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Stehen wir vor einer Rezession?

Kumuliertes BIP-Wachstum nach einer Rezession
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Quartale seit Beginn des
Konjunkturaufschwungs
Vergangene Wertentwicklungen sind kein Indikator fiir zuknftige Ertrage.

Quelle: Credit Suisse, Haver Analytics, BLOOMBERG PROFESSIONAL Service, NBER, Stand: 24. April 2018; kumuliertes nominales BIP-Wachstum nach Beginn des
Konjunkturaufschwungs in den Zyklen von 1949 bis heute (indexiert auf 100)



Was uns die Daten verraten

Produzierendes Gewerbe Dienstleistungssektor
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Vergangene Wertentwicklungen sind kein Indikator fir zuktnftige Ertrage.
Quelle: M&G, Markit; Stand: 30. April 2018 (Produzierendes Gewerbe), 31. Marz 2018 (Dienstleistungssektor)
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Deutet das Zinsgefalle auf eine Rezession hin?
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USA: Renditedifferenz 10 Jahre vs. 2 Jahre -—=Deutschland: Renditedifferenz 10 Jahre vs. 2 Jahre

leferenz aus 10- und 2-jahriger Rendite

4 Quelle, M&G, Bloomberg, Stand: 30. April 2018



Anderung ggu. Vorjahr (%)

Wie entwickelt sich das Lohnniveau?

Lohnwachstum hat sich vor Rezessionen beschleunigt

Beschleunigung
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Trotz niedriger Arbeitslosigkeit nur geringes
Lohnwachstum

Lohnwachstum (li. Skala)
Arbeitslosenrate (re. Skala)

Quelle: Credit Suisse, Haver Analytics, BLOOMBERG PROFESSIONAL Service, NBER, Stand: 24. April 2018
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Renditekurven von Staatsanleihen aus Deutschland, USA, Italien und Frankreich
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Vergangene Wertentwicklungen sind kein Indikator fiir zuktnftige Ertrage.

Quelle, M&G, Bloomberg, Stand: 30. April 2018



Verschuldung der Unternehmen gibt noch keinen Anlass zur Sorge
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7 Quelle: Deutsche Bank Research, Compustat, Stand:18. April 2018



Bewertungen von Unternehmensanleihen erscheinen in der aktuellen
Phase des Marktzyklus fair
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—I|ndex fur europ. Industrietitel Spread-Minimum (ohne Krisenphasen)*

—Spread-Maximum (ohne Krisenphasen) —Durchschnittl. Spread (ohne Krisenphasen)*

8 Quelle, M&G, Bloomberg, Bank of America Merrill Lynch Indizes, Stand: 30. April 2018. *Durchschnitt, Minimum und Maximum (ohne Finanzkrise 2007-09 und Euro-Schuldenkrise (2011-12)



Relative Zins- und Spread-Duration
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Der Wert von Anlagen kann schwanken, wodurch die Fondspreise steigen oder fallen konnen und Sie Ihren urspriinglich
investierten Betrag moglicherweise nicht zurtickerhalten.

9 Quelle: M&G, Stand: 31. Marz 2018
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Das vorliegende Dokument richtet sich ausschlie3lich an professionelle Anleger und ist nicht zur Weitergabe bestimmt. Andere Personen
sollten sich nicht auf die hierin enthaltenen Informationen verlassen. Die Weiterleitung dieses Dokuments in oder von der Schweiz aus ist
nicht zulassig, mit Ausnahme der Weitergabe an Qualifizierte Anleger (,Qualifizierte Anleger”) im Sinne des Schweizerischen
Kollektivanlagengesetzes, der Schweizerischen Kollektivanlagenverordnung und des entsprechenden Rundschreibens der Schweizerischen
Aufsichtsbehdrde. Ausschliel3lich fir den Gebrauch durch den urspringlichen Empfanger bestimmt (vorausgesetzt dieser ist ein Qualifizierter
Anleger). Diese Finanzwerbung wird herausgegeben von M&G Securities Limited. Eingetragener Sitz: Laurence Pountney Hill, London EC4R OHH, von
der Financial Conduct Authority in Grof3britannien autorisiert und beaufsichtigt,.



