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S LI e S
Vom riicksténdigen Agrarland zur wirt-
schaftlichen Supermacht: Chinas Auf-
stieg kann nur erstaunlich genannt
werden. Wie kam es dazu? AsiaWiek
macht sich auf Spurensuche und zeich-
net eine atemberaubende Entwicklung
nach. Mehr auf Seite

AsiAawviek

Wir Menschen sind zu Recht stolz auf un-
sere intellektuellen Fahigkeiten. Die Leis-
tungsféhigkeit unseres Gehirns ist ver-
bliffend.Doch in Stresssituation greifen oft
archaische Muster, die wir kaum kontrollie-
ren. Bei Investitionsentscheidungen kann
das fatal sein. Mehr auf Seite

Computer, Fernseher, Smartphones:
In fast allen Markengeraten arbeiten
High-Tech Bauteile aus Taiwan. Doch
abseits von Wirtschaftsthemen wissen
wir fast nichts von Taiwan. Ein Blick -
hinter die Kulissen der ratselhaften
Insel. Mehr auf Seite




A Sexy Asia

China - eine Weltmacht wird geboren. Teil I: Wie der Aufstieg begann

Machtzentrum des alten China: Die verbotene Stadt
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Als die Finanzkrise 2007/2008 auch
die Realwirtschaft mit aller Macht er-
reicht hatte, blickten alle Augen auf
China. China, dieser riesige Markt mit
seinen enormen Wachstumsraten und
der Nachfragemacht von 1,3 Milliarden
Menschen schien préadestiniert zu sein,
die Weltwirtschaft wieder auf Trab zu
bringen. Und China wurde den Erwar-
tungen gerecht. Gestutzt auf seine ge-
waltigen Devisenreserven war China in
der Lage, seine ohnehin sehr dynami-
sche wirtschaftliche Entwicklung noch
einmal mit zusétzlichen Investitionspro-
grammen im Umfang von Hunderten
Milliarden Euro anzukurbeln. Die chine-
sische Nachfrage nach Investitions-
gutern, Autos, Rohstoffen und hoch-
wertigen Konsumartikeln half entschei-
dend mit bei der globalen Bewaltigung
der wirtschaftlichen Krisenfolgen.

Spatestens seit dieser Zeit ist China als
wirtschaftliche und politische Weltmacht
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auch in der westlichen Wahrnehmung
angekommen. Einer aktuellen Umfrage
des Pew-Research-Centers zufolge
glauben 60 Prozent der Deutschen,
China werde die kommende wirtschaft-
liche Supermacht der Welt sein. Die
USA sehen nur noch 19 Prozent in die-
ser Rolle, und lediglich 14 Prozent die
Staaten der Europaischen Union. Im
Jahr 2008 hielten noch 36 Prozent eine
O6konomische Fuhrungsrolle der EU fur
denkbar, damals trauten nur 41 Prozent
China die Top-Position zu.

Will man die gegenwértige Rolle Chinas
richtig einordnen, kommt man um einen
Blick zurtick nicht herum. Nur so ist der
Kontrast wirklich zu begreifen, der zwi-
schen der totalitdren, nach auB3en wirt-
schaftlich abgeschotteten Diktatur der
Mao-Periode und der weltoffenen, prag-
matischen Entwicklungs-Periode seit
den Reformen Deng Xiaopings im Jahre
1978/1979 besteht. >>




Alte und neue Abhangig-

keiten der Bauern
Als Mao Zedong am 1. Oktober 1949 die
Volksrepublik China ausruft, ist das Land

eine bitterarme Agrargesellschaft, aus-
geblutet und zerrittet vom Burgerkrieg,
den die Kommunisten gewonnen hatten.
Mao macht sich daran, einen kommunisti-
schen Staat, so wie er ihn versteht, auf-
zubauen. Seine erste MaBnahme ist eine
Landreform, die den traditionellen Land-
adel —im Wortsinne — zerschlagt. Das Volk
feiert den neuen Fuhrer flr die Reform,
befreit sie doch Millionen von Bauern aus
argster Abhangigkeit und sichert ein Min-
destmaB an Erndhrungssicherheit.

Doch schon bald fuhrt die kommunisti-
sche ldeologie den urspringlich positi-
ven Schritt wieder ad absurdum. Jeweils
Tausende von Bauern werden zu Volks-
kommunen zusammengelegt, die unter
LAnleitung® von Parteikadern im Kollektiv
arbeiten massen. Die Bauern, gerade
aus der Leibeigenschaft des Adels und
der GroBgrundbesitzer befreit, sind zu
Beginn der 1950er Jahre wieder zu ab-
hangigen Landarbeitern geworden.

Maos Ziel: Der neue
Mensch

Sehr schnell entwickelten sich die Fiih-
rungskader der Volkskommunen zu einem
totalitdren Machtapparat, der das Leben
der Menschen bis weit in den Alltag hin-
ein kontrolliert. Das Ziel Maos ist ,der
neue Mensch®, Instrument der Umerzie-
hung sind die Volkskommunen. Die Fa-
milie wird als birgerliche Erfindung
denunziert, Ehepaare rucksichtslos far
Arbeitseinsatze getrennt, Kinder den
Eltern schon im Sauglingsalter entzogen.
Der Historiker Jirgen Osterhammel ver-
weist darauf, dass sdmtliche Machthaber
Chinas im 20. Jahrhundert ,in kolossalem
Umfang® gemordet hatten. Die Menschen-
schinderei Maos jedoch ist untbertroffen.
Schon zu Beginn seiner Herrschaft wan-
dern 10 Millionen Chinesen in politische
Geféangnisse, Mao gibt willklrliche Ge-
fangenenquoten flr einzelne gesell-
schaftliche Gruppen vor. 1957 ordnet er
an, zehn Prozent der Intellektuellen fest-
zunehmen. Die Delinquenten werden
gefoltert und durch Essensentzug ge-
qualt. Sobald sie absurde Schuldeinge-

sténdnisse abgelegt haben, werden sie
in Arbeitslager verlegt. Anders als im
Nationalsozialismus ist es nicht das Ziel,
die Menschen in den Lagern zu ver-
nichten, auch wenn viele die Lagerbe-
dingungen nicht uberstehen. Maos Ziel
ist es, die vermeintlichen Klassenfeinde
psychisch zu brechen und wirtschaftlich
auszubeuten.

Bis zum heutigen Tage gilt Mao vielen
Chinesen als groBer Revolutionar und
Philosoph. Offene Kritik an ihm ist verpdnt,
auch wenn es kaum eine Familie in
China gibt, die nicht wenigstens ein Mit-
glied in der Mao-Zeit verloren hat. ,70
Prozent von Maos Entscheidungen waren
gut, 30 Prozent waren schlecht” auf diese
Sprachregelung einigt man sich auf dem
KP-Parteitag 1981 — sie gilt bis heute.
AuBerhalb Chinas teilt inzwischen kein
Historiker mehr diese verklarte Sicht-
weise. Denn tatsachlich bringt Mao wéh-
rend seiner Regentschaft Abermillionen
Menschen um. Sein gréBtes Verbrechen
nimmt seinen Lauf, als der Diktator 1959
den ,,GroBen Sprung Vorwéarts" ausruft.
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Massenmord aus ideo-

logischer Verblendung

Mit einem einzigen groBen Kraftakt will
Mao das Land in das Industriezeitalter
katapultieren. Die Anweisungen, die
Mao Zedong in dieser Phase gibt, sind
in ihrer Absurditat schwer nachzuvoll-
ziehen. Sie legen nahe, dass der Dikta-
tor wahnsinnig war.

Charakteristikum der Aktivitdten der
Volkskommunen sind die sogenannten
,Massenkampagnen®, bei denen Millio-
nen Menschen mehr oder weniger sinn-
volle Ziele zu erfillen haben. Die erste
,Massenkampagne“ im Rahmen des
»aroBen Sprungs Vorwarts® ist die Stahl-
produktion. Es ist Maos Ziel, die ver-
hassten Kapitalisten-Lander in der Stahl-
produktion schnellstméglich zu Gber-
treffen. Den Bauern wird daher befoh-
len, Stahl in ihren Hinterhéfen zu
produzieren. Um dem Zorn der Partei-
kader bei einer Zielverfehlung zu ent-
gehen, schmelzen die Bauern alle
Metallgegenstande, Nagel, Schrauben,
Tépfe und Werkzeuge ein, um so etwas

wie Stahl vorweisen zu kénnen. Riesige >>




Waldgebiete werden fir die primitiven

groBe Hunger. Es kommt zur schlimm-  ,GroBen Sprung Vorwérts“. Als Peking Demografen aufféllt, dass in China Millio-

Hochdfen abgeholzt, das Land versteppt  sten Hungerkatastrophe der Menschheit. nen Menschen fehlen, erfahrt die Welt-

30 bis 40 Millionen Chinesen sterben beim

1982 erstmals die Ergebnisse einer Volks-

groBflachig. Die Sandstlirme, die heute z&hlung veréffentlicht und internationalen  6ffentlichkeit von den Verbrechen. >>

noch Peking jedes Jahr heimsuchen,
sind Folgen dieser Umweltkatastrophe.
Da die Bauern mit ,Stahlkochen® be-
schaftigt sind, werden die Ernten nicht
eingebracht und verrotten auf den Fel-
dern. In den Volkskichen werden die
wenigen verbliebenen Lebensmittel
von demotivierten Zwangsarbeitern ver-
geudet. Mao aber Iasst die Reserven an
Getreide, Uber die das Land noch ver-
fugt, in groBem Stil exportieren, nach
Russland, Nordkorea und Albanien. Dort
lasst er verklinden, der Sieg des Kommu-
nismus stehe unmittelbar bevor.

Im eigenen Land lasst er gegen Végel
vorgehen, weil sie angeblich zu viel Ge-

Fingerabdruck einer Katastrophe

hale

Only in age groups 60+
China has more worman
then men, due to higher
female life expactancy.

The symmetry in this
population deficit between
men and women indicates

a famine or natural disaster.
In a (civil) war male mortality

typically would have baen
highear than femala martality.
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Excess mortality among
| adults due to Great Leap
Forward famine,

Births deficit and increased
|— infant and child mortality

. "Baby boom"” durin during Greal Leap Forward,

treide fressen. Hundertausende Bauern mgsz,y perind e
miissen von Sonnenaufgang bis Sonnen- Great Leap Forward.
untergang larmend die Spatzen auf-

. . . . Birth decline, primarily
schrecken, bis die Tiere tot vom Himmel due to One-Child palicy. o

"Missing girs” due to
fallen. Die explosionsartige Vermehrung “Echa -affact of the under-raporting, selective
“baby boom” during the __ abortion and infanticide,

der Insekten, die daraufhin einsetzt, ver-
nichtet weitere Nahrungsgrundlagen.
Als der erste Winter kommt, beginnt der

mid- o late 1980s,
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Quelle: National Bureau of Statistics of China (1992)
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Der Wahnsinn dauert drei Jahre. Dann
werden auch innerhalb der Partei so
viele kritische Stimmen laut, dass Mao
1961 notgedrungen den Kurs korrigiert.
Es ist fur ihn eine Niederlage, die er
nicht vergisst. 1966 baumt er sich noch
einmal auf und unterwirft das Land der
»GroBen Proletarischen Kulturevolution®,
die erneut Millionen Chinesen das
Leben kostet. Im ganzen Land werden
Schiler und Studenten ideologisch fa-
natisiert und in landliche Gebiete zur
korperlichen Arbeit geschickt. Akade-

misch gebildete Experten, Lehrer und
Professoren werden als Klassenfeinde
gebrandmarkt, offentlich gedemdtigt,
auf offener StraBe erschlagen oder in
Umerziehungslagern ermordet. Neben
Mao selbst sind es seine vierte Frau
und drei weitere filhrende Parteikader,
die maBgeblichen Einfluss auf den Ver-
lauf der Kulturrevolution nehmen. Mao
flrchtet diese kleine Gruppe als poten-
tielle Gefahr fur seinen alleinigen
Machtanspruch, er nennt sie ,Vierer-
bande*“.

Kritik ist verpént: Mao-Kult bis zum heutigen Tage

Maos Tod im Jahre 1976 erlést das
Land. Handstreichartig wird jetzt auch in
einer Nacht und Nebel Aktion die Vierer-
bande unter der Anklage, sie habe einen
Putsch gegen Mao vorbereitet, ent-
machtet. Es gelingt Deng Xiaoping,
einem ehemaligen Weggefahrten Maos
aus der Burgerkriegszeit —immer wieder
von Mao verstoB3en und Uber Jahre ver-
bannt, aber doch stets in vorderster
Parteilinie — die Macht an sich zu reiBen.
Fir China beginnt mit dem Flhrungs-
wechsel eine neue Epoche.

Ein Land atmet auf

Deng Xiaoping drangt das Primat der
Ideologie zuriick. Er besteht darauf,
dass wirtschaftliches Wachstum und
Entwicklung Probleme sind, die prag-
matisch geldést werden missen. Er
pragt dem berihmten Satz, dass es ihm
gleichgultig sei, ob eine Katze schwarz
oder weiB sei, solange sie nur Mause
fange. ,Die Wahrheit in den Tatsachen
suchen® wird die neue Leitlinie der Par-
teipolitik.

Die zweite groBe Umwalzung unter
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Deng ist die Offnung zur AuBenwelt.
Wahrend in der Mao-Zeit das Land hin-
ter einer Mauer ideologischer Abgren-
zung abgeschottet war, erkennt Deng,
dass China auf Technologie und Finanz-
mittel von auBen angewiesen ist.
Schon 1979 nimmt Deng diplomatische
Beziehungen zu den USA auf. Er Uber-
rascht die Amerikaner mit einem
Cowboyhut und hinterlasst hoffnungs-
volle neue Partner. Ein Besuch im Welt-
raumzentrum der NASA macht ihm die
technologische Ruckstandigkeit seines
Landes schmerzhaft bewusst. Zurick in
China mobilisiert er enorme Geldmittel
fur die Weltraumforschung.

Die dritte Reform Deng Xiaopings ist
die weitreichendste. Er fihrt marktwirt-
schaftliche Elemente in die Wirtschaft
ein. Das neue ,Haushalts-Verantwort-
lichkeits-System“ in der Landwirtschaft
besagt nichts anderes, als dass jeder
Bauer fir sich und seine Familie verant-
wortlich ist. Er kann selbst entscheiden,
was er anbauen will, er kann sich seine
Arbeit selbst einteilen und kann die
Produkte mit Gewinn verkaufen. >>




ASIA

Praktisch Gber Nacht kommt es zu
einer Explosion der landwirtschaftlichen
Produktion. Die neue Freiheit erlaubt es
den Bauern auch, temporar in die Stadte
zu ziehen, wo sich in den neu errichteten
Sonderwirtschaftszonen ebenfalls eine
rasante Entwicklung vollzieht. Die Geld-
Uberweisungen der Wanderarbeiter
tragen erheblich zur Verringerung der
Armut und zum Anstieg der landlichen
Einkommen bei.

Wirtschaftliche
Veranderung unter alten
Machtstrukturen

Im Westen betrachtet man Dengs Wir-
ken mit wohlwollender Aufmerksamkeit.
Schnell wird den Unternehmensflihrern
klar, dass sich in China ein riesiger Ab-
satzmarkt entwickelt. Bei den diplomati-
schen Konsultationen der westlichen
Machte in China jetzt stets dabei: Die
nationalen Wirtschaftsfihrer. Und sie
stoBen bei den Chinesen auf lebhaftes
Kooperationsinteresse. Schon 1984
entsteht bei Shanghai das erste Joint-
Venture eines Global-Players mit chine-

sischen Partnern. Gemeinsam mit der
Shanghai Tractor Automobile Corpora-
tion lasst der Volkswagenkonzern den
VW-Santana vom Band rollen.

Wer sich jedoch von der wirtschaftlichen
Liberalisierung Chinas auch gesell-
schaftliche Reformen erhofft hat, wird
enttduscht. Den Anspruch an die Ein-
Parteien-Macht hat Deng Xiaoping kei-
neswegs aufgegeben. 1989 kommt es
auf Pekings zentralem Tian’anmen Platz
zu einer Demonstration von etwa 2000
Studenten fir mehr Blrgerrechte und
die Entlassung politischer Gefangener.
Deng lasst den Aufstand mit Panzerein-
satz und Militdrgewalt niederknippeln.
Das chinesische Rote Kreuz z&hlt 2700
Tote und 7000 Verletzte im Verlauf der
Unruhen. Die Bilder einzelner Demon-
stranten, die sich den Kettenfahrzeugen
entgegenstellen, gehen um die Welt und
erinnern daran, dass China sehr weit
von westlichen Wertvorstellungen ent-
fernt ist.

Als Deng Xiaoping 1997 stirbt, hinter-
lasst er ein Land, das in nur 20 Jahren
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auf wirtschaftlichem Gebiet mehrere
Entwicklungsepochen im Eiltempo
durchschritten hat. Am Vorabend des
Jahrtausendwechsels steht China auf
der Schwelle zur modernen Industrie-
nation. Die kommenden zwei Jahr-
zehnte sollen China endgultig seinen
Platz am Tisch der Wirtschafts-Machti-

gen dieser Welt sichern. [

China — Geburt einer Weltmacht, Teil Il
in der nédchsten Ausgabe von Asia-
Wiek.



A Value Investing

Zu clever um erfolgreich zu investieren?

Wenn Sie die Wahl haben, wer sollte lhr
Geld anlegen? Ein Drogensuchtiger,
jemand mit einem Hirnschaden, eine
Taube oder ein professioneller Asset
Manager? Zugegeben, keine leichte
Wahl. Zumindest eines scheint sicher:
Der Profi wie auch der gemeine Anleger
ist in vielen Situationen seinen drei
Konkurrenten unterlegen.

Keine Investmentstrategie ist gut genug,
als dass sie nicht noch verbessert
werden konnte. Sollte man zumindest
meinen. Doch haufig fuhrt zu viel des
Guten zu einer Verschlimmbesserung.
Die Konsequenzen wollen wir Ihnen an
zwei Beispielen darlegen. Doch lassen
Sie uns zunachst einen Blick in unser
Gehirn werfen.

Gehirngeschadigte,
Drogensiichtige und
Tauben - die besseren
Anleger

Was haben Gehirngeschédigte, Drogen-
slichtige und Tauben gemein? Sie treffen
die besseren Anlageentscheidungen.
Zumindest dann, wenn es darum geht,
Risiken, die sich lohnen, vergleichsweise
emotionsfrei auszunutzen. Denn in den
Kdépfen von ,normalen“ Menschen lau-
fen Prozesse ab, die uns nicht immer
so klare und rationale Entscheidungen
treffen lassen, wie die ,moderne Kapital-
markttheorie” dies grundséatzlich unter-
stellt. Und wir sind nicht die multi-
taskingfahigen Superhirne, fur die wir
uns allzu gerne halten.

Vereinfacht gesprochen finden wir in
unserem Gehirn zwei Sektionen: Zum
einen die Seite, die uns befahigt, sorg-
faltig zu analysieren, abzuwégen und

Dieses abwégende Vorgehen ist erfah-
rungsgeman vergleichsweise langsam.
Der andere, emotionale Teil, bestimmt
unsere Stimmungen, Neigungen, Ge-
fuhle und ermoglicht Entscheidungen
schneller und gewissermaBen automa-
tisch auszufihren. Er hat Uber viele Jahr-
tausende aus vielféltigen Erfahrungen
eine sehr effiziente und schnelle Ent-
scheidungsfahigkeit entwickelt, um in
einer komplexen Welt zurechtzukom-
men. Das Gehirn nimmt dabei stéandig
und von uns nicht steuerbar Abkurzun-
gen. Vor allem in Stresssituationen, posi-
tiver oder negativer Art, setzt sich dieser
Gehirnteil mit den schnellen Entschei-
dungen durch. Der Nachteil: Diese tief
in uns einprogrammierten abkirzenden
Entscheidungsfindungen sind eben nur
ein Schnellschuss, manchmal auch am
Ziel vorbei. Er wurde schlieBlich nicht
far das Agieren an der Bérse entwickelt.
So wird beispielsweise die Fahigkeit, die

Unser Gehirn: Supercomputer mit kleinen Fehlern

schlieBlich rational zu entscheiden. Erfolgswahrscheinlichkeit bestimmter >>
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Anlageentscheidungen realistisch einzu-
schétzen, erheblich gemindert, wenn
wir Vorlieben oder Abneigungen empfin-
den, oder einem Gruppenzwang unter-
liegen und danach wértlich im Affekt
handeln.

Unser Gehirn kann sich diesen Ablaufen,
selbst wenn wir diese Zusammenhénge
erkennen und verstehen, kaum entzie-
hen. AuBer eben, wir haben einen Hirn-
schaden oder unterziehen uns einer
Gehirnoperation und schalten dabei die
Fahigkeit zu emotionalen Empfindungen
ab. Auch Drogensuchtige, so Untersu-
chungen, weisen die besseren, weil
emotionsloseren Entscheidungen

auf, wenn es um Situationen geht,
in denen das Eingehen von Risi-
ken belohnt wird. Und selbst
Tauben oder Ratten legen er-
staunliche Fahigkeiten zu ra-
tionalen Entscheidun-
gen in Situationen
unter Unsicher-
heit und Risiko
an den Tag,
besser als der

normale Mensch. Ist dieser zu clever
fur erfolgreiches Investieren? Die folgen-
den zwei Beispiele scheinen dies zu
belegen.

Mit dem besten Fonds in

den finanziellen Abgrund
Wie schafft man es, mit dem besten
Aktienfonds eines Jahrzehnts sein Ver-
mogen zu vernichten? Offensichtlich
ganz einfach, wie Morningstar, bekann-
ter Investment- und Fondsanalyst in
unserem ersten Beispiel zur Verschlimm-
besserung von Anlagestrategien auf-
zeigt. Demnach erzielte der beste US-
Aktienfonds im Zeitraum 2000 bis 2009
eine jahrliche Rendite von 18%, was in
etwa einer Verfunffachung einer zu Be-
ginn eigelegten Anlagesumme ent-
sprach. Doch bei den meisten Anlegern
kam davon nichts an. Schlimmer noch,
die durchschnittliche Jahresrendite aller
Anleger, unter Berlicksichtigung aller
Einzahlungen und Abflisse aus dem
Fonds, lag bei -11%. Umgerechnet auf
den gesamten 10-Jahreszeitraum ent-
sprache dies einem Kapitalverlust von

-70%. Die Anleger erkannten das Poten-
tial und die Starken des stark schwan-
kenden Fonds nicht. Sie kauften viel-
mehr den Fonds immer nur dann, wenn
er eine besonders gute Anlagephase
hinter sich hatte und verkauften ihn dann
wieder in einer schwachen Phase. Ein
typisch zyklisches Verhalten also, genau
das Gegenteil von dem, was einer ratio-
nalen Vorgehensweise entspricht. Und
es ist zugleich ein Beleg daflr, dass die
meisten Anleger keinen systematischen
Anlageprozess haben, oder ihn nicht
durchhalten. Die Folge: Ein finanzielles
Desaster selbst unter nahezu optimalen
Voraussetzungen.

Anleger in der Abnei-

gungsfalle

Unser zweites Beispiel: Joel Greenblatt,
Erfinder der ,Magic Formula“ und Autor
des Bestsellers ,The Little Book That
Beats The Market” hatte eine sehr einfa-
che Vorgehensweise entwickelt, attrak-
tive Aktien zu selektieren. Namlich nur
anhand zweier Parameter, hoher Kapi-
talrendite und Gewinnrendite (umge-
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kehrtes Kurs-/Gewinnverhéltnis.) Diese

simple und stoische Auswahl, ein quan-
titativer Value Ansatz, hat nachweislich
Uber Jahrzehnte Uberdurchschnittliche
Ergebnisse gebracht. Greenblatt, der
seine Analysen fortlaufend veréffentlicht
und die jeweils aktuelle Selektion der
Offentlichkeit online zugénglich macht,
stellte im Zeitraum 2009 bis 2011 bei
Anlegern, die seine Selektion in ihren
Depots nutzten, Folgendes fest: Anleger,
die den Selektionsvorschlagen und
den regelméBigen Neuausrichtungen
1:1 folgten, konnten mit +84% nicht nur
ein hervorragendes Gesamtergebnis er-
zielen, sondern den Vergleichsindex
S&P 500 auch um Uber 20% schlagen.
Und das bei geringerem Schwankungs-
risiko. Anleger dagegen, die die Aus-
wabhlliste nur benutzten um dann nach
eigenen Kriterien das schlussendliche
Portfolio zusammenzusetzen, lagen nach
2 Jahren 3% hinter dem Index und 25% (1)
unter der Originalauswahl.

Greenblatt testiert den Anlegern fol-
gende entscheidende, sich wiederho-

lende Fehler: >>



b Die Magic Formula wie auch andere
Value Strategien sucht gezielt nach
Aktien, die von der Mehrheit der An-
leger gemieden werden, haufig weil
aktuell vergleichsweise viele negative
Nachrichten im Umlauf sind. Sie
haben langerfristig ein auBergewdhn-
liches Aufwartspotential. Selbst An-
leger, die diese Grundsatze kennen
und eigentlich beflrworten, unterlie-
gen erneut dieser Abneigungsfalle.
Sie schmeiBen aus der vorgegebenen
Liste mit ihrer subjektiven, emotiona-
len Auswahl die erfolgversprechend-
sten Titel heraus. Damit vernichten sie
die Chance auf besonders gute Ergeb-
nisse.

i Den Anlegern fehlt es an Geduld und
Disziplin. Fallen die Aktienmérkte oder
underperformen die Value Strategien
Uber einen gewissen Zeitraum (und
dies tut jede Strategie friher oder
spéater), dann weichen sie vom ur-
springlichen Weg ab. Sie verkaufen
einzelne Titel, reinvestieren nicht oder
geben gar die gesamte Strategie auf.

Auch derzeit befinden wir uns in Asien in
einer Phase, in der Value Aktien mehr-
heitlich gegeniber dem Markt hinterher-
hinken (siehe auch untenstehenden
Kasten). Dies mag umso mehr verwun-
dern, als dies in einer Abwértstendenz
stattfindet, in der konservativere Strate-
gien eher besser abschneiden sollten.
Doch kurzfristige Garantien gibt es eben
nicht. Die Erfahrung zeigt, dass wir Dis-
ziplin und einen langen Atem bendtigen,
bis sich die systematische Suche nach
unterbewerteten, vernachlassigten und
werthaltigen Titeln besonders lohnt. Vor
allem auch in Asien.

Defensive Aktien hinken

aktuell in Asien hinterher
Nicht alltaglich aber auch nicht ganz
auBergewohnlich: Eigentlich sollten de-
fensive Aktien in einer Phase tendenziell
fallender Kurse ja eher besser abschnei-
den als der gesamte Aktienmarkt. Die
vier vergangenen Monate zeigen flr
Asien ex Japan allerdings ein anderes
Bild. Zwar konnte die vorgestellte stan-
dardisierte Volatilitats-/Dividendenstra-

tegie in der Abwéartsphase Mai/Juni mit
geringeren Abschlédgen die Erwartun-
gen erflllen. Seit die Kurse wieder stei-
gen hinkt sie jedoch hinterher. In den
vergangenen Wochen hat sich die Ent-

wicklung nun beschleunigt. W&hrend

der Gesamtmarkt sich weiter gut erholt,
bleiben die defensiven Aktien nahezu
unveréndert. Es bleibt spannend wie es

weiter geht. >>
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Performance Vola/DY-Strategies vs. MSCI AP ex Japan
for May 15th - Sep 12th 2013
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Seit dem 15.05.2013 fuhren wir die Value-Strategie in jeder Ausgabe von ASIAWIEK ‘\s
aktuell fort. Die Parameter kdnnen Sie der letzten ASIAWIEK-Ausgabe vom August 2013

entnehmen.
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A Asien aktuell

Vorsichtiger Optimismus macht sich breit

Vorfreude in Tokio: Japans Hauptstadt ist Austragungsort der Olympiade 2020

Diplomatie statt Cruise Missiles: Auch an
den asiatischen Mérkten atmeten die
Anleger auf, nachdem Président Obama
die Plane fur einen Militéarschlag gegen
Syriens Assad-Truppen vorerst auf Eis
gelegt hatte um diplomatischen Ver-
handlungen eine Chance zu geben.
Gute US-Vorgaben, robuste Konjunktur-
daten aus China und die Olympia-Ent-
scheidung fur Tokio schaffen derzeit ein
positives Umfeld fiir Asiens Bbrsen, man
blickt wieder mit vorsichtigem Optimis-
mus voraus.

Kurswechsel der Fed-
Geldpolitik weitgehend
eingepreist

Noch vor Wochen sorgten MutmaBungen
Uber einen bevorstehenden Einstieg in
den Ausstieg aus der Fed-Politik des
billigen Geldes fir ein mittleres Bérsen-
beben, doch inzwischen haben sich
die Gemuter beruhigt. Vor der entschei-
denden Sitzung des Offenmarktaus-
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schusses der amerikanischen Noten-
bank am 18. September gehen die
asiatischen Marktteilnehmer davon
aus, dass Ben Bernanke das laufende
QE 3 Programm leicht zurlckfahren
wird. Konsensschatzungen gehen von
einer Verringerung der monatlichen
Anleiheaufkaufe in einem Volumen von
10 Milliarden Dollar aus. GréBere Aus-
wirkungen auf die Bérsen erwarten wir
daher nicht mehr, vielmehr ist von einer
weiteren Beruhigung auszugehen. Nach
einer mehrtégigen Rallye zu Beginn des
Monats Mérz nutzten die Anleger die
Gelegenheit Ende der vergangenen
Woche jedoch erst einmal, um Gewinne
einzustreichen.

Euphorie in Japan nach
Olympia-Entscheidung

Die Entscheidung des Internationalen
Olympischen Komitees fur Tokio als
Austragungsort fur die Olympischen
Sommerspiele 2020 I6ste auch bei >>



ASIA

den Anlegern Jubel aus. Vor allem Im-
mobilienunternehmen legten nach der
IOC-Entscheidung kréaftig zu. Es war
noch einmal ein Extra-Schub fir Nikkei
und Topix, rund 7 Prozent konnten die
japanischen Indizes in den ersten bei-
den Septemberwochen zulegen. Die
japanische Bédrse ist im bisherigen
Jahresverlauf die mit Abstand starkste
unter den groBen Markten, daran an-
dert auch der seit der Mai immer noch
intakte Abwartstrend nichts. Es bleibt
nun abzuwarten, ob die Olympia-Eu-
phorie nur ein Strohfeuer war, oder ob
sich hieraus ein dauerhaft positiver Ef-
fekt entwickelt. Morgan Stanley schatzt
den wirtschaftlichen Nutzen der Spiele
auf 6-8 Billionen Yen (46 - 61 Milliarden
Euro). Eine ahnliche GréBenordnung
wurde zuletzt bei den Spielen in London
2012 gemessen. Optimisten sprechen
bereits von einem weiteren Pfeil im
Kécher der Abenomics genannten Wirt-
schaftsstrategie von Ministerprasident
Shinzo Abé. Zumindest die kurzfristi-
gen Erfolge sprechen fir den Kurs von
Abé und der Notenbank. Die letzten

BIP Zahlen (+3,8% auf Jahressicht)
waren Uberraschend stark.

Weiche Landung in
China?

Lange dauerte das Ratselraten um die
weitere Entwicklung des Wirtschafts-
wachstums in der gréBten asiatischen
Volkswirtschaft China. Nun scheint sich
herauszukristallisieren, dass China wohl
um einen gréBeren Einbruch der Wachs-
tumsraten herumkommt. Nach einer
Reihe von positiven Makrodaten in den
letzten Wochen, legten nach den jing-
sten Daten auch die Exporte, die Indu-
strieproduktion und der Einzelhandel
deutlich kréftiger zu als von den Analysten
erwartet. Die chinesischen Aktienindizes
nahmen nach den Zahlen weiter Fahrt
auf und erreichten den héchsten Stand
der letzten drei Monate.

Von der guten Entwicklung in China pro-
fitiert wegen der engen Lieferverflech-
tungen des Rohstoffsektors auch die
australische Borse. Der ASX notiert auf
einem 5-Jahres-Hoch.
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Noch keine Entwar-

nung in Indien

Problematisch ist die Lage nach wie vor
in Indien. Zwar hat sich der Kurs der in-
dischen Rupie stabilisieren kénnen und
auch die Leitindizes BSE und NSE konn-
ten seit Anfang September wieder zu-
legen. Doch die Kernprobleme bleiben.
Indien gehoért zu den gréBten Erdol-
importeuren, 7% des BIP muss das
Land allein far Rohél aufwenden. Eine
schwache Rupie ist daher eine groB3e
Belastung fur die nationalen Haushalte
und die ohnehin stark defizitare Leis-
tungsbilanz. Die Notenbank versucht
daher weiter, den Wé&hrungskurs
durch Kapitalverkehrskontrollen

und Dollar-Verkdufe zu stutzen.

Der schwéchelnden Konjunktur

will die Regierung mit Kon-
junkturprogrammen y

entgegen wirken.
Ob die MaBnahmen
die zuletzt gesehenen

R

Erholungstendenzen verstetigen kénnen,
bleibt abzuwarten. I

!
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A Markt im Fokus

Taiwan - Die ratselhafte Insel

Auf den Wirtschaftsseiten der groB3en
Tageszeitungen geht es oft um Taiwan.
Wenn zum Beispiel Siemens die Gebau-
deautomation fir die groBte taiwanesi-
sche Immobiliengruppe, zu der auch
das berihmte Hochhaus Taipeh 101 ge-
hort, tbernimmt. Oder wenn es deut-
sche Mittelstandler auf die Insel zieht,
oder wenn die bedeutendste Messe
der Werkzeug- und Zulieferindustrie in
der asiatisch-pazifischen Region in
Taipeh abgehalten wird. Auf den Labeln
vieler Textilien und Schuhe lesen wir
,Made in Taiwan®, in den Elektronik-
méarkten locken Computer und Notebooks
von der fernen Insel. Und natirlich wird
auch die Entwicklung an der Bdrse in
Taipeh aufmerksam verfolgt, gehort
das Land mit den nur 23 Millionen Ein-
wohnern doch zu den 20 gréBten Wirt-
schaftsnationen dieser Welt.

Abseits der 6konomischen Themen
aber kommt Taiwan in der westlichen
offentlichen Wahrnehmung kaum vor. Es

gibt keine diplomatischen Konsultatio-
nen, in den groBen internationalen Ver-
banden spielt das Land keine Rolle,
auch in der UNO hat Taiwan keinen Sitz.
Man muss politisch schon sehr interes-
siert sein, um genau zu wissen, warum
das so ist.

Portugiesen, Hollander
und chinesische
Schriftgelehrte

Schéne Insel — Ilha Formosa nannten
die portugiesischen Entdecker die Insel
zwischen dem Pazifik und dem sidchi-
nesischen Meer, nur 160 Kilometer vom
chinesischen Festland entfernt. Die Insel
war von austronesischen Voélkern besie-
delt, als Portugiesen und Hollander um
das Jahr 1620 herum um die Vorherr-
schaft auf dem Eiland rangen. Die nie-
derlandische Ostindische Kompanie
grundete dort 1624 eine Niederlassung
und nannte sie ,Zeelandia“. Die Hollan-
der warben in groBem Stil Landarbeiter

Wirtschaftsmacht ohne diplomatische Beziehungen: Taiwans Hauptstadt Taipeh

auf dem chinesischen Festland fur ihre
neue Niederlassung an. Die chinesische
Besiedlung der Insel fand also erst re-
lativ spat und initiiert von Kolonialmé&ch-

ten statt. 1661 eroberte der chinesische
General Cheng Cheng-Kung mit 800
Dschunken und 30.000 Mann die
Insel. Die Invasion war das Ende der >>

Markt im Fokus | September 2013 | Ausgabe 11 ASIAWIEK



hollandischen Kolonialmacht. Cheng-

Kung brachte aber nicht nur Soldaten
mit, sondern auch 1000 chinesische
Schriftgelehrte, was als Hauptgrund
dafir gilt, dass im 17. Jahrhundert die
chinesische Kultur auf Formosa FufB
fasste.

Eine offizielle chinesische Provinz wurde
Formosa erst 1885 und damit anderte
sich auch der Name vom portugiesi-
schen ,Formosa“ in ,Taiwan®. Doch die
Zugehdrigkeit zum chinesischen Reich
wahrte nur 10 Jahre. 1895 verlor China
den chinesisch-japanischen Krieg und
musste Taiwan an Japan abtreten.

Nun begann Japan, die Insel zu erschlie-
Ben. Die neuen Herren legten genaue
Landkarten an, errichteten Stédte und
bauten StraBen und Héafen. Die japani-
sche Herrschaft dauerte genau 50 Jahre,
bis zur Kapitulation Japans im zweiten
Weltkrieg nach den Atombombenexplo-
sionen in Hiroshima und Nagasaki.
Jetzt wurde Taiwan wieder an China zu-
riickgegeben. Doch trotz ihrer meist chi-
nesischen Wurzeln empfanden die
Taiwaner die neuen Machtverhéltnisse

als Fremdherrschaft. Diese Entfremdung
nahm noch zu, als die Kommunisten
unter Mao 1949 den chinesischen Bir-
gerkrieg fur sich entscheiden und Millio-
nen von Festlandchinesen nach Taiwan
flichteten. Maos Widersacher, General
Chiang Kai-Shek, lieB sich in Taipeh
nieder und proklamierte Taiwan als Sitz
der rechtmaBigen Vertretung Chinas.

Die USA - ein launen-

hafter Partner

Von nun an gab es zwei chinesische Re-
gierungen: eine Kommunistische in Pe-
king und eine Nationalistische in Taipeh.
Beide glaubten, die legitime Macht tber
ganz China zu haben, beide betrachteten
Taiwan als Provinz Chinas und beide
wollten das Gebiet des jeweils anderen
erobern. Zu einem militarischen Konflikt
kam es, als Festland-China wahrend des
chinesischen Burgerkriegs die beiden
kleinen, zu Taiwan gehdrenden Inseln
Quemoy und Matsu bombardierte. Diese
Attacke rief die Vereinigten Staaten auf den
Plan. Die USA unterstitzten Taiwan in
militéarischer und diplomatischer Hinsicht

gegen Festland-China. Nach dem Korea-
Krieg schlossen die USA und Taipeh einen
Verteidigungspakt, denn im jetzt begon-
nenen kalten Krieg zwischen dem kom-
munistischen Block und dem Westen war
Taiwan mit seiner geografischen Lage
ein strategisch wichtiger Stitzpunkt in der
Region. Auch im Vietnamkrieg spielten
die Luftwaffenstitzpunkte auf Taiwan eine
entscheidende militarstrategische Rolle
fur die USA. Doch 1971 erkannten die
USA Uberraschend die chinesische Re-
gierung in Peking an. Man kann diesen
Richtungsschwenk nur mit der Logik des
kalten Krieges erklaren. Die USA wollten
mit der China-Allianz ein Gegengewicht
zu der erstarkenden UdSSR bilden. Far
Taipeh war das ein unfassbarer Verrat.

Auf sich gestellt aber

wirtschaftlich stark

Doch stellte sich dieser Blindniswechsel
der USA als ein nicht zu unterschatzen-
des identitatsstiftendes Element heraus.
Auf sich allein gestellt und standig latent
bedroht durch Festland-China konzen-
trierten sich die Taiwaner auf den natio-
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nalen Wirtschaftsaufbau. Die Raum-
ordnung und die Industrialisierung durch
die Japaner hatten wichtige Wettbe-
werbsvorteile gebracht und nirgendwo in
China war eine ahnliche wirtschaftliche
Entwicklung zu beobachten wie in Taiwan.
Wahrend Mao Festland-China mit seinen
abstrusen Massenkampagnen im Rah-
men des ,GroBen Sprungs” und der
~Kulturrevolution® ruinierte, prosperierte
auf Taiwan die Chemie- und Stahlindu-
strie. Schnell bildeten sich auch export-
orientierte Branchen heraus. Spielwaren,
Textilien, Unterhaltungselektronik und
Kleingeréte, die Taiwan produzierte,
waren von mittlerer Qualitéat, aber billig
und im Westen sehr begehrt.

Aufgrund der hohen Nachfrage weitete
Taiwan seine Produktionskapazitaten
auf den gesamten pazifischen Raum
aus — und via Hongkong auch auf die
chinesischen Provinzen Guadong und
Fuijan. In China hatte mittlerweile die
pragmatische Politik Deng Xiaopings
Einzug gehalten. Die taiwanesischen
Investitionen kamen Chinas neuer >>



Fihrung nicht ungelegen. Uber den
Umweg der Wirtschaft war Taiwan damit
auf das chinesische Festland zuriickge-
kehrt. Die marktwirtschaftliche Ordnung
Taiwans mindete fast zwangslaufig
auch in demokratischen Strukturen und
der Unterschied zum KP-gefihrten
China auf dem Festland wurde deutlich,
als Taiwan 1987 das Kriegsrecht aufhob
und damit auf jegliche Ambitionen der
Alleinvertretung verzichtete.

Die Volksrepublik China propagiert da-
gegen bis heute die Ein-China-Politik.
Taiwan wird nach wie vor als abtrinnige
Provinz betrachtet. Eine Unabhéngig-
keitserklarung Taiwans wirde China,
das wurde zuletzt 2005 bekréftigt, mit
militarischer Gewalt beantworten. Die
vélkerrechtliche Anerkennung Taiwans
durch Drittstaaten wird von China als un-
freundlicher Akt interpretiert. Die meisten
Lénder der Welt versagen Taiwan des-
halb diplomatische Beziehungen.

Wirtschaftliche Ent-
wicklung und Ausblick

Taiwan zahlt zu den am starksten dere-

gulierten und privatisierten Volkswirt-
schaften der Welt. Hohe Wachstums-
raten, eine ausgezeichnete Infrastruktur,
solide Staatsfinanzierung und bestens
ausgebildete Arbeitskrafte machen
Taiwan zum beliebten Ziel auslandischer
Direktinvestitionen. Umgekehrt gehort
Taiwan zu den gréBten Investoren auf
dem chinesischen Festland. Bei der
Herstellung von Halbleiterelementen ist
Taiwan fihrend. In Taiwan — und zuneh-
mend auch von taiwanesischen Unter-
nehmen in China — hergestellte PC-
Platinen und WLAN-Komponenten
finden sich in fast allen Markengeraten
rund um die Welt. Eigene Marken sind
unter anderem Acer, Asus, HTC und
BenQ. Immer wieder Gegenstand kriti-
scher Berichterstattung ist der Apple-
Zulieferer Foxconn. Die Schéatzungen
Uber die H6he des kumulierten Investiti-
onsflusses von Taiwan nach China
schwanken zwischen umgerechnet 80
und 280 Milliarden US $. 60.000 taiwa-
nesische Unternehmen gibt es in China.
Diese enge wirtschaftliche Verzahnung
ist es auch, die eine militarische Ausein-
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andersetzung zwischen Taiwan und
China trotz allen gelegentlichen Sabel-
rasselns unwahrscheinlich macht. Tai-
wans Bevdlkerung ist in groBen Teilen
zudem innerlich gespalten. Einerseits
mochte man auf keinen Fall die de facto
Souveréanitat und die demokratische
Verfassung aufgeben, andererseits sind
viele es leid, ihre Herkunft zu verleugnen
und von der Welt politisch ignoriert zu
werden, nur weil das Mutterland China

satz, der bereits die friedliche U
Wiedereingliederung Hong- A

kongs in die VR China még-

eine andere Gesellschaftsordnung
besitzt. Ein Land — zwei Systeme.
Dieser pragmatische Lésungsan-

lich machte, gilt manchem
da als Koénigsweg. ™

I



A Faszinierendes Asien

Morgens Bier, abends Massage — Die Mythen um die Kobe Rinder

In der gehobenen Gastronomie gibt es
immer wieder Moden zu bestaunen, an
die sich im Nachhinein kaum noch je-
mand erinnern moéchte. Unvergessen
geblieben ist aber trotzdem der Kir
Royal, dieser Edel-Aperitif aus Cham-
pagner und Cassis, dem Helmut Dietl
schlieBlich mit der gleichnamigen Fern-

sehserie ein vielfach preisgekréntes
Denkmal setzte. In den 1990igern galt
es als Ausweis besonderer Kenner-
schaft, eine Flasche Pinot Grigio zu
ordern — und zwar immer und voéllig un-
abhangig von den begleitenden Spei-
sen. Der arme Pinot Grigio, vulgo

Grauburgunder, verkam in der Folge

Grasen im Rindvieh-Paradies: Tajima-Rinder in der Region Kobe

seiner plotzlichen Beriihmtheit zu einem
massenhaft verramschten Billigwein.

Aktuell ist eine inflationdre Verbrei-
tung des Wagyu-Beefs zu beobachten.
Wagyu-Steaks, Wagyu-Burger: Kaum
ein Restaurant, das etwas auf sich halt,
mag auf den Eye-Catcher ,Wagyu“ auf
der Karte verzichten. Selbst bei Discoun-
tern hat dieses sagenhafte Fleisch mitt-
lerweile Einzug gehalten. Gespielt wird
dabei bewusst mit der Assoziation, dass
es sich bei Wagyu-Beef um das Fleisch
der beriihmten Kobe-Rinder handelt.
Und von denen hat man schon viel ge-
hort. Kobe-Rinder wachsen angeblich im
Rindvieh-Paradies auf und genieB3en
eine Behandlung, fur die der Begriff
~Wellness“ erfunden worden ist. Die
Fettmarmorierung ihres Fleisches, so
die Sage, ergibt sich dadurch, dass die
Tiere mit Bier getrankt, anschlieBend mit
Sake abgerieben und schlieBlich, wenn
auch nicht von Geishas, aber doch von
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zartlichen Rinderziichtern, in den Schlaf
massiert werden. Welche Musik das
echte Kobe-Rind bei diesen Zuwendun-
gen bevorzugt, ist nicht Gberliefert.

Um es vorwegzunehmen: Wagyu-Rinder
sind Nachzlchtungen des weltberihm-
ten japanischen Kobe-Rinds. Meist
kommt das Fleisch aus Australien, Neu-
seeland oder den USA, auch in Ober-
bayern und Schleswig-Holstein werden
vermehrt Wagyu-Rinder gesichtet. Wenn
das Fleisch den Richtlinien der einschla-
gigen Verbénde entsprechend produ-
ziert wird, dann ist es eine hochwertige
Delikatesse. Kobe-Fleisch ist es jedoch
nicht. AuBerhalb Japans hat mdglicher-
weise noch niemand Kobe-Fleisch ge-
gessen, der Export ist streng verboten,
die Bezeichnung gesetzlich geschutzt.
Nur Rinder der Tajima-Rasse, die in der
Prafektur Hyogo aufgewachsen sind,
haben die theoretische Chance, zu
Kobe-Fleisch zu werden. Allerdings >>



nur, wenn sie den allerhéchsten Quali-
tatskriterien der japanischen Prifer ge-
nidgen. Pro Jahr werden nur wenige
Tausend Tiere post mortem mit dem
Etikett ,Kobe-Rind“ geadelt — Hundert-
tausende, die sich ebenfalls auf dem
Rinder-Laufsteg um diesen Titel bemUh-
ten, gehen jahraus, jahrein leer aus. Auf
ganze 12 Zuchtstiere geht die gesamte
Population zurtck. Diese Tiere stehen
unter der Aufsicht der Préafektur, der
Samen wird zu exorbitanten Preisen an
die Zuchter verkauft.

Wer als Zlchter das Glick hatte, in sei-
ner Herde ein ,Kobe-Rind“ aufgezogen
zu haben, der darf auf Ruhm, Ehre und
nicht unerhebliche finanzielle Mittelzu-
flisse hoffen. Kobe-Fleischzuschnitte,
vor allem die begehrten Steaks und Fi-
lets, kosten im Restaurant leicht 50-100
Euro und mehr. Pro 100 Gramm versteht
sich.

Meist am traditionellen Teppanyaki
Tisch vor den Augen der Géste zuberei-
tet, bekommt man fir sein Geld dann
aber auch das angeblich beste und ge-

suindeste Fleisch der Welt. Der hohe in-
tramuskulére Fettanteil des Kobe-Flei-
sches macht das Steak unnachahmlich
zart und aromatisch. Menschen, deren
Gaumen weniger feinstofflich geschult
ist, berichten jedoch auch, dass der
hohe Fettanteil im Kobe-Beef durchaus
gewdhnungsbediirftig sei.

Kobe-Rinder haben, verglichen mit den
armen Kreaturen in westlichen Massen-
tierhaltungen, tatsachlich ein schénes
Leben. Rund drei Jahre lang dirfen sich
die meist schwarzen Tiere auf saftigen
Weiden tummeln und bekommen bestes
Futter. In den ersten 15 Monaten erhal-
ten sie besonders Vitamin-A-reiches
Heu aus Oregon und Kanada. Danach
wird auf Heu und Weizenstroh aus Au-
stralien umgestellt. Ergénzt wird diese
5-Sterne-Nahrung mit geschrotetem
Mais und Weizenkleie — diese immerhin
aus Japan. Nahrungsergénzungsmittel,
und Antibiotika
sind selbstverstandlich tabu, lediglich

Mastbeschleuniger

Vitamine werden hin und wieder dem
Wasser zugesetzt.

Der hohe Fettanteil im Fleisch ist bei
den Tajima-Rindern genetisch bedingt.
Wahrend man Rindern in Europa durch
Kreuzungen die naturliche Neigung zur
Fetteinlagerung ausgetrieben hat, bis
nur noch die bisweilen zweifelhafte,
ledrig-wéssrige Konsistenz deutschen
Jungbullenfleisches ubrig blieb, durften
die Tajimas ihre urspriingliche Genaus-
stattung behalten. Ein Ubriges tut die
Kastrierung der Tajima-Bullen, was ihre
sprichwértliche Sanftmitigkeit in einem
etwas anderen Licht erscheinen lasst.

Entgegen der Sage mussen die Wun-
dertiere allerdings auf jegliche Alkoholika
verzichten. Bier gibt es keines, es wirde
ohnehin nicht Gber den ersten Magen
der Wiederkéuer hinaus kommen. Auch
die Massagen mit Sake sind eine Le-
gende. Da héatten wir bei 300 Tieren viel
zu tun, sagt Herr Ishida, der eine Zucht
an den Flanken des Berges Rokessan
betreibt. In der Nachbarprafektur Mie,
also dort, wo per Gebietsdefinition ohne-
hin keine echten ,Kobe-Rinder“ gezich-
tet werden kdnnen, dort wirde man so

Gut und teuer: Kobe-Fleisch

etwas schon mal machen, verrét Ishida-
san. Fur die Touristen. Oder wenn mal
wieder Kamerateams da sind. Mythen
wollen eben gepflegt werden. M
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ASIAVVIE K

Die kommenden Jahrzehnte werden wirtschaftlich
aber auch politisch im Zeichen Asiens stehen. In
atemberaubendem Tempo verschieben sich die welt-
weiten Kréfte. Die Vorherrschaft des Westens neigt
sich dem Ende zu.

Fur Anleger bietet diese dynamische Region groBe
Chancen. Es ist eine Frage der richtigen Informatio-

nen, Strategien und der Kenntnis Uber die regionalen
Gegebenheiten, diese erfolgreich zu nutzen und zu-
gleich Risiken méglichst zu begrenzen.

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

Mit ASIAWIEK méchte ich regelméBig Analysen und Hintergrundberichte bieten,
in einer, wie ich hoffe, fir Sie spannenden Form. Nattirlich verbunden mit dem Ziel,
Ihr Interesse auch an meiner/unserer Arbeit als Fondsmanager und Vermégens-
verwalter zu wecken.

Ich freue mich auf Ihre Ruckmeldung.

Mit besten GraBen aus Singapur lhr

P

Chancen suchen,
Ristken managen.

W&ME

W&M Wealth Managers (Asia) Pte Ltd ist eine unabhéngige, inhabergefiihrte
Asset-Management- und Vermdgensverwaltungs-Gesellschaft mit Sitz in Singapur.
Sie kombiniert in idealer Weise traditionelle europaische Vermdgens- und Werte-
kultur mit Asiens Dynamik und Vielfaltigkeit.

Fir anspruchsvolle internationale Investoren bietet W&M Asset-Management-
Leistungen wie auch die klassische Vermogensverwaltung. Kern sind das W&M-
eigene Indikator-System TrendOptimizer ® und das Smart Select Stockpicking
Konzept, systematische, quantitative Investmentprozesse mit strengem Risikoma-
nagement. W&M hat sich tber viele Jahre eine spezielle Asien-Expertise aufgebaut.

A oJ4Furope

»investmentlembH
Asia4Europe Investment GmbH setzt auf den langfristigen Aufstieg Asiens. Sie
konzentriert daher ihre Ausrichtung und Investment Expertise speziell auf diese
Anlageregion. Asiad4Europe identifiziert nachhaltige, risikokontrollierte Anlage-
strategien und Investitionsmoglichkeiten mit dem Ziel langfristig attraktiver
Anlagerenditen.

ASIAwviIek


http://www.wm-wealth.com
http://www.asia4europe.de
http://www.asia-fundmanagement.com
mailto:ewiek@asia-fundmanagement.com
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A Kontakt

Dr. Ekkehard J. Wiek

Email: ewiek@asia-fundmanagement.com

W&M Wealth Managers
(Asia) Pte Ltd

70 Club Street

Singapore 069443
Singapore

Tel.: +65 6645 0450
Fax: +65 6645 0471
Email: singapore @wm-wealth.com

www.wm-wealth.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 wunschen Informationen zu den Themen Asien, Fondsmanagement und/oder Vermdgensverwaltung?

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:

o0 oL

Privatanleger
Institioneller Anleger
Vermdgensverwalter / Finanzberater / Vermittler

per Telefon
per E-Mail
per Post

Kontakt | September 2013 [Ausgabe 11 ASIAWIEK BB
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