~BREXIT - QUO VADIS?

Thomas Meier
Head of Equities | Fondsmanager
MainFirst Asset Management

Juni 2017

MAINFIRST




»BREXIT* — ANATOMIE EINER TRENNUNG

Solidaritat der EU steht seit Brexit auf dem Prifstand!

« Am 23. Juni 2016 stimmen 51.9% der Wahler fur den Austritt des Vereinigten Koénigreichs

aus der Europdaischen Union
— Umfragen mussen im Hinblick auf die Prognosegute starker hinterfragt werden

— Am 29. Marz 2017 erfolgte der formelle Austrittsprozess mit dem-einleiten von Artikel 50

des Vertrags Uber die Europaische Union

e Brexit und die US-Prasidentschaftswahlen verdeutlichen den zunehmenden Einfluss

politischer Entscheidungen auf die Kapitalméarkte

« Die politischen Ereignisse nach dem ,Brexit* werfen ein negatives Bild auf die

Glaubwurdigkeit der Institutionen im Euroraum

* Erste Gesprache zu den ,Brexit‘-Austrittsverhandlungen zwischen Grol3britannien  und

Europa zeigen eine schwierige Ausgangslage, insbesondere zum Thema Freihandel

« Am 18. April kindigt Theresa May vorgezogene Neuwahlen fur den 8. Juni an
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»BREXIT* — KAPITALMARKTUMFELD
Kurzfristig sind noch keine Symptome durch die Trennung zu erkennen

* Die beflurchteten Verwerfungen nach dem Referendum blieben am Kapitalmarkt aus

*  Der britische Aktienindex FTSE 100 hat seit dem Referendum neue Hochststande erreicht

« Die Einkaufsmanagerindex ist nach einem kurzen Einbruch weiter im Expansionsmodus

« Grof3britannien profitiert zur Zeit von einem globalen synchronen Wirtschaftswachstum, insbesondere in Europa

« DieFTSE 100-Unternehmen generieren 75% der Umsétze im Ausland und 16% in Europa
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»BREXIT* — KAPITALMARKTUMFELD

Die Abwertung des Pfunds hat kurzfristig flr einen positiven Effekt gesorgt
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»BREXIT* — KAPITALMARKTUMFELD
Bewertungsdiskrepanzen zwischen export- und binnenorientierten Unternehmen
Relatives P/E zwischen export- und binnenorientierten Unternehmen (exkl. Rohstoffe)
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»BREXIT* — KAPITALMARKTUMFELD

MSCI UK Sektorentwicklung seit dem ,Brexit*
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in Prozent

»BREXIT* — ERSTE SYMPTOME

Die mittelfristigen negativen Implikation erscheinen erst langsam

* Derschwache Pfund wird mittel- bis langfristig zu einer

hoheren Inflation fuhren

 Dielnflation wird unmittelbaren Einfluss auf die reale

Einkommensentwicklung haben
* In London fallen die Hauserpreise erstmals nachhaltig

« Konsumenten werden einen Grol3teil der hoheren
Produktionskosten und Inflationserwartungen tragen (Verlust
der Kaufkraft)

Erwartetes reales Lohnwachstum
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»BREXIT -

Unternehmen werden die Inputkosten an die Konsumenten weitergeben

Verbraucherpreisinflation und Produktionskosten YoY%

in Prozent
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»BREXIT* — MAKROOKONOMISCHE SICHT VERDUNKELT SICH

Droht nach dem ,Brexit” eine Rezession?

Wachstumsraten des Bruttoinlandsprodukts
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»BREXIT* — INVESTOREN ZIEHEN MITTEL AB

Die politische Unsicherheit in Grol3britannien spiegelt sich auch in den Mittelzuflissen
wider

Kumulative Mittelzuflisse in UK Aktien seit 2011
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Quelle: Exane, EPFR
Stand: Juni 2017
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»BREXIT* — SPALTUNG INNERHALB DER GESELLSCHAFT

Theresa May — Wahlkampf(-kater)

Theresa May hat sich verspekuliert

*  Der vorgezogene Wahlkampf sollte Theresa Mays UKIP Partei zu 5% -

einer stérkeren Ausgangslage in den kommenden

Austrittsverhandlungen verhelfen

30% -

e Der Verlust der absoluten Mehrheit wird als ,Denkzettel vom
20%

britischen Wahler gedeutet

10%

* Die Verhandlungsbasis fir die Austrittsverhandlungen ist dadurch
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»BREXIT* — LANGFRISTIGEN IMPLIKATIONEN

Die langfristigen Implikationen sind flr Grol3britannien und Europa unklar

Europaund Grof3britannien werden aus der Trennung als Verlierer hervorgehen

Vielzahl an kritischen Fragen sind zu Losen )
EU Nettozahler in Mrd.
*  Arbeits-Visa fur EU Birger

Deutschland 14.307
*  Schottland ist fur einen Verbleib in der EU
Grof3britannien 11.521
*  Unternehmenszugang in den europaischen Binnenmarkt _
Frankreich 5.523
*  Freihandelsabkommen Niederlande 3.695
* Historisch eingegangene Budgetverpflichtungen sind zu beleuchten Italien 2.639
Die Finanzindustrie in Gro3britannien tragt 8% zum Bruttoinlandsprodukt bei - 5.000 10.000 15.000 20.000
*  London wird wahrscheinlich als Verlierer hervorgehen, sofern die EU den Ubersicht: Steuersatze
Zugang zum europdaischen Kapitalmarkt unterbindet R—
Aktuell:
+  GroRbanken und regulatorische Einrichtungen wie bspw. die ,European SRR 20%
Japan
Banking Authority” wollen aus Grof3britannien abwandern . pd
Es besteht die Gefahr eine negativen Steuerwettbewerbs -3
France
*  Grof3britannien kdnnte die Unternehmenssteuern signifikant senken, um die P
Wettbewerbsfahigkeit britischer Unternehmen weiter zu gewéhrleisten us
6 10 20 36 40 50

Quelle: EZB, MainFirst, Exane
Stand: 2017
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FAZIT

» Der ,Brexit“ist konomisch fur Europa und GroRbritannien negativ und schwacht die

Stellung von Europa gegenuber anderen Wirtschaftsregionen
» Erste Anzeichen deuten auf schwierige Austrittsverhandlungen hin

» Brexit bleibt zu beobachten, da esim Erfolgsfall als Blaupause fir weitere

Abspaltungendienen kdnnte

Die Folgendes Brexit
Veradnderung des realen Bruttoinlandsprodukts pro Kopf
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in Euro
Einigung beim Freihandelsabkommen

m Keine Einigung beim Freihandelsabkommen

Quelle: ifo Institut
Stand: Juni 2017
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DISCLAIMER

Dieses Dokument ist Werbematerial und dient ausschlie3lich der Produktinformationsvermittlung. Dieses Dokument stellt keine Finanzanalyse dar und ist nicht als solche
beabsichtigt. Die rechtlichen Erfordemisse, welche die Objektivitat der Finanzanalyse garantieren, wurden folglich nicht eingehalten. Ein Handelsverbot vor Verodffentlichung dieses
Dokuments ist nicht anwendbar. Allein verbindliche Grundlage fur den Erwerb der dargestellten Investmentfonds ist der jeweils glltige Verkaufsprospekt. Dieser kann zusammen
mit dem aktuellen Jahres- und Halbjahresbericht sowie den aktuellen Anlegerinformationen (in deutscher, englischer und franzosischer Sprache) kostenlos bei der MainFirst Bank
AG, AssetManagement, Kennedyallee 76,60596 Frankfurt am Main, fonds @mainfirst.com angefordertwerden.

Ersteller: MainFirst Bank AG, Asset Management (,MainFirst). MainFirst ist in Deutschland durch die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (,BaFin“) zugelassen und
wird von dieser beaufsichtigt. Diese Marketingprasentation darf ohne die vorherige ausdriickliche schriftiche Genehmigung von MainFirstin irgendeiner Weise weder als Ganzes
nochin Teilen wederverandert noch vervielfaltigt oder an Dritte ibermitteltoder zuganglich gemachtwerden. Copyright2017, MainFirstBank AG. Alle Rechte vorbehalten.

Dieses Dokument und die hierein enthaltenen Informationen richten sich ausschlieBBlich an professionelle Kunden oder geeignete Gegenparteien im Sinne der Richtlinie
2004/39/EG Uber Markte fir Finanzinstrumente (MiFID). Eine Weitergabe an Privatkunden im Sinne der MIiFID ist nicht gestattet und darf nicht deren Anlageentscheidungen
zugrunde liegen. Eine Weitergabe dieses Dokuments an Personen mit Sitz in Staaten, in denen der Fonds zum Vertrieb nicht zugelassen ist oder in denen eine Zulassung
erforderlich ist, ist nicht gestattet. In diesem Fall dirfen Anteile Personen in solchen Landem nur angeboten werden, wenn dieses Angebot in Ubereinstimmung mit den
anwendbaren Rechtsvorschriften in Bezug auf Privatplatzierungen kollektiver Kapitalanlagen sowie anderer anwendbarer Gesetze und Regularien steht.

Insbesondere wird der Fonds weder in den Vereinigten Staaten von Amerika noch an US Personen (im Sinne von Rule 902 der Regulation S des U.S. Securities Act von 1933 in
geltender Fassung) oderin deren Auftrag, flir deren Rechnung oder zugunsten einer US Person handelnden Personen angeboten.

Dieses Dokument stellt keine Finanzanalyse dar. Sie sollte weder als ein Verkaufsangebot oder eine Aufforderung zu einem Angebot oder zu einer bestimmten Handlung noch als
eine Empfehlung angesehen werden, bestimmte Finanzinstrumente zu kaufen oder zu verkaufen. Sie dient lediglich der Kundeninformation und stellt keine Anlageberatung dar.
Insbesondere stellt sie keine persénliche Empfehlung dar oder berlicksichtigt die spezfischen Anlageziele, die finanzielle Situation oder die individuellen Bedirfnisse des
Investors. Empfanger dieser Publikation missen angesichts ihrer eigenen Anlagezele, Erfahrungen, steuerlichen/rechtlichen/geschaftlichen/finanziellen Situation ihre eigene
Einschatzung tber die Eignung solcher Anlagen und Empfehlungen treffen. Kunden wird empfohlen, falls nétig, professionelle Beratung zu suchen.

Dieses Dokument enthélt ausgewahlte Informationen und erhebt keinen Anspruch auf Vollstandigkeit. Dieses Dokument wurde auf der Grundlage von 6ffentlich zuganglichen,
internen Daten sowie andere als zuverlassig eingestuften Drittquellen erstellt. Fur die Richtigkeit, Vollstandigkeit, Zuverlassigkeit, Aktualitat oder Angemessenheit der Daten zu
Investorenzwecken wird keine Gewahr oder Haftung ibernommen.

Einschatzungen und Meinungen einschliellich Renditeprognosen in diesem Dokument spiegeln die Einschatzungen und Meinungen des Autors zum Zeitpunkt der
Erstverdffentlichung wider und kdnnen sich jederzeit ohne vorherige Ankiindigung verdandem. Eine Wertentwicklung in der Vergangenheit darf nicht als Hinweis oder Garantie fur
die zuklnftige Wertentwicklung angesehen werden. Schwankungen im Wert der zugrunde liegenden Finanzinstrumente, deren Ertrdge sowie Veranderungen der Zinsen und
Wechselkurse bedeuten, dass der Wert von Anteilen in einem Fonds sowie die Ertrdge daraus sinken wie auch steigen kdnnen und nicht garantiert sind. Die hierin enthaltenen
Bewertungen beruhen auf mehreren Faktoren, unter anderem auf den aktuellen Preisen, der Schatzung des Werts der zugrunde liegenden Vermdgensgegenstande und der
Marktliquiditdt sowie weiteren Annahmen und o6ffentlich zugénglichen Informationen. Grundséatzlich kénnen Preise, Werte und Ertrdége sowohl steigen als auch fallen und
Annahmen und Informationen kénnen sich ohne vorherige Vorankiindigung andern. Jegliche Erérterung der Risiken in dieser Publikation sallte nicht als Offenlegung samtlicher
Risiken oderabschlieRende Behandlung der erwéhnten Risiken angesehen werden.
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