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Bei dem vorliegenden Dokument handelt es sich um eine Werbemitteilung

Marktausblick e Netfonds G

#1 Markt & Makro

Regierungen und Notenbanken stemmen sich gegen die Corona-Krise

Wann endet die ,Schockfrostung” der Wirtschaft durch die den ,Lockdown” der Wirtschaft und des offentlichen Lebens
Maflinahmen gegen die Corona-Pandemie? Ausgangssperren  zumindest mildern wurden. Die DWS ist vorsichtig

und LadenschlieBungen werden so oder so tiefe Spuren optimistisch, dass solche Instrumente ab Mai zu Lockerungen
hinterlassen. In der Eurozone und in den USA durfte die flhren konnten und dann allmahlich Tauwetter einsetzen
Wirtschaft 2020 zwischen drei und funf Prozent schrumpfen. konnte. Politik wie Notenbanken versuchen derweil rund um
China konnte immerhin ein kleines Plus schaffen. Weil die Welt mit Konjunkturhilfen, Liquiditatsspritzen und
Impfstoffe oder Medikamente noch nicht greifbar sind, ruht Zinssenkungen die Situation zu stabilisieren und eine Basis
die Hoffnung auf schnellen, praktikablen Corona-Tests, die flr eine baldige Erholung zu legen. Ausgang offen.

Die Krise ist da — die Frage ist, wie lange sie dauert

Wirtschaft
w _ Eine Rezession in Europa und in den USA scheint unausweichlich
' ' i ' _ Arbeitslosenquoten steigen deutlich; USA besonders stark betroffen

_In China scheint dank friiher Corona-Eindammung ein leichtes Wachstum moglich

Konjunkturprogramme
_ GroRe Fiskalpakete weltweit, um den wirtschaftlichen Schaden abzufedern
_ Volumen in Deutschland 3,5 Prozent, in Italien 1,4 und in den USA sogar 5 Prozent des BIP

_ Langfristig droht dadurch aber eine deutliche Ausweitung der Staatsschuldenquote

Zinssenkungen
0 _ Notenbanken der meisten Industrielander driicken Zinsen im Rekordtempo nahe null
/O _ EZB und Fed erhohen Anleihekaufe

_ Zusatzliche Kreditangebote starken Liquiditat des Bankensektors

Kapitalmarkte
m _ Aktienmarkte: Massive Kursausschlage in beide Richtungen nach wie vor moglich

_ Anleihehandel zwischenzeitlich ins Stocken geraten. Renditen von Staatsanleihen jetzt
auch in den USA extrem niedrig

Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fUr die zuktnftige 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: 02.04.2020



#2 Aktien

Stabilitatsanker in Zeiten hoher Volatilitat gesucht

Seit der Weltwirtschaftskrise 1929 sind die Borsen noch nie so
schnell in einen Barenmarkt gestlrzt: Phasen wie die Corona-
Krise machen Prognosen zu Aktien extrem schwierig. Denn
wie stark der absehbare Einbruch der Unternehmensgewinne
wird, hangt vor allem davon ab, wie lange die tiefgreifende
Storung des Wirtschaftslebens anhalt. Aktuell geht die DWS
in ihrem Basisszenario davon aus, dass die ,Schockfrostung”

von Gesellschaft und Wirtschaft bis in den Mai anhalten wird.
Danach durfte es noch etwa zwei Monate dauern, bis die
Wirtschaft in ihren Normalmodus findet. Auch wenn viele
schlechte Nachrichten schon eingepreist sind: Die Kurse an
den Aktienmarkten dirften weiter stark schwanken, das
Uberraschungspotenzial nach unten wie nach oben bleibt
hoch. Auch neue Tiefststande sind vorstellbar.

_ Die Corona-Krise trifft fast alle US-Branchen. Die Unternehmensgewinne durften kraftig nachgeben. Fundierte

_ Der US-Technologiesektor konnte von einer beschleunigten Digitalisierung profitieren. Er steht auch wegen

Aktien USA
US-Technologiewerte mit Vorteilen
iy,
| Prognosen sind derzeit kaum moglich
kurzfristig
insgesamt vergleichsweise niedriger Schulden und hoher Cashflows recht gut da
langfristig

Aktien Deutschland
Hoffen auf Konjunkturstitzen

_ Eine starke regionale Praferenz hat die DWS derzeit nicht. In den USA sieht sie Standardwerte positiv

_ Sollte der Dax nochmals starker korrigieren, durfte es bei 8.200 Punkten eine Bodenbildung geben. Die

IQ Bewertung entsprache dann dem Buchwert, der in der Vergangenheit ein unterer Schwellenwert war

kurzfristig  — Zusatzliche Konjunkturhilfen flr die ebenso angeschlagene wie wichtige Automobilbranche, kombiniert mit
der Forderung von Elektromobilitat, konnten sich positiv auswirken

langfristig

Aktien Eurozone
Europaische Aktien: Nachzugler mit Potenzial

oy,

|
kurzfristig

_ Bei einer raschen Eindammung der Krise sollten die Kurse in zwolf Monaten hoher als jetzt liegen

_ Die europaischen Indizes biRten im Zuge der Ausbreitung des Coronavirus zwischenzeitlich mehr als ein Drittel
an Wert ein, der Bewertungsabschlag zum US-Markt ist auf Uberdurchschnittliche 25 Prozent angewachsen

_ Daher und wegen ihrer Untergewichtung durch globale Investoren konnten Aktien aus der Eurozone bei einer

raschen Konjunkturerholung besonders stark aus dem Corona-Tief kommen

langfristig

Aktien Schwellenlander
Fokus auf China

_ Am aussichtsreichsten erscheinen nach wie vor europaische Nebenwerte

_ Die chinesischen Aktienmarkte konnten von einer moglichen Erhohung der Konjunkturstutzen aus Peking
profitieren: Im IT-Bereich hat sich China einen Vorsprung gegentber anderen Schwellenlandern verschafft

|
kurzfristig

_ Schwellenlander aus dem Nahen Osten und aus Lateinamerika scheinen derzeit weniger aussichtsreich, da sie

stark von der Entwicklung der Rohstoffpreise abhangen

langfristig

Deutsche Standardaktien mit herben Verlusten

Entwicklung des deutschen Leitindex Dax in den letzten zwolf
Monaten (in Indexpunkten)
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DWS Investment GmbH, Thomson Reuters Datastream: Stand: 31.03.2020

_ Anleger, die sich in Schwellenlandern engagieren, sollten ein Auge auf Wechselkursrisiken haben

Enorm hohe Volatilitat ein Spiegel der Unsicherheit
Entwicklung des VIXin den letzten vier Jahren (in Indexpunkten)
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Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fUr die zuktnftige 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: 02.04.2020



#3 Anleihen

Corona-Krise lost Renditesturz bei US-Anleihen aus

Beispielloser Renditerlickgang bei US-Anleihen: Die Suche Staatsanleihen USA (10 Jahre)
nach Sicherheit und die Fed-Zinssenkungen Richtung null Rekordverdachtig niedrige Renditen
haben dazu gefuhrt, dass erstmals Papiere Uber alle Lauf-
zeiten hinweg unter einem Prozent rentieren. Insgesamt hat
eine Fllle geldpolitischer MaRnahmen der Notenbanken !

oy, _ Zurzeit sind US-Anleihen bei Investoren aus
dem Ausland gefragt, die auf diesem Markt

ot ihre Liquiditat parken wollen
weltweit die Markte etwas beruhigt. So stlitzen etwa neue kurzfristig ? d,q bel E b e e 0.6
Anleihekaufe der EZB die Kurse von Anleihen aus Italien und ‘ ’t - Pen te e|hze nJ:/aAHng.enl fap|eren mit 0,
Spanien, die von der Krise besonders stark betroffen sind. AngTst rozent nahe am Allzeittie
Die Aufschlage fur Unternehmensanleihen haben sich Staatsanleihen Deutschland (10 Jahre)

zeitweise massiv ausgeweitet. Kurspotenzial konnten Papiere
aus Europa (Investment Grade und High Yield) bieten, bei
denen viele schlechte Nachrichten bereits eingepreist

scheinen und die Renditeaufschlage zurlickgehen konnten. , N

Hohere Neuverschuldung sollte Renditen treiben
_ Aussicht auf Konjunktureinbruch belastet
_ Massive Neuemissionen zur Finanzierung der

kurzfristig Fiskalpakete sollten mittelfristig das Angebot
ausweiten und die Renditen steigen lassen;
langfristig das durfte die Kurse unter Druck setzen
Olpreis ist abgeschmiert
Entwicklung der Rohdlsorte WTI in den letzten 12 Monaten Staatsanleihen Schwellenlander
(in Dollar) Mehrere Faktoren belasten die Markte
70 -y, _ Viele Schwellenlanderanleihen leiden unter

dem niedrigen Olpreis, dem zeitweise starken

60 kurzflristi Dollar, dem Einbruch des Welthandels sowie
50 9 der Risikoscheu der Investoren
langfristig _ Jedoch wieder geringere Risikoaufschlage
40 und hohere Liquiditat als Mitte Marz
30 .
Unternehmensanleihen
20 Investment Grade High Yield
1 USA Eurozone USA Eurozone
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DWS Investment GmbH, Thomson Reuters Datastream; Stand: 31.03.2020 langfristig langfristig langfristig langfristig
#4 Wahrungen
Euro/Dollar-Wechselkurs
Dollar buBt fundamental an Anziehungskraft ein
\_—/ _ Nach den Leitzinssenkungen der Fed scheinen nun auch die USA vorerst in der Nullzinswelt festzustecken
] _ Durch die schwindende Zinsdifferenz im Vergleich zu anderen wichtigen Markten verlieren Anlagen im
kurzfristig Dollarraum damit an Attraktivitat, was den Dollarkurs belasten durfte

_ Der zwischenzeitliche Anstieg des Dollar gegenuber dem Euro scheint vor allem Umschichtungen durch

langfristig Investoren wahrend der bisher heftigsten Corona-Turbulenzen an den Markten geschuldet

#5 Alternative Anlagen

Gold
Corona-Pandemie: Gold glanzt als Krisenwahrung

_ Trotz seines Rufs als ,sicherer Hafen” hat Gold inmitten der Marktturbulenzen wegen der Ausbreitung des
o Coronavirus zeitweise erheblich an Wert eingebRt, weil erschreckte Investoren Liquiditat suchten
kurzfristig _ Danach haben die Notierungen aber wieder die Marke von 1.600 Dollar je Feinunze Uberwunden
_ Ol leidet dagegen doppelt: Wegen Konjunktureinbruch und Preiskrieg zwischen Saudi-Arabien und Russland

langfristi . . : . .
angirnistig kostete ein Barrel der US-Sorte WTI Ende Marz mit rund 20 Dollar nur noch halb so viel wie am Monatsanfang

Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fUr die zuktnftige 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: 02.04.2020



Wertentwicklung uber die letzten 5 Jahre (12-Monats-Perioden)

03/19 - 03/20 03718 - 03/19

Dax -13,8 % -47 %

Glossar

Buchwert

Meist zu Bewertungszwecken benutzt, als Buchwert
(entspricht dem, eventuell bereinigten, Eigenkapital) pro
Aktie.

Fiskalpolitik

Alle wirtschaftspolitischen Malinahmen, die ein Staat
ergreift, um seine volkswirtschaftlichen Ziele zu
verwirklichen.

Geldpolitik

Alle wirtschaftspolitischen Manahmen, die eine Zentralbank
ergreift, um ihre Ziele zu verwirklichen.

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).

Legende
Die strategische Sicht bis Marz 2021

03/17 - 03/18 03716 - 03/17 03/15 - 03/16

-1,8 % 23,6 % -16.7 %

Leitzinsen

Die von Zentral- bzw. Notenbanken festgelegte Zinssatze,
zu denen sich Geschaftsbanken von diesen Geld leihen
oder Uberschussige Reserven anlegen konnen.

Rendite
Verhaltnis der Aus- zu den Einzahlungen einer Investition.

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

CBOE Volatility Index (Vix)

Index, der die erwartete Volatilitat des S&P 500 anhand
der impliziten Volatilitaten kurz laufender Optionen auf
den S&P 500 wiedergibt.

Volatilitat

Statistisches SchwankungsmaR, welches, auf Indizes
angewendet, haufig herangezogen wird, um das in
Kapitalmarkten inharente oder angenommene Risiko zu
quantifizieren.

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

Quelle: DWS Investment GmbH; CIO Office, Stand : 02.04.2020

iy,
. Gewinnchancen, aber , :
C 4 Positives . . ® Negatives
kurzfristig ; kurzfristig auch Verlustrisiken sind kurzfristig 9 ;
Ertragspotenzial eher begrenzt Ertragspotenzial
] |
langfristig langfristig langfristig

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 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 zuktnftige 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 dirfen 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: 02.04.2020 - CRC 074895 (04/2020)



