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 — Robustes Wachstum, solide Unternehmensgewinne und die anhaltende 

Begeisterung für Künstliche Intelligenz haben die globalen Aktienmärkte im August 

weiter gestützt und hielten Risikoaufschläge von Unternehmensanleihen trotz 

geopolitischer Spannungen und anhaltender Inflationsunsicherheit niedrig. 

— Die Staatsanleihemärkte zeichneten dagegen ein deutlich anderes Bild. Die Rendite 

30-jähriger US-Staatsanleihen stieg auf 5,34 Prozent und erreichte damit den 

höchsten Stand seit 2007. Sorgen über Inflation und Staatsdefizite rückten damit 

stärker in den Vordergrund. 

— Unsere aktualisierten Zwölfmonatsprognosen bleiben über die Anlageklassen 

hinweg konstruktiv. Während Aktienerträge vor allem vom Gewinnwachstum 

getragen werden dürften, bieten festverzinsliche Anlagen wieder attraktivere 

laufende Ertragschancen. 

1 / Marktüberblick  

1.1 Robuste Konjunktur und starke Märkte, doch die Anleihemärkte senden Warnsignale 
 

Wenn sich der August in einer einzigen Zahl zusammenfassen ließe, dann wäre es wohl 5,34 Prozent. Auf dieses Niveau stieg 

die Rendite 30-jähriger US-Staatsanleihen am 18. August 2026 und erreichte damit den höchsten Stand seit 2007. Auf den 

ersten Blick passt dies kaum zum übrigen Marktumfeld: Die Konjunktur zeigte sich überraschend widerstandsfähig, die 

Unternehmensgewinne übertrafen überwiegend die Erwartungen, und die meisten großen Aktienmärkte verzeichneten 

Kursgewinne. Unter der Oberfläche dieser positiven Entwicklung wuchs jedoch die Sorge vieler Anleiheinvestoren über 

hartnäckige Inflationsrisiken, steigende Haushaltsdefizite und die Aussicht auf längerfristig höhere Zinsen1. 

 

Aktienanleger hatten hingegen weiterhin gute Gründe für Optimismus. Die Einkaufsmanagerindizes signalisierten auf beiden 

Seiten des Atlantiks eine weitere Beschleunigung der wirtschaftlichen Dynamik. In den USA erreichte der vorläufige 

Einkaufsmanagerindex den höchsten Stand seit mehr als vier Jahren, während der entsprechende Wert für die Eurozone auf 

ein Neunmonatshoch stieg. Zusätzlich sorgten die Unternehmensberichte für Rückenwind, insbesondere im 

Technologiesektor. Die „Magnificent Seven“ legten im Mo natsverlauf um mehr als vier Prozent zu und trugen erneut 

wesentlich zur positiven Entwicklung des US-Aktienmarktes bei. Auch der südkoreanische KOSPI 100 gehörte zu den weltweit 

stärksten Aktienindizes, gestützt durch den anhaltenden Boom bei Halbleiterexporten und die hohe Nachfrage nach KI-

bezogenen Wachstumsanlagen. Insgesamt zeigten sich die internationalen Aktienmärkte bemerkenswert unbeeindruckt von 

 

 
1 Sofern nicht anders angegeben, stammen alle Daten von Bloomberg Finance L.P.; Stand: 4. September 2026. 
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geopolitischen Spannungen und steigenden Staatsanleiherenditen. Selbst der zuvor sehr volatile Philadelphia Semiconductor 

Index beendete den Monat im Plus. 

 

Die spannendere Entwicklung spielte sich jedoch an den Anleihemärkten ab. Langfristige Staatsanleiherenditen stiegen in 

weiten Teilen der entwickelten Volkswirtschaften deutlich an. Die Rendite 30-jähriger Bundesanleihen erreichte Niveaus, die 

zuletzt 2011 zu beobachten waren. Französische und italienische Staatsanleihen entwickelten sich schwächer als ihre US-

Pendants. Auch in Japan zogen die Renditen deutlich an, da die Märkte zunehmend mit weiteren Zinsanhebungen der Bank 

of Japan rechnen. Bemerkenswert war dabei, dass dieser Renditeanstieg trotz nur begrenzter Hinweise auf eine spürbare 

Konjunkturabschwächung erfolgte. Stattdessen rückten Inflationsrisiken und die steigende Staatsverschuldung stärker in 

den Fokus. Zweifel an der fiskalischen Nachhaltigkeit kamen in mehreren Regionen wieder auf, während die Notenbanken 

an ihrem restriktiven Kurs festhielten und die Märkte eine weitere Zinserhöhung der Europäischen Zentralbank einpreisten. 

 

Auch die Rohstoffmärkte nährten die Inflationssorgen. Die Schließung der Straße von Hormus schürte Befürchtungen über 

Versorgungsengpässe und löste deutliche Preissteigerungen bei Agrarrohstoffen aus. Weizen, Mais und Zucker verzeichneten 

außergewöhnlich starke Monatsgewinne. Damit wurde deutlich, dass Inflationsrisiken nicht allein vom Energiesektor 

ausgehen. Anleger mussten zunehmend berücksichtigen, dass geopolitische Spannungen auch über steigende 

Lebensmittelpreise auf die Inflation wirken können. Der Brent-Ölpreis beendete den Monat zwar nahezu unverändert, zeigte 

zwischenzeitlich jedoch erhebliche Schwankungen. Insgesamt sprechen die Entwicklungen an den Rohstoffmärkten für 

aufwärtsgerichtete Risiken beim Inflationsausblick. 

 

Vor diesem Hintergrund suchten einige Investoren verstärkt Schutz in klassischen sicheren Häfen2. Gold verzeichnete 

deutliche Kursgewinne, während Silber sogar die Entwicklung vieler anderer Anlageklassen übertraf. Die Aufwärtsbewegung 

spiegelte sowohl die Sorge vor anhaltender Inflation als auch die Diskussion über hohe Staatsverschuldung und finanzielle 

Repression wider. Die Kreditmärkte blieben dagegen bemerkenswert gelassen. Die Risikoaufschläge bei 

Unternehmensanleihen mit Investment-Grade- wie auch High-Yield-Rating verharrten auf engen Niveaus. Dies deutet darauf 

hin, dass Investoren kurzfristig weder mit einer scharfen Konjunkturabschwächung noch mit einer spürbaren 

Verschlechterung der Unternehmensfundamentaldaten rechnen. Der Gegensatz zwischen Kredit- und Staatsanleihemärkten 

könnte sich als eines der prägendsten Merkmale des aktuellen Marktumfelds erweisen. 

 

Der August hat einmal mehr gezeigt, dass unterschiedliche Marktnarrative gleichzeitig Bestand haben können. Auf der einen 

Seite bleiben Konjunktur und Unternehmensgewinne robust, während die Begeisterung für Künstliche Intelligenz die 

Bewertungen an den Aktienmärkten weiter stützt. Auf der anderen Seite signalisieren die gestiegenen Langfristrenditen, 

dass Anleger den zunehmenden Staatsschulden, den anhaltenden Inflationsrisiken und den langfristigen Folgen expansiver 

Fiskalpolitik mit wachsender Skepsis begegnen. Aus unserer Sicht senden die Anleihemärkte derzeit ein vorsichtigeres Signal 

als die Aktienmärkte. Die entscheidende Frage aus unserer Sicht für die kommenden Monate lautet daher: Können Aktien 

weiter steigen, wenn die Finanzierungskosten dauerhaft erhöht bleiben? 

2 / Ausblick und Änderungen   

Da es sich um die Quartalsausgabe unserer Investment Traffic Lights handelt, konzentrieren wir uns auf unseren 

aktualisierten Zwölfmonatsausblick und erläutern die wichtigsten Anpassungen unserer Einschätzungen zu den einzelnen 

Anlageklassen. 

 

Die Weltwirtschaft hat den Energieschock besser verkraftet als vielfach erwartet. Eine fortgesetzte Expansion bleibt daher 

unser Basisszenario. Für 2026 rechnen wir mit einem globalen Wirtschaftswachstum von 3,0 Prozent und für 2027 mit einer 

leichten Beschleunigung auf 3,3 Prozent. Die US-Wirtschaft dürfte in diesem Jahr um 2,1 Prozent und im kommenden Jahr 

 

 
2 Anlagen oder Vermögenswerte, die in Zeiten erhöhter Marktvolatilität voraussichtlich ihren Wert behalten oder steigern können. 
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um 2,0 Prozent wachsen. Für die Eurozone erwarten wir eine Beschleunigung von 0,9 Prozent auf 1,3 Prozent. Zwar belasten 

die höheren Energiekosten weiterhin die Kaufkraft der Haushalte, bislang gibt es jedoch nur begrenzte Hinweise darauf, dass 

sich der ursprüngliche Preisschock zu einer breiter angelegten und dauerhaft höheren Inflation entwickelt. 

 

Für Deutschland haben wir unsere Wachstumsprognose für 2026 auf 1,3 Prozent angehoben. Die Anpassung spiegelt 

allerdings vor allem historische Revisionen, ein stärkeres zweites Quartal sowie die Verwendung nicht kalenderbereinigter 

Daten wider und weniger eine grundlegende Verbesserung der wirtschaftlichen Dynamik. Für China erwarten wir ein 

Wachstum von 4,6 Prozent im Jahr 2026 und 4,5 Prozent im Jahr 2027. Die weiterhin schwache Binnennachfrage dürfte 

dabei dazu führen, dass Wachstum in hohem Maße von Exporten und staatlicher Unterstützung getragen wird. 

 

Die Geldpolitik bleibt das zentrale makroökonomische Diskussionsthema. Für die US-Notenbank erwarten wir bis September 

2027 noch eine weitere Zinserhöhung. Ausschlaggebend dafür ist weniger die aktuelle Datenlage als vielmehr das Bestreben 

der Federal Reserve, ihre Glaubwürdigkeit im Kampf gegen die Inflation zu unterstreichen. Die Schwäche am 

Immobilienmarkt, ein nachlassender Konsum sowie erste Abkühlungstendenzen am Arbeitsmarkt sollten den Spielraum für 

weitere Straffungen jedoch begrenzen. Einen breiteren Zinserhöhungszyklus erwarten wir daher nicht. In der Eurozone 

rechnen wir mit einer letzten Zinserhöhung der Europäischen Zentralbank auf 2,5 Prozent, gefolgt von einer längeren Pause. 

 

Hinter dem insgesamt robusten Konjunkturbild zeichnet sich jedoch eine zunehmende Zweiteilung der wirtschaftlichen 

Dynamik ab. Investitionen in Künstliche Intelligenz bleiben ein zentraler Wachstumstreiber für die USA und stützen 

Unternehmensgewinne sowie den steigenden Strombedarf. Gleichzeitig verlieren Konsum, Wohnungsmarkt und Teile des 

Arbeitsmarktes an Dynamik. Zudem dürfte das Wachstum der KI-Investitionen seinen Höhepunkt allmählich erreichen, auch 

wenn die absoluten Ausgaben weiter steigen. Die nächste Phase des Zyklus wird entscheidend davon abhängen, ob Nutzung, 

Monetarisierung und Produktivitätsgewinne das bereits investierte Kapital rechtfertigen können. 

 

Wir bezeichnen dieses Umfeld als eine späte „ Goldilocks-Phase“ des Konjunkturzyklus: Das Wachstum bleibt positiv, während 

die Inflation langsam nachgibt. Gleichzeitig erhöhen höhere Anleiherenditen und geopolitische Unsicherheiten die 

Anfälligkeit für negative Überraschungen. Die Unternehmensgewinne bieten den Aktienmärkten weiterhin Unterstützung, 

während die gestiegenen Staatsanleiherenditen festverzinsliche Anlagen wieder attraktiver gemacht haben. Insgesamt bleibt 

das Anlageumfeld konstruktiv, verlangt jedoch eine zunehmend differenzierte Positionierung. 

 

2.1 Anleihen 
Die Entwicklung der globalen Zinsmärkte dürfte weiterhin von dem Spannungsfeld zwischen anhaltenden Inflationsrisiken 

und einer nachlassenden Wachstumsdynamik geprägt bleiben. Zwar sollte die Inflation weiter zurückgehen, doch solides 

nominales Wachstum, hohe staatliche Finanzierungsbedarfe und eine starke Kapitalnachfrage könnten dazu führen, dass die 

Renditen über den Niveaus früherer Zyklen verharren. Gleichzeitig wirken die restriktiven Finanzierungsbedingungen 

zunehmend belastend auf die zinssensitiven Bereiche der US-Wirtschaft. Dadurch könnte sich der Fokus der Märkte 

schrittweise von Inflations- auf Wachstumssorgen verlagern. 

 

Zudem dürften sich die geldpolitischen Pfade der einzelnen Regionen zunehmend auseinanderentwickeln. In der Eurozone 

spricht die noch immer erhöhte Inflation für einen weiteren Zinsschritt der Europäischen Zentralbank, bevor eine längere 

Pause folgt. In den USA rechnen wir ebenfalls mit einer weiteren Zinserhöhung, die vor allem die Entschlossenheit der Federal 

Reserve zur Wahrung ihrer Preisstabilitätsziele unterstreichen soll. Schwächere Konjunkturdaten dürften den Spielraum für 

zusätzliche Zinserhöhungen jedoch begrenzen. 

 

Staatsanleihen 

Neben dem klassischen Zusammenspiel von Wachstum und Inflation werden die Märkte für Staatsanleihen inzwischen 

zunehmend von strukturellen und fiskalischen Faktoren beeinflusst. Hohe Haushaltsdefizite, steigende Schuldenstände und 

ein erheblicher Finanzierungsbedarf lassen die Laufzeitprämien in vielen Industrieländern steigen. Dadurch wird das 

Rückgangspotenzial langfristiger Renditen begrenzt, selbst wenn sich die Zentralbanken dem Ende ihrer Straffungszyklen 

nähern. 
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Für die USA erwarten wir, dass sich die Renditen von US-Staatsanleihen in den kommenden zwölf Monaten im Mittelfeld 

ihrer jüngsten Handelsspanne einpendeln. Eine moderatere Inflation und eine etwas schwächere Konjunktur sollten 

grundsätzlich Unterstützung bieten. Dem stehen jedoch anhaltend hohe Defizite, ein umfangreiches Emissionsvolumen und 

eine robuste Kapitalnachfrage gegenüber, die insbesondere längere Laufzeiten auf erhöhten Niveaus halten dürften. Für 

September 2027 erwarten wir Renditen von 4,0 Prozent bei zweijährigen und 4,5 Prozent bei zehnjährigen US-Staatsanleihen. 

Innerhalb der Zinskurve bevorzugen wir weiterhin kurze bis mittlere Laufzeiten. Die Aussicht auf eine weitere Zinserhöhung 

der Fed spricht jedoch gegen einen deutlichen Renditerückgang am kurzen Ende. 

 

In Europa dürfte eine letzte Zinserhöhung der EZB ihre Glaubwürdigkeit im Kampf gegen die Inflation stärken. Gleichzeitig 

sollten die nachlassende Wachstumsdynamik und der rückläufige Inflationsdruck zu sinkenden Renditen im kurzen 

Laufzeitenbereich führen. Demgegenüber dürften ein höheres Emissionsvolumen, steigende Verteidigungsausgaben und 

generelle fiskalische Herausforderungen den Renditerückgang am langen Ende begrenzen. Entsprechend bevorzugen wir 

weiterhin eine Positionierung mit Schwerpunkt auf kürzeren Laufzeiten. 

 

Auch für britische Staatsanleihen bleibt der Ausblick konstruktiv. Die schwächere Binnennachfrage und eine Abkühlung des 

Arbeitsmarktes sollten die Renditen von ihren derzeit erhöhten Niveaus zurückführen. Kurzlaufende Gilts bewerten wir 

inzwischen positiver, da die Markterwartungen aus unserer Sicht einen restriktiveren geldpolitischen Kurs einpreisen, als wir 

von der Bank of England erwarten. 

 

Japan bleibt unter den Industrieländern die wichtigste Ausnahme. Die Renditen japanischer Staatsanleihen dürften weiter 

steigen, da die Bank of Japan ihren geldpolitischen Normalisierungskurs fortsetzt und ihre Anleihekäufe zurückfährt. Für die 

kommenden zwölf Monate rechnen wir mit einem Anstieg des japanischen Leitzinses auf 1,75 Prozent. 

 

Noch keine Trendwende des „Higher for Longer“ bei Staatsanleiherenditen in Sicht 

 

Quellen: Bloomberg Finance L.P., DWS Investment GmbH; Stand: 04.09.2026 

 

Unternehmensanleihen 

 

Der Ausblick für Unternehmensanleihen bleibt insgesamt konstruktiv. In den USA dürften die Risikoaufschläge von 

Unternehmensanleihen mit Investment-Grade-Rating in den kommenden zwölf Monaten weitgehend innerhalb ihrer jüngsten 
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Handelsspanne bleiben. Unterstützt wird dies durch robuste Unternehmensfundamentaldaten und die anhaltende Nachfrage 

nach attraktiven Gesamtrenditen. Gleichzeitig begrenzen das hohe Emissionsvolumen im Zusammenhang mit KI-

Investitionen sowie bereits ambitionierte Bewertungen das Potenzial für eine weitere Einengung der Spreads. Vor diesem 

Hintergrund bevorzugen wir weiterhin laufende Erträge, eine gezielte Titelauswahl sowie kurze bis mittlere Laufzeiten 

gegenüber einer breiten Marktallokation. Auch im High-Yield-Segment sprechen solide Fundamentaldaten und günstige 

technische Faktoren weiterhin für Unterstützung. Die engen Risikoaufschläge bieten jedoch nur begrenzten Puffer, falls sich 

das fundamentale Umfeld eintrüben sollte. Entsprechend halten wir an einem selektiven Ansatz fest. 

 

In Europa dürften die Risikoaufschläge von Investment-Grade-Unternehmensanleihen ebenfalls nahe den aktuellen Niveaus 

bleiben. Solide Bilanzen, niedrige Ausfallerwartungen und eine anhaltend robuste Investorennachfrage wirken stabilisierend. 

Gleichzeitig sorgen steigende Staatsanleiherenditen, ein zunehmendes Emissionsvolumen sowie zusätzliche 

Finanzierungsbedarfe im Zusammenhang mit KI-Investitionen verschlechtern die technischen Rahmenbedingungen für 

Unternehmensanleihen. Daher sehen wir derzeit nur begrenztes Potenzial für weitere Spread-Einengungen. Auch im 

europäischen High-Yield-Markt dürften die Risikoaufschläge weitgehend auf dem aktuellen Niveau verharren. Zwar bleiben 

technische Faktoren und die Nachfrage der Anleger unterstützend, doch die Bewertungen erscheinen weiterhin 

anspruchsvoll und die Abwärtsrisiken nehmen zu. Gleichzeitig werden Investoren zunehmend selektiver. Die Ausfallraten 

dürften niedrig bleiben, während sich die Recovery Rates schrittweise ihrem historischen Durchschnitt von rund 50 Prozent 

annähern.  

 

Aus taktischer Sicht haben wir im August europäische Investment-Grade-Unternehmensanleihen von Positiv auf Neutral 

herabgestuft. Ausschlaggebend war das aus unserer Sicht begrenzte Kurspotenzial bei den aktuellen Bewertungen. 

Europäische Hochzinsanleihen haben wir von Neutral auf Negativ abgestuft, da die derzeitigen Risikoaufschläge die Balance 

der Risiken nicht mehr ausreichend kompensieren. 

 

Risikoaufschläge bleiben auf engem Niveau 

 

Quellen: Bloomberg Finance L.P., DWS Investment GmbH; Stand: 04.09.2026 

 

Schwellenländer 

Die Risikoaufschläge von Staatsanleihen aus Schwellenländern dürften in den kommenden zwölf Monaten insgesamt stabil 

bleiben. Ein widerstandsfähiges globales Wachstum, positive Ratingdynamiken und ein potenziell schwächerer US-Dollar 

schaffen grundsätzlich ein günstiges Umfeld. Allerdings spiegeln die Bewertungen bereits einen Großteil dieser positiven 
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Faktoren wider, wodurch das Potenzial für weitere Spread-Einengungen begrenzt erscheint. Dies stützt unsere neutrale 

strategische Einschätzung. Gleichzeitig bleiben die Renditeniveaus attraktiv und bieten langfristig orientierten Investoren 

weiterhin interessante Ertragschancen. 

 

Taktisch haben wir Schwellenländer-Staatsanleihen Anfang August auf Positiv hochgestuft, nachdem die Spreadausweitung 

im Juli attraktivere Einstiegsniveaus geschaffen hatte. Diese Einschätzung setzt eine gewisse Entspannung der Spannungen 

im Golfraum voraus. Zu den wichtigsten Risiken zählen aus unserer Sicht höhere reale US-Renditen sowie eine stärkere 

Versteilerung der US-Zinskurve. 

 

Auch asiatische Kreditmärkte sollten sich insgesamt stabil entwickeln. Solide Unternehmensfundamentaldaten, eine hohe 

regionale Nachfrage und unterstützende technische Faktoren sprechen für ein weiterhin robustes Umfeld. Die hohe 

Sparquote in der Region und eine Verbesserung der Fundamentaldaten dürften das Angebot gut absorbieren, während ein 

niedriger als erwartetes Primärmarktvolumen die Risikoaufschläge im Investment-Grade-Bereich stützt. 

 

Gleichzeitig bleibt die Anlageklasse anfällig für steigende Energiepreise, geopolitische Spannungen und eine mögliche 

Wiederzunahme globaler Handelskonflikte. Da die Risikoaufschläge bereits nahe historischer Tiefstände liegen, basiert 

unsere konstruktive Einschätzung vor allem auf dem attraktiven Renditeniveau und den weiterhin günstigen technischen 

Rahmenbedingungen. Innerhalb des Segments bevorzugen wir leicht Hochzinsanleihen gegenüber Investment-Grade-Titeln, 

da diese einen höheren Carry-Ertrag bieten. 

 

Währungen 

Für die kommenden zwölf Monate erwarten wir eine Abschwächung des US-Dollars. Die Kombination aus hohen 

Refinanzierungsbedarfen und umfangreichen Haushaltsdefiziten entwickelt sich zunehmend zu einem Belastungsfaktor für 

die US-Währung. Gleichzeitig dürfte das nachlassende Wachstum der KI-Investitionen eine wichtige Quelle internationaler 

Kapitalzuflüsse schwächen. Zusammen mit einer moderaten Verbesserung des Konjunkturausblicks für die Eurozone spricht 

dies für eine Aufwertung des Euro gegenüber dem US-Dollar. Für September 2027 erwarten wir einen EUR/USD-Kurs von 

1,20. Um diese Überzeugung auch taktisch widerzuspiegeln, haben wir unsere Einschätzung für EUR/USD Ende August von 

Neutral auf Positiv angehoben. 

 

Der japanische Yen erscheint aus unserer Sicht weiterhin deutlich unterbewertet und sollte im Zuge der fortschreitenden 

geldpolitischen Normalisierung durch die Bank of Japan allmählich aufwerten. Anhaltende Kapitalabflüsse und der weiterhin 

große Renditevorsprung vieler anderer Währungen dürften das Aufwertungspotenzial jedoch begrenzen. Für September 2027 

erwarten wir einen USD/JPY-Kurs von 150 und damit einen etwas schwächeren Yen als bisher angenommen. Taktisch haben 

wir unsere negative Einschätzung für USD/JPY Mitte August bestätigt. Währungsinterventionen haben zuletzt zur 

Stabilisierung des Yen beigetragen, während weitere Zinserhöhungen der Bank of Japan zusätzlichen Rückenwind liefern 

könnten. 

 

Konstruktiv bleiben wir auch für den australischen Dollar, der innerhalb der G10-Währungen weiterhin unser Favorit ist. Solide 

Staatsfinanzen, robuste außenwirtschaftliche Positionen, die enge Anbindung an die Rohstoffnachfrage, attraktive Carry-

Erträge und eine aus unserer Sicht faire Bewertung sprechen mittelfristig für weiteres Potenzial. 

 
2.2 Aktien 
Für die globalen Aktienmärkte bleiben wir bis September 2027 grundsätzlich konstruktiv. Zusätzliche Erträge dürften jedoch 

zunehmend vom Gewinnwachstum der Unternehmen und weniger von steigenden Bewertungen getragen werden. Der KI-

Investitionszyklus bleibt dabei der wichtigste Stützungsfaktor. Zugleich zeigte die jüngste Berichtssaison, dass sich das 

Gewinnwachstum zunehmend über die „Magnificent Seven“ und den Technologiesektor hinaus verbreitert. Auf der anderen 

Seite sprechen das höhere Zinsniveau, umfangreiche staatliche Finanzierungsbedarfe, steigende Investitionen in Künstliche 

Intelligenz sowie die weiterhin außergewöhnlich hohe Profitabilität der Halbleiterindustrie gegen eine erneute breit angelegte 

Ausweitung der Bewertungsmultiplikatoren. 
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Unser Basisszenario unterstellt, dass die Straße von Hormus zumindest teilweise offen bleibt, die Industrieländer nahe ihrem 

Potenzialwachstum expandieren und eine Rezession vermieden wird. Zudem gehen wir davon aus, dass die Rendite 

zehnjähriger US-Staatsanleihen unter fünf Prozent bleibt. Für den US-Aktienmarkt erwarten wir keine weitere Ausweitung 

der Bewertungskennzahlen, während sich die Bewertungen asiatischer Halbleiterunternehmen nach der starken KI-

getriebenen Hausse teilweise normalisieren dürften. Überdurchschnittliches Gewinnwachstum bleibt damit die wichtigste 

Quelle künftiger Aktienerträge. Das bedeutendste Abwärtsrisiko sehen wir in einer länger anhaltenden Beeinträchtigung der 

Schifffahrt im Golfraum, Ölpreisen von über 150 USD je Barrel sowie einem erneuten Anstieg von Inflation und 

Anleiherenditen. 

 

USA  

Für den S&P 500 sehen wir bis September 2027 Potenzial bis auf 8.400 Punkte. Das Gewinnwachstum bleibt robust und 

verbreitert sich zunehmend über die großen Technologiewerte hinaus, wobei Investitionen in Künstliche Intelligenz weiterhin 

den wichtigsten Einzelbeitrag leisten. Gleichzeitig begrenzen die bereits hohen Bewertungen, gestiegene Langfristrenditen 

und fiskalische Risiken den Spielraum für eine weitere Aufwertung des Marktes. Zusätzliche Kursgewinne sollten daher vor 

allem aus steigenden Unternehmensgewinnen und weniger aus höheren Bewertungsmultiplikatoren resultieren. 

 

Europa  

Für den Stoxx Europe 600 halten wir bis September 2027 einen Anstieg auf 690 Punkte für möglich. Das Gewinnmomentum 

verbessert sich insbesondere in den Bereichen Finanzwerte, Industrie und Verteidigung. Hinzu kommen attraktive 

Ausschüttungen an Aktionäre sowie ein deutlicher Bewertungsabschlag gegenüber dem US-Markt. Diese Faktoren sollten 

europäische Aktien weiterhin unterstützen. Gleichzeitig dürfte die vergleichsweise geringe Partizipation am KI-

Investitionszyklus sowie die höhere Abhängigkeit von Energiepreisen das Potenzial für eine umfassende Neubewertung des 

europäischen Aktienmarktes begrenzen. 

 

Deutschland  

Für den DAX sehen wir bis September 2027 Potenzial bis auf 28.600 Punkte. Fiskalische Impulse, die Reform der 

Schuldenbremse, Deregulierung sowie steigende Reallöhne sollten die wirtschaftliche Aktivität unterstützen. Gleichzeitig 

bleibt der deutsche Aktienmarkt stark zyklisch geprägt und anfällig für eine schwächere Nachfrage aus China, 

handelspolitische Unsicherheiten und strukturelle Belastungen im Automobilsektor. Aus unserer Sicht sind insbesondere 

wachstumsstarke und profitable Unternehmen mit überzeugender Ertragsdynamik und soliden Bilanzen gut positioniert. 

 

Schwellenländer 

Für den MSCI Emerging Markets Index erwarten wir bis September 2027 einen Anstieg auf 1.790 Punkte. Das 

Gewinnwachstum konzentriert sich derzeit vor allem auf Technologieunternehmen in Südkorea und Taiwan, insbesondere 

im Halbleitersektor, während eine breite Gewinnerholung in China bislang ausbleibt. Nach dem kräftigen KI-getriebenen 

Gewinnzyklus rechnen wir zudem mit einer gewissen Normalisierung der Bewertungen. Aus taktischer Sicht haben wir 

unsere Einschätzung für Schwellenländeraktien wieder auf Neutral zurückgenommen. Ausschlaggebend sind die weiterhin 

eng konzentrierten Gewinnimpulse und die bislang begrenzte Verbesserung außerhalb des asiatischen Technologiesektors. 

Auch für Asien ex Japan und China bleiben wir neutral positioniert. 

 

Japan 

Für den MSCI Japan Index sehen wir bis September 2027 Potenzial bis auf 2.760 Punkte. Unterstützt wird der Markt durch 

die anhaltende Reflation, steigende Investitionen im Inland, Fortschritte bei der Corporate Governance sowie höhere 

Dividenden und Aktienrückkäufe. Gleichzeitig profitieren exportorientierte Unternehmen und Technologiewerte weiterhin 

vom globalen KI-Zyklus. Zu den wichtigsten Risiken zählen eine stärkere Aufwertung des Yen, eine schnellere geldpolitische 

Straffung durch die Bank of Japan sowie Japans Abhängigkeit von importierten Energieträgern. Insgesamt bleiben wir für 

japanische Aktien positiv gestimmt und sehen mögliche Phasen kurzfristiger Schwäche als potenziell attraktive 

Einstiegsgelegenheiten. 
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Starke Gewinnentwicklung trotzt geopolitischen Belastungen 

 

Quellen: Bloomberg Finance L.P., DWS Investment GmbH; Stand: 04.09.2026 

 

Sektoren 

Im dritten Quartal haben wir zwei taktische Anpassungen auf Sektorebene vorgenommen. Ende Juli stuften wir den 

Technologiesektor nach der vorangegangenen Bewertungskorrektur von Neutral auf Positiv hoch. Gleichzeitig erhöhten wir 

unsere Einschätzung für den Bereich Software & Dienstleistungen von Negativ auf Neutral. Wir sind weiterhin überzeugt, 

dass der KI-Investitionszyklus intakt bleibt. Allerdings gewinnt die Differenzierung innerhalb des Sektors an Bedeutung. 

Finanzierungsbedingungen, Kapitaldisziplin sowie die Nachhaltigkeit der außergewöhnlich hohen Gewinne im 

Halbleiterbereich dürften künftig stärker in den Fokus der Investoren rücken. 

 

2.3 Alternative Anlagen 
Immobilien 

Die Erholung der globalen Immobilienmärkte bleibt aus unserer Sicht intakt, auch wenn sie sich unter dem Einfluss höherer 

Finanzierungskosten und geopolitischer Unsicherheiten zuletzt verlangsamt hat. Die Fundamentaldaten präsentieren sich 

weiterhin solide: Niedrige Leerstandsquoten, eine begrenzte Neubautätigkeit und steigende Mieten sprechen in den meisten 

Segmenten für ein grundsätzlich unterstützendes Umfeld. Unsere bevorzugten Bereiche bleiben Wohn- und 

Logistikimmobilien. Im Bürosegment sehen wir dagegen vor allem erstklassige Objekte und Standorte vergleichsweise gut 

positioniert. Regional bieten die USA derzeit die attraktivsten kurzfristigen Perspektiven, während das höhere Zinsniveau in 

Europa und Teilen des asiatisch-pazifischen Raums stärkeren Gegenwind verursacht. Taktisch bleiben wir für börsennotierte 

Immobilien positiv eingestellt. 

 

Infrastruktur 

Infrastrukturanlagen sollten weiterhin von langfristigen Strukturtrends profitieren. Dazu zählen die fortschreitende 

Elektrifizierung, der steigende Strombedarf sowie umfangreiche Investitionen in Energie- und Digitalnetze. Anlagen mit 

essenzieller Versorgungsfunktion und inflationsgebundenen Ertragsstrukturen bieten weiterhin das Potenzial für stabile 

Cashflows. Gleichzeitig belasten erhöhte Finanzierungskosten und geopolitische Unsicherheiten das Transaktionsumfeld. 

Vor diesem Hintergrund bevorzugen wir Vermögenswerte, die ihre Ausschüttungen nachhaltig sichern und steigern können. 

Selektiv bleiben wir in Bereichen wie Glasfasernetzen und Unternehmen aus dem Bereich erneuerbare Energien, wo 

Finanzierungs- und operative Herausforderungen zuletzt stärker in den Vordergrund gerückt sind. 
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Gold 

Für Gold sehen wir bis September 2027 Potenzial bis auf 5.000 USD je Feinunze. Unterstützt wird der langfristige Ausblick 

durch die anhaltende Nachfrage der Zentralbanken, Sorgen über steigende Haushaltsdefizite sowie die fortgesetzte 

Diversifizierung von Währungsreserven zulasten des US-Dollars. Kurzfristig könnten jedoch die höheren realen Renditen und 

eine zunehmende Preissensibilität der Zentralbanken weiteren Kursanstiegen entgegenstehen. Vor diesem Hintergrund 

halten wir an unserer taktischen Einschätzung Neutral fest. 

 

Öl 

Für Brent-Rohöl erwarten wir auf Sicht bis September 2027 einen Rückgang auf 79 USD je Barrel. Unser Basisszenario 

unterstellt, dass Verhandlungen schrittweise zu einer Normalisierung der Transportwege führen und zusätzliches Angebot 

sowohl von OPEC- als auch von Nicht-OPEC-Produzenten auf den Markt zurückkehrt. Kurzfristig bleibt das Marktumfeld 

jedoch angespannt. Die anhaltenden Beeinträchtigungen in der Straße von Hormus sowie Schäden an Raffineriekapazitäten 

sorgen weiterhin für ein knappes Angebot bei Ölprodukten. Diese Risiken sprechen kurzfristig für eine positive taktische 

Einschätzung von Öl, auch wenn der strategische Ausblick mit abnehmenden geopolitischen Angebotsrisiken auf niedrigere 

Preise hindeutet. 

 

Spannungen im Golfraum treiben Ölpreis, Notenbanken kaufen wieder Gold 

 
 

Quellen: Bloomberg Finance L.P., DWS Investment GmbH; Stand: 04.09.2026 
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3 / Rückblick auf wichtige Anlageklassen  

Gesamtertrag seit Jahresbeginn und im vergangenen Monat 
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Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlässlicher Indikator für zukünftige Wertentwicklungen. 
Quellen: Bloomberg Finance L.P., DWS Investment GmbH; Stand: 04.09.2026 
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4 / Taktische und strategische Signale  
Die folgende ubersicht veranschaulicht unsere kurz- und langfristige positionierung 
 

4.1 Anleihen 

Rates 1 bis 3  
Monate 

bis  

Juni 2027  
Spreads 1 bis 3  

Monate 
bis  

Juni 2027 

US-Staatsanleihen (2 Jahre) ● ●  EUR-Investment-Grade-Anleihen1 ● ● 

US-Staatsanleihen (10 Jahre) ● ●  US-Investment-Grade-Anleihen ● ● 

US-Staatsanleihen (30 Jahre) ● ●  EUR-Hochzinsanleihen1 ● ● 

Deutsche Bundesanleihen (2 Jahre) ● ●  US-Hochzinsanleihen1 ● ● 

Deutsche Bundesanleihen (10 Jahre) ● ●  Schwellenländer-Staatsanleihen ● ● 

Deutsche Bundesanleihen (30 Jahre) ● ●  Italien (10 Jahre)1 ● ● 

Japanische Staatsanleihen (2 Jahre) ● ●  Asien-Unternehmensanleihen ● ● 

Japanische Staatsanleihen (10 Jahre) ● ●     

UK-Staatsanleihen (2 Jahre) ●      

UK-Staatsanleihen (10 Jahre) ● ●     

UK-Staatsanleihen (30 Jahre) ●      

 

Besicherte und spezielle Bonds 1 bis 3  
Monate 

bis  

Juni 2027 
 Währungen 1 bis 3  

Monate 
bis  

Juni 2027 

US- steuerpflichtig Kommunalanleihen2   

 

EUR vs. USD   

      
 
USD vs. JPY   

4.2 Aktien 

Regionen 1 bis 3  
Monate3 

bis  

Juni 2027 

 
Sektoren 1 bis 3  

Monate2 
 

USA4   

 

Versorger   

Europa5   

 

Energie   

Eurozone6   

 

Immobilien   

Deutschland7   

 

Informationstechnologie   

Schweiz8   

 

Banken   

Vereinigtes Königreich (UK)9   

 

Finanzdienstleister   

Schwellenländer10   

 

   

Asien ex Japan11   

 

   

Japan12   

 

   

 
 
 

   

 
  



Investmentampeln 9. September 2026 

 
Alle Meinungsäußerungen geben die aktuelle Einschätzung von DWS Investment GmbH wieder, die sich ohne vorherige Ankündigung ändern 
kann. Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlässlicher Indikator für zukünftige Wertentwicklungen. Prognosen basieren auf 
Annahmen, Schätzungen, Ansichten und hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als nicht zutreffend oder nicht korrekt 
herausstellen können. Alternative Anlagen sind mit diversen Risiken behaftet, nicht unbedingt für jeden Anleger geeignet und für jedes 
Portfolio verfügbar. 

\ 13 

  

Anlagestil 1 bis 3  

Monate  
  

  

Nebenwerte Europa24    

 

   

       

4.3 Alternative Anlagen 

Alternative Anlagen 1 bis 3  
Monate 

bis  

Juni 2027  

Rohstoffe25   
 

Öl (Brent)   
 

Gold   
 

Kohlenstoffpreis     

Infrastruktur   
 

Infrastruktur (nicht-gelistet)    
 

Immobilien (gelistet)   
 

Immobilien (nicht-gelistet) APAC26    
 

Immobilien (nicht-gelistet) Europa26    
 

Immobilien (nicht-gelistet) USA26    
 

 
1 Spread bezogen auf deutsche Bundesanleihen, 2 Spread gegenüber US-Staatsanleihen 3 Relativ zum MSCI AC World Index (nur für die 
taktischen Signale), 4 S&P 500, 5 Stoxx Europe 600, 6 Euro Stoxx 50, 7 Dax, 8 Swiss Market Index, 9 FTSE 100, 10 MSCI Emerging Markets Index, 
11 MSCI AC Asia ex Japan Index, 12 MSCI Japan Index, 13 MSCI AC World Consumer Staples Index, 14 MSCI AC World Health Care Index, 15 MSCI 
AC World Communication Services Index, 16 MSCI AC World Utilities Index, 17 MSCI AC World Consumer Discretionary Index, 18 MSCI AC World 
Energy Index, 19 MSCI AC World Financials Index, 20 MSCI AC World Industrials Index, 21 MSCI AC World Information Technology Index,  22 MSCI 
AC World Materials Index, 23 MSCI AC World Real Estate, 24 Russell 2000 Index relativ zum S&P 500, 25 Stoxx Europe Small 200 relativ zum 
Stoxx Europe 600, 26 Relativ zum Bloomberg Commodity Index, 27 Langfristige Investitionen. 

 

Taktische Sicht (1 bis 3 monate) 

Die taktische Sicht basiert auf der Kursentwicklung der Anleihen. 

⚫ Positiver Ausblick 

⚫ Neutraler Ausblick 

⚫ Negativer Ausblick 

 
Strategische Sicht bis September 2027 

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

— Bei Unternehmensanleihen, besicherten und speziellen Bonds sowie Schwellenländer-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, 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 
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Glossar 
 
Ausfallraten 
Anteil der Kredite, die ihren Zins- oder Tilgungsverpflichtungen nicht nachkommen. 

Bank of England (BoE) 
Zentralbank des Vereinigten Königreichs mit Sitz in London 

Bank of Japan (BoJ) 
Japans Zentralbank 

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

Brent 
Ist eine auf dem europäischen Markt dominierende Rohölsorte 

Budgetdefizit 
Entsteht, wenn die Ausgaben eines öffentlichen Haushalts innerhalb einer Budgetperiode dessen Einnahmen übersteigen 

Carry Trade 
Laufender Ertrag oder Aufwand aus dem Halten einer Anlage, etwa durch Zinsen oder Dividenden, abzüglich etwaiger Finanzierungs- oder 
Haltekosten; als Strategie gezielte Ausnutzung von Renditeunterschieden, häufig durch Finanzierung zu niedrigen Zinsen und Investition in 
höher verzinste Vermögenswerte. 

Dax 
Marktkapitalisierungsgewichteter Index, der sich aus den 40 wichtigsten notierten Unternehmen Deutschlands zusammensetzt; im 
Gegensatz 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 

Europäische Zentralbank (EZB) 
Zentralbank der Eurozone 

Eurozone 
Gruppe der Mitgliedstaaten in der Europäischen Union, die den Euro als gemeinsame Währung verwenden. 

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

Geldpolitik 
Alle wirtschaftspolitischen Maßnahmen, die eine Zentralbank ergreift, um ihre Ziele zu verwirklichen 

Group of 10 (G10) 
Eine Gruppe fortgeschrittener Volkswirtschaften, die in internationalen Finanz- und Währungsfragen zusammenarbeitet. Trotz ihres 
Namens umfasst sie historisch elf Mitgliedsländer. 

Hochzinsanleihen (High Yield) 
Werden von Emittenten mit schlechter Bonität emittiert und bieten in der Regel eine vergleichsweise hohe Verzinsung 

Japanischer Yen (JPY) 
Offizielle Währung Japans 

KOSPI 100 
Index, der die Wertentwicklung der 100 größten Unternehmen, die an der südkoreanischen Börse notiert sind, abbildet. 

Laufzeitprämien 
Prämie, die ein Anleger dafür erhält, dass Anleihen durch eine längere Laufzeit risikoreicher sind 

Magnificent 7 
Name für die Gruppe der größten sieben Aktien im S&P 500. 

MSCI AC Asia ex Japan Index 
Aktienindex, der große und mittelgroße börsennotierte Unternehmen 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 Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenländern enthält, welche 
dem Kommunikationsdienstleistungssektor (engl. "Communication Services") zugeordnet werden 

MSCI AC World Consumer Discretionary Index 
Aktienindex, der Unternehmen mit großer und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenländern enthält, welche 
dem Sektor zyklische Konsumgüter (engl. "Consumer Discretionary") zugeordnet werden 

MSCI AC World Consumer Staples Index 
Aktienindex, der Unternehmen mit großer und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenländern enthält, welche 
dem Basiskonsumgütersektor (engl. "Consumer Staples") zugeordnet werden 

MSCI AC World Energy Index 
Aktienindex, der Unternehmen mit großer und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenländern enthält, welche 
dem Energiesektor (engl. "Energy") zugeordnet werden 
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MSCI AC World Financials Index 
Aktienindex, der Unternehmen mit großer und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenländern enthält, welche 
dem Finanzsektor (engl. "Financials") zugeordnet werden 

MSCI AC World Health Care Index 
Aktienindex, der Unternehmen mit großer und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenländern enthält, welche 
dem Gesundheitssektor (engl. "Health Care") zugeordnet werden 

MSCI AC World Index 
Aktienindex, der Unternehmen mit großer und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 24 Schwellenländern enthält 

MSCI AC World Industrials Index 
Aktienindex, der Unternehmen mit großer und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenländern enthält, welche 
dem Industriesektor (engl. "Industrials") zugeordnet werden 

MSCI AC World Information Technology Index 
Aktienindex, der Unternehmen mit großer und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenländern enthält, welche 
dem Informationstechnologiesektor (engl. "Information Technology") zugeordnet werden 

MSCI AC World Materials Index 
Aktienindex, der Unternehmen mit großer und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenländern enthält, welche 
dem Grundstoffsektor (engl. "Materials") zugeordnet werden 

MSCI AC World Real Estate Index 
Aktienindex, der Unternehmen mit großer und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenländern enthält, welche 
dem Immobiliensektor (engl. "Real Estate") zugeordnet werden 

MSCI AC World Utilities Index 
Aktienindex, der Unternehmen mit großer und mittlerer Marktkapitalisierung aus 23 Industrie- und 26 Schwellenländern enthält, welche 
dem Versorgersektor (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 Japans abbildet 

Nominal 
Ein nominaler Wert ist in der Wirtschaftswissenschaft eine nicht inflationsbereinigte Größe. 

Organisation erdölexportierender Länder (OPEC) 
Organisation zur Festlegung von Förderquoten für die einzelnen Mitglieder und zur Absicherung der Erdölproduktion 

Philadelphia Semiconductor Index 
Der Philadelphia Semiconductor Index, allgemein als SOX bezeichnet, ist ein modifizierter, nach Marktkapitalisierung gewichteter 
Aktienindex, der die Wertentwicklung von 30 der größten in den USA gehandelten Unternehmen abbildet, die hauptsächlich in der 
Entwicklung, Herstellung und dem Verkauf von Halbleitern tätig sind. 

Primärmarkt 
Markt für die Erstausgabe von Wertpapieren, hauptsächlich Anleihen und Aktien 

Rezession 
Phase, in der die Wirtschaftsleistung zwei Quartale hintereinander im Vergleich zu den Vorquartalen nicht wächst oder zurückgeht 

Rendite 
Verhältnis der Auszahlungen zu den Einzahlungen einer Investition 

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 führenden börsennotierten Unternehmen der USA abbildet 

Schwellenländer (Schwellenmärkte) 
Länder auf dem Weg zur Industrialisierung 

Sparquote 
Anteil des verfügbaren Einkommens, der nicht zu Konsumzwecken ausgegeben wird. 

Spread 
Renditedifferenz als Indikator für das erhöhte Risiko eines Investments im Vergleich zu Anlagen bester Bonität 

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 

Swiss Market Index (SMI) 
Bedeutendster Aktienindex der Schweiz, umfasst die 20 liquidesten und größten Unternehmen aus den Large- und Mid-Cap-Segmenten 

US Federal Reserve (Fed) 
Zentralbank der USA 



Investmentampeln 9. September 2026 

\ 16 

  

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 Geschäfte 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 ausschließlich zu Informations- und Diskussionszwecken und stellt kein Angebot, keine Empfehlung oder 
Aufforderung zum Abschluss eines Geschäfts dar und darf nicht als Anlageberatung betrachtet werden. 
 
Bei diesem Dokument handelt es sich um eine Marketingmitteilung und nicht um eine Finanzanalyse. Dementsprechend erfüllt es 
möglicherweise nicht die rechtlichen Verpflichtungen, die die Unparteilichkeit von Finanzanalysen vorschreiben oder den Handel vor der 
Veröffentlichung einer Finanzanalyse verbieten.  
 
Alle Meinungsaussagen geben die aktuelle wieder, die ohne vorherige Ankündigung geändert werden kann. 
 
Dieses Dokument enthält Prognosen. Prognosen sind kein verlässlicher Indikator für die zukünftigen Wertentwicklungen. Prognosen 
beinhalten, jedoch nicht begrenzt auf, Annahmen, Schätzungen, Projektionen, Meinungen, hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich 
als nicht korrekt herausstellen können.  
 
DWS ist nicht verpflichtet, dieses Dokument zu aktualisieren, modifizieren oder zu ergänzen oder den Empfänger anderweitig zu 
benachrichtigen, sofern sich eine hierin enthaltene Aussage oder eine hierin enthaltene Meinung, Projektion, Vorhersage oder Schätzung 
ändert oder nachträglich unzutreffend wird. 
 
Wertentwicklungen der Vergangenheit sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung. 
 
Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen wurden aus für zuverlässig gehaltenen Quellen generiert. Alle Daten Dritter sind 
Eigentum des jeweiligen Anbieters und von diesem urheberrechtlich geschützt.  
 
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 Bestätigung der DWS nicht vervielfacht oder weiterverbreitet werden. 
 
Dieses Dokument richtet sich nicht an natürliche oder juristische Personen, die Staatsbürger oder Einwohner eines Ortes, Bundesstaates, 
Landes oder einer anderen Gerichtsbarkeit, einschließlich der Vereinigten Staaten, sind oder dort ansässig sind oder sich dort befinden, 
wenn eine solche Verbreitung, Veröffentlichung, Verfügbarkeit oder Nutzung gegen Gesetze oder Vorschriften verstoßen würde oder die 
DWS einer Registrierungs- oder Lizenzierungspflicht in dieser Gerichtsbarkeit unterwerfen würde, die derzeit in dieser Gerichtsbarkeit nicht 
erfüllt ist. Personen, die in den Besitz dieses Dokuments gelangen, sind verpflichtet, sich über solche Beschränkungen zu informieren und 
diese zu beachten. 
 
© 2026 DWS Investment GmbH, Mainzer Landstraße 11-17, 60329 Frankfurt am Main, Deutschland 
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