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Wohin mit dem Geld?
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Wertentwicklungen der Vergangenheit erlauben keine Prognose fiir die Zukunft. Quelle: Datastream, Allianz G| Kapitalmarktanalyse 2
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Sorge 1: Zuspitzung der Schuldenkrise in Europa

Risikopramien europaischer Staatsanleihen (10-jahrige) ggi. deutschen Staatasanleihen (-1 Jahr)
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Wertentwicklungen der Vergangenheit erlauben keine Prognose fiir die Zukunft. Quelle: EU, Datastream, Allianz G| Kapitalmarktanalyse 3
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Sorge 2: US-Verschuldung

US-Verschuldung in % des BIP seit 1792
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Wertentwicklungen der Vergangenheit erlauben keine Prognose fiir die Zukunft. Quelle: Congressional Budget Office, Allianz Gl Kapitalmarktanalyse 4



Sorge 2: US-Konjunktur

US-Arbeitsmarkt erholt sich schleppend; US-Immobilienmarkt hinkt hinterher
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Wertentwicklungen der Vergangenheit erlauben keine Prognose fiir die Zukunft. Quelle: Datastream, Allianz G| Kapitalmarktanalyse
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Sorge 3. Wachstum — Abrutschen in eine neue Rezession?

Frahindikatoren deuten zwar auf eine AbkUhlung hin, sind aber grof3tenteils noch im expansiven Bereich.
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Wertentwicklungen der Vergangenheit erlauben keine Prognose fiir die Zukunft. Quelle: Datastream, Allianz G| Kapitalmarktanalyse 6
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Sorge 4: Inflation — speziell fir China

Expansive Geldpolitik in den Industrienationen, restriktive Geldpolitik in den Wachstumslandern.
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Wertentwicklungen der Vergangenheit erlauben keine Prognose fiir die Zukunft. Quelle: Datastream, Allianz G| Kapitalmarktanalyse 7
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Bewertungen sprechen weiterhin flr Aktien
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Wertentwicklungen der Vergangenheit erlauben keine Prognose fir die Zukunft. Quelle: Datastream, Allianz Gl Kapitalmarktanalyse 8
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Berichtssaison: Zu hohe Erwartungen

71% der US-Quartalsberichte des S&P 500 fur Q2 2011 ubertrafen bis dato die Analystenschatzungen.
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Wertentwicklungen der Vergangenheit erlauben keine Prognose fir die Zukunft. Quelle: Bloomberg, Allianz GI Kapitalmarktanalyse 9
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Berichtssaison: stabiles Umsatzwachstum, aber Margen-Druck in
Sicht

Umsatzwacshtum bzw. EBITDA-Margen fir die nachsten 12 Monate fur die USA, Europa und die EM.
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Wertentwicklungen der Vergangenheit erlauben keine Prognose fiir die Zukunft. Quelle: Datastream, Allianz G| Kapitalmarktanalyse 10
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Marktteilnehmer sind zurtuckhaltend

Trotz zurickhaltender Investoren zeigt sich der Aktienmarkt robust.
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Wertentwicklungen der Vergangenheit erlauben keine Prognose fiir die Zukunft. Quelle: Datastream, Allianz G| Kapitalmarktanalyse 11
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Investmentthema: Small Caps - Nebenwerte

Small Caps: Performancetreiber im Depot und gezahlte Ubernahmepramien am Beispiel der USA
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Wertentwicklungen der Vergangenheit erlauben keine Prognose fiir die Zukunft. Quelle: Datastream, Bloomberg, Allianz GI Kapitalmarktanalyse 12
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Summa Oeconomica

= Trotz nachlassender Frihindikatoren scheint der globale
konjunkturelle Grundtrend weiter aufwérts gerichtet zu
sein, so dass ein erneutes Abrutschen der globalen
Wirtschatft in eine zweite Rezession als wenig

e : wahrscheinlich erscheint.
= Tendenz auf mittlere Sicht

= aktuelle Gewichtung " Das neue EU-Rettungspaket durfte zudem fir .
Ruckenwind an den Kapitalmarkten sorgen, wenngleich
die Sorgen um die USA und deren Verschuldung die

neutral Erleichterung nach dem Euro-Gipfel verdrangten.

= Kinstlich geschaffenes Wachstum generiert durch
Schulden sowie steigende Inflationsgefahren — keine
guten Rahmenbedingungen fir Anleiheinvestoren.

= Trotz anhaltender Unsicherheit empfiehlt sich eine
leichte Ubergewichtung von Aktien. Griinde: unter
anderem die attraktive Bewertung von Aktien gegenuber
KaSS_e Anleihen sowie ein zuversichtlicher Verlauf der
Ubergewichten Berichtssaison zum zweiten Quartal.

EE

- Trotz anhaltender Unsicherheit empfiehlt sich eine leichte Ubergewichtung von Aktien.
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Hinweis

Dieses Material ist ausschlief3lich flr Ihren personlichen Gebrauch und rein zu Informationszwecken erstellt worden. Jede Form der Kenntnisnahme,
Veroffentlichung, Vervielfaltigung oder Weitergabe des Inhalts durch nicht vorgesehene Adressaten ist unzulassig.

Die Prasentation wurde nicht mit der Absicht erarbeitet, einen rechtlichen oder steuerlichen Rat zu geben. Die in der Prasentation enthaltenen Angaben und
Mitteilungen dienen ausschlief3lich der Information und stellen keine Anlageberatung dar. Diese Préasentation ersetzt nicht eine individuelle anleger- und
anlagegerechte Beratung. Sofern beim Erwerb der Fondsanteile ein Ausgabeaufschlag anfallt, kann dieser bis zu 100% vom Vertriebspartner vereinnahmt werden;
die genaue Hohe des Betrages wird durch den Vertriebspartner im Rahmen der Anlageberatung mitgeteilt. Dies gilt auch fiir die eventuelle Zahlung einer laufenden
Vertriebsprovision aus der Verwaltungsvergitung von der KAG an den Vertriebspartner.

Die hierin enthaltenen Einschatzungen entsprechen der bestmdglichen Beurteilung zum jeweiligen Zeitpunkt, kdnnen sich jedoch - ohne Mitteilung hieriber - andern.
Wir haften nicht fir die Vollstandigkeit, die Zuverlassigkeit und die Genauigkeit des Materials wie aller sonstigen Informationen, die dem Empfanger schriftlich,
mundlich oder in sonstiger Weise ibermittelt oder zugénglich gemacht werden, soweit dies nicht unmittelbar durch unser eigenes, vorsatzliches Fehlverhalten oder
grobe Fahrlassigkeit verursacht wurde. Die Richtigkeit der Daten, die aufgrund verdffentlichter Informationen in dieser Présentation enthalten sind, wurde
vorausgesetzt, nicht aber unabhéangig tberprift. Der Inhalt dieser Prasentation ist nicht rechtsverbindlich, es sei denn, sie oder Teile davon werden schriftlich
entsprechend bestatigt. Aussagen gegeniber dem Adressaten unterliegen den Regelungen des ggf. zugrunde liegenden Angebots bzw. Vertrags.

Angaben zur bisherigen Entwicklung erlauben keine Prognose fiir die Zukunft. Es kann nicht zugesichert werden, dass ein Portfolio die dargestellten Gewinne oder
Verluste erzielen oder dass ein Portfolio denselben Grad an Genauigkeit friiherer Projektionen erreichen wird.

Im Gegensatz zu einer wirklichen Wertentwicklung beruhen Simulationen nicht auf tatsachlichen Transaktionen; es kommt ihnen somit nur eine begrenzte
Aussagekraft zu. Da Geschéfte nicht wirklich abgeschlossen werden, kann es zu einer nur unzureichenden Bericksichtigung des Einflusses bestimmter
Marktfaktoren, wie etwa fehlender Liquiditat, kommen.

Diese Prasentation stellt eine Werbung im Sinne des § 31 Abs. 2 WpHG dar.

Die aktuellen Verkaufsprospekte sowie Jahres- und ggf. Halbjahresberichte als alleinverbindliche Grundlage fir den Kauf von Anteilen an Investmentvermégen
erhalten Sie bei Allianz Global Investors Kapitalanlagegesellschaft mbH, Mainzer Landstral3e 11-13, 60329 Frankfurt am Main.
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