns der Fragilität des 

Aufschwungs bewusst sind, gehen wir davon aus, dass 

einige zyklische Sektoren, die zuvor besonders stark gelit-

ten haben, wieder etwas Boden gut machen könnten. Wir 

haben daher den Grundstoffsektor auf Neutral hochgestuft. 

Insbesondere für den Bergbausektor sehen wir aufgrund 

der wieder anziehenden Nachfrage bei gleichzeitiger Ange-

botspreismacht durch die oligopolistischen Strukturen eine 

deutliche Erholung für möglich. Auch im Industriesektor 

erwarten wir speziell im Segment Maschinenbau durch 

Nachholeffekte deutlich bessere Geschäftszahlen. Den Im-

mobiliensektor hingegen stufen wir auf Untergewichten her-

unter. Ansonsten behalten wir unsere Präferenz für den 

Technologie- und Gesundheitssektor.  

Im Anleihesegment bleiben wir auch aus taktischer Sicht 

weiterhin selektiv optimistisch bei Unternehmens- und 

Schwellenländeranleihen. Im Vergleich zum Vormonat ha-

ben wir US-Unternehmensanleihen im Investmentgradebe-

reich jetzt auch wieder auf "Positiv" gestellt. Dass die Fed 

hier zum Kauf bereitsteht, sorgt für deutliche Unterstützung. 

Bei starker Nachfrage, auch von privater Seite, sollte jedoch 

etwas weniger Druck von der Angebotsseite kommen. Hier 

lag die Kapitalaufnahme in Höhe von über einer Billionen 

Dollar auf fast dem doppelten Stand der Vorjahresperiode.  

Bei Staatsanleihen sind wir weitgehend neutral positioniert. 

Zwar könnten Fortschritte beim europäischen Hilfsfonds 

(Merkel-Macron Initiative) perspektivisch zu höheren 
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Bundrenditen und geringeren Aufschlägen der Peripherie-

länder führen, doch haben die Märkte dies in weiten Teilen 

bereits vorweggenommen.  

Bei Währungen sehen wir das Euro-Dollar Paar zunächst 

weiter seitwärts handeln, während wir mit weiterem Druck 

auf den Renminbi und das britische Pfund rechnen.  

DIE MULTI-ASSET-PERSPEKTIVE 

Aus Portfoliosicht muss man derzeit zwei verschiedene 

Welten unter einen Hut bringen. Auf der einen Seite das 

fundamentale Umfeld – ein wirtschaftlicher Aufschwung, 

der, von einer kurzfristigen Aufholbewegung abgesehen, 

sich noch in qualvolle Länge hinziehen könnte. Dazu addie-

ren sich die wieder aufkeimenden politischen Risiken. Cete-

ris paribus haben die Märkte vor diesem Hintergrund sich 

zu schnell und deutlich erholt. Demgegenüber stehen die 

rekordhohen Hilfspakete der Regierungen und Zentralban-

ken. Insbesondere wenn man Liquiditätsspritzen mit weiter 

niedrigen Zinsaussichten paart, scheint kein Weg an Aktien 

vorbeizuführen. Auch Unternehmensanleihen sehen aus 

dieser Sicht, zumal sie immer noch mit deutlichem Abschlag 

gegenüber der Vorkrisenzeit notieren, noch interessant aus. 

Gleichzeitig hat die Vergangenheit gezeigt, dass gerade die 

Maßnahmen der Zentralbanken früh, also bei Ankündigung, 

eskomptiert werden. Zeigen sich dann bei der Umsetzung 

die Probleme oder geringere Wirksamkeit auf die Realwirt-

schaft als gedacht, kann Ernüchterung einsetzen. Hinzu 

kommt ein weiteres Problem: eine bessere als gedachte 

wirtschaftliche Erholung. Warum ist dies ein Risiko? Weil 

das dazu führen könnte, dass die rekordhohen Hilfspakete 

zurückgestutzt werden. Im Sommer spricht das dafür, sich 

wieder etwas defensiver aufzustellen.  
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Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlässlicher Indikator für zukünftige Wertentwicklungen. 

Quellen: Bloomberg Finance L.P., DWS Investment GmbH; Stand: 31.05.2020 

RÜCKBLICK AUF WICHTIGE ANLAGEKLASSEN 

Gesamtertrag seit Jahresbeginn und im vergangenen Monat 
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1 Spread bezogen auf deutsche Bundesanleihen, 2 Relativ zum MSCI AC 

World Index, 3 S&P 500, 4 Stoxx Europe 600, 5 Euro Stoxx 50, 6 Dax, 7 Swiss 

Market Index, 8 FTSE 100, 9 MSCI Emerging Markets Index, 10 MSCI AC Asia 

ex Japan Index, 11 MSCI Japan Index, 12 MSCI AC World Consumer Staples 

Index, 13 MSCI AC World Health Care Index, 14 MSCI AC World Communica-

tion Services Index, 15 MSCI AC World Utilities Index, 16 MSCI AC World 

Consumer Discretionary Index, 17 MSCI AC World Energy Index, 18 MSCI AC 

World Financials Index, 19 MSCI AC World Industrials Index, 20 MSCI AC 

World Information Technology Index, 21 MSCI AC World Materials Index, 22 

MSCI AC World Real Estate Index, 23 Russel 2000 Index relativ zum S&P 

500, 24 Stoxx Europe Small 200 relativ zum Stoxx Europe 600 

Rates 
1 bis 3 

Monate  bis Juni 2021  

US-Staatsanleihen (2 Jahre) 
  

US-Staatsanleihen (10 Jahre) 
  

US-Staatsanleihen (30 Jahre) 
  

Deutsche Bundesanleihen   

(2 Jahre)   

Deutsche Bundesanleihen   

(10 Jahre)   

Deutsche Bundesanleihen   

(30 Jahre)   

UK-Staatsanleihen (10 Jahre) 
  

Japanische Staatsanleihen  

(2 Jahre)    

Japanische Staatsanleihen  

(10 Jahre)    

ANLEIHEN 

Spreads 
1 bis 3 

Monate  bis Juni 2021 

Spanien (10 Jahre)1 
  

Italien (10 Jahre)1 
  

US-Investment-Grade- An-

leihen   

US-Hochzinsanleihen 
  

EUR-Investment-Grade- 

Anleihen1   

EUR-Hochzinsanleihen1 
  

Asien- Unternehmensanlei-

hen   

Schwellenländer- Unterneh-

mensanleihen   

Schwellenländer-

Staatsanleihen   

Besicherte und spezielle 

Bonds   

Covered bonds1 
  

US-Kommunalanleihen 
  

US-Mortgage-Backed-

Securities   

Währungen   

EUR vs. USD 
  

USD vs. JPY 
  

EUR vs. JPY 
  

EUR vs. GBP 
  

GBP vs. USD 
  

USD vs. CNY 
  

Regions 
1 bis 3 

Monate2  

bis Juni 

2021  

USA3 

  

Europa4  
  

Eurozone5 

  

Deutschland6 

  

Schweiz7 

  

Vereinigtes Königreich (UK)8 

  

Schwellenländer9 

  

Asien ex Japan
10 

  

Japan11 

  

Sektoren 1 bis 3 Monate2 

Basiskonsumgüter12 

 

Gesundheit13 

 

Kommunikationsdienstleis-

tungen14  

Versorger15 

 

Zyklische Konsumgüter16 

 

Energie17 

 

Finanzwerte18 

 

Industrie19 

 

Informationstechnologie20 

 

Grundstoffe21 

 

Immobilien22 

 

Anlagestil  

Nebenwerte USA23 
 

Nebenwerte Europa24 
 

AKTIEN                                                                

TAKTISCHE UND STRATEGISCHE SIGNALE 

Die folgende Übersicht veranschaulicht unsere kurz- und langfristige Positionierung. 
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ALTERNATIVE ANLAGEN 

LEGENDE 

Taktische Sicht (1 bis 3 Monate) 

 Die taktische Sicht basiert auf der Kursentwicklung der Anleihen.    

  Positiver Ausblick 

  Neutraler Ausblick 

  Negativer Ausblick 

Strategische Sicht bis Juni 2021 

 Bei Staatsanleihen basiert die strategische Sicht auf der Kursentwicklung der Anleihen.  

 Bei Unternehmensanleihen, besicherten und speziellen Bonds sowie Schwellenländer-Anleihen in US Dollar beziehen sich die Signa-

le 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 beeinflussen den Anleihewert. Investo-

ren, die rein von der Entwicklung des Spread profitieren wollen, müssen sich gegen das Zinsänderungsrisiko absichern.  

 Die Farben signalisieren das Ertragspotenzial für Long-Only-Investoren. 

  Positives Ertragspotenzial 

  Die Gewinnchancen, aber auch das Verlustrisiko sind eher begrenzt 

  Negatives Ertragspotenzial 

 1 bis 3 Monate  bis Juni 2021 

Rohstoffe1 

  

Öl (WTI) 
  

Gold 
  

Infrastruktur  
  

Immobilien (gelistet) 
  

Immobilien (nicht gelistet) APAC 
  

Immobilien (nicht gelistet) Europa 
  

Immobilien (nicht gelistet) USA 
  

1 Relativ zum Bloomberg Commodity Index 
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GLOSSAR 

 Bilanz 

Summarische Gegenüberstellung der Vermögenswerte eines Un-

ternehmens. 

Bloomberg Commodity Index 

Index, der die Wertentwicklung von 23 Rohstoffen über die entspre-

chenden Terminkontrakte abbildet 

Brexit 

Kunstwort bestehend aus "Britain" und "Exit" zur Beschreibung des 

Ausscheidens Großbritanniens aus der EU 

Britisches Pfund (GBP) 

Offizielle Währung des Vereinigten Königreichs, auch als Pfund 

Sterling bezeichnet 

Bruttoinlandsprodukt (BIP) 

Gesamtwert aller Waren und Dienstleistungen, die innerhalb eines 

Jahres in einer Volkswirtschaft erwirtschaftet werden 

Bunds 

Häufig verwendete Bezeichnung für deutsche Staatsanleihen mit 

einer Laufzeit von 10 Jahren 

Chinesischer Yuan (CNY) 

Geldeinheit der chinesischen Währung Renminbi (RMB) 

Dax 

Marktkapitalisierungsgewichteter Index, der sich aus den 30 wich-

tigsten notierten Unternehmen Deutschlands zusammensetzt; im 

Gegensatz zu den meisten anderen Indizes ist der Dax ein Perfor-

manceindex, der Dividendenzahlungen beinhaltet 

Dollar (USD) 

Währungseinheit der USA 

Einkaufsmanager-Index (ISM) 

Fängt die Stimmung der Einkaufsmanager ein und ist ein viel be-

achtetes Konjunkturbarometer für die gesamtwirtschaftliche Lage 

Euro (EUR) 

Währung der Europäischen Wirtschafts- und Währungsunion 

Euro Stoxx 50 

Index, welcher die Entwicklung von 50 Standardaktien in der Euro-

zone abbildet 

Europäische Zentralbank (EZB) 

Zentralbank der Eurozone 

Euroraum (Eurozone) 

Umfasst die 19 Staaten der EU, in denen der Euro gesetzliches 

Zahlungsmittel ist: Belgien, Deutschland, Estland, Finnland, Frank-

reich, Griechenland, Irland, Italien, Lettland, Litauen, Luxemburg, 

Malta, Niederlande, Österreich, Portugal, Slowakei, Slowenien 

FTSE 100 

Aktienindex, der die Aktien der nach Marktkapitalisierung 100 größ-

ten Unternehmen an der London Stock Exchange abbildet 

Fundamentaldaten 

Beziehen sich auf qualitative und quantitative Informationen über 

eine Firma, Wirtschaft, Währung oder ein Wertpapier 

Gilts 

Britische Staatsanleihen 

Hochzinsanleihen (High Yield) 

Werden von Emittenten mit schlechter Bonität emittiert und bieten 

in der Regel eine vergleichsweise hohe Verzinsung 

Investment-Grade-Anleihen (IG-Anleihen) 

Englischer Oberbegriff für jene Anleihen, die von Kredit-

Ratingagenturen als wenig ausfallgefährdet eingeschätzt werden, 

und somit mindestens eine mittlere Bonität genießen 

Japanischer Yen (JPY) 

Japanische Währung 

JGB 

Kurzform für japanische Staatsanleihen („Japanese Government 

Bonds“) 

MSCI AC Asia ex Japan Index 

Aktienindex, der große und mittelgroße börsennotierte Unterneh-

men in zwei Industrie- und acht Schwellenländern Asiens unter 

Ausschluss von Japan abbildet 

MSCI AC World Communication Services Index 

Aktienindex, der Unternehmen mit großer und mittlerer Marktkapita-

lisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenländern enthält, welche 

dem Kommunikationsdienstleistungs-Sektor (engl. "communication 

services") zugeordnet werden 

MSCI AC World Consumer Discretionary Index 

Aktienindex, der Unternehmen mit großer und mittlerer Marktkapita-

lisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenländern enthält, welche 

dem Zyklische-Konsumgüter-Sektor (engl. "consumer discretion-

ary") zugeordnet werden 

MSCI AC World Energy Index 

Aktienindex, der Unternehmen mit großer und mittlerer Marktkapita-

lisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenländern enthält, welche 

dem Energie-Sektor (engl. "energy") zugeordnet werden 

MSCI AC World Financials Index 

Aktienindex, der Unternehmen mit großer und mittlerer Marktkapita-

lisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenländern enthält, welche 

dem Finanzwerte-Sektor (engl. "financials") zugeordnet werden 

MSCI AC World Health Care Index 

Aktienindex, der Unternehmen mit großer und mittlerer Marktkapita-

lisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenländern enthält, welche 

dem Gesundheits-Sektor (engl. "health care") zugeordnet werden 

MSCI AC World Index 

Aktienindex, der Unternehmen mit großer und mittlerer Marktkapita-

lisierung aus 23 Industrie- und 24 Schwellenländern enthält 

MSCI AC World Industrials Index 

Aktienindex, der Unternehmen mit großer und mittlerer Marktkapita-

lisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenländern enthält, welche 

dem Industrie-Sektor (engl. "industrials") zugeordnet werden 

MSCI AC World Information Technology Index 

Aktienindex, der Unternehmen mit großer und mittlerer Marktkapita-

lisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenländern enthält, welche 

dem Informationstechnologie-Sektor (engl. "information technolo-

gy") zugeordnet werden 

MSCI AC World Materials Index 

Aktienindex, der Unternehmen mit großer und mittlerer Marktkapita-

lisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenländern enthält, welche 

dem Grundstoffe-Sektor (engl. "materials") zugeordnet werden 

MSCI AC World Real Estate Index 

Aktienindex, der Unternehmen mit großer und mittlerer Marktkapita-

lisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenländern enthält, welche 

dem Immobilien-Sektor (engl. "real estate") zugeordnet werden 

MSCI AC World Utilities Index 

Aktienindex, der Unternehmen mit großer und mittlerer Marktkapita-

lisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenländern enthält, welche 

dem Versorger-Sektor (engl. "utilities") zugeordnet werden 

MSCI Emerging Markets Index 

Aktienindex, der große und mittelgroße notierte Unternehmen aus 

23 Schwellenländern abbildet 

MSCI Japan Index 

Aktienindex, der große und mittelgroße notierte Unternehmen Ja-

pans abbildet 

Peripherieanleihen 

Staatsanleihen herausgegeben von kleineren Randländern der 

Eurozone, z.B. Irland, Portugal, Griechenland; manchmal werden 
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auch südliche Randländer wie Spanien oder Italien eingeschlossen. 

Der Begriff ‚Peripherie‘ bezog sich ursprünglich auf das Niveau der 

wirtschaftlichen Entwicklung, er wird heutzutage jedoch vorrangig 

zur Bezeichnung der obigen Länder genutzt.  

Renminbi 

Währung der Volksrepublik China; die internationale Abkürzung 

lautet Yuan 

Russell 2000 Index 

US-amerikanischer Nebenwerteindex, der die 2.000 kleineren Wer-

te des Russell-3000-Index abbildet 

S&P 500 

Marktkapitalisierungsgewichteter Index, der die 500 führenden 

börsennotierten Unternehmen der USA abbildet 

Spread 

Renditedifferenz als Indikator für das erhöhte Risiko eines Invest-

ments im Vergleich zu Anlagen bester Bonität 

Staatsanleihen 

Staatsanleihen sind Anleihen die von einem Staat herausgegeben 

werden. 

Stoxx Europe 600 

Aktienindex europäischer Unternehmen aus dem Large-, Mid- und 

Small-Cap-Segment 

Stoxx Europe Small 200 

Index, der 200 Unternehmen mit kleiner Marktkapitalisierung aus 17 

europäischen Nationen abbildet 

Substanzwerte 

Aktien von Unternehmen, die nah an ihrem Buchwert notieren 

Swiss Market Index (SMI) 

Bedeutendster Aktienindex der Schweiz, umfasst die 20 liquidesten 

und größten Unternehmen aus den Large- und Mid-Cap-

Segmenten 

Unternehmensanleihe 

Ist eine Anleihe eines emissionsfähigen Unternehmens. Diese 

Schuldverschreibungen sind eine Alternative zur herkömmlichen 

Kreditaufnahme bei Banken und stellen den Zugang zu Liquidität 

sicher 

US Federal Reserve (Fed) 

Zentralbank der USA 

US Treasuries 

US-amerikanische Staatsanleihen 

Wachstumsaktien 

Wachstumsaktien sind Aktien von Unternehmen, die voraussichtlich 

für einen bestimmten Zeitraum deutlich stärker als der Marktdurch-

schnitt wachsen werden 

West Texas Intermediate (WTI) 

Eine Rohöl-Sorte, die als Benchmark für den Ölpreis herangezogen 

wird 

Zentralbank 

ist für die Geld- und Währungspolitik eines Währungsraums verant-

wortlich 
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APPENDIX: WERTENTWICKLUNG DER VERGANGENEN 5 JAHRE (12-MONATS-PERIODEN) 

Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlässlicher Indikator für zukünftige Wertentwicklungen. 

Quellen: Bloomberg Finance L.P., DWS Investment GmbH; Stand: 01.06.2020 

  05/15 - 05/16 05/16 - 05/17 05/17 - 05/18 05/18 - 05/19 05/19 - 05/20 

Asien-Unternehmensanleihen 4,7% 4,7% 0,0% 7,7% 4,9% 

Covered bonds 1,8% 0,3% 0,3% 2,6% 1,1% 

Dax  -10,1% 22,9% -0,1% -7,0% -1,2% 

Deutsche Bundesanleihen (10 Jahre) 4,4% 0,0% 0,8% 5,0% 1,3% 

Deutsche Bundesanleihen (2 Jahre) 0,2% -0,3% -0,6% -0,5% -0,9% 

Deutsche Bundesanleihen (30 Jahre) 6,5% -2,7% 3,0% 10,6% 6,8% 

Euro Investment Grade 2,0% 2,8% 0,6% 3,1% -0,2% 

Euro Stoxx 50 -10,9% 20,2% -0,8% -0,1% -4,9% 

Euro-Hochzinsanleihen 0,6% 9,5% 1,5% 2,2% -1,6% 

FTSE 100 -7,2% 25,5% 6,3% -2,6% -11,8% 

Italien (10 Jahre) 6,6% -2,5% -2,9% 6,2% 9,3% 

Japanische Staatsanleihen (10 Jahre) 4,7% -1,2% 0,4% 1,5% -0,6% 

Japanische Staatsanleihen (2 Jahre) 0,4% -0,4% -0,1% -0,1% -0,3% 

MSCI AC Asia ex Japan Index -17,5% 28,1% 17,3% -11,1% 0,0% 

MSCI AC World Communication Services Index -4,3% 0,5% -10,4% 5,3% 9,3% 

MSCI AC World Consumer Discretionary Index -5,7% 16,0% 12,5% -4,2% 11,0% 

MSCI AC World Consumer Staples Index 4,1% 8,0% -7,0% 4,7% 1,0% 

MSCI AC World Energy Index -16,1% 3,2% 17,8% -15,5% -32,3% 

MSCI AC World Financials Index -13,5% 19,1% 8,8% -7,4% -17,6% 

MSCI AC World Health Care Index -8,0% 6,0% 5,3% 2,5% 21,3% 

MSCI AC World Industrials Index -4,5% 18,1% 8,1% -5,3% -5,0% 

MSCI AC World Information Technology Index -2,6% 33,0% 24,9% -1,1% 31,6% 

MSCI AC World Materials Index  -15,4% 21,3% 14,9% -13,2% -1,9% 

MSCI AC World Real Estate Index -2,0% 3,6% 2,7% 4,8% -12,5% 

MSCI AC World Utilities Index  -1,8% 7,9% -3,5% 7,8% 0,3% 

MSCI Emerging Market Index -17,6% 27,4% 14,0% -8,7% -4,4% 

MSCI Japan Index -8,2% 15,0% 14,6% -10,0% 7,0% 

Russel 2000 Index -7,4% 18,7% 19,2% -10,3% -4,9% 

S&P 500 1,7% 17,5% 14,4% 3,8% 12,8% 

Schwellenländer-Staatsanleihen 4,5% 9,8% -0,6% 7,5% 0,4% 

Schwellenländer-Unternehmensanleihen 2,2% 9,0% 0,2% 8,4% 4,6% 

Spanien (10 Jahre) 6,2% 2,3% 2,2% 8,9% 2,1% 

Stoxx Europe 600 -10,0% 16,1% 1,5% 0,0% -2,4% 

Stoxx Europe Small 200 -5,8% 17,4% 6,7% -4,4% 1,2% 

Swiss Market Index -7,9% 13,5% -3,0% 16,4% 6,7% 

UK-Staatsanleihen (10 Jahre) 5,5% 5,2% -0,4% 4,8% 6,7% 

US Investment Grade 3,3% 3,9% 0,1% 7,4% 9,5% 

US-Hochzinsanleihen -0,8% 13,6% 2,3% 5,5% 1,3% 

US-Mortgage-Backed-Securities 0,0% 44,4% 7,7% 57,1% 65,9% 

US-Staatsanleihen (10 Jahre) 4,4% -0,4% -2,4% 8,6% 14,2% 

US-Staatsanleihen (2 Jahre) 0,7% 0,6% -0,1% 3,5% 4,6% 

US-Staatsanleihen (30 Jahre) 8,4% -1,6% 0,1% 11,0% 26,9% 

https://go.dws.com/cio-view-artikel


/ 10 Alle Artikel finden Sie unter https://go.dws.com/cio-view-artikel CRC 076229 (06/2020) 

CIO I VIEW Investmentampeln 

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 Geschäfte betreiben. Die 

jeweils verantwortlichen rechtlichen Einheiten, die Kunden Produkte oder Dienstleistungen der DWS anbieten, werden in den entsprechen-

den Verträgen, Verkaufsunterlagen oder sonstigen Produktinformationen benannt. 

Die in diesem Dokument enthaltenen Angaben stellen keine Anlageberatung dar. 

Alle Meinungsäußerungen geben die aktuelle Einschätzung von DWS Investment GmbH wieder, die sich ohne vorherige Ankündigung 

ändern kann. 

Prognosen sind kein verlässlicher Indikator für die zukünftige Wertentwicklung. Prognosen basieren auf Annahmen, Schätzungen, Ansich-

ten und hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als nicht zutreffend oder nicht korrekt herausstellen können. 

Wertentwicklungen der Vergangenheit, [simuliert oder tatsächlich realisiert], sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwick-

lung.   

Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen genügen nicht allen gesetzlichen Anforderungen zur Gewährleistung der Unvoreinge-

nommenheit von Anlageempfehlungen und Anlagestrategieempfehlungen und unterliegen keinem Verbot des Handels vor der Veröffentli-

chung solcher Empfehlungen. Die Vervielfältigung, Veröffentlichung sowie die Weitergabe des Inhalts in jedweder Form ist nicht gestattet.    

DWS Investment GmbH 2020 Stand: 02.06.2020 

Bei Zitaten wird um Quellenangabe gebeten. 

Herausgeber: DWS Investment GmbH, Mainzer Landstraße 11-17, 60329 Frankfurt am Main, Deutschland 
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