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Die Indikator- oder Ratingaufschliisselung ist wie folgt:

1 Snarling Bear . 2 Bearish . 3 Neutral . 4 Bullish . 5 Raging Bull .

Aktien UK - Rating 3 .

Angesichts einer weiteren Verschlechterung des Konjunkturausblicks, vor allem in GroRbritannien und Europa, bleiben wir
bei britischen Aktien auf kurze Sicht weiterhin vorsichtig. In Sektoren, die der Kreditkrise am starksten ausgesetzt sind,
hat es einige Ertragsriickgdnge gegeben. Wir erwarten, daR diese sich weiter ausbreiten und damit die Aktienmarkte noch
starker unter Druck setzen werden. Uber einen 12-Monats-Zeitraum bleiben wir optimistisch, da Aktien zu einem gewissen
Punkt ausreichend schlechte wirtschaftliche Nachrichten auRer Acht lassen werden. Dieser Punkt ist jedoch noch nicht
erreicht, und wir bleiben auf der Kauferseite bei signifikanten Kursschwachen.

Aktien USA - Rating 4 B

Wie in UK bleiben wir auf kurze Sicht vorsichtig, da die Abwartsrisiken fiir den Konjunkturausblick offensichtlicher
werden. Unsere zentrale Erwartung ist weiterhin eine Rezession, die Teil einer langerfristigen Neuausrichtung der
US-Volkswirtschaft vom Konsum zum Export bilden wird. Ein schwacherer Dollar hat bereits den Dollarwert von
Aulenhandelseinnahmen angehoben und Exporte angekurbelt. Andere Volkswirtschaften treten gerade in eine
Abschwachungsphase ein, wahrend die konjunkturelle Schwache in den USA bereits weit fortgeschritten ist. Obwohl also
Abwartsrisiken verbleiben, sind die Chancen einer Enttaduschung anderswo groRer.

Aktien Japan - Rating 2 .

Die Wirtschaftslage in Japan hat sich in den letzten Wochen verschlechtert und eine Rezession zu einer realistischen
Moglichkeit gemacht. Die Inflation der Verbraucherpreise ist gestiegen, aber die allgemeineren Indikatoren der Inflation
bleiben schwach, und die Wirtschaft ist im zweiten Quartal geschrumpft. Wahrend eine Strukturreform im japanischen
Unternehmenssektor ein gewisses Aufwartspotenzial fir Investoren liefert, konnen wir aufgrund des langsamen
Reformtempos sowie einer erneuerten konjunkturellen Schwache nicht optimistischer werden. Japan wird den Erwartungen
nach hinter einem allgemeinen Aufschwung der globalen Aktienmarkte zuriickbleiben.

Aktien Europa - Rating 4 .

Wir halten an unserer Ubergewichtung von europiischen Aktien fest, obwohl wir angesichts schlechter wirtschaftlicher
Nachrichten in den letzten Wochen weniger optimistisch geworden sind. Die europdische Wirtschaft steht am Rande
einer Rezession, aber innerhalb der Aktienmarkte bleibt das Engagement in schneller wachsenden Volkswirtschaften der
Welt weiterhin hoch und das sollte einen gewissen Ausgleich schaffen. Wenn sich der schlechte Ausblick in Bezug auf
Wachstum und Unternehmensertrdage in Erwartungen niederschlagt, wird Europa bei einer Erholung von Aktien als einer
der wichtigsten Markte eine Filhrungsrolle spielen.

Dieser Marktausblick und -kommentar repradsentiert die Aussichten des Royal London Asset Management (RLAM) fir die
Periode Oktober bis Dezember 2008. Die hierin enthaltene Information, inklusive einer etwaigen Meinungsaulerung,
dient lediglich Informationszwecken. Jeder, der aufgrund dieser Information handelt oder seine Meinung dandert, tut dies
ausschlieBlich auf eigenes Risiko.
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