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Markt im Fokus
Indien — The next big thing?

Seit der Schwachephase der chinesischen Wirtschaft sehnen sich An-
leger nach der nachsten groBen Wachstumsstory. Das Milliardenland
Indien brachte alle Voraussetzungen dafir mit. Mit Narendra Modi ist
ein Staatschef angetreten, um den Subkontinent an die Spitze Asiens
zu fuhren. Mehr auf Seite

Value Investing

Wenn 1 minus 1 zwei ergibt - Teil 2

In der Dezember-Ausgabe von AsiaWiek hatten wir auf die Ermidungs-
erscheinungen an den internationalen Kapitalmarkten hingewiesen. Der
schlechte Start in das Bdrsenjahr 2016 gab uns Recht. Heute stellen wir
ein innovatives Anlagekonzept vor, das seinen Anlegern auch in der Krise
die Moglichkeit eroffnet, Renditen zu erzielen. Mehr auf Seite

EdltDr‘lal Sexy Asia

Sehr geehrte Leserinnen und Leser, Asiens Superzuge

Neben dem Flug- und Schiffsverkehr gelten sie als Schllssel-
Indiens Borse hat im Februar wieder in den elemente der Globalisierung: Hochgeschwindigkeitsziige. Lange
Boommodus umgeschaltet. Narendra Modi, war man in Deutschland stolz auf die ICE-Technik und hoffte, auf
selbstbewusster Staatschef des Subkonti- den Weltmarkten kréftig mitmischen zu kénnen. Doch Asiens Super-
nents, sieht sein Land in der Position, China ziige haben die ICEs ldngst abgehingt. Mehr auf Seite
als Lokomotive der Weltwirtschaft abzul®-
sen. Zu Recht? Wir schauen in unserer aktu- .
ellen Ausgabe von AsiaWiek genauer hin. In Asien aktuell
unserer Rubrik Value Investing stellen wir die EZB und Fed helfen auch im asiatischen Raum

Vorteile einer Long-Short Anlagekonzeption
vor, die auf langjahrigen Untersuchungs-
reihen beruht und helfen kann, kom-
mende Krisen zu bewdltigen. Zudem
stellen wir Asiens Superzlige vor, las-

sen uns von der Intelligenz der letzten
Orang-Utans begeistern und werfen

Als die Bérsen zu Jahresbeginn einbrachen, richtete sich der Blick wieder
einmal auf Notenbanken. Die vorsichtigen Téne der Fed und die erneute
Ausweitung der expansiven Geldpolitik der EZB halfen, den Abwarts-
trend zu stoppen. In China verbesserten sich die Makrodaten im Mérz
- gerade noch rechtzeitig. Mehr auf Seite

nattirich einen Blick auf die aktuelle Faszinierendes Asien

Verfassung der asiatischen Méarkte. Die Denker des Dschung els

Wir wiinschen Ihnen viel Freude bei Orang-Utans sind unsere engsten Verwandten im Tierreich und wir

der Lektiire von AsiaWiek. behandeln sie duBerst schlecht. Die letzten Bestdnde auf Sumatra
und Borneo sind massiv vom Aussterben bedroht. Wer die unglaub-

Ihr liche Intelligenz der Menschenaffen einmal beobachtet hat, ahnt,

was flr ein Verlust das flir uns alle ware. Mehr auf Seite
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B Markt im Fokus
Indien - the next big thing?

Sie steht da wie die idealtypische Sil-
houette eines Tannenbaums: die Bevol-
kerungspyramide Indiens. Zwei Drittel
der indischen Bevdlkerung sind unter 35
Jahre alt. Man muss kein Okonom oder
Statistiker sein, um zu erkennen: Wenn
es diesem Milliardenland gelingt, wirt-
schaftlichen Nutzen aus seiner jungen

Bevolkerung zu ziehen, wenn es gelingt,
Arbeitsplatze zu schaffen und kauf-
kréftige Nachfrage zu generieren, dann
wachst dort etwas sehr GroB3es heran.

Kaum etwas wirden sich Politiker aller
Couleur, Wirtschaftsbosse und nicht
zuletzt auch internationale Anleger vor

Narendra Modi: Charismatischer Leader mit dunkler Vergangenheit

dem Hintergrund von China-Schwéche,
Olpreisverfall und mangelnder weltwirt-
schaftlicher Dynamik mehr wiinschen,
als eine echte Aufbruchsstimmung in
Indien. Es ware nach Chinas marchen-
haftem Aufstieg seit den Reformen Deng
Xiaopings ,,the next big thing“ in der glo-
balen Okonomie.

Hoffnungstrager Modi?

Indiens Premierminister Narendra Modi
ist 2014 angetreten, um die Erneuerung
Indiens einzuleiten. Im indischen Bun-
desstaat Gujarat an der WestkUiste des
Subkontinents, einer Provinz mit im-
merhin 60 Millionen Einwohnern, hatte
Modi bereits seine Fahigkeiten als Ma-
cher unter Beweis gestellt. In Gujarat
gibt es namlich Strom. In jeder Stadt,
in jedem Dorf, 24 Stunden am Tag, 365
Tage im Jahr. Das ist die groBe Aus-
nahme in Indien. Selbst in Delhi ist bei
Weitem nicht jeder StraBenzug an das
Stromnetz angeschlossen. Landesweit
sind 800 Millionen Menschen, vor allem
auf dem Land, ohne Strom.
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Inden: Land der Improvisation

Narendra Modi ist ein Selfmademan. Er
kommt aus kleinsten Verhéltnissen, sein
Vater war Besitzer eines Teeausschank-
Standes. Auch Modi verdiente sein
erstes Geld als Teeverkdufer auf einem
Bahnhof in der Provinz. Friih engagier-
te er sich in der rechtskonservativen,
hindu-nationalistischen Partei BJP, an
deren Aufstieg Modi erheblichen Anteil
hatte. Der Erdrutsch-Wahlsieg Uber sei-
nen Widersacher Rahul Gandhi von der
Ubermachtigen Kongresspartei, Spross
der Gandhi-Dynastie, Ex-Banker in der
Londoner City und fiir viele ein Symbol
des alten, feudalen Indiens, war flir Modi
und seine Anhanger ein Triumph. ==
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Modi ist die perfekte Projektions-
flache flr viele junge Inder, vor allem in
den wachsenden Mittelschichten der
Stadte: Verkrustete Strukturen kdnnen
aufgebrochen werden, es kann voran-
gehen. Der Premier hat aber auch seine
dunklen Seiten. So wird ihm Mitverant-
wortung flr Pogrome gegen Moslems
zu Last gelegt. 2002 gab es in seinem
Bundesstaat Gujarat einen Anschlag auf
einen hinduistischen Pilgerzug.

59 Pilger starben. Bei den darauf folgen-
den Unruhen kamen in den muslimi-
schen Vierteln 1.000 - 2.000 Moslems
um. Modi wird zur Last gelegt, die
Pogrome nicht unterbunden, sondern
sie Uber Gefolgsleute sogar beférdert zu
haben.

Punktlich zur weltgréBten Industrie-
messe in Hannover traten die indischen
Planer im letzten Jahr mit einer neuen
Werbekampagne an. ,Make in India“,
»Stell es in Indien her* riefen die Plakate
den Besuchern zu. Wéahrend Narendra
Modi in zahlreichen Vortragen im fernen
Hannover die Vorzlge Indiens prasen-

tierte, feierten die Werbestrategen in
Delhi den gelungenen Marketingcoup.
Nur wenige Tage spéter schaffte der
Handyhersteller Nokia gegenteilige
Fakten. Die Finnen schlossen nach
nur 8 Jahren ihre Fabrik in Chennai.
8.000 Arbeitsplatze gingen verloren.
Die SchlieBung des Werkes war alter-
nativios, Gesundschrumpfen kam nicht
infrage. Aufgrund der rigiden Arbeitsge-
setze sind Stellenstreichungen in Indien
kaum méglich, wenn ein Unternehmen
mehr als 100 Menschen beschéftigt.

Werbung allein reicht eben nicht. Drin-
gend warten Investoren auf die soge-
nannten ,big bang“-Reformen, doch sie
kommen nicht. Handlungsbedarf be-
steht auf dem Arbeitsmarkt, beim frei-
en inner-indischen Handel (im ganzen
Land wimmelt es zwischen den Pro-
vinzen von Zollschranken), beim Abbau
der Uberbordenden Birokratie (in Indien
kann ein Grinder nach durchschnittlich
100 Tagen mit der Arbeit beginnen, in
Singapur nach 2 Tagen), bei der Errich-
tung leistungsfahiger Hafenbehdrden,
bei der Bekdmpfung der allgegenwar-
tigen Korruption. Bei der Vereinheitli-
chung von indirekten Steuern wie der

Mehrwertsteuer oder der steuerlichen
Férderung von Unternehmen in beson-
ders schwachen Regionen steht sich
das Land ebenfalls selbst im Weg. In-
dien ist ein féderal strukturiertes Land,
die Regierung in Delhi kann landeswei-
te Steuergesetze nicht ohne Mitwirkung
der Bundesstaaten erlassen. Die 2014
so schmachvoll unterlegene Kongress-
partei, die in zahlreichen Provinzen die

Mehrheit hat, zeigt sich dabei nur maBig
kooperationsbereit. Sonia Gandhi, Mut-
ter von Rahul Gandhi und Oppositions-
fUhrerin, fahrt stattdessen einen knall-
harten Konfrontationskurs. Sie holt die
Landbevélkerung bei ihren Angsten vor
Verédnderung ab. ,Gute Bauern, gute
Klein(st)-Unternehmen - bése Industrie®
lautet das Credo. Und ihr Kurs verfangt
auf dem Lande.

Birgerprotest: Die allgegenwartige Korruption bremst jede Entwicklung




Noch keine Aufbruchs-
stimmung

Die Investorenfreundlichkeit, die Naren-
dra Modi auf der Hannovermesse pro-
pagierte, stoBt in Indien selbst auf eine
weitverbreitete unterschwellige Anti-
Business-Stimmung. Sei es, dass eine
dringend notwendige Landrechtsreform
nicht vorangeht, die die Ausweisung
von Industrie- und Gewerbeflachen
erleichtern wiirde, sei es die offen zur
Schau getragene Antipathie vor allem
ausléndischen GroBunternehmen ge-
genulber: Von Aufbruchsstimmung ist in
dem Riesenland noch wenig zu spuren.
Da kommt es populistischen Politikern
gerade recht, wenn man es einem der
ungeliebten Multis mal so richtig zeigen
kann. In einer SchnellmaBnahme wurde
im vergangenen Jahr der Nestlé-Kon-
zern verpflichtet, alle Instantnudeln der
Marke Maggi wegen zu hoher

Bleiwerte vom Markt zu nehmen. Die in
Indien hergestellten Produkte werden
auch in Europa, den USA, in Australi-
en und in weiten Teilen Sudostasiens
verkauft und werden dort als sicher
eingestuft. Auch der indische Bombay
Highcourt fand im Nachhinein keine

Werte, die zur Beanstandung Anlass
gegeben hatten. Es half alles nichts:
Nestlé musste 27.000 Tonnen Nudeln in
400 Millionen Packungen aus den Out-
lets holen, auf 2.400 Trucks verladen
und vernichten. Die Aktion dauerte 40
Tage. Dass Nestlé in der ndchsten Zeit
dem Lockruf ,Make in India“ folgen und
neue Fertigungsstétten errichten wird,
darf bezweifelt werden.

Ein schwaches China
schadet nur

Um 7,4 Prozent ist das Bruttoinlands-
produkt 2015 nach offiziellen Angaben
gewachsen, 2016 sollen es sogar 8 Pro-
zent plus x werden. Das prozentuale
Wachstum durfte auch in den Folgejah-
ren hdher sein als beim groBen Konkur-
renten China. ,Indien steht bereit, China
als Lokomotive der Weltwirtschaft ab-
zulésen® gab sich Modi im Dezember
selbstbewusst. Dass China mittlerweile
mit einem kaufkraftbereinigten weltwei-
ten BIP-Anteil von 16,9 Prozent bereits
vor den USA (16,1 Prozent) liegt und
dass der Abstand zu Indien (7,1 Prozent)
riesig erscheint, lieB er dabei uner-
wahnt. Ein China, das mit Wachstums-
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schwachen zu kAmpfen hat, dirfte es
zudem fUr Indien nicht leichter machen.
Im vergangenen Jahr reiste Modi zu
wirtschaftspolitischen Konsultationen
in das Land des ungeliebten Konkur-
renten. Er kam zurlick mit einer eher
enttduschenden Ausbeute in Form von
Absichtserkldrungen fir Kooperationen
mit einem Volumen von 22 Milliarden
Dollar verteilt Uber die ndchsten Jahre.
Noch erniichternder: China hatte keinen
Hehl daraus gemacht, dass es Indien
vor allem als Absatzmarkt flir chine-
sische Produkte sieht. Unterstltzung
beim Aufbau von Indiens Industrie
oder chinesische Industrieansiedlungen
in Indien stehen derzeit in Peking
nicht weit oben auf der Agenda. Indien
bleibt nichts anderes ubrig, als sich
von Grund auf neu zu erfinden, um
wirklich zu einem ,next big thing“ zu
werden. Stand heute sieht es noch
nicht danach aus. =



A Value Investing
Wenn 1 minus 1 zwei ergibt
Teil 2: Ein innovatives Long-Short Konzept bewahrt sich

Weltbdrsen: Einbruch zu Jahresbeginn

Ein innovatives Long-Short
Konzept bewahrt sich

Schneller hatten die Kapitalméarkte
unsere Aussagen in der Dezember-
ausgabe von ASIAWIEK nicht bestéa-
tigen koénnen: ,Erneute Erschitterun-
gen sind nur eine Frage der Zeit* und
,Der Erfolg fihrt Gber das Bewaéltigen
von Krisen®“. Das Jahr 2016 begann mit

einem Paukenschlag. Wé&hrend viele
Anleger noch in Urlaubstimmung auf
ein stabiles und erfolgreiches Jahr hoff-
ten, stlrzten die globalen Aktienmérkte
ab, angefihrt von einem erneut tau-
melnden chinesischen Markt und weiter
sinkenden Olpreisen. Beim amerika-
nischen Dow Jones Index sprachen
Beobachter gar vom schlechtesten
Jahresanfang seit 1897.

Es gibt kein Recht auf

steigende Kurse

In der letzten ASIAWIEK hatten wir
grundsétzliche Uberlegungen zu einem
alternativen Long-Short-Anlagekonzept
dargestellt.

Bei traditionellen Aktienanlagen kaufen
Anleger i.d.R. Aktien von verschiede-
nen Unternehmen, und halten diese fur
eine gewisse Zeit in der Erwartung auf
Kursgewinne (= ,long gehen®). Erfolg
verspricht dieses Vorgehen, wenn die
Kurse der gewahlten Aktien steigen,
Ublicherweise in Verbindung mit einem
allgemeinen Aufwartstrend des Aktien-
marktes.

Es ist aber auch mdglich, Aktien zu
»shorten®. Dazu werden Anteile der ent-
sprechenden Unternehmen zunachst
ausgeliehen und dann verkauft, in der
Erwartung, sie spater, nach einem Kurs-
riickgang, glnstiger zurlickkaufen und
dem Verleiher wieder zuriickgeben zu
kénnen. Gleichzeitig mit unterschied-
lichen Aktien long und short zu gehen
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kann attraktive Renditechancen ge-
nerieren, und zugleich das Marktrisiko
(Volatilitat) des Portfolios verringern.

Wie sieht ein solches Anlagekonzept
nun in der Praxis aus und wie kann es
sich in unsicheren Mérkten oder in einer
Krisensituation behaupten?

Mit dem Portfolio US equity long short
hat Straits Invest seit Mai 2015 ein
systematisches Long-Short Anlage-
konzept in die Praxis umgesetzt. Die
Strategie selbst basiert auf 20jéhrigen
Untersuchungsreihen und ist in ver-
schiedenen Marktumfeldern erprobt.
Die Eckpunkte sind:

n Das Straits Invest Long-Short Kon-
zept ist ein konzentriertes Aktienport-
folio mit marktneutraler Ausrichtung.
Die Einzeltitelselektion basiert auf
einem Bottom-up Ansatz (zunachst
Analyse des Unternehmens, dann
Analyse der Branche) in Kombination
mit fundamentaler Aktienanalyse nach
dem Value-Investing Prinzip und >>


http://www.asia-fundmanagement.com/files/AsiaWiek/ASIAWIEK_Dezember2015.pdf
http://www.asia-fundmanagement.com/files/AsiaWiek/ASIAWIEK_Dezember2015.pdf
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langjahrigen Erkenntnissen aus dem An-
legerverhalten (Behavioural Investing).

Ziel ist die Generierung dauerhafter
und vergleichsweise stabiler absoluter
Ertrage, moglichst unabhéngig von den
Kapitalmarktbedingungen bzw. von der
Richtung der Marktbewegungen.

Fir eine Auswahl attraktiver, unterbe-
werteter Aktien werden Long-Positionen

28.00%
21.00%
14.00%
7.00%
0.00%

=7.00%

S&P 500

eingegangen; unattraktive bzw. tberbe-
wertete Aktien werden geshortet.

Anlageuniversum ist der US-Aktien-

markt wegen seiner unubertroffen ho-
hen Liquiditat vor allem im Short-Be-
reich.
Seit der Auflegung des Portfolios hat
die US equity long short Stratgie diese
Wertentwicklung®) im Vergleich zur
Benchmark S&P 500 erzielt:

US Equity Long-Short

*) Stand: 31.03.2016, Wertentwicklungen der Vergangenheit sind keine Garantie fur Wertentwicklungen

in der Zukunft.
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Top Holdings - Long

% of Portfolio

AIR TRANSPORT SERVICES GROUP 3.7%
QUAD GRAPHICS INC 3.0%
CAREER EDUCATION CORP 2.5%
AMKOR TECHNOLOGY INC 2.4%
EXCO RESOURCES INC 2.3%
AMBAC FINANCIAL GROUP INC 2.3%
AVID TECHNOLOGY INC 2.3%
Percentage of Portfolio 18.5%

Top Holdings - Short

% of Portfolio

WYNN RESORTS LTD. -3.7%
CENTURY ALUMINUM COMPANY -3.6%
FOSSIL GROUP INC -3.4%
DECKERS OUTDOOR CORP -3.3%
WELLTOWER INC -2.9%
STRATASYS LTD -2.8%
PACIFIC ETHANOL INC -2.8%
Percentage of Portfolio -22.5%
Long Short
Biotech & Pharma 1.9% -11.3%
Gaming, Lodging & Restaurant  0.0% -8.7%
Apparel & Textile Products 0.0% -8.7%
Financials 7.1% -1.5%
Insurance 8.5% 0.0%
Oil, Gas & Coal 3.8% -4.7%
Others 35.7%  -15.8%
Percentage of Portfolio 57.1%  -50.6%

Investment Strategie erfolgreich ge-
testet, Uber einen Zeitraum von 20 Jah-
ren in unterschiedlichen Marktphasen.

Langfristig attraktive Ertrdge durch
die Kombination von Long-Positionen
in systematisch ausgewahlte, attrakti-
ve/unterbewertete Aktien und

Short-Positionen in potentiell unat-
traktive/Uberbewertete Aktien. Dadurch
Absicherung des Aktienmarktes und Er-
zielung von zusétzlichem Ertrag.

Erzielung von Ertragen, die typischer-
weise gering mit der Entwicklung des
breiten Aktienmarktes korreliert sind.

Reduziertes Wahrungsrisiko.

Nutzung des langjahrig erfolgreich
getesteten, systematischen und diszi-
plinierten long-short Investmentprozes-
ses von Straits Invest.

Sie moéchten in einem persénlichen
Gesprach mehr Uber die US equity
long short Strategie erfahren? Dann
sprechen Sie uns an!

Dr. Ekkehard Wiek
ewiek@straits-invest.com


mailto:ewiek%40straits-invest.com?subject=

A Sexy Asia
Asiens Superzige

Als er 1991 zu seiner ersten Fahrt
aufbrach, war er der ganze Stolz der
Deutschen Bahn: der ICE. Der Hochge-
schwindigkeitszug von Siemens sollte
dariber hinaus zum Exportschlager
werden. Das Zugunglick bei Eschede
versetzte den Hoffnungen 1998 je-
doch einen empfindlichen Dampfer.
Seither hat sich viel getan. Die Zige
sind komfortabler geworden und sie
sind auch recht zuverlassig. Doch die
zunehmende Komplexitat der Systeme

hat auch ihre Schattenseiten. Trifft die
hochmoderne Technik auf extreme
Wetterlagen, kommt es immer wieder
zu erheblichen Zuverladssigkeitsdefizi-
ten. Auf den Weltmarkten fahren asiati-
sche Superzige dem ICE schon langst
davon.

Das é&lteste und sicherste Hochge-
schwindigkeitssystem betreiben die
Japaner mit den Shinkansen-Zigen.
Wahrend der Uber 40-J&hrigen Be-

triebsphase ist noch nie ein Mensch
in einem Shinkansen bullet train ums
Leben gekommen. Die Shinkansen-
Zuge sind herausragend punktlich.
Die durchschnittliche Verspatungszeit
betragt 24 Sekunden, Betriebsunter-
brechungen bei Taifunen oder Erdbeben
schon mit einberechnet. Mensch und
Maschine werden unermudlich auf Zu-
verlassigkeit getrimmt. Fahrt ein Shin-
kansen-Fuhrer auf einer Teilstrecke eine
Verspéatung von mehr als 15 Sekunden

ein, hat er sich daflr schriftlich zu ver-
antworten. Die Null-Fehler-Politik setzt
sich bei der Technik fort. Durch fristbe-
stimmte Wartung und den vorbeugen-
den Austausch von VerschleiBteilen
fallen Shinkhansen-Zige so gut wie
nie aus. Die Lebensdauer der Super-
zuge ist auf 12-16 Jahre begrenzt, so-
fern keine Runderneuerung erfolgt, die
dann aber so grindlich ist, dass prak-
tisch ein neuer Zug auf den Schienen
steht. >>

Japans Shinkansen: Durchschnittliche Verspatung 24 Sekunden
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Eine zustandsabhangige Wartung kommt
fir die Japaner nicht infrage.

Eine Besonderheit stellt das Shinkan-
sen-Streckennetz dar. Die im Durch-
schnitt 248 Stundenkilometer schnel-
len Zuge fahren ausschlieBlich auf
Hochgeschwindigkeitsstrecken. Einen
Mischbetrieb mit langsamen Zigen wie
in Europa gibt es nicht. In dicht besie-
delten Gebieten sind die Strecken auf-
gestandert, sodass auch hier mit maxi-
maler Geschwindigkeit gefahren wird.
Wartungsarbeiten erfolgen ausschlieB3-
lich in der betriebsfreien Nachtzeit von
24.00 Uhr bis 6.00 Uhr und werden in
dieser Zeit auch abgeschlossen. Fur
den Winter gibt es Weichenheizungen,

Shinkansen Zug, Tokyo

HeiBluft-Schmelzanlagen und Warm-
wasser-Sprenkleranlagen. ,Alle reden
vom Wetter. Wir nicht.“ — Bei den
Shinkansen-Zigen ist das Realitat und
nicht nur Werbung.

Schon beinahe in der Zukunft ange-
kommen sind die Chinesen mit ihren
~Bullet“-Ziigen, die mit einer Geschwin-
digkeit von bis zu 350 km/h durch die
Ebenen schieBen. Die langste Hochge-
schwindigkeitsstrecke der Welt verlauft
zwischen Peking und Kanton. Die 2.298
Kilometer Strecke legen die Passagie-
re in knapp 8 Stunden zuriick. Bis zum
Jahr 2020 soll das Hochgeschwindig-
keitsnetz in China auf 50.000 Strecken-
kilometer anwachsen. Wer das fiir Fan-
tasterei hélt, der sollte bedenken, dass
China erst 2007 mit dem Bau der High-
tech-Trassen begann. Als die Strecke
Peking-Kanton 2012 eingeweiht wurde,
waren bereits 8.358 Kilometer Strecke
fertiggestellt.

Der Markt fir Superschnellziige be-
tragt gut 100 Milliarden Dollar pro Jahr
und Chinas groBe Bahngesellschaf-
ten CSR und CNR wollen von diesem
Kuchen ein moglichst groBes Stick.
lhre Erfolge im eigenen Land geben

ihnen gute Argumente an die Hand.
Mit Argentinien wurde ein 10 Milliar-
den Dollar-Deal zur Lieferung chinesi-
scher Bahntechnik abgeschlossen. In
Brasilien ist man unter den Bewerbern
fir das Hochgeschwindigkeitsprojekt
Sao Paulo - Rio de Janairo und
auch auf Australiens 800 Kilometer-
Neubaustrecke Melbourne - Sydney
sind CSR und CNR dabei. Bereits weit
gediehen ist die 3.000-km-Strecke zwi-
schen Kunming Uber Bangkok bis nach
Singapur. Seit Langem gehort Afrika
zu den chinesischen Einflusssphéren.
Vor Kurzem kindigte der chinesische

M 24% Sonstige
M 7% Siemens (ICE)

13% Alstom (TGV)

B 24% China South Locomotive &

Rolling Stock Corporation (CSR)

¥ 17% Japanisches Konsortium (Shinkansen)

15% China North Locomotive &
Rolling Stock Corporation (CNR)

Premier Li Kegiang an, dass China
samtliche afrikanischen Hauptstadte
mit Hochgeschwindigkeitsstrecken ver-
binden wolle. Sein Land werde den af-
rikanischen Staaten dafiir mehr als 30
Milliarden Dollar zu gtinstigen Konditio-
nen zur Verfligung stellen.

Auch nach Europa sollen die chinesi-
schen Bullet-Trains rollen. Geplant sind
zwei Hochgeschwindigkeitsstrecken,
eine davon von Urumgqi Uber Kasachs-
tan, Usbekistan, Turkmenistan, Iran und
die Tirkei bis nach Berlin ist schon im
Stadium der konkreten Projektierung.

ASIAWIEek “



A Asien aktuell
EZB und Fed helfen auch im asiatischen Raum

Auch im Marz wurden die internatio-
nalen Finanzmarkte wieder einmal
von den Aktivitdten der Européischen
Zentralbank und der Fed wesentlich
mitbestimmt. In der ersten Monats-
halfte weitete die EZB erwartungs-
gemaB ihre expansive Geldpolitik
deutlich aus. So wurden der wichtige
Leitzinssatz von 0,05 Prozent auf 0,00
Prozent und der Einlagenzins fir Ge-
schéaftsbanken von -0,3 Prozent auf
-0,4 Prozent abgesenkt. Das Volumen
der monatlichen Anleiheaufkdufe wurde
von 60 Milliarden Euro auf 80 Milliarden
Euro angehoben, von Juni an sollen
auch Unternehmensanleihen aus dem

Fed: Zurtickhaltende Tone

Nicht-Bankenbereich von dem Auf-
kaufprogramm erfasst werden.

Die amerikanische Notenbank Fed
schlug &uBerst moderate Téne hin-
sichtlich des kinftigen Zinserhdhungs-
pfades an. Beobachter gehen aktuell
von zwei weiteren Zinserhéhungs-
schritten bis Ende 2016 aus. Fed-
Mitglieder hatten zuvor von bis zu vier
Erhéhungsschritten gesprochen.

Die zuriickhaltenden AuBerungen der
Fed und die nochmalige Ausweitung
der expansiven MaBnahmen der EZB
halfen den westlichen Aktienmérkten
ebenso auf die Beine wie den Mérkten
im asiatisch-pazifischen Raum.

Moderate Erholung in
China

Das prozentuale Minus seit Jahresbe-
ginn ist vor allem in China noch zweistel-
lig, im Mérz aber begann eine durchaus
beachtenswerte Erholungsphase an den
asiatischen Bdrsen. Die jungsten Kon-
junkturdaten des gréBten Marktes China
waren dabei im ersten Quartal eher

durchwachsen ausgefallen. Wahrend
die Industrieproduktion im Februar (+5,4
Prozent, erwartet +5,6 Prozent) und die
Einzelhandelsumsétze (+10,2 Prozent,
erwartet +10,6 Prozent) die Marktprog-
nosen im Februar nicht erfiillen konnten,
zogen die Daten im Marz (Industriepro-
duktion +6,8 Prozent, Einzelhandelsum-
satz +10,5 Prozent) spirbar an. Auch
die Zahlen zur Investitionstétigkeit und
zum Immobilienmarkt stellten sich zu-
letzt positiv dar. Der Nationale Volks-
kongress Chinas hatte das BIP-Wachs-
tumsziel mit einer Spanne von 6,5 bis
7,0 Prozent fUr 2016 angegeben und die
Zahlen fir das erste Quartal lagen mit
6,7 Prozent genau in der Mitte dieses
Korridors. Die Zuwachsrate verlang-
samte sich im Vergleich zum Vorjahres-
quartal (6,8 Prozent) damit nur leicht,
es waren die guten Méarzdaten, die
eine groBere Abschwédchung verhin-
derten. Analysten gehen davon aus,
dass die positiven Impulse einer er-
hoéhten Kreditvergabe - gestitzt durch
staatliche Interventionen - die Wirtschaft
auch im zweiten Quartal stitzen werden.
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Chinas Wachstum: Wolkige Zahlen

Ob China, unterlegt durch diese Zah-
len, tatsachlich die sanfte Landung
fortsetzt, oder ob die offiziellen Daten
geschont sind, war natirlich auch nach
der Veroffentlichung des BIP-Wachs-
tums fUr das erste Quartal wieder Ge-
genstand zahlreicher Kommentare.
Ob die Skeptiker Recht haben, wird
sich nicht mit letzter Sicherheit sagen
lassen. Auffallig ist aber in der Tat ein
Muster, das sich in letzter Zeit immer
wieder beobachten lasst. Obwohl >>
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Chinas AuBenhandel 2015 einbrach,
die Boérsen des Landes Uber Monate
verrickt spielten und sogar die
heimische Wahrung unter Druck geriet,
hielt sich das BIP-Wachstum wacker:
7 Prozent im ersten, 7 Prozent im
zweiten, 6,9 Prozent im dritten und
schlieBlich 6,8 Prozent im vierten
Quartal 2015. Zu Beginn des Jahres
2016 dann erneut der Einbruch an
den chinesischen Festlandsboérsen
und schwache Konjunkturdaten im
Januar und Februar. Die rechtzeiti-
ge Verbesserung der Daten im Marz
sorgte dann fir die punktgenaue
Landung der BIP-Daten innerhalb der
Zielvorgabe.

Wahrend der MSCI World Index im
Marz auf US-Dollar Basis einen Anstieg
von 6,9 Prozent verzeichnete, wies der
MSCI AC Asia ex Japan ein Plus von
11,2 Prozent auf (MSCI Emerging Mar-
kets +13,3 Prozent). Dabei prasentier-
ten sich chinesische Aktien gemes-
sen am MSCI China Index mit einem
Kurszuwachs von 11,6 Prozent in hei-
mischer Wahrung am freundlichsten.

Gefolgt wurden die chinesischen Bor-
sen vom indischen BSE 30. Der Index
legte im Méarz um 9,8 Prozent zu.

Gemessen am HOSE Index und dem
IDX bildeten Vietham und Indonesien
mit +0,3 Prozent und +1,6 Prozent
jeweils in heimischer W&hrung die
Schlusslichter der Region.

Auch Japan konnte im Marz erstmals
in 2016 auf eine positive Kursent-
wicklung zurlckblicken. Der Leitindex
Nikkei legte um 4,6 Prozent zu, der
marktbreite TOPIX stieg um 3,8 Pro-
zent an. Der Kursanstieg blieb dabei
aber sowohl hinter der Entwicklung
der weltweiten Aktienmarkte, als auch
hinter dem Trend im asiatisch-pazifi-
schen Raum zurtick. Die Aussichten
fur die japanische Volkswirtschaft
bleiben geddmpft. Die jlingsten Kon-
junkturindikatoren blieben hinter den
Erwartungen zurlck, auch die Infla-
tionszahlen fielen schwach aus. Bei-
des erhoéht fir die Bank of Japan den
Druck, weitere Schritte zur Konjunk-
turbelebung und zur Inflationsbe-

Beben von Kumamoto: Erschutterung fir die Wirtschaft

schleunigung zu ergreifen. Auf ad-
ministrativer Ebene steht die Ver-
schiebung der geplanten Mehrwert-
steueranhebung in der Diskussion.
Kraftige Kursverluste gab es an den
japanischen Boérsen nach dem Erdbe-

ben im Suden des Landes. Am ersten
Handelstag nach dem Beben gaben
Nikkei und Topix um jeweils 3 Prozent
nach. Président Shinzo Abé kiindigte
einen Nachtragshaushalt zur Beseiti-
gung der Erdbebenschaden an.
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A Faszinierendes Asien
Die Denker des Dschungels

Herrn Parbowos Statussymbol steht
nicht vor der Tur, dort, wo es jeder se-
hen kénnte, hier an der KistenstraBe
von Banda Aceh nach Medan auf Su-
matra. Es hat keine vier Rader und kein
chromblitzendes Symbol eines groB3en
Automobilherstellers. Herrn Parbowos
Statussymbol sitzt in einer Ecke des
Wohnzimmers und raucht.

Orang-Utans: Frappierende Intelligenz

Es ist ein mannlicher Orang-Utan, viel-
leicht zehn Jahre alt. Er hat die Ziga-
rette zwischen die Lippen geklemmt,
nur manchmal nimmt er sie heraus,
und wenn er es tut, dann so, wie ein
Mensch es auch tun wirde: Zwischen
Zeigefinger und Mittelfinger. Den Rauch
inhaliert er tief, er blast ihn durch die
Nase wieder aus und dabei grimassiert
er, wie Orang-Utans es eben tun. Ver-
stdérend sieht das aus. Aber auch lustig.
Herr Parbowo sieht nicht hin. Den gan-
zen Tag sitzt der Menschenaffe in seiner
Ecke und raucht. Viel anderes kann er
auch nicht machen. Die Kette, die an
seinem rechten Bein befestigt ist, ist
hdchstens eineinhalb Meter lang.

Es sei schon eine Plage mit dem Rau-
chen, sagt Herr Parbowo, und es sei
auch nicht billig. Vor Jahren sei es mal
ein SpaB gewesen, dem gelehrigen Tier
eine Zigarette anzubieten. 40 Zigaretten
raucht der Orang-Utan seither pro Tag.
Der ,Mensch des Waldes” ist derma-
Ben nikotinsiichtig, dass er auf Krawall
gebdrstet ist, wenn der Pegel sinkt und

kein qualmender Nachschub kommt.
Zigaretten sind nicht teuer in Indone-
sien, zwei tégliche Packungen fir den
Affen kann sich Herr Parbowo problem-
los leisten. Er ist ein wohlhabender und
angesehener Mann in seinem kleinen
StraBendorf. So angesehen ist er, dass
jedermann weiB, dass er einen Orang-
Utan besitzt. Der private Besitz oder
der Handel mit Orang-Utans ist zwar in
ganz Indonesien streng verboten, dass
Herr Parbowo aber trotzdem einen hat
und nicht behelligt wird, unterstreicht
seine Wichtigkeit. Das ist es, was den
Reiz dieses ungewohnlichen Haustiers
fur ihn ausmacht.

Orang-Utans waren einmal in ganz
Slidostasien beheimatet. Heute gibt es
nur noch zwei Populationen auf Borneo
(schatzungsweise 54.000) und Sumatra
(schatzungsweise 6.600). Sie gehodren
zwei verschiedenen Arten an, wobei es
um die Sumatra-Art besonders schlecht
steht. Es sind weniger Menschen wie
Herr Parbowo, die zur Gefahr fir die
Art werden, auch wenn es immer wie-
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der vorkommt, dass Orang-Utan Babys
an Privathaushalte verkauft werden und
dort ihr Leben lang den Hanswurst ge-
ben missen. Es ist vor allem die riick-
sichtslose Abholzung der Regenwalder,
die die Existenz der Baumbewohner
gefahrdet. Immer gréBere Rodungen
fur Palmdlplantagen machen es wahr-
scheinlich, dass in 10-15 Jahren nur
noch eine Handvoll von Orang-Utans in
Zoos und Reservaten existiert.

Der Name Orang-Utan kommt wahr-
scheinlich aus dem malaiischen (Orang
= Mensch, Utan = Wald) und zeigt,
dass die Menschen schon sehr frih die
frappierende Ahnlichkeit der rotbrau-
nen ,Waldmenschen® mit der eigenen
Art erkannt hatten. Die Klugheit von
Orang-Utans sollte man jedenfalls nicht
unterschédtzen. Orang-Utans besitzen
kognitive Fahigkeiten, die erstaunen.
Sie konstruieren und bauen komplexe
Werkzeuge, sie planen, sie denken vo-
raus und sie kalkulieren die abschéatz-
baren Folgen ihres Tuns in ihre Hand-
lungen ein. >>



In dem empfehlenswerten Buch ,Die
Denker des Dschungels“ (Verlag H.F.
Ullmann) berichten Wissenschaftler der
Orang-Utan Foundation auf Borneo von
bemerkenswerten Begegnungen mit
der affischen Intelligenz.

Da ist zum Beispiel der Seiltrick der
Orang-Utan-Dame Uniyil. Sie war mit 13
Jahren aus der Gefangenschaft eines
Offiziers der indonesischen Armee be-
freit worden. Man hatte sie gequalt und
in einem Ké&fig eingesperrt, in dem sie
zu ersticken drohte. Sie wirkte vollkom-
men apathisch und hustete Blut. Die
Wissenschaftler diagnostizierten eine
offene Lungentuberkulose und wiesen
Uniyil in die Isolierstation ein, wo sie mit
Antibiotika behandelt wurde. Die Isola-
tionskéfige stehen dort beidseits eines
drei Meter breiten Ganges. Morgens
bekamen die Orang-Utans eine Blatter-
mahlzeit gereicht und um den Appetit
der Rekonvaleszenten anzukurbeln,
legten die Pfleger Mangos, Apfel und
andere Frichte in die Mitte des Korri-
dors, weit auBerhalb der Reichweite der
langarmigen Patienten. Die Botschaft:
Wer seine Ration Grlinzeug verzehrt,
bekommt ein Leckerli.

Bald aber begannen Teile des Nasch-
werks auf mysteriose Weise zu ver-
schwinden. Es gab Streit, weil sich
die Pfleger gegenseitig des Diebstahls
beschuldigten. Erst eine eigens instal-
lierte VideoUberwachung brachte Licht
in das Dunkel. Es war die Orang-Utan
Dame Uniyil, die die Mangos mit einem
Trick stibitzte. Sie rupfte sich einige ih-
rer langsten Haarstrédhnen aus, flocht
eine Schnur daraus und band eine Ba-
nanenschale daran. Dann warf sie die
Bananen-Angel hinter die am nachsten
liegende Frucht und zog sie geflihlvoll
einige Zentimeter naher. Geduldig warf
sie die Angel erneut, so lange, bis sie
schlieBlich der Mango habhaft wurde.
Die verraterischen Kerne versteckte sie
nach dem Verzehr in ihrer Latrine. Dann
setzte sie sich wieder in eine Ecke und
wirkte lethargisch wie zuvor.

Man darf vermuten, dass Herrn Parbowos
Ego-Stitze zu ebensolchen Kunststi-
cken in der Lage wére, wie Uniyil. Sich
einen Namen flr seinen rauchenden
Gefangenen auszudenken, hielt Herr
Parbowo fir Uberflissig. Wozu, sagt er,
es ist doch nur ein Affe. m

Raubbau an der Natur: Die letzten Orang-Utan Reservate gehen zur Neige
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A Verfasser und Partner

Die kommenden Jahrzehnte werden wirtschaftlich
aber auch politisch im Zeichen Asiens stehen. In
atemberaubendem Tempo verschieben sich die
weltweiten Kréfte. Die Vorherrschaft des Westens
neigt sich dem Ende zu.
Fir Anleger bietet diese dynamische Region groBe
Chancen. Es ist eine Frage der richtigen Informatio-
nen, Strategien und der Kenntnis Uber die regionalen
Dr. EKkehard J. Wiek Gegebenheiten, diese erfolgreich zu nutzen und
Diplom-Wirtschaftsingenieur  zugleich Risiken mdglichst zu begrenzen.

Seit tber 20 Jahren bin ich mit den besonderen Bedurfnissen und Zielsetzungen
europaischer Investoren vertraut. Fast ebenso lange beschéftige ich mich mit
der Kultur, den wirtschaftlichen Verhaltnissen und den Kapitalméarkten Asiens —
live und vor Ort. Ideale Voraussetzungen, das Potential Asiens in der richtigen
Sprache, der geeigneten Sichtweise und mit den verniinftigen Konsequenzen
privaten und institutionellen européischen Investoren zu eréffnen.

Mit ASIAWIEK md&chte ich regelmaBig Analysen und Hintergrundberichte bieten,
in einer, wie ich hoffe, fiir Sie spannenden Form. Naturlich verbunden mit dem
Ziel, lhr Interesse auch an meiner/unserer Arbeit als Fondsmanager und Ver-
maogensverwalter zu wecken.

Ich freue mich auf Ihre Riickmeldung.

Mit besten GriBen aus Singapur lhr

www.asia-fundmanagement.com
ewiek@asia-fundmanagement.com

C ‘ Chancen suchen,
Risiken managen. 7 ’

Straits Invests Pte Ltd ist eine unabhéngige, inhabergeflihrte Asset-Manage-
ment- und Vermdgensverwaltungs-Gesellschaft mit Sitz in Singapur. Sie kom-
biniert in idealer Weise traditionelle européische Vermdgens- und Wertekultur
mit Asiens Dynamik und Vielfaltigkeit.

FUr anspruchsvolle internationale Investoren bietet Straits Invests Asset-
Management-Leistungen wie auch die klassische Vermdgensverwaltung.
Kern sind das Straits Invests-eigene Indikator-System TrendOptimizer®
und das Smart Select Stockpicking Konzept, systematische, quantitative
Investmentprozesse mit strengem Risikomanagement. Straits Invests hat
sich Uber viele Jahre eine spezielle Asien-Expertise aufgebaut.
www.straits-invest.com

Asia4Europe Investment GmbH setzt auf den langfristigen Aufstieg Asiens.
Sie konzentriert daher ihre Ausrichtung und Investment Expertise speziell auf
diese Anlageregion. AsiadEurope identifiziert nachhaltige, risikokontrollierte
Anlagestrategien und Investitionsmdglichkeiten mit dem Ziel langfristig
attraktiver Anlagerenditen.

www.asiadeurope.de
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A Kontakt

Dr. Ekkehard J. Wiek

Email: ewiek@asia-fundmanagement.com

Straits Invests Pte Ltd

269A South Bridge Road
Singapore 058818

Tel.: +65 6645 0450

Fax: +65 6645 0471

Email: clientservice@straits-invest.com
www.asia-fundmanagement.com

www.straits-invest.com

Asia4Europe
Investment GmbH

Am Lindscharren 12-14
76275 Ettlingen
Germany

Tel: +49 (0) 7243 / 5476 0
Fax: +49 (0) 7243 / 5476 76
Email: info@asia4europe.de

www.asiadeurope.de

Sie wiinschen Informationen zu den Themen Asien, Fondsmanagement und/oder Vermégensverwaltung?

Sprechen Sie mich an oder komplettieren Sie einfach dieses Formular und senden Sie es mir zu.
Wir werden Sie anschlieBend kontaktieren.

Anrede:
Name:
Anschrift:
PLZ / Ort:
Land:
Telefon:
Fax:

E-Mail:

Ich bin ein:

Bitte kontaktieren
Sie mich:

lhre Nachricht:

Privatanleger
Institioneller Anleger
Vermdgensverwalter / Finanzberater / Vermittler

per Telefon

per E-Mail
per Post
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