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Vorstellung

Bilanzsumme :
2,1 Mrd. €

Kundenanzahl :
rd. 128.000

L] QU

TR .

57.480

(30.12.2010)

Besonderheiten :
* grofdte Genossenschaftsbank im Rheinland

* bekennende Mittelstands — und Unternehmensbank
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Jurgen Putz
Vorstandsvorsitzender
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Entwicklungen & Trends am Zins- und Kapitalmarkt

1 Weltwirtschaft und Kapitalmarkte: Aktuelle Trends
2 Aktuelle Zinsentwicklung

3 EU-Staatsschuldenkrise —
Wahrungsunion, Transferunion, Inflationsunion?

4 Notenbankpolitik der EZB und ihre Auswirkungen
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Entwicklungen & Trends am Zins- und Kapitalmarkt

1 Weltwirtschaft und Kapitalméarkte: Aktuelle Trends
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o ;ml > Weltwirtschaft & Kapitalmarkt

Ausgabe 171 vom 06.09.2011, Seite 6

Borsen-Zeitung

Zeitung fir die Finanzmirkte

Wachstum schwiécht sich deutlich ab

Datum: 21.09.2011
Seite: 13

§’ranffurterallgemeiue

ZEITUNG FUR DEUTSCHLAND

Fitch halt Zahlungsunféhigkeit Griechenlands fiir
unvermeidbar

Athen muss weiter auf Auszahlung nichster Tranche warten

EURO-RETTUNGSFONDS

Datum: 29,07.2011
Seite: 17

FINANCIAL TIMES

DEUTSEHLAND

Anleger fliichten aus Dollar und Euro

vom 09082011, Seite 1

Ausgape 151

.. -Zeitung
Borsen Z markie

Zeitung fiur die Finan

- talienische und
kauft italienische
Eé)}inische Staatsanleihen

Datum: 03.08.2011
Seite: 15

FINANCIAL Timp

ll.:l."l'.‘{l.‘“l.A.Vl)

Abstimmung ins Ungewisse

Handelsblatt: 29.9.2011
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TR RN q--
' @r » \Wirtschaftsausblick Eurozone

(Noch) keine Rezession, aber Konjunkturabkihlung in der Eurozone

Handelsblatt

 DEUTSCHLANDS WIRTSCHAFTS- UND FINANZZEITUNG

9
%9}/ 6

Wohin treibt die ‘*‘3»3%,,
Weltwn'tschaft" | %’

Einkaufsmanagerindex

im Euroraum
saisonbereinigt

60

Industrie
Composite
56 N

54

52 +
Dienstieister

50
Juli Juli
2010 2011

Werte {iber 50 weisen auf Wachstum hin,
Werte unter 50 signalisieren Schrumpfen.
© Borsen-Zeitung

*) vorlaufig Quelie: Markit

Wirtschaftsstimmung triibt sich drastisch ein
Economic Sentiment Index (ESI), 100 = langfristiger Durchschnitt

120 e -
Europa Deutschland

100 el /'\‘

90

80

1l e - =5 iy

2000 2005 2010 2011
© Borsen-Zeitung Quelle: EU-Kommission

Das BIP-Wachstum im 2. Quartal 2011 war europaweit bereits schwach.
Okonomen senken die Wachstumsprognosen fuir 2011 und 2012.

Volksbank Bonn Rhein-Sieg eG



durchschnittliche Verinderung gegen Vorjahr in %) -3
( g geg j )

| 2010 | 2011 | 2012
HVPI L6 2.5bis 2,7 1,2 bis 2,2
Reales BIP L7 1.4 bis 1.8 0.4 bis 2,2

= Der EZB-Ausblick signalisiert eine Wachstumsverlangsamung in 2012

= Erhohte Preissteigerungen in 2011 werden als ,temporar® erachtet,
hauptsachlich getrieben von steigenden Rohstoffpreisen.
PREISINDIZES (1985=100)

280
260 —

=—"/erbraucherpreisindex (VPI)

—Wiesnbesucherpreisindex (WBPI)

240 / /
220 /

200

180

160 / -

120 //”/_—/
100 "‘—4/

1985 1987 1989 1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011

Quelle: Statistisches Bundesamt, MVV Munchen, Wiesnwirte, UniCredit Research
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| . .
j f%i > Wirtschaftsausblick Deutschland

Deutschland — Wachstumslokomotive unter den EUR-Landern

Vermiedene Strukturprobleme

Hauspreise waren nicht
Ubertrieben gestiegen

Konsumenten nicht
zu stark verschuldet

Aber:

Schwéchen in der Demografieverteilung
und geringes Investitionsverhalten.
Wirtschaftsindikatoren schwachen sich
ab, das Wachstumstempo durfte
nachlassen.

Volksbank Bonn Rhein-Sieg eG

Eigene Starken

Hohe Wettbewerbsfahigkeit
Starke Stellung in Asien
gute Arbeitsmarktverfassung
Keine Kreditmarktblasen

Ifo-Geschaftsklima August

saisonbereinigt

130 2005 = 100

L e
Kiima

f 1 i
2008 2009 2010 2011

© Borsen-Zeitung Quelle: tfo-Institut

IWF-Prognose

z2 Deutschland
Reales BIP, zum Vorjahr in %

3,6
el 13
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Entwicklungen & Trends am Zins- und Kapitalmarkt

2 Aktuelle Zinsentwicklung
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Massiver Zinsrutsch am Kapitalmarkt seit Mitte 2011

EUSAZ2 T 1 _ 4635 + _0140 ANON 1.4630/1.4640

At 14:14 Op 1.4470 Hi 1.4710 Lo 1.4130 Prev 1.4495

SRRl 96) Andern - 97) Aktion - 98) Bookmarks
-

G 3 - KMF PKE EZB,3E,2Y,10Y

01/01/2010 )&l 09/20/2011 Layout Nutzerde | | EZB-Leitzins
1.8 LetzkEurs
MEUSA? CMPH Curney 14435 004 (.:.L.’.§.c.).of).). ..........
MEURMIIN Index 1.537  =00]

L. JEREUNLW [ndes 150 wech
MEUSKID CMPH Curncy 2487 +.0138

3-Monats-EURIBOR
(1,54%)

2-Jahres Zinssatz
(1,46%)

10-Jahres-Zinssatz
(2,48%)

Zeltraum:
[
... ... .. .. .. .. . . N ab01.01.2010
Jan ] Har Apr Hay Juni bt L] SEn [ifed Moy D Jan Feb Har Aer Magy o Jul Aug Sep
L 010 211
Australia &1 2 9777 8600 Brozil 3511 2048 4500 BEurope 44 20 7330 7300 Germony 49 &% 9204 1210 Hong Kong 832 2577 €000
Joupan 21 2 2201 8200 Singopore &3 6212 1000 U.5. 1 212 318 Zooo Copyright 2011 Bloomkergy Finonoe L.P.

SH 383470 CEST GMT+2:00 Gee3-519-1 20-Sep—2011 14:14:40
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Ausbildung einer Teilinversitat ist ein ernstes Warnsignal

¢{HELP> fiir Erklarungen. Curncy LY C i A i i i i i
<PAGE FWD> f.weitere Info oder <MENU> f.Kurven-Liste. Eine ahn“Che Zinssituation in
ZINSKURVE — Euro Swap Annual 2006 / 2007 deutete auf

Wahrung Mid ZTRAUM DATUM

Zinssenkungen und eine
Niedrigzinsphase hin.

// Inversitaten in der Zinskurve
/ waren historisch betrachtet
/ starke Marktsignale.

Auf Dauer erhoht sich der
/ Druck auf die Notenbank zur

Zinssenkung.

/
¥ /

v

Australio &1 2 9777 8600 Brozil 30720424550 Europe 44 20 7230 7300 Germoanyg 49 69 9204 1210 Hong Kong 852 2577 <000
Jopon 21 3 3201 8200 Singapore &85 6212 1000 .5, 1 212 318 2000 Copyright 2011 Eloomberyg Finonce L.P.
SH 585470 CEST GMT+2:00 GEs9-219-0 02-Sep-2011 09:57:02

d Quelle: Handelsblatt 12
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Banken misstrauen untereinander wieder

350.000
300.000

Lehman

250.000
200.000
150.000
100.000

50.000

'D |L T T T
1. Jan. 1. Mrz. 1. Mai. 1. Jul. 1. Sep. 1. Mov.

i

=== Einlagen Geschaftsbanken EZB 2008 (Mio. Euro)
== Etinlagen Geschaftsbanken EZB 2011 (Mio. Euro)

Die Situation erinnert an die Phase nach der Lenman-Pleite im Jahr 2008.
Hintergrund sind die Risiken aus Staatsanleihen in den Portfolien der Banken.
Ratingagenturen reagieren mit Herabstufungen der Kreditwlrdigkeit.

Auch Industriekonzerne ziehen hohe Barreserven von Banken ab (z. B. Siemens)

Volksbank Bonn Rhein-Sieg eG 13
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Entwicklungen & Trends am Zins- und Kapitalmarkt

3 EU-Staatsschuldenkrise —
Wahrungsunion, Transferunion, Inflationsunion?
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Ausbruch der Subprime Krise in den USA bei
verbrieften Hauskrediten schlechter Qualitat

Zusammenbruch der Investmentbank
Lehman, Uberspringen auf andere globale

Banken (Vernetzung der Banken

ntereinande
lglnsprlngen drgr Staaten

Entstehung der Staatsschuldenkrise:
Staaten galten als letzte Instanz

Verstaatlichung von Kreditinstituten

Staatliche Rettungspakete
(fir Banken und Konjunktur) S —

Finanzierung durch Neuverschuldung

Ausweitung der Verschuldung ist selbst flr die Staaten nicht mehr tragbar
=> Krisenverscharfung in Form der heutigen Staatsschuldenkrise

Volksbank Bonn Rhein-Sieg eG
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Sparanstrengungen der PlIGS-Staaten bleiben hinter Planwerten zurlick

Schuldenmonitor: Magere Konsolidierungsfortschritte
Verringerung des affentlichen Defizits in Prozent des BIP, Veranderung im bisherigen Jahresverlauf
geschéatzt auf Basis der Finanzstatistik, Zahlen in Klammern zeigen die Anzahl der Berichtsmonate.

4 -

3 -

GR (8) PT (7) IR (8) SP(7) IT (7)
Anteiliges Ziel fur (X) Monate LI Ziel fur Gesamtjahr = erreicht

Quelle: Handelsblatt

Quelle: Nationale Finanzstatistiken und Stabilitatsprogramme, Commerzbank Research

Wenn zu hohe Verschuldung der globalen Wirtschaft die eigentliche Krisenursache
ist, wird sich die Weltkonjunktur erst nach deren Bereinigung stabilisieren.
Ein solcher Bereinigungsprozess durfte noch viele Jahre in Anspruch nehmen.

B('jrs.sen-Zeitung, 06.09.2011

: ‘ W1 >
Heftiger Widerstand innerhalb der Regie rd Verwassert

. Prasident Sarkozy 7y And::ZESZartei UMP 2wingt
Volksbank Bonn Rhein-Sieg eG el 16
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IETED Die Entwicklung der
griechischen Staatsverschuldung

i

Marz2011  Jumi2011 September 2011
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Risikopramien: Das Fieberthermometer der Staatsschuldenkrise
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Die Kapitalmarkte fallen ein schonungsloses Bonitatsurteil.
Die Zwischenerholung nach dem grof3en EU-Gipfel im Juli war nur von kurzer Dauer.
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Der neue EFSF

Volumen in Mrd. Euro

[talian

Spanien

—— 440 Mmrd. £

fur Hilfskredite

25

Miederlanda
R 44,5 (ab 610)
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—_—Tz 219
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B 1.6 (309
Fortugal
195
Finriland

—

T 4o

irland -
= Abstimmung im
124

Slowaked

W77 Moy 0 Zugestimmt
i S po——
& folgt (.am/ab.) |
Estland

| 20G09) g cchiy
_Ll.ncﬁnhwg

20

Zypern
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Malta
m Volksbank Bonn Rhein-Sieg eG | 0.7 @b 310

[ Quelle : Handelsblatt
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Die Instrumente des EFSF

@ KREDITE

Direkte Kreditvergabe
an Lander in Schwierigkeiten

Kreditvergabe an Lander zur
Rekapitalisierung der nationalen Banken

ANKAUF VON ANLEIHEN

Anleihekdufe am Primdrmarkt, d. h. direkt bei

den Regierungen, wenn sie neue Anleihen
ausgeben

Anleihekaufe am Sekunddrmarkt, d. h. an Bérsen
(in Ausnahmefallen)

Vorsorgliche Kreditlinien

Kreditlinien, die sich Lander zur Beruhigung der
Finanzmadrkte zusichern lassen, aber nicht

abrufen missen Quelle : Handelsblatt

Volksbank Bonn Rhein-Sieg eG

EFSF wird im Jahr 2013 durch den Europaischen
Stabilitatsmechanismus (ESM) abgeldst.

620 mrd. €

5 -\ Birgschaften
N G t .
80 Mrd. € . |
Bareinlagen 700 mrd. € davon
| i . . Deutschland:
dayos / 168Mrd.€
Deutschland:

22 Mrd. €

Neuerungen des ESM

- Internationale Finanzinstitution

- Mehrheit der Glaubiger kann tber
Umschuldung entscheiden

L Grundlage fir eine geordnete
Staatsinsolvenz

Handelsblatt | Quellen: Thomson Reuters, Deutsche Bank,
HB-Research, Bloomberg, Destatis

20



6. Bonner Unternehmertage

Mogliche Wege aus der Krise (Artikel aus Capital 09/2011)

Nach Einschatzung des Kolner Vermdgensverwalters Bert Flossbach ergeben
sich vier Handlungsoptionen, um der Staatsschuldenkrise zu entkommen:

Szenario Beurteilung

MNVS el Sentieaa T © Wachstumsindikatoren schwacher
rauswachsen e Woher sollen Wachstumsimpulse kommen?

FEVS G2 cliddasy | © Konnen und Wollen stehen in Zweifel
Bl = © Politischer Widerstand / Burgerkrieg

offiziellen e Neuland im Eurozeitalter,
eI d4EI = © Konsequenzen nicht absehbar

Inflation e der ,gerdauschloseste” Ausweg?
el e (M AAYIEST I © Mittelfristige Inflationsrisiken weiterhin hoch !
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Entwicklungen & Trends am Zins- und Kapitalmarkt

4 Notenbankpolitik der EZB und ihre Auswirkungen

Volksbank Bonn Rhein-Sieg eG 22



6. Bonner Unternehmertage

EZB —-Kommentare (September 2011): Pause bei den Zinsen ...

Leitzins bleibt bei 1,50%.

Inflationsrate bleibt in 2011 Uber 2%, dtrfte in 2012 aber auf ca. 1,7% sinken.
Inflationsrisiken sind ausgewogen (waren vorher aufwarts gerichtet).

Ricknahme der Wachstumsprojektionen auf durchschnittlich 1,6% fr 2012.
Wachstumsrisiken sind bei hoher Marktunsicherheit abwarts gerichtet.

,Wir beobachten die Entwicklungen sehr genau®
=> EZB behalt sich alle Optionen offen, keine Indikation

Am Markt werden keine Zinserh6hungen mehr erwartet.
Die amerikanische Notenbank FED hat ihren ,,Nullzins®“ schon bis 2013 festgelegt.

Volksbank Bonn Rhein-Sieg eG 23



6. Bonner Unternehmertage

... Stattdessen: Eine neue Welle von Staatsanleihekaufen

EZB kauft weiter im groBen Umfang Peripherie-Anleihen ...
Die Kaufe der EZB im Rahmen des SMP*und Bestand in Mrd. €

25 - - 175
150

20 -
L 125
15 4 L 100
L 75

- 20

- 25

wl w9 w17 w2h w3l w441l w49 w57 wes
weekly purchases —#=——total holdings (rhs)

Quelle : Handelsblatt

Quelle: Commerzbank Research

* Security Market Programm

AulBergewdhnliche NotenbankmalRnahmen haben starkere
Krisenausweitung wohl verhindert, sind aber keine Problemldsung.
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... Stattdessen:

Axel Weber Jirgen Stark

Verfechter der Geldwertstablilitdt aus Deutschland verlassen den EZB-
Rat.

=>_ Warnsignal fur Verlust der Stabilitatsorientierung der EZB ™!

Volksbank Bonn Rhein-Sieg eG
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6. Bonner Unternehmertage \’”%i p Lehren aus der Finanzmarktkrise

,Die Menschen sind grob in drei Kategorien zu unterteilen:
Die Wenigen, die daflir sorgen, dass etwas geschieht...,
die Vielen, die zuschauen, wie etwas geschieht...,

und die uberwaltigende Mehrheit, die keine Ahnung hat, was Uberhaupt geschieht.”

Karl Weihnhofer (*1942), dt. Politiker (SPD)
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Vielen Dank fur lhre
Aufmerksamkeit!
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