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Risiken bekannt - Chancen ausgeblendet!
Folker Hellmeyer, Financial Markets
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Das nicht thematisierte Risiko - Entglobalisierung

Steht die Welt vor einer neuen Teilung?

» Westeuropa gegen Russland

» Shanghai Corporation (SCO) gegen den ,Westen*
Die Globalisierung erhéhte das globale Potentialwachstum = Wachstumsdividende

Eine Entglobalisierung schrankte das Potentialwachstum ein = Wachstumshypothek
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Das nicht thematisierte Risiko - Entglobalisierung

Divergenz Krisenmanagement 1929/32 zu 2008/09

» 1929/1932: Nationale Egozentrik — Folge Krisenverscharfung

» 2008/2009 : Homogene Antwort der G-20 Nationen - Krisendampfung

Die Globalisierung eréffnete: Homogene kraftvolle Antwort

Eine Entglobalisierung inkludiert: Heterogene egozentrische Politikanséatze

Folge: Potentielle Zunahme systemischer Risiken

LAbwertungswettlauf erstes Indiz!*
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Potentielle Krisenschwerpunkte 2016

1. Okonomie:

I Eurozone - Fliehkréfte in der EU nehmen zu — Belastung fir Eurozone

1 USA - Flirt mit Rezession
I China - Wird die Balance gehalten?
1 Japan - Abenomics , und nun?

2. Politik: Machtachsen im Umbruch

I Naher Osten (Achse USA —Saudi Arabien, Status Iran und Syrien ...)
I Hotspot stdchinesisches Meer

I Ukraine (SCO)
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Struktur der Weltwirtschaft und Chancen ...
These: Konjunkturell wird die Weltwirtschaft zykli sch heterogener!
Aufteilung der 6konomischen Welt:
Aufstrebende Lander (Fokus SCO): 60% der Weltwirtschaft
85% der Weltbevdlkerung
70% der Devisenreserven
Wachstumspfad: 4% - 5,5%
Anstehende Konjunkturbonanza - Seidenstralle
. Aufbau der Infrastruktur von Moskau bis Stidchina und Indien (quantitatives Wachstum)
. Nach Infrastrukturaufbau ErschlieBung des bisher brachliegenden Humankapitals
. Umsetzung startet spirbar ab Mitte 2016
. ,BRIC-Story reloaded?"
Risiko:_
. Welche Wirkung entfaltet die ,westliche* Sanktionsp olitik gegen Russland?
CANDESBANK

Exkurs Defizitkrise Eurozone: Klartext

Zwei Katalysatoren der Krise/Spekulation:

- Offentliche Haushaltslage

- Nord — Sud Divergenz

Wo stehen wir heute beziiglich dieser Probleme?
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In % des BIP |Haushalt Haushalt Primarhaushalt Primarhaushalt
konjunkturell konjunkturell
bereinigt bereinigt
(KM -3,0%) (KM -1,5%) (KM 0,0%) (KM 0,0%)
2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016
Eurozone -20% -1,9% |-1,0% -1,2% +0,1% +0,1% |+1,1% +0,8%
USA -3,7% -3,8% | -3,0% -3,4% | -1,8% -1,8% -1,1% -1,4%
Japan -52% -4,9% |-4,9% -45% | -4,9% -4,8% -4,6% -4,4%
UK -4,4% -3,2% | -4,1% -3,1% | -2,8% -1,6% -2,6% -1,4%
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Haushaltsdaten 2015/2016 (Daten IWF Fiscal Monitor 04/2016)

In % des BIP Haushalt Haushalt Priméarhaushalt Primarhaushalt
konjunkturell konjunkturell
bereinigt Bereinigt

(KM 3%) (KM 1,5%) (KM 0%) (KM 0%)
2015 2016 | 2015 2016 | 2015 2016 2015 2016

Griechenland -4,2% -3,6% | -1,1% -0,6% +2,3%

Italien -2,7% -2,0% | -0,9% -1,4% | +1,4% +1,4% | +3,0% +2,6%

Spanien -45% -3,4% | -2,4% -1,9% | -1,8% -0,9% | +0,3% +0,5%

Portugal -3,1% -2,7% | -2,9% -2,0% [-0,3% +1,1% |+1,1% +2,0%

Frankreich -3,6% -3,4% | -2,5% -2,4% | -1,7% -1,6% | -0,6% -0,6%

Deutschland 0,6% 0,1% | +0,7% +0,1% | +1,9% +1,1% | +1,9% +1,1%
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Waren- und Dienstleistungsbilanz Krisenlander
In Mrd. EUR | 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 (P) | 2016 (P)
EC07/15
Griechenland -24,6 -19,4 -14,2 -8,7 -5,5 -4,3 -3,0 -1,9
Exporte 45,1 50,0 52,9 54,8 55,1 59,0 61,1 64,4
Importe 69,7 | 69,4 67,1 63,5 60,6 63,3 64,1 66,3
Portugal 12,2 | -13,6 -7,6 -0,9 +1,5 +0,9 +3,1 +3,7
Exporte 47,5 53,8 60,4 63,5 67,1 69,1 73.8 79,8
Importe 59,7 67,4 68,0 64,4 65,6 68,2 70,7 76,1
Spanien -12,4 -14,2 -2,6 +16,5 +35,8 +25,2 +26,5 +24,0
Exporte 2447 | 2758 | 3096 | 319,9 33,1 | 3390 359,1 | 384,7
Importe 257,1 | 290,0 | 3122 | 3034 2953 | 313,8 3326 | 360,7
Italien -10,5 -31,6 -25,7 +16,2 +37,4 +51,3 +55,9 +56,2
Exporte 353,3 | 404,1 | 442,2 | 461,2 463,8 | 4746 499,3 | 532,8
Importe 363,8 | 4357 | 467,9 | 445,0 426,4 | 4232 443,4 | 4766
Frankreich 276 | -376 -52,7 -41,2 -31,3 -28,8 -9,0 -12,8
Exporte 466,8 520,5 572,6 587,3 597,8 609,1 639,6 685,6
Importe 4944 | 5581 | 6253 | 6285 629,1 | 637,9 648,6 | 6984
Irland +24,8 | +288 | +347 | +354 +36,4 | +39,7 +43,1 | +44,6
Exporte 1464 | 157,8 | 167,01 | 1825 1841 | 207,8 2266 | 241,4
Importe 121,6 | 1290 | 1324 | 1471 | 1477 | 1681 | 1835 | 196,8
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,,Hldden Championsu = Europa aIS POWerhouse! (Daten aus Hidden Champions, Hermann Simon)

Land Anzahl der Hidden Champions

Deutschland 1307
USA 366
Japan 220
Osterreich 116
Schweiz 110
Italien 76
Frankreich 75
China 68
GroBbritannien 67
Schweden 49
Niederlande 29
Polen 27
Sudkorea 23
Belgien 19
Danemark 19
Kanada 16
Russland 14
Finnland 14
Norwegen [ 13
Spanien 11
Brasilien 11
Australien 10
Tarkei © 9
Luxemburg 7 Anzahl insgesamt weltweit: 2734
Slowenien [ 7
Israel 17



Wie voll ist das Glas Wasser der Eurozone?

HHH

Eurozone: Hidden Champion der westlichen Welt?

Folker Hellmeyer, Financial Markets
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Konjunktur: Ein Blick zurtick — Ein Blick nach vorn! e upsee weooane

Wachstum

Global

Industriestaaten

Schwellen- und
Entwicklungslander

Welthandelsvolumen

Folker Hellmeyer, Financial Markets

2012

3,4%

1.2%

5,1%

2,9%

2013

3,4%

1,4%

5,0%

3,3%

2014

3,4%

1,8%

4,6%

3,3%

2015

3,1%

1,9%

4,0%

2,8%
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2016P

3,2%

1,9%

4,1%

3,1%
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Fru h | nd | katOI‘en - OECD (100 Punkte = langjahriges Mittel)
04/2016 03/2016 02/2016 01/2016 12/2015 10/2014
OECD 99,6 99,6 99,7 99,7 99,7 100,3
Eurozone 100,4 100,4 100,5 100,5 100,5 100,1
Frankreich 100,7 100,7 100,8 100,8 100,7 99,6
Italien 100,5 100,6 100,7 100,8 100,9 100,2
Spanien 101,0 101,1 101,2 101,3 101,4 101,5
Portugal 100,4 100,3 100,3 100,2 100,3 100,8
Deutschland 99,8 99,8 99,8 99,8 99,9 99,8
USA 98,9 98,9 98,9 99,0 99,1 100,8
UK 99,1 99,2 99,2 99,3 99,4 101,0
China 98,4 98,4 98,4 98,4 98,5 99,7
Russland 99,2 98,6 98,3 97,7 97,6 101,1
Brasilien 98,8 98,3 98,0 97,6 97,6 98,7
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Risiko USA: Schulden gegen Leistung — kritischer als 2008 ....
30. September 2008 | 2015 Veranderungin %
Staatsverschuldung | 10.000 Mrd. 19.215Mrd. (03/16) + 92.2%
/4
Bilanzsumme Fed 800 Mrd. 4.414 Mrd. (12/15) + 550%
Konsumkredite 2.700 Mrd. 3.592 Mrd. (03/16) | 4 33,0%
Studentenkredite 577 Mrd. 1.350 Mrd. (03/16) + 134’0%
Kfz-Kredite 780 Mrd. 1.052 Mrd. (03/16) + 34’9%
Hypotheken 10.580 Mrd. 9.491 Mrd. (12/15) - 10.3%
’
Private Haushalte
»,Food Stamps“ 31 Mio. 45,4 Mio. (12/15) + 46.5%
’
Sozialhilfebezieher
BIP 14.843 Mrd. 18.148 Mrd. (12/15) + 22’3%
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Risiko USA: Schulden gegen Leistung .....

Median Household Income in the 21st Century: ";";'I‘I:::
Nominal and Real* Data through March

Recessions Real S ally Adjusted Med hold | (March §§) ===Nominal income
$60,000 Y~ i St e RSN e T SR Eo s i S e SN R e

$50,000

*Real household income is inflation adjusted

‘ using the Consumer Price Index
T30, 000

2000 2001 202 2000 2004 2005 2006 2007 2008 2000 2000 2011 2012 2013 2034 2015 206

Folker Hellmeyer, Financial Markets Seite 15
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Risiko USA:  Auftragseingdnge/Kapazitatsauslastung

FRED .o — Valueof Manufacturers’ New Orders for All Manufacturing Industries
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FRED ./ — Capaciy Uslization: Total Industry
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Risiko China? Datencocktail

China Real GDP
% change yr ago
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China Retail 3ales
% change yrago
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Rohstoffe:

98 Aktion ~

o And. ~

Ein Blick auf Weizen ...

G 344: EU Weizen Sep 6
- ¥ - e &

S

Australia
Jupan 81

Folker Hellmeyer, Financial Markets
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O I m arkte - Bewe rtU n g (Quelle Ucube database)

I S .= SE——
The cost of producing a barrel In oll-producing countries
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Fazit

. Die Eurozone ist besser als ihr Ruf und verdient nachhaltige Solidaritat!

. Die veranderte politische Landschaft erfordert neue Wege der Aul3enpolitik!

. Geopolitik groRtes Risiko fir Okonomie (exogen)

. Die Weltwirtschaft hat deutliches positives Potential (endogen)!

. Finanzielle Repression halt an!

. Risiken begleiten uns weiter! — Krise die neue Norm  alitat!

. Entglobalisierung bedroht starke Exportlander und w ieder konkurrenzfahig

gewordene europaische Reformlander!

Folker Hellmeyer, Financial Markets Seite 20
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Finanzmarkte: Quo vadis?

e Aktienmarkte: Unter Schwankungen: Luft nach oben!

* Rentenmarkte: Kassamarkte und Futures — neue Range

* Euro: Per aspera ad astra ....

. Ol Wer schadet wem und wie lange?

* Edelmetalle: Folgen Sie China, Indien und Russland!
CANDESBANK

Fonds: BLB Global Opportunities

BLB Global
Opportunities Fund
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Disclaimer

WICHTIGE HINWEISE

Diese Prasentation ist erstellt worden von der Bremer Landesbank (,Bank*). Die Bremer Landesbank untersteht der Aufsicht der
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht sowie der Europaischen Zentralbank. Eine Uberpriifung oder Billigung dieser
Prasentation oder der hierin beschriebenen Produkte oder Dienstleistungen durch die zustandige Aufsichtsbehorde ist
grundsétzlich nicht erfolgt.

Diese Prasentation richtet sich ausschlielich an in der Bundesrepublik Deutschland ansassige Kunden der Bank und der
Sparkassen des Finanzverbundes. Zudem dient diese Prasentation allein Informationszwecken und stellt insbesondere kein
Angebot zum Kauf, Verkauf oder zur Zeichnung irgendeines Anlagetitels dar.

Alle hierin enthaltenen tatséachlichen Angaben, Informationen und getroffenen Aussagen basieren auf Quellen, die von uns fir
zuverlassig erachtet wurden. Da insoweit allerdings keine neutrale Uberpriifung dieser Quellen vorgenommen wird, kénnen wir
keine Gewahr oder Verantwortung fur die Richtigkeit und Vollstandigkeit der hierin enthaltenen Informationen tbernehmen. Die
aufgrund dieser Quellen in der vorstehenden Prasentation geauBerten Meinungen und Prognosen stellen unverbindliche
Werturteile unseres Hauses dar, fiur deren Richtigkeit und Vollstandigkeit keinerlei Gewéhr tibernommen werden kann.

Die vorstehenden Angaben beziehen sich ausschlie3lich auf den Zeitpunkt der Erstellung dieser Prasentation. Eine Garantie fir
die Aktualitat und fortgeltende Richtigkeit kann daher nicht gegeben werden. Dementsprechend ist eine Anderung unserer
Meinung jederzeit méglich, ohne dass diese notwendig publiziert werden wird. Die Bewertung einzelner Finanzinstrumente
aufgrund historischer Entwicklung lasst sich nicht zwingend auf die zukiinftige Entwicklung Uibertragen. Frihere
Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen sind daher kein verlasslicher Indikator fur die kinftige Wertentwicklung.
Vielmehr kénnen etwa Fremdwahrungskurse oder &hnliche Faktoren negative Auswirkungen auf den Wert von Wertpapieren
oder anderen Finanzinstrumenten haben. Soweit im Rahmen dieser Prasentation Preis-, Kurs- oder Renditeangaben oder
ahnliche Informationen in einer anderen Wahrung als Euro angegeben sind, weisen wir hiermit ausdriicklich darauf hin, dass die
Rendite einzelner Finanzinstrumente aufgrund von Wahrungskursschwankungen steigen oder fallen kann.

Da wir nicht Uberprifen kdnnen, ob einzelne Aussagen sich mit lhren personlichen Anlagestrategien und —zielen decken, haben
unsere Empfehlungen nur einen unverbindlichen Charakter und stellen insbesondere keine Anlageberatung oder Rechts- oder
Steuerberatung dar.

Ferner stellt diese Prasentation keine Finanzanalyse dar, sondern eine lediglich Ihrer allgemeinen Information dienende
Werbemitteilung im Sinne des § 31 Abs. 2 des Wertpapierhandelsgesetzes in seiner aktuell geltenden Fassung. Aus diesem
Grund ist diese Auswertung nicht unter Bertcksichtigung aller besonderen gesetzlichen Anforderungen an die Gewahrleistung
der Unvoreingenommenbheit von Finanzanalysen erstellt worden. Ebenso wenig unterliegt diese Auswertung dem Verbot des
Handels vor der Veréffentlichung, wie dies fur Finanzanalysen gilt. Soweit Sie weitergehende Informationen oder eine anleger-
und objektgerechte Beratung wiinschen, empfehlen wir Thnen, eine/n unserer Anlageberater/ -innen aufzusuchen.

Weder die BREMER LANDESBANK noch ihre Angestellten tibernehmen eine Haftung fur unmittelbare oder mittelbare Verluste
aufgrund einer Nutzung der in dieser Prasentation enthaltenen Aussagen oder Inhalte.

Die Weitergabe dieser Prasentation an Dritte sowie die Erstellung von Kopien, ein Nachdruck oder sonstige Reproduktion des
Inhalts oder von Teilen dieser Prasentation ist nur mit unserer vorherigen, schriftichen Genehmigung zuléssig



