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Unsere monatliche Marktanalyse und
Positionierung

IN KURZE

— Das zweite Quartal hat mit zwei sehr starken Monaten angefangen, bevor der Markt im Juni
anfing, sich selbst zu hinterfragen.

— Ruckenwind erhielten Aktien durch die wenn auch wackligen Friedensverhandlungen im Iran samt
sinkender Olpreise, sowie weiter starkem Gewinnwachstum, auch wenn die Anleiherenditen
weiter recht hoch bleiben.

— Wir gehen weiter von steigenden Markten aus, doch nehmen insbesondere im Aktiensegment

Vincenzo Vedda einige Anderungen vor. Nicht zuletzt nehmen wir bei den recht heiR gelaufenen Halbleiterwerten

Chief Investment Officer den EuR etwas vom Pedal.

1 / Marktuberblick

1.1 Krieg und Frieden, KI und Halbleiter, Fed und Trump, Fantasie statt Gewinne

Bevor sich Anleger Uber die Berg- und Talfahrt der vergangenen Monate an den Borsen beschweren, sollten sie sich kurz
daran erinnern, was der Ausloser fur diese Marktturbulenzen, der Angriff der USA und Israels auf den Iran, fur Folgen fir die
Menschen in der Golfregion hat. Sie diirften andere Sorgen plagen, als jene, ob die mehrmonatige Sperrung der Stral3e von
Hormus zu US-Stagflation fuhrt, oder wie sich der grof3e Kapitalhunger der Kl-Anbieter auf deren Eigenkapitalrendite auswirkt.
Doch dies waren, verkirzt gesagt, die zwei wohl wichtigsten Themen im abgelaufenen zweiten Quartal. Insbesondere in den
ersten zwei Monaten bildete die Erleichterung Uber die ausbleibende Eskalation in Nahost und die immer neuen
Wachstumsmeldungen aus dem Kl-Universum einen idealen Nahrboden fir die Rally insbesondere der Technologieaktien.
Und dies, obwohl sich die Renditen der US-Staatsanleihen immer weiter nach oben schraubten, was Wachstumswerten sonst
eigentlich gar nicht schmeckt.

Der Juni wurde von den Méarkten dann zur Konsolidierung genutzt. In der US-Politik schwenkte der Fokus vom Iran auf die
Renovierung des Spiegelteichs vor dem Lincoln-Denkmahl, und an den Anleihemérkten machte man sich einen Reim auf den
neuen Prasidenten der US Federal Reserve, Kevin Warsh. Nach der Pressekonferenz im Anschluss an die erste von ihm
geleitete Offenmarktausschusssitzung entschieden die Anleger, dass es Warsh mit dem Inflationsbekampfungsmandat der
Fed ernst meint. Nicht zuletzt, da er die Zinsen nicht senkte (wortber sich der US-Président, der ihn kirzlich erst nominiert
hatte, offentlich nicht aufregte). Am kurzen Ende gingen daraufhin die Renditen in Markterwartung von einer bis zwei
Zinserhdhungen noch in diesem Jahr nach oben, wéhrend sie am langen Ende sanken, da man dadurch die langerfristigen
Inflationsgefahren als geringer ansah. Allerdings bewegten sich zum Monatsende die 10-jahrigen Renditen aufgrund guter
Arbeitsmarktdaten wieder Richtung 4,5 Prozent.

Ansonsten darf in einem Marktriickblick vom Juni naturlich der rekordgrofRe (USD 85,7 Mrd.) Bérsengang von Elon Musks
Technologiekonglomerat SpaceX (Raketen, Satelliten, Internet und Kl) nicht fehlen, der den Griinder zum ersten Dollar-
Billiondren tberhaupt machte. Verlustmachend und per Monatsende mit dem rund 60-fachen des fur 2026 geschétzten
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Umsatz bewertet, testet er das Vorstellungsvermdgen der Aktionare. Doch zunachst einmal ist der Bérsengang bis auf
weiteres geglickt, was den Boérsen trotz aufkommender Zweifel an den Geschaftsmodellen mancher KI-Firmen
wahrscheinlich geholfen hat, den Monat gut zu tUberstehen.

1.2 Halbleiter stiegen zulasten der Hyperscaler; Ol, Gold und Bitcoin fielen

Der stark von Halbleiterfirmen dominierte stidkoreanische Kospi 100, sowie der Philadelphia Semiconductor Index (SOX)
legten im zweiten Quartal jeweils um fast 90 Prozent zu, wahrend die Hyperscaler weiter an Zuspruch an der Borse verloren;
zu erkennen etwa an dem Minus von neun Prozent der Magnificent 7 im Juni. Ansonsten fiel im Juni das relative Aufholen
der Aktienindizes der zweiten Reihe auf: so standen der Euro Stoxx 50, der Stoxx Europe 600, der Schweizer SMI, aber auch
der Nebenwerteindex Russell 2000 an der Spitze der Borsencharts. Das Schlusslicht mit einem Minus von sieben Prozent
bildete hingegen der MSCI China.

Auffallig waren zudem der schwache Yen, der gegeniiber dem Dollar ein 40-Jahrestief (USDJPY 162) erreichte und die
eingebrochenen Olpreise - um rund ein Viertel verbilligten sich Brent und WTI im Juni, da sich Anleger etwas von den US-
Iranischen Gespréachen erhoffen. Was wiederum wenig zur Freude der Gold- und Bitcoinbesitzer beitrug: Gold oszillierte zum
Monatsende an der 4000-Dollar-Marke je Feinunze, wéhrend Bitcoin unter 60.000 Dollar fiel. Ersteres verlor damit rund ein
Viertel seines Wertes im Vergleich zum historischen Hoch Ende Januar und letzterer tber die Halfte seines Rekordwertes vom
Oktober 2025.

Die Sommerferien stehen an, was hei3t das fiir Anleger? Zumindest jene, die friih fahren, sollten sich gut erholen kénnen, so
denn die jungsten 30 Jahre Historie ein Anhaltspunkt sind: Der Juli hat im Durchschnitt eine positive Rendite eingefahren
(sowohl beim S&P 500 als auch beim Stoxx 600), wahrend August und September negativ rentierten. Der S&P 500 hat nun
sogar elf Jahre in Folge ein Plus im Juli abgeliefert. Das muss nattirlich nichts fiir diesen Sommer bedeuten. Zwar stehen die
Zeichen insgesamt nicht allzu schlecht: global wéchst die Wirtschaft langsam und gemachlich, der Gegenwind vom Iran
(samt hohem Olpreis und héheren Zinsen) scheint zumindest aufgeschoben, wenn auch nicht vollends aufgehoben.
Allerdings sind die Méarkte im zweiten Quartal recht gut gelaufen, wéhrend sie aber gleichzeitig grad im Juni gezeigt haben,
wie nervOs sie mittlerweile beim Thema Kl sein kdnnen. Und sollten Wachstums- oder Margendiskussionen im
Technologiesektor gleichzeitig auf einen Anleihemarkt stof3en, der sich zum Beispiel weigert, die Renditen etwa der langer
laufenden US-Treasurys nachhaltig nach unten zu driicken, kdnnte das eine gefahrliche Mischung ergeben.

2.1 Anleihen

Nachdem die EZB wie erwartet den ersten, und die Bank of Japan einen weiteren Zinsschritt nach oben vollzogen haben; und
sowohl die Fed als auch die Bank of England noch abwarten, erwarten wir von der EZB noch einen weiteren Zinsschritt in
den kommenden Monaten, und von der Fed ein Abwarten bis nachstes Jahr. Der neue Fed-Prasident Kevin Warsh hat den
Markten in Aussicht gestellt, sie weniger lenken, sondern ihnen die Interpretation der wirtschaftlichen Lage tUberlassen zu
wollen. Wir interpretieren seine Aussagen weniger hawkish als der Markt, kénnen uns aber auch vorstellen, dass die Fed
schneller auf sich verdndernde Umsténde reagieren wird.

Wir haben im Juni keine taktischen Anderungen bei den Einschétzungen fiir die verschiedenen Anleiheklassen vorgenommen.
Wir bleiben damit positiv auf Treasuries, weil wir die Markterwartung nach anstehenden Zinserhéhungen nicht teilen,
wahrend wir Bundesanleihen als fair bewertet sehen. Angesichts der extrem engen Risikoaufschlage bei USD und EUR-
Unternehmensanleihen bleiben wir hier bis auf den Investmentgrade-Bereich in Europa, den wir weiterhin bevorzugen,
neutral.
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Bei Wahrungen haben wir EURUSD zuriick auf Neutral genommen. Unseres Erachtens spricht eine hdhere
Wirtschaftsdynamik in den USA ebenso fur den Dollar, wie vor allem der Wechsel an der Fed-Spitze: die Sorge, dass Kevin
Warsh dem US-Prasidenten zuliebe schnelle Zinssenkungen herbeifihren wirde, hat sich zunachst verflichtigt.

2.2 Aktien

Wir werden uns zukiinftig bei unseren Aktienmarktbewertungen weniger auf die Regionen, sondern verstarkt auf die Sektoren
konzentrieren, und hierbei wiederum auf die Subsektoren, da wir auf dieser Ebene deutlich mehr Potential fiir
Fehlbewertungen im Markt sehen.

Angesichts der weiter guten Wachstumsaussichten der Unternehmensgewinne stehen die Zeichen fiir Aktien aus unserer
Sicht nicht schlecht. Allerdings sehen wir auch eine Gewisse Nervositat im Markt, was die Nachhaltigkeit der hohen Gewinne
vor allem in zyklischen Sektoren angeht. Ein Zeichen davon sind ricklaufige Bewertungsmultiplikatoren, da die
Gewinnschatzungen stérker gestiegen sind als die Kurse. Von historisch giinstigen Kursen kann man jedoch deswegen immer
noch nicht reden.

Unser mittelfristiger Ausblick bleibt optimistisch, doch kurzfristig haben wir einige Anderungen auf Subsektorebene
vorgenommen. So haben wir den Halbleitersektor auf Neutral zuriickgestuft. Zwar sehen wir ihn immer noch als
Hauptprofiteur des Kl-Booms, doch nach einem Plus etwa des SOX von rund 90 Prozent im zweiten Quartal, werden wir
kurzfristig etwas vorsichtiger. Es bleibt ein zyklischer Sektor, der nach anfanglicher strikter Ausgabendisziplin sich jetzt doch
anschickt, seine Kapazitdten deutlich zu erweitern, woflr er auch den Kapitalmarkt anzapft. Dazu gesellt sich ein nicht zu
vernachlassigendes Restrisiko, dass sich die Ausgabenfreude der Hyperscaler reduzieren kdnnte, sollte sich die
Monetarisierung der KI-Ausgaben nicht so schnell manifestieren wie erhofft. Im Einklang mit dem Halbleitersektor haben wir
auch die Region Schwellenlander auf Neutral heruntergenommen, da sie iber Stidkorea und Taiwan stark an diesem Sektor
hangt.

Ebenfalls ein Teil des Technologiesektors ist der Software-Subsektor, den wir aufgrund des anhaltenden Drucks von KiI
negativ sehen, auch wenn wir eine starke Dispersion innerhalb des Sektors sehen.

Auch im Finanzsektor wird es erst unterhalb der Oberflache etwas spannender. Dort sehen wir, ebenfalls als Folge der Ki-
Disruptionen, die Finanzdienstleister (darunter fallen Borsen, Online-Broker, Kreditkartenanbieter und Investmentbanken)
jetzt negativ. Den Bankensektor hingegen sehen wir positiv. In den USA wird er von der Deregulierung unterstitzt; in Europa
durch steigende Eigenkapitalrenditen und in Japan durch steigende Zinseinnahmen aufgrund steigender Zinsen.

Aufgrund seiner starken Abhangigkeit vom Ausblick auf den Olpreis sehen wir den Energiesektor nun negativ, da wir davon
ausgehen, dass die Olknappheit des ersten Halbjahres schon bald in ein Uberangebot kippen kénnte.

2.3 Alternative Anlagen
Man kann sicherlich an der Nachhaltigkeit der Friedensbemiihungen zwischen dem Iran und den USA zweifeln, doch auf die
Rohstoffmérkte haben sie bereits einen starken Einfluss gehabt und auch unsere Einschatzungen gepragt.

Wir sind taktisch vorsichtiger auf Gold geworden. Daflr ist unter anderem erneut der Wechsel an der Fed-Spitze
verantwortlich, da er die mittelfristigen Inflationssorgen vieler Anleger reduziert hat. Gleichzeitig glauben wir aber auch, dass
die Nachfrage der Zentralbanken dem Goldpreis auch weiterhin eine Unterstiitzung bieten kénnte, so dass wir erwarten, dass
Gold sich nun erstmal auf dem jetzigen Niveau konsolidieren wird.

Wir haben Ol auf Neutral zuriickgenommen, da wir - bei allem Restrisiko - nicht davon ausgehen, dass das Angebot
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erneut so stark eingeschrankt werdenwird wie zu Beginn des Irankriegs. Gleichzeitig verliert die OPEC an Bedeutung und
wurde das Olangebot auRerhalb des Golfs ausgeweitet. Mittelfristig sehen wir Brent zwischen USD 70 und USD 85 handeln,
nach Aufstockung der Lager kénnte es auch unter dieses Band fallen.
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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 zukiinftige Wertentwicklungen.
Quellen: Bloomberg Finance L.P., DWS Investment GmbH; Stand: 30.06.2026
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4 / Taktische und strategische Signale

Die folgende ubersicht veranschaulicht unsere kurz- und langfristige positionierung

4.1 Anleihen

Rates 1bis 3 bis Spreads 1bis 3 bis
Monate  Juni 2027 Monate  Juni 2027
US-Staatsanleihen (2 Jahre) [ ] [ ] Italien (10 Jahre)! [ ]
US-Staatsanleihen (10 Jahre) (] (] US-Investment-Grade-Anleihen [
US-Staatsanleihen (30 Jahre) US-Hochzinsanleihen [ J
Deutsche Bundesanleihen (2 Jahre) EUR-Investment-Grade-Anleihen' [ J [ J
Deutsche Bundesanleihen (10 Jahre) EUR-Hochzinsanleihen!
Deutsche Bundesanleihen (30 Jahre) Asien-Unternehmensanleihen [ J
UK-Staatsanleihen (10 Jahre) ([ J [ J Schwellenléander-Staatsanleihen [ J
Japanische Staatsanleihen (2 Jahre)
Japanische Staatsanleihen (10 Jahre) ([ J
Besicherte und spezielle Bonds 1bis 3 bis Wahrungen 1bis 3 bis
Monate  Juni 2027 Monate  Juni 2027
Covered Bonds! ([ ] EUR vs. USD [
US- steuerpflichtig Kommunalanleihen? ([ J USD vs. JPY [ J [ ]
US-Mortgage-Backed-Securities [ J EUR vs. JPY [ J
EUR vs. GBP ([ [ J
GBP vs. USD [ J
USD vs. CNY [ ]
4.2 Alternative Anlagen
Alternative Anlagen 1bis 3 bis
Monate  Juni 2027
Rohstoffe?
Ol (Brent)
Gold ([ J
Kohlenstoffpreis
Infrastruktur [ J ([ J
Infrastruktur (nicht-gelistet)
Immobilien (gelistet) ([ J

Immobilien (nicht-gelistet) APAC*
Immobilien (nicht-gelistet) Europa®

Immobilien (nicht-gelistet) USA%
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4.3 Aktien
Regionen 1 bis 3 bis Sektoren 1 bis 3
Monate®  Juni 2027 Monate?
USA* [ J Basiskonsumgiiter'3 [ J
Europa® [ J Gesundheit**
Eurozone® [ J Kommunikations dienstleistungen®®
Deutschland’ ([ ] Medien & Entertainment
Schweiz® Telekommunikation
Vereinigtes Konigreich (UK)® [ J Versorger' [ J
Schwellenlander® [ J Zyklische Konsumguter”
Asien ex Japan" [ J Energie®® [ J
Japan?2 [ J [ J Finanzwerte'®
Banken L
Finanzdienstleister L
Versicherung
Industrie®
Informationstechnologie®
Halbleiter
Technologie-Hardware
Software o
Grundstoffe?
Immobilien® ®
Anlagestil 1 bis 3
Monate

Nebenwerte USA%

Nebenwerte Europa®

! Spread bezogen auf deutsche Bundesanleihen, ? Spread gegeniiber US-Staatsanleihen 3 Relativ zum MSCI AC World Index (nur fiir die
taktischen Signale), * S&P 500, ® Stoxx Europe 600, ® Euro Stoxx 50, ” Dax, 8 Swiss Market Index, ° FTSE 100, '° MSCI Emerging Markets Index,
4 MSCI AC Asia ex Japan Index, 2MSCI Japan Index, ** MSCI AC World Consumer Staples Index, * MSCI AC World Health Care Index, ** MSCI
AC World Communication Services Index/ MSCI AC World Media & Entertainment Index/ MSCI AC World Telecom Services Index, ** MSCI
AC World Utilities Index, ¥ MSCI AC World Consumer Discretionary Index, ® MSCI AC World Energy Index, ** MSCI ACWI Banks Index/ MSCI
ACWI Diversified Financial Services Index/ MSCI ACWI Insurance Index, 2° MSCI AC World Industrials Index, 2 MSCI ACWI Semiconductor &
Semiconductor Equipment Index/MSCI ACWI Tech Hardware Index/MSCI ACWI Software & Services Index, 22 MSCI AC World Materials Index,
2 MSCI AC World Real Estate, 2* Russell 2000 Index relativ zum S&P 500, % Stoxx Europe Small 200 relativ zum Stoxx Europe 600, %° Relativ
zum Bloomberg Commodity Index, %’ Langfristige Investitionen.

Taktische Sicht (1 bis 3 monate)

Die taktische Sicht basiert auf der Kursentwicklung der Anleihen.
Positiver Ausblick
Neutraler Ausblick

® Negativer Ausblick
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Strategische Sicht bis Juni 2027

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

— Bei Unternehmensanleihen, besicherten und speziellen Bonds sowie Schwellenlander-Anleihen in US Dollar bezie-hen
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
beeinflussen den Anleihewert. Investoren, die rein von der Entwicklung des Spread profitieren wollen, miissen sich
gegen das Zinsadnderungsrisiko absichern.

— Die Farben signalisieren das Ertragspotenzial fir Long-Only-Investoren.

- Positives Ertragspotenzial
- Die Gewinnchancen, aber auch das Verlustrisiko sind eher begrenzt
— ® Negatives Ertragspotenzial
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Glossar
Bank of England (BoE)
Zentralbank des Vereinigten Konigreichs mit Sitz in London

Bank of Japan (BoJ)
Japans Zentralbank

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

Brent
ist eine auf dem europaischen Markt dominierende Rohdlsorte

Bunds
Héaufig verwendete Bezeichnung fir deutsche Staatsanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren

Dax
Marktkapitalisierungsgewichteter Index, der sich aus den 40 wichtigsten notierten Unternehmen Deutschlands zusammensetzt; im Gegen-
satz zu den meisten anderen Indizes ist der Dax ein Performanceindex, der Dividendenzahlungen beinhaltet

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

Europdische Zentralbank (EZB)
Zentralbank der Eurozone

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

Hawk
Anhénger einer restriktiven Geldpolitik

Hyperscalers
GroRe Cloud-Dienstanbieter, die Dienste wie Rechenleistung und Speicherung im Unternehmensmafstab bereitstellen kénnen.

Inflation
Nachhaltiger Anstieg des gesamtwirtschaftlichen Preisniveaus

KOSPI 100
Index, der die Wertentwicklung der 100 gréf3ten Unternehmen, die an der siidkoreanischen Borse notiert sind, abbildet.

Magnificent 7
Magnificent 7 - Name fiir die Gruppe der groRten sieben Aktien im S&P 500.

MSCI AC Asia ex Japan Index
Aktienindex, der grof3e und mittelgro3e bdrsennotierte Unternehmen in zwei Industrie- und acht Schwellenldndern Asiens unter
Ausschluss von Japan abbildet

MSCI AC World Communication Services Index
Aktienindex, der Unternehmen mit groRer und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenlandern enthalt, welche
dem Kommunikationsdienstleistungs-Sektor (engl. "communication services") zugeordnet werden

MSCI ACWI Telecom Services Index
Der MSCI ACWI Telekommunikationsdienste Index ist ein nach Streubesitz gewichteter Aktienindex. Er wurde mit einem Basiswert von 100
zum 31. Dezember 1998 aufgelegt.

MSCI ACWI Media & Entertainment Index
Der MSCI ACWI Medien & Entertainment Index ist ein nach Streubesitz gewichteter Aktienindex. Er wurde mit einem Basiswert von 100
zum 31. Dezember 1998 aufgelegt.

MSCI AC World Consumer Discretionary Index
Aktienindex, der Unternehmen mit grof3er und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenlandern enthalt, welche
dem Zyklische-Konsumgditer-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 Basiskonsumgter-Sektor (engl. "consumer staples") zugeordnet werden

MSCI AC World Energy Index
Aktienindex, der Unternehmen mit grof3er 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 grof3er und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenldndern enthalt, welche
dem Finanzwerte-Sektor (engl. "financials") zugeordnet werden

MSCI ACWI Banks Index
Der MSCI ACWI Banken Index ist ein nach Streubesitz gewichteter Aktienindex. Er wurde mit einem Basiswert von 100 zum 31. Dezember
1998 aufgelegt. Der Index umfasst sowohl entwickelte Markte als auch Schwellenléander.

MSCI ACWI Diversified Financial Services Index
Der MSCI ACWI Finanzdienstleister Index ist ein nach Streubesitz gewichteter Aktienindex. Dies ist ein GICS-Industrienindex (Level 3).
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MSCI ACWI Insurance Index
Der MSCI ACWI Versicherungen Index ist ein nach Streubesitz gewichteter Aktienindex. Er wurde mit einem Basiswert von 100 zum 31.
Dezember 1998 aufgelegt.

MSCI AC World Health Care Index
Aktienindex, der Unternehmen mit grof3er und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenldndern enthalt, 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 enthélt

MSCI AC World Industrials Index
Aktienindex, der Unternehmen mit groRer 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 Schwellenldndern enthalt, welche
dem Informationstechnologie-Sektor (engl. “information technology") zugeordnet werden

MSCI ACWI Semiconductor & Semiconductor Equipment Index
Der MSCI ACWI Halbleiter & Halbleiterausriistung Index ist ein nach Streubesitz gewichteter Aktienindex. Er wurde mit einem Basiswert
von 100 zum 30. April 2003 aufgelegt.

MSCI ACWI Tech Hardware Index
Der MSCI ACWI Technologie-Hardware Index reprasentiert grof3e und mittelgrof3e Unternehmen des globalen Technologie-Hardware-
Sektors aus entwickelten Markten und Schwellenlandern.

MSCI ACWI Software & Services Index
Der MSCI ACWI Software & IT-Dienstleistungen Index ist ein nach Streubesitz gewichteter Aktienindex. Er wurde mit einem Basiswert von
100 zum 31. Dezember 1998 aufgelegt.

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

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

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

MSCI China Index
Aktienindex, der grof3e und mittelgrof3e notierte Unternehmen die als H-Shares, B-Shares, Red-Chip und P-Chip notieren, abbildet

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

MSCI Japan Index
Aktienindex, der grof3e und mittelgrof3e notierte Unternehmen Japans abbildet

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

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 fiihrenden bérsennotierten Unternehmen der USA abbildet

Spread
Renditedifferenz als Indikator fur das erhohte Risiko eines Investments im Vergleich zu Anlagen bester Bonitat

Stagflation
Kombination der Worter "Stagnation” und "Inflation”, welche eine Wirtschaft beschreibt, in der eine hohe Inflation auf ein stagnierendes
Wirtschaftswachstum trifft.

Stoxx Europe 600
Aktienindex europdischer 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 gréf3ten Unternehmen aus den Large- und Mid-Cap-Segmenten

Tactical signals (+1/0/-1)

US Federal Reserve (Fed)
Zentralbank der USA

Wachstumsaktien / Wachstumstitel
Hoch bewertete Aktien; stark erwartetes Wachstum des dazugehérigen Unternehmens
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West Texas Intermediate (WTI) .
Eine Rohol-Sorte, die als Benchmark fir den Olpreis herangezogen wird

\12



Investmentampeln 3. Juli 2026

Wichtige hinweise

Bei diesem 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 Produkte oder Dienstleistungen der DWS anbieten, werden in den entsprechenden Unterlagen
ausgewiesen. DWS, durch die DWS Group GmbH & Co. KGaA, ihre verbundenen Unternehmen sowie ihre leitenden Angestellten und
Mitarbeiter (zusammen "DWS") teilen dieses Dokument in gutem Glauben und auf den nachfolgenden Grundlagen.

Dieses Dokument dient ausschliefflich zu Informations- und Diskussionszwecken und stellt kein Angebot, keine Empfehlung oder
Aufforderung zum Abschluss eines Geschéfts dar und darf nicht als Anlageberatung betrachtet werden.

Bei diesem Dokument handelt es sich um eine Marketingmitteilung und nicht um eine Finanzanalyse. Dementsprechend erfillt es
mdoglicherweise nicht die rechtlichen Verpflichtungen, die die Unparteilichkeit von Finanzanalysen vorschreiben oder den Handel vor der
Veroffentlichung einer Finanzanalyse verbieten.

Alle Meinungsaussagen geben die aktuelle wieder, die ohne vorherige Ankiindigung geéndert werden kann.

Dieses Dokument enthalt Prognosen. Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fur die zukinftigen Wertentwicklungen. Prognosen
beinhalten, jedoch nicht begrenzt auf, Annahmen, Schéatzungen, Projektionen, Meinungen, hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich
als nicht korrekt herausstellen kénnen.

DWS ist nicht verpflichtet, dieses Dokument zu aktualisieren, modifizieren oder zu ergénzen oder den Empfanger anderweitig zu
benachrichtigen, sofern sich eine hierin enthaltene Aussage oder eine hierin enthaltene Meinung, Projektion, Vorhersage oder Schatzung
andert oder nachtraglich unzutreffend wird.

Wertentwicklungen der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung.

Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen wurden aus fiur zuverlassig gehaltenen Quellen generiert. Alle Daten Dritter sind
Eigentum des jeweiligen Anbieters und von diesem urheberrechtlich geschutzt.

Investitionen unterliegen Risiken. Detaillierte Informationen zu den Risiken sind in dem jeweiligen Verkaufsprospekt enthalten.

DWS erbringt weder eine Rechts- noch eine Steuerberatung.

Dieses Dokument darf ohne schriftliche Bestatigung der DWS nicht vervielfacht oder weiterverbreitet werden.

Dieses Dokument richtet sich nicht an naturliche oder juristische Personen, die Staatsbirger oder Einwohner eines Ortes, Bundesstaates,
Landes oder einer anderen Gerichtsbarkeit, einschlief3lich der Vereinigten Staaten, sind oder dort ansassig sind oder sich dort befinden,
wenn eine solche Verbreitung, Veroffentlichung, Verfiigbarkeit oder Nutzung gegen Gesetze oder Vorschriften verstol3en wiirde oder die
DWS einer Registrierungs- oder Lizenzierungspflicht in dieser Gerichtsbarkeit unterwerfen wiirde, die derzeit in dieser Gerichtsbarkeit nicht
erfullt ist. Personen, die in den Besitz dieses Dokuments gelangen, sind verpflichtet, sich Uber solche Beschrankungen zu informieren und
diese zu beachten.

© 2026 DWS Investment GmbH, Mainzer Landstrale 11-17, 60329 Frankfurt am Main, Deutschland

Stand: 01.07.2026; 082325_66 (07/2026)
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