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Bei dem vorliegenden Dokument handelt es sich um eine Werbemitteilung

Marktausblick e Nettonds G

#1 Markt & Makro

Starker Start, hartes Bremsmanover: Coronavirus verunsichert

Die Aktienmarkte starteten mit Schwung ins neue Jahr, mit Geldspritzen zu Hilfe, um die wirtschaftlichen

buflten ihre Gewinne relativ rasch wieder ein = um sie kurz Auswirkungen abzufedern? Noch sind die konkreten Folgen
darauf wieder aufzuholen. Grund fir das Auf und Ab: Der schwer absehbar. Die DWS schatzt, dass China ohne
Ausbruch des Coronavirus in China, der Themen wie den Berlcksichtigung von Konjunkturhilfen der Regierung durch
Handelsvertrag der USA mit China und den vollzogenen das Virus 2020 gut ein Prozent des BIP verlieren konnte. Fir
Brexit in den Hintergrund drangte. Ist die hoch ansteckende langfristig orientierte Anleger bleiben die Dividendenrenditen
Krankheit eine ernsthafte Bedrohung fur die globale ein Lichtblick, die in Deutschland und in der Eurozone weiter

Wirtschaft? Eilen nach der chinesischen weitere Notenbanken  attraktiv scheinen und flr ein Investment in Aktien sprechen.
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USA China
_ Virusepidemie macht Investoren vorsichtiger _ Ausbruch des Coronavirus dampft Dynamik
_ Neue Handelsabkommen mit China, Mexiko _ SARS-Epidemie 2002/03: Wachstumsverlust
.‘ und Kanada, doch Umsetzung unklar konnte rasch ausgeglichen werden
_ Der enge Jobmarkt begrenzt laut US-Noten- _ Trotz ,Phase One”-Abkommen mit den USA
bank das Neugeschaft von Unternehmen Fortsetzung des Handelskonflikts moglich
: Eurozone Japan
_ Auftragseingang und Produktion zeigen * _ Industrieunternehmen zum Jahreswechsel
$ erste Anzeichen einer Stabilisierung mit besseren Aussichten
» _ Das Wirtschaftsklima hat sich verbessert _ Im Dezember verabschiedetes Fiskalpaket
_ Die EZB hat offiziell die Uberpriifung ihrer % durfte Wachstum starken
P geldpolitischen Strategie eingeleitet _ Weiter extrem lockere Geldpolitik erwartet

Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fur die zukUnftige Wertentwicklung. Prognosen basieren auf Annahmen, Schatzungen,
Ansichten und hypothetischen Modellen oder Analysen, welche sich als falsch herausstellen konnen.
Quelle: DWS Investment GmbH. CIO Office, Stand: 04.02.2020



#2 Aktien

Dividendentitel und Nebenwerte machen Hoffnung

Die Unsicherheit Uber die Folgen des Coronavirus — Ausloser  Ausschuttungen auch 2020 einen erheblichen Anteil am

der zwischenzeitlich deutlichen Kursverluste - konnte den Gesamtertrag von Aktien ausmachen werden. Positiv fallt mit
Borsen zunachst erhalten bleiben und kurzfristig fir weitere Fokus auf Europa auch die DWS-Einschatzung fur
Schwankungen sorgen. Das rickt erneut Dividenden als Nebenwerte aus. Die kleineren Unternehmen tGberzeugen mit
verlassliche Einnahmequelle in den Fokus - zumal sich auch solidem Gewinnwachstum sowie angemessenen
die Hauptversammlungs-Saison nahert, die Zeit der Bewertungen und bieten oftmals im Rahmen von Fusionen
Dividendenjager. Die DWS geht davon aus, dass die und Ubernahmen Kurspotenzial.
Aktien USA
Abkommen mit China sorgt fur Entspannung an der Wall Street
\__/ _ .Phase One"-Handelsabkommen mit China entscharft den Handelskonflikt vorerst, im Falle einer erneuten
I Eskalation konnte es zu Kursrickgangen kommen
kurzfristig _ Arbeitslosenquote mit 3,5 Prozent auf 50-Jahres-Tief, keine Anzeichen fur steigende Inflationsraten
| f_ : _ Bewertungen erscheinen gerechtfertigt, solange die Zinsen niedrig und die Unternehmen hochst produktiv sind
angfristig

Aktien Deutschland
Attraktive Dividendenrenditen sind eine gute Basis

¥y,  Die globalen Frihindikatoren deuten eine leicht verbesserte Lage an - gut fur die Exportnation Deutschland

] _Im Vergleich mit den wichtigsten Markten kann der Dax mit 3,0 Prozent auf eine attraktive Dividendenrendite
kurzfristig verweisen, nur die in der Eurozone liegt mit erwarteten 3,5 Prozent noch hoher

. _ Geopolitische Risiken belasten. Die Stabilisierung bei den Unternehmensgewinnen lasst auf sich warten
langfristig

Aktien Eurozone
Konsumfreudige Verbraucher gleichen Schwache der Industrie aus

oy, _ Die wichtigsten Konjunkturindikatoren Uberraschten in der Eurozone zuletzt positiv
| _ Die Verbraucher zeigen sich weiterhin ausgabefreudig und tragen dazu bei, die Schwache der
kurzfristig Industrieproduktion ein Stiick weit auszugleichen

_ Markte haben Hoffnung auf konjunkturelle Besserung eingepreist. Bleibt sie aus, drohen Rickschlage
langfristig

Aktien Schwellenlander
Attraktive Bewertungen uberzeugen

oy, _ Die deutlichen Kursrtickgange auf vielen Markten, die der Ausbruch des Coronavirus in China ausgelost hatte,
I konnten sich bei Abflauen der Epidemie als Uberzogen herausstellen
kurzfristig _ FUr 2020 erwarten Analysten ein Plus von zwolf Prozent bei den Unternehmensgewinnen: eine gute Basis fur
eine positive Kursentwicklung
lengfristio Aktienmarkte der Schwellenlander sind im globalen Vergleich insgesamt attraktiv bewertet
Aktienmarkte immer noch ambitioniert bewertet Europaische Nebenwerte mit Potenzial
Das Kurs-Gewinn-Verhaltnis (KGV) auf Basis der Gewinnerwartungen Wertentwicklung kleiner und mittlerer Titel aus Europa und ihre
fur die kommenden 12 Monate Mehrrendite gegentber groRen Unternehmen (Nettorenditen)
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Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fUr die zukUnftige Wertentwicklung. Prognosen basieren auf Annahmen, Schatzungen,
Ansichten und hypothetischen Modellen oder Analysen, welche sich als falsch herausstellen kénnen.
Quelle: DWS Investment GmbH, Thomson Reuters Datastream CIO Office, Stand: 04.02.2020



#3 Anleihen

Sorge um chinesische Konjunktur treibt Anleihekurse

2019 ist Chinas Wirtschaft so langsam gewachsen wie seit
Langem nicht mehr. Jetzt nimmt die Sorge zu, dass die
Ausbreitung des Coronavirus kurzfristig die Stabilitat der
chinesischen Konjunktur gefahrden konnte: Im ersten Quartal
dirfte sich das Wachstum deutlich abschwachen. Infolge der
nervoseren Marktstimmung nahm der Risikoappetit von
Anlegern ab und die Nachfrage nach Anleihen zog deutlich
an. Die Renditen zehnjahriger Staatsanleihen aus den USA
wie auch aus Deutschland mussten Federn lassen.

Unternehmensanleihen guter Qualitat aus der Eurozone
erfreuen sich weiterhin solider MittelzuflUsse. Das neue
Anleihekaufprogramm der Europaischen Zentralbank durfte
diesen Markt weiter stutzen.

Zinstief dauert an
Aktuelle Renditen von Staatsanleihen und Prognosen per Ende 2020.
Angaben der Laufzeiten in Jahren
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#4 Wahrungen

Euro/Dollar-Wechselkurs
Dollar konnte kurzfristig zulegen

[

kurzfristig

| Hafen” bevorzugt wird
langfristig

Staatsanleihen USA (10 Jahre)
Korrektur zu weit gelaufen

[

kurzfristig

_ Suche nach ,sicheren Hafen” drickt
kurzfristig die Renditen

_ Weiter gute Finanzierungsbedingungen: Hohe
- Kreditnachfrage von US-Firmen konnte

langfristig Marktzinsen mittelfristig leicht steigen lassen

Staatsanleihen Deutschland (10 Jahre)
Renditen vorerst im Sinkflug

¥™y.  Renditen wegen Sorgen um die Ausbreitung
| des Coronavirus zwischenzeitlich bei -0,4
kurzfristig Prozent
- _ Steigt die Risikobereitschaft von Anlegern
langfristig wieder, konnten die Kurse unter Druck
geraten

Staatsanleihen Schwellenlander
Kurzfristig unter Druck, langfristig aussichtsreich

¥y, _ Markt aktuell belastet von einer Flut von
I Neuemissionen, aber langfristig attraktiv
kurzfristig_ Eine Reihe von (geo-)politischen Risiken in
Lateinamerika und dem Nahen Osten sorgt
langfristig weiterhin fur Unsicherheit

Unternehmensanleihen

Investment Grade High Yield
USA Eurozone USA Eurozone
\_/ oy, oy, oy
| ! [ |
kurzfristig kurzfristig kurzfristig kurzfristig
langfristig langfristig langfristig langfristig

_ Auch die Ausbreitung des Coronavirus in China hat die andauernde Ruhe am Devisenmarkt kaum gestort

_ Kurzfristig erwartet die DWS, dass der Euro gegentUber dem Dollar eher etwas an Wert verlieren konnte. Das
liegt auch an den turbulenten Zeiten, in denen die Konkurrenzwahrung Yen von Anlegern haufig als ,sicherer

_ Auf Sicht von zwolf Monaten rechnet die DWS allerdings mit einem Anstieg des Euro auf 1,15 Dollar

#5 Alternative Anlagen

Infrastruktur
Gute Aussichten auch in schwierigen Zeiten

_ Hohe Zuverlassigkeit plus planbare Ertrage: Infrastrukturprojekte haben viele Vorteile. Wegen vergleichsweise
7 geringer Konjunkturabhangigkeit bieten sie sich als Beimischung im Portfolio an

kurzfristig

GroRbritannien das groRte Potenzial bieten
langfristig

_ Europa ist ein bedeutender Infrastrukturmarkt. Hier durften bei langfristigen Investitionen Deutschland und

_ Im Branchenvergleich erscheinen Versorger am interessantesten: Die Energiewende konnte der

Kohleverstromung ein Ende bereiten und Investitionen vermehrt in Erneuerbare Energien lenken

Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fUr die zukUnftige Wertentwicklung. Prognosen basieren auf Annahmen, Schatzungen,
Ansichten und hypothetischen Modellen oder Analysen, welche sich als falsch herausstellen kénnen.

Quelle: DWS Investment GmbH. CIO Office, Stand: 04.02.2020



Wertentwicklung Uber die letzten 5 Jahre (12-Monats-Perioden)
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STOXX Europe

Small 200 29,09 % -12,88 %
f/lTi(?)z(i)(oEurOpe 26,39 % -11,10 %
Large 200 26,70 % 10,53 %
Glossar

High Yield (HY)

Unternehmensanleihen von Emittenten schlechter Bonitat,
die in der Regel vergleichsweise hohe Verzinsungen
bieten.

Investment Grade (IG)

Unternehmensanleihen, die von Ratingagenturen als
wenig ausfallgefahrdet eingeschatzt werden (mindestens
mittlere Bonitat).

Kurs-Gewinn-Verhaltnis (KGV)

Aktienkurs dividiert durch den Gewinn pro Aktie; bei
Aktienindizes: Marktkapitalisierung des Index dividiert
durch die Summe der Unternehmensgewinne.

MSCI Emerging Markets Index
Aktienindex, der groRe und mittelgroBe notierte
Unternehmen aus 23 Schwellenlandern abbildet.

Legende

Die strategische Sicht bis Dezember 2020

Die Anzeigen signalisieren, ob wir eine Aufwartsentwicklung,
eine Seitwartsentwicklung oder eine Abwartsentwicklung der
betreffenden Assetklasse erwarten. Sie geben das kurzfristige
und langfristige Ertragspotenzial fir Investoren an.

Quelle: DWS Investment GmbH.
CIO Office, Stand: 04.02.2020

Wichtige Hinweise

18,10 % 0,562 % 15,68 %
16,17 % 1,48 % 17,39 %
8,92 % 1,89 % 7,69 %

STOXX Europe 600
Aktienindex europaischer Unternehmen aus dem Large-,
Mid- und Small-Cap-Segment.

STOXX Europe Mid 200
Index, der 200 mittelgroBe Unternehmen aus dem STOXX
Europe 600 abbildet.

STOXX Europe Large 200
Index, der die Wertentwicklung der 200 grof3ten Aktien aus
dem STOXX Europe 600 abbildet.

STOXX Europe Small 200
Index, der 200 Unternehmen mit geringer
Marktkapitalisierung aus dem STOXX Europe 600 abbildet.

S&P 500
Marktkapitalisierungsgewichteter Aktienindex, der die 500
flhrenden borsennotierten US-Firmen abbildet.

cd
kurzfristig Positives Ertragspotenzial
langfristig
oy,
I Gewinnchancen, aber auch
kurzfristig Verlustrisiken sind eher
- begrenzt
langfristig
f- | |
kurzfristig Negatives Ertragspotenzial
-
langfristig

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 entsprechenden
Vertragen, Verkaufsunterlagen oder sonstigen Produktinformationen benannt.

Die in diesem Dokument enthaltenen Angaben stellen keine Anlageberatung dar.

Alle MeinungsauBerungen geben die aktuelle Einschatzung von DWS Investment GmbH wieder, die sich ohne vorherige Ankindigung andern
kann. Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fur die zukinftige Wertentwicklung. Prognosen basieren auf Annahmen, Schatzungen,
Ansichten und hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als nicht zutreffend oder nicht korrekt herausstellen konnen.

Wertentwicklungen der Vergangenheit, simuliert oder tatsachlich realisiert, sind kein verlasslicher Indikator fur die kiinftige Wertentwicklung.
Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen gentgen nicht allen gesetzlichen Anforderungen zur Gewahrleistung der
Unvoreingenommenheit von Anlageempfehlungen und Anlagestrategieempfehlungen und unterliegen keinem Verbot des Handels vor der
Veroffentlichung solcher Empfehlungen. Die Vervielfaltigung, Verdffentlichung sowie die Weitergabe des Inhalts in jedweder Form ist nicht

gestattet.

Dieses Dokument und die in ihm 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 USA sowie dessen
Ubermittlung an oder fiir Rechnung von US-Personen oder an in den USA ansassige Personen sind untersagt.

DWS International GmbH. Stand 04.02.2020 - CRC 073503 (02/2020)



