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Frankfurt, 27. November 2015

AXA IM aktuell: Gute Zeiten fur

Unternehmensanleihen

o Weltwirtschaft stabilisiert sich
e Terroranschlage dampfen Wachstum allenfalls kurzfristig
e Euroraum: Voraussichtlich noch lockerere Geldpolitik

e USA: Zinserhéhung wahrscheinlich am 16. Dezember 2015

Die Geldpolitik der wichtigen internationalen Zentralbanken ruckt wieder in den Blick-
punkt. Das schreibt das Team fur Research und Investmentstrategie von AXA Invest-
ment Managers in seiner monatlichen Publikation ,Investmentstrategie®: ,Die chinesi-
sche Zentralbank (PBoC) ist expansiv, die EZB hat neue Impulse versprochen, und
von der japanischen Zentralbank (BoJ) werden nach wie vor weitere MaRnahmen er-
hofft. Gleichzeitig néhert sich die Fed der Zinswende, und die britische Zentralbank
(BoE) hat fur 2016 eine Zinserhéhung in Aussicht gestellt.” Diese Divergenz scheine
die Markte zwar nicht zu beunruhigen, kénne aber im kommenden Jahr zu einer nach-

haltigen Anderung der Zinserwartungen fiihren.

Die unterschiedliche Geldpolitik hat darliber hinaus auch Auswirkungen auf die Asset-
Allokation der AXA-IM-Strategen. Sie bevorzugen gegenwartig Anleihen aus dem Eu-
roraum gegenidber anderen Regionen. Nichts spreche gegen weniger US-
Staatsanleihen im Portfolio, so Chefstratege Franz Wenzel, und in deutschen Bundes-
anleihen bliebe man neutral gewichtet. Wenn die EZB ihre Geldpolitik wie erwartet wei-

ter lockere, werde dies vor allem den Peripherielandern zugutekommen. ,Wir waren
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nicht tUberrascht, wenn sich die Spreads von Peripherielanderanleihen auf unter 100

Basispunkte verengten.“ Dazu trage auch die bessere Konjunktur bei.

Positiv sieht Wenzel auch Unternehmensanleihen. ,Die Ausfallquoten sind immer noch
sehr niedrig und eine Rezession in den USA erscheint uns in den nachsten zwolf Mo-
naten sehr unwahrscheinlich®, argumentiert er. ,AuRerdem ist bei den Fusionen und
Ubernahmen noch keine Uberhitzung erkennbar.“ Daher spreche viel firr eine generelle
Ubergewichtung von Unternehmensanleihen. Auch hier gebe man dem Euroraum den

Vorzug.

Wenzel ist zudem optimistisch im Hinblick auf die Entwicklung der Weltkonjunktur.
Nach der Schwache im ersten Halbjahr werde sie sich jetzt stabilisieren. ,Unseres Er-
achtens ist China auf einem guten Weg, das Wachstum kontrolliert zu drosseln®, so der
Okonom. Auch im Euroraum rechne er weiter mit einer moderaten Erholung. Die Ter-
roranschlage in Paris dampften die Wirtschaft allenfalls kurzfristig. Langfristig sei sogar
zusatzliches Wachstum durch neue Sicherheits- und Verteidigungsausgaben denkbar.
Die EU-Kommission habe signalisiert, dass sie die Haushaltsregeln sowie den Stabili-
tats- und Wachstumspakt grof3ztigig auslegen wolle. Selbst die anstehende Zinswende
in den USA sieht Wenzel vor diesem Hintergrund nicht als problematisch an: Dass die
Fed den amerikanischen Leitzins am 16. Dezember voraussichtlich erhohen werde, sei

keine Uberraschung und letztlich auch ein Zeichen fir eine gute Konjunktur.
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Uber AXA Investment Managers

Als aktiver, langfristiger und globaler Multi-Asset-Investor hat AXA den Anspruch, mdglichst vielen Men-
schen mit geballter Anlagekompetenz dabei zu helfen, ihre finanziellen Ziele zu erreichen. Gestitzt auf
profunde Kenntnis der Méarkte und Anlageinstrumente in Kombination mit Innovation und solidem Risiko-
management sind wir heute bereits einer der gro3ten Vermogensverwalter in Europa. Kinftig wollen wir
uns auch weltweit als Partner der Wahl fur Anleger etablieren.

AXA IM verwaltete Ende Juni 2015 etwa EUR 694 Mrd. fir Kunden und beschaftigte weltweit an 28
Standorten in 21 Landern uber 2.300 Mitarbeiter. AXA IM ist Teil der AXA Gruppe, eines Weltmarktfuhrers
fur finanzielle Absicherung und die Vermdgensverwaltung.

Weitere Informationen zu AXA Investment Managers unter www.axa-im.de

Allgemeine Hinweise: Die hier von AXA Investment Managers Deutschland GmbH bereitgestellten Informationen stellen kein Angebot
zum Kauf, Verkauf oder zur Zeichnung von Fondsanteilen bzw. Finanzinstrumenten oder ein Angebot fir Finanzdienstleistungen dar. Ein
Kauf von Fondsanteilen erfolgt ausschlieBlich auf Basis der jeweils gliltigen Verkaufsprospekte und den darin enthaltenen Informationen.
Die Verkaufsprospekte, wesentlichen Anlegerinformationen (KIID) und Jahres- und Halbjahresberichte erhalten Sie kostenlos fur
Deutschland bei AXA Investment Managers Deutschland GmbH, Bleichstrale 2-4, 60313 Frankfurt/Main oder unseren Vertriebspartnern
sowie unter www.axa-im.de bzw. firr Osterreich bei der jeweiligen Zahl- und Informationsstelle sowie unter www.axa-im.at. Verwendung:
Dieses Dokument dient ausschlieflich der Presseinformation. Wir weisen dringend darauf hin, dass diese Pressemitteilung nicht den
Anforderungen der Richtlinie 2004/39/EG (MiFID) und der zu dieser ergangenen Richtlinien und Verordnungen sowie des Wertpapier-
handelsgesetzes (WpHG) und der Wertpapierdienstleistungs- Verhaltens- und Organisationsverordnung (WpDVerOV) entspricht. Das
Dokument ist damit fir jegliche Form des Vertriebs, der Beratung oder der Finanzdienstleistung, insbesondere durch Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen, nicht geeignet. Haftungsausschluss: Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen, Daten und Zahlen
beruhen auf unserem Sach- und Kenntnisstand zum Zeitpunkt der Erstellung. Eine Haftung oder Garantie fiir die Aktualitat, Richtigkeit
und Vollstandigkeit der zur Verfligung gestellten Informationen wird nicht ibernommen.
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