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Brasilien als WM-Land — eine ungltckliche Wahl

Es bringt Risiken mit sich, eine Ful3ballweltmeisterschaft in einem Land auszutragen, das
sich mitten in einer politischen, wirtschaftlichen und gesellschaftlichen Krise befindet. In den
vergangenen Jahren haben nicht nur die FIFA, sondern insbesondere auch die
brasilianischen Behérden diese Risiken deutlich unterschatzt. Nachdem die WM nun
begonnen hat und vor allem Streiks und Unruhen Schlagzeilen machen, ist die Spannung
deutlich spurbar. Und an den Gesichtern von Sepp Blatter und Dilma Rousseff war sie auch
wahrend des Er6ffnungsspiels zwischen Brasilien und Kroatien klar abzulesen.

Brasilien konnte es sich nicht leisten, das Eréffnungsspiel zu verlieren. Die Risiken fur die WM, das Management der
FIFA und die politische Zukunft von Prasidentin Dilma Rousseff waren schlicht zu hoch. Aber es war sehr unglicklich,
dass fir Brasiliens Sieg drei umstrittene Schiedsrichterentscheidungen notwendig waren.

Nachdem nun wohl nicht mehr mit einem friihen Ausscheiden Brasiliens aus der WM zu rechnen ist, kénnte die
FuRRballbegeisterung die soziale Unzufriedenheit etwas in den Hintergrund treten lassen. Dies ist ganz wichtig fur
Prasidentin Rousseff, die im Oktober wiedergewahlt werden méchte. Eine chaotische WM, mit einer gescheiterten
brasilianischen National-EIf, konnte der ohnehin schwachelnden Wahlkampagne der Amtsinhaberin den Todesstol3
versetzen.

Prasidentin Rousseffs Popularitat ist in den vergangenen Monaten spirbar gesunken - trotz zahlreicher
Subventionspléne und Steuererleichterungen, von denen grol3e Teile der brasilianischen Bevdlkerung profitiert haben.
Und trotz der Anhebung des Mindestlohns um 33% in ihrer Amtszeit. Die Présidentin war noch nie wirklich popular — aber
jetzt, da sich das Wirtschaftswachstum verlangsamt und insgesamt nach Jahren mit kraftigen Beschéftigungszuwéachsen
Stellen abgebaut werden, verliert sie gegentiber der Opposition deutlich an Boden.

Bis Oktober wird es Rousseff nicht gelingen, das Ruder in der Wirtschaft herumzureiRen. Dafur ist das Investitionsklima
im Land zu ungunstig und die Nachfrage nach brasilianischen Produkten im Ausland zu schwach. lhre Hoffnungen auf
eine Wiederwahl stiitzen sich vor allem darauf, dass ihr die niedrigsten Einkommensschichten die Treue halten — und
darauf, dass die Ful3ballweltmeisterschaft glinstig verlauft.

In der Zwischenzeit bringen sich die Anleger vorsichtig fir einen moglichen Sieg der reformorientierten Opposition in
Stellung. Aécio Neves, der wichtigste Oppositionskandidat, wird bei einem Wabhlsieg einen ganz anderen Kurs in der
Wirtschaftspolitik einschlagen. Er wird den Einfluss des Staates auf die Wirtschaft verringern und versuchen, die
strukturell hohen Inflationsraten und Zinssétze durch fiskalpolitische Reformen in den Griff zu bekommen. Ein Wabhlsieg
von Neves ware eine gute Nachricht fur das potenzielle BIP-Wachstum und die Unternehmensgewinne. Daraus ergeben
sich Chancen fur die Anleger — vor allem dann, wenn die FuRballweltmeisterschaft nicht der grof3e Erfolg wird, auf den
die Préasidentin so dringend hofft.

Holt aber das brasilianische Team den Weltmeistertitel und klingen die Unruhen in den Stadten ein wenig ab, dann
kénnte dies glinstig fir Rousseffs Wahlkampagne sein, was wiederum die Chancen auf eine zweite Amtszeit der
Prasidentin erhdhen wiirde. Das watre fir die brasilianische Wirtschaft und den brasilianischen Markt nicht gut. Die
Bedeutung der FuRballweltmeisterschaft fiir Brasiliens Politik kann man gar nicht zu hoch einstufen. Wie die Wahler die
FuBballweltmeisterschaft wahrnehmen, kdnnte entscheidend fiir den Ausgang der auBerordentlich wichtigen Wahlen im
Oktober sein.
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Rechtlicher Hinweis:

Der Inhalt dieses Dokuments wurde mit gebihrender Sorgfalt zusammengestellt. Eine Garantie, ob
ausdrtcklich oder stillschweigend, fur die Richtigkeit und Vollstandigkeit dieser Angaben kann jedoch nicht
Ubernommen werden. Die hierin enthaltenen Informationen kénnen sich ohne vorherige Ankiindigung &ndern.
Weder ING Investment Management (Europe) B.V. noch ein anderes Mitglied der ING-Gruppe bzw. seine
Vorstandsmitglieder, leitenden Angestellten oder Mitarbeiter haften in gleich welcher Weise fir die hierin
enthaltenen Informationen oder Empfehlungen. Wir ibernehmen keinerlei Haftung fur etwaige Schaden oder
Verluste, die durch Nutzung dieses Dokuments entstehen bzw. dadurch, dass Entscheidungen auf die hierin
enthaltenen Informationen gestitzt werden. Investitionen sind mit Risiken verbunden. Der Wert lhrer Anlage
kann steigen oder fallen; eine vergangenheitsbezogene Performancebetrachtung ist kein Garant fir zukinftige
Anlageergebnisse. Dieses Dokument und die hierin enthaltenen Angaben dirfen ohne unsere schriftliche
Einwilligung weder vervielfaltigt, reproduziert oder an andere Personen weitergegeben werden. Fir alle
Anspriiche im Zusammenhang mit diesem Haftungsausschluss ist niederlandisches Recht mafR3geblich.
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Uber ING IM International*

ING Investment Management International (ING IM International)* ist der Asset Manager der NN Group N.V., einer
rechtlichen Geschéftseinheit innerhalb der ING Group. Die NN Group N.V. bereitet sich darauf vor, zukiinftig
unabhénging von der ING Group zu agieren. ING IM International hat seinen Hauptsitz in Den Haag, in den
Niederlanden und verwaltet weltweit ca. Euro 168 Milliarden** (USD 232 Mrd.**) Assets under Management fur

institutionelle Kunden und Privatanleger.
ING IM International beschéftigt mehr als 1.100 Mitarbeiter und ist in 18 Landern in Europa, im Nahen Osten, Asien

und den USA vertreten.

*Die Bezeichnung ,ING IM International“ beinhaltet Geschaftseinheiten in Europa, im Nahen Osten, in Singapur,
Japan und US-Niederlassungen (Atlanta und New York). ING IM International ist Teil der NN Group N.V., einer
rechtlichen Geschéftseinheit innerhalb der ING Group, die sich zusammen mit INGs' europaischer und japanischer
Versicherungssparte darauf vorbereitet, zukinftig unabhangig von der ING Group zu agieren.

**Stand: Q1 2014, 31. Mérz 2014;
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