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Als Shinzo Abe vor gut einem Jahr kam,
machte der Nikkei kurz darauf einen ge-
waltigen Sprung nach oben. Zusammen
mit der Bank of Japan versucht Abe, den
jahrzehntelangen Stillstand in Japans
Wirtschaft zu beenden. Mit Erfolg?
Mehr auf Seite

AsiAawviek

Weinbau in China
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Wenn es darum geht, bei Umfragen das
sympathischste Land zu ermitteln, dann
liegt Australien regelmaBig auf den vor-
dersten Platzen. Bei Anlegern ist der Kon-
tinent down under dagegen kaum gefragt.
Sehr zu Unrecht, wie sich bei genauerer

Betrachtung zeigt. Mehr auf Seite

Luftfahrtexperten rechnen in den kommen-
den zwei Jahrzehnten mit einer Verdoppe-
lung der Passagierflugzeuge. Der reine
Frachtverkehr ist dabei noch gar nicht be-
ricksichtigt. Das groBte Wachstum wird sich
in Asien vollziehen. Dort hat der Boom ge-
rade erst begonnen. Mehr auf Seite




A Markt im Fokus

Japan - Ein Jahr Abenomics

Als Japans Ministerprasident Shinzo Abe
im Januar auf dem Weltwirtschaftsgipfel
in Davos die Erdffnungsrede hielt, hatte
ihn kurz zuvor das Schlusskommuniqué
der zweitégigen Beratungen seiner No-
tenbank erreicht. Es durfte ihn von der
Richtigkeit seines volkswirtschaftlichen
Kurses uberzeugt haben, den er ge-
meinsam mit der Bank of Japan seit gut
einem Jahr verfolgt und der auBerhalb
Japans nicht Oberall auf Zustimmung
stoBt.

Es ist ein Experiment, auf das sich die
Regierung Abe und die BoJ eingelassen
haben. Innerhalb von nur zwei Jahren
soll die Geldmenge glatt verdoppelt wer-
den auf 270 Billionen Yen, was dann
fast der Hélfte des japanischen Brutto-
inlandsproduktes entsprache. Ziel der
Operation: Anhebung der Inflationsrate
auf 2% und Durchbrechen der fast seit
zwei Jahrzehnten andauernden Deflati-
onsspirale — auch durch gezielte Schwé-
chung der eigenen Wahrung.

Schlusselelement der Abenomics: Ein méglichst schwacher Yen

Inflation steigt, Wachs-

tum stagniert

Was die Notenbank im Januar zu ver-
melden hatte, machte Mut: Fur das Ende
des Fiskaljahres 2015 schéatzt die BoJ
den Anstieg der Verbraucherpreise auf
1,9%. Schon im zurickliegenden No-
vember war die Teuerungsrate auf 1,2%
angestiegen, so hoch wie schon sehr
lange nicht mehr. Doch die Steigerung
der Inflationsrate ist naturlich kein Selbst-
zweck, denn letztlich soll sie, so die Hoff-
nung, nur Ausdruck einer gestiegenen
Wachstumsdynamik der Wirtschaft sein.
Und da ist die Bank of Japan weit weni-
ger euphorisch. Sie senkte die Wachs-
tumserwartung fir 2014 sogar von 1,5%
auf 1,4%.

Selbst dieser Erfolg steht jedoch auf
ténernen FuBen. Gerade erst sind die
Konsumsteuern von 5 auf 8 Prozent an-
gehoben worden und man wird abwar-
ten mussen, wie sich diese MaBnahme
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auf die ohnehin schwéchelnde Nach-
frage auswirkt. Fur 2015 ist schon die
néchste Anhebung auf 10% geplant, der
Stufenplan soll die Konsumenten veran-
lassen, mit Anschaffungen nicht l&nger
zu warten. Doch in diesem Spiel missen
idealerweise auch die Unternehmer mit-
machen. Sie sollten, so der ausdrickili-
che Wunsch des Ministerprésidenten,
aus patriotischen Erwagungen die
Léhne erhdhen, und zwar mdglichst
nicht zu knapp. Denn die verfligbaren
Haushaltseinkommen werden naturlich
leiden, durch die Anhebungen der Kon-
sumsteuer einerseits und durch die stei-
gende Teuerung - wenn es denn klappt
- andererseits. In der Summe macht dies
ein rechnerisches Minus bei den Konsu-
menten von 7% Uber zwei Jahre aus.
Wie dies ohne Kompensation durch
Lohnerhéhungen oder Steuersubventio-
nen zu nachhaltig steigender Nachfrage
fihren soll, ist eine der vielen Ungereimt-
heiten der Abenomics. >>
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Lohnerhéhungen setzen jedoch auf Un-
ternehmerseite weniger patriotische Be-
reitschaft als vielmehr gestiegene
Gewinne voraus. Ob diese angefallen
sind, darUber streiten sich die Geister.
Zwar gibt es auf der einen Seite nach
wie vor kerngesunde und auf dem Welt-
markt stark aufgestellte Unternehmen
wie Toyota, fur die kréaftige Lohnsteige-
rungen durchaus machbar wéren. Aber
es gibt daneben auch viele ehemalige
japanische Vorzeigeunternehmen wie
Sony, Panasonic oder Sharp, die mit
ihren strategischen Unternehmensent-
scheidungen in der Vergangenheit nicht
immer richtig lagen und die teilweise
ums Uberleben kdmpfen. Hinzu kommt,
dass viele Unternehmen durch den
schwachen Yen zwar ihren Absatz stei-
gern konnten, andererseits die Herstel-
lungskosten aber durch verteuerte
Importe eben auch nicht unerheblich ge-

stiegen sind. Unternehmen, die, etwa im

AsiAawviek

Energiebereich, sehr stark auf Importe
angewiesen sind, klagen bereits jetzt
dariiber, dass es ihnen kaum mdglich ist,
die gestiegenen Kosten auf die Konsu-
mentenpreise abzuwalzen.

Steuersenkungen stehen denn auch
ganz oben auf der Agenda des Minister-
prasidenten. Vor allem die Unterneh-
menssteuern sollen nach der Vorstellung
Abes kraftig gekurzt werden. Abe fordert
eine Absenkung von 35% auf 25%, doch
er sieht sich wachsendem politischen
Widerstand vor allem vonseiten seines
eigenen Finanzministers gegenuber.
Dieser verweist auf die Verschuldung Ja-
pans, die ohnehin schon die hdchste
aller entwickelten Volkswirtschaften ist.
245% des Bruttoinlandsproduktes be-
tragt der Verschuldungsgrad des Lan-
des. Zwar ist Japan vor allem bei der
eigenen Bevdlkerung verschuldet und
zahlt international immer noch zu den
gréBten Netto-Kreditgebern. Aber bei
einer Rendite flr 10-jahrige Staatsanlei-
hen, die trotz der Geldmengenauswei-

tung nach wie vor bei 0,6% verharrt, ist
klar, dass der Léwenanteil der neu aus-
gegebenen Anleihen von der Notenbank
aufgekauft wird.

Kaum zusétzliches Geld wirden Struk-
turreformen des Arbeitsmarktes und der
vielfach in Kartellen organisierten Wirt- (
schaft kosten. Doch das ist auch in
Japan nur Uber gesellschaftliche Diskus-
sion und Konsens zu erreichen und
somit kurzfristig nur schwer realisier-

bar. ]

Trotz unbestreitbarer Anfangser- [
folge, die 2013 an der Bérse mit im- |
merhin 56% Plus fir den Nikkei
honoriert wurden, bleiben die Abe-
nomics ein Experiment. Und wie
bei jedem Experiment ist der Aus-
gang ungewiss und ein Erfolg kei-

neswegs garantiert.
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Aktien Australien — Konservativer Markt mit gutem Value-Potential

Australische Aktien: Bei westlichen Anlegern kaum gefragt

Australien ist weit weg und wird aus
Europa leicht Ubersehen. Zu Unrecht,
denn der australische Aktienmarkt bietet
Vorziige, die deutsche Anleger zuhause

oft vermissen. Wir sprechen die Griinde
fir die Zurlickhaltung an und geben Ein-
blick, wie gerade auch konservative An-
leger aktuell profitieren kénnen.

Australien, Nummer 12 unter den gr6B-
ten Volkswirtschaften der Welt, noch vor
Spanien, Stidkorea oder der Turkei. Und
es ist unter den Top 10 weltweit nach der
Aktienmarktkapitalisierung. Dennoch ge-
nieBt das Land wenig Beachtung bei
Deutschlands Anlegern. Nur etwa 10 Ak-
tienfonds stehen fir Down Under zur
Verfligung. Doch héufig finden sich die
attraktivsten Anlagen gerade dort, wo die
Anleger nicht so genau hinschauen.

Der australische Aktienmarkt ist ver-
gleichsweise konservativ. Langfristig wie
auch kurzfristig sind die Schwankungen
deutlich niedriger, fallen die Drawdowns
geringer aus als beispielsweise fur den
deutschen oder den globalen Aktien-
markt. So betrug etwa der Rlckgang
des DAX vom Frahjahr 2001 bis Herbst
2012 Uber 50 Prozent. Der All Ordinaries
fiel dagegen um gerade einmal 10 Pro-

zent. Auch in der Finanzkrise 2008/2009
waren Australiens Aktien deutlich weni-
ger betroffen.

Deutlichen Schwankungen unterliegt da-
gegen der Australische Dollar gegen-
Uber dem Euro. So verlor der AUD seit
Mitte 2012 etwa ein Drittel seines Wer-
tes. Allerdings war er in den 10 Jahren
davor um fast 100 Prozent gestiegen, so
dass unterm Strich langfristig immer
noch ein erheblicher Wahrungsgewinn
bleibt.

Die Entwicklung des australischen Ak-
tienmarktes verlauft ruhiger und bestan-
diger als die Borse in Deutschland oder
der Weltaktienmarkt. In den vergangenen
Jahren entwickelte er sich aber auch
weniger dynamisch aufwérts (siehe
Chart Marktvergleich Australien, Deutsch-
land, Weltweit).Wahrend allerdings zu-
letzt die Borsen in Deutschland oder
den USA an alten Héchststanden

Asiawviek




scheiterten und die Rickschlaggefahr
wéchst, konnte Australien charttechnische
Widerstandszonen Uberwinden. Damit
ergibt sich aktuell attraktives Potential,
zunachst zumindest bis zu den alten
Hoéchststédnden von 2007.

Zu schwierig?

Unsere Analysen der letzten 20 Jahre
zeigen: Auch in Australien gibt es eine
einfache Methodik mit der sich dauerhaft
attraktive Renditen erzielen lassen.
Schwankungsarme, dividendenstarke
Value-Aktien erzielen héhere Renditen

Marktvergleich Australien, Deutschland, Weltweit

2007 2008 2009 2010

= All Ordinaries (*) 5359,70 AUD (27.03)

—— .DAX (X) (Close) (V) 9451,21 EUR (27.03)

—— .MSCI World USD STRD (Close) (V) 1653,121 USD (27.03)

2011 2012 2013 2014

Volatilitat als  *~
Einzelfaktor

Von links nach rechts:
Aktien mit zunehmen-
der Volatilitat

Dl\”denden- 15.00
rendite als
Einzelfaktor

Von links nach rechts:
Aktien mit abnehmender 0.00
Dividendenrendite

10.00

5.00

bei geringeren Risiken. So haben die 20%
Aktien mit der geringsten Volatilitat oder
mit der hdchsten Dividendenrendite durch-
schnittlich eine mehr als doppelt so hohe
Rendite ermdéglicht, nédmlich ca. +10%
statt +4% (siehe Grafiken zu Volatilitat
und Dividendenrendite). Zugleich nahmen
die jéhrliche Verlustgefahr und das Aus-

maf der héchsten zwischenzeitlichen
Ruckschlage erheblich ab.

Berucksichtigen wir zudem, dass der AUD
auf einer Marke um die 1,50 AUD/EUR
aktuell ein sehr niedriges Niveau erreicht
hat, stellen australische Aktien mit dieser
konservativen Strategie derzeit wohl einen
der attraktivsten Aktienmarkte weltweit dar.

Sie méchten teilhaben an den attraktiven Perspektiven des australischen

Aktienmarkes? Sprechen Sie uns an, wir zeigen lhnen gerne den Weg auf. >>
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Stabil aber noch keine Outperformance

Konservative, dividendenstarke Aktien in Asien-Pazifik warten weiterhin auf die Aufholjagd. Seit Dezember 2013
hat sich die Situation aufgehellt: Die Underperformance zum Markt ist gestoppt, der Kursverlauf verlauft ruhig.
Noch fehlt der Ausbruch und die Riickkehr zu langjahriger Starke.

Performance Vola/DY Strategies vs. MSCI AP ex Japan
for May 15, 2013 - March 27, 2014

105%

n
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50%

85%

Vola/DY-Strategies MSCI AP ex Japan Quelle: Factset/ eigene Berechnungen

Seit dem 15.05.2013 zeichnen wir eine langfristige sehr erfolgreiche unkomplizierte Value-Strategie in jeder Ausgabe von ASIAWIEK
fortlaufend dar. Die Parameter kénnen Sie der ASIAWIEK-Ausgabe vom August 2013 entnehmen. =

)'_\S 7
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BAD) NEWS —

GOOD NEWS

Anleger lieben positive Nachrichten, aus der Wirtschaft, der Politik, von den Bérsen

und Unternehmen. Und die Mehrheit investiert auch auf dieser Basis. Doch zahlrei-

che Untersuchungen belegen, der Anleger verhalt sich damit zyklisch, hechelt

positiven Bérsenentwicklungen hinterher und erntet unterdurchschnittliche Anlage-

ergebnisse, weil gute Nachrichten bereits zu einer Verteuerung der Investments ge-

fihrt haben. Gute Renditechancen ergeben sich dagegen haufig dort, wo negative

Nachrichten zu Ubertriebenen Kursriickgangen fiihren und attraktive Einstiegs-

chancen eréffnen. Wir stellen regelméBig solche negativen Nachrichten vor, die

sich fuir den antizykischen Anleger als gute Nachrichten erweisen kénnen.

+++ SILBER VOR DEM TURN-
AROUND? - UPDATE +++

Bei Silber gibt es nach wie vor die Chance
zum Turnaround. (Vgl. unsere Analyse in
der AsiaWiek Ausgabe Januar/Februar
2014). Der Silberpreis konnte die wichtige
Hirde im Bereich 21,90-22,00 USD bis-
lang noch nicht durchstoBen. Auf mehr-
maliges Testen dieser Marke folgte zu-

AsiAawviek

néchst der zu erwartende und beschrie-
bene Kursriicksetzer bis zur Unterstitzung
im Bereich von 20,40 USD. Doch auch
dieses Level konnte aktuell nicht gehalten
werden. Der Silberpreis kampft um die
psychologisch wichtige Marke um 20,00
USD (Stand 01.04).Die n&chsten Tage und
Wochen werden zeigen, ob sich noch
gunstigere Kursgelegenheiten ergeben.

+++ RATSELRATEN UM CHI-
NAS WACHSTUM HALT AN -
UPDATE +++ Noch keine Wende am
chinesischen Aktienmarkt. Nach wie vor
notieren chinesische Aktien 40% unter
ihren Héchststédnden vor 6,5 Jahren. Die
Ernlchterung nach einem Kursanstieg
von 600% in den Jahren 2003 bis 2007
ist bei vielen Anlegern bereits zum Fata-
lismus geworden. Analysten beif3en sich
die Zdhne an immer neuen gedampften
Prognosen zu Chinas Wachstum aus.
Der jlingste Einkaufsmanagerindex bot
noch kein Indiz fir eine Trendumkehr, im
Gegenteil. Betrugsvorwurfe gegen Ge-
nossenschaftsbanken im Osten des
Landes fuhrten zu neuen Negativschlag-
zeilen. Die Nachrichtenlage zu China ist
mittlerweile so schlecht, dass das grund-
legende Potential des Landes aus dem
Blick zu geraten droht. Anleger scheinen
beim Thema China nur noch Gefahren
und Risiken zu sehen, die Chancen wer-
den ausgeblendet. Fur antizyklische
Anleger eine deutlich interessantere
Ausgangssituation als die vergangene
(falsche) Euphorie der China-Anhanger.

TR—



http://www.asia-fundmanagement.com/files/AsiaWiek/AsiaWiek_JanuarFebruar_2014.pdf
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+++ KRIM-KRISE LASST RUSS-
LANDS BORSE ABSTURZEN
+++ Die Entwicklung in der Ukraine und
die Zuspitzung auf der Krim haben
Russlands Aktienkurse abstlrzen lassen.
Nachdem sich der RTI Index im zurtick-
liegenden Jahr weitgehend seitwéarts
entwickelt hatte, sturzten die Kurse im
Zuge der Krim-Krise um bis zu 25% ab.
Das ohnehin geringe Bewertungsniveau
russischer Aktien fiel auf ein durch-
schnittliches KGV von 4,5. Zum Ver-
gleich: Das durchschnittliche Schwellen-
lander-KGV liegt bei 10, das DAX-KGV
bei 13. Beachtenswert ist auch die Ent-

+++ POLITISCHE BORSE IN
DER TURKEI - UPDATE +++ Um
rund 35% gab der turkische BIST 30 von
seiner Spitze im Mai 2013 im Zuge der
innenpolitischen Auseinandersetzungen
um die BaumaBnahmen rund um den
Gezi-Park und die Korruptionsvorwiirfe
gegen die Regierungspartei ab. Anfang
Mai gab es den Versuch einer Kurserho-
lung. Der Angriff auf die 80.000 Punkte
Marke wurde jedoch gestoppt, als Mini-

wicklung von Russlands bekanntester
Aktie: Gazprom verzeichnet ein aktuelles
KGV von unter 3, bei einem Kurs-Buch-
wertverhaltnis von unglaublichen 0,3.
Die Dividende fur 2013 wird mit 0,32 ct.
angegeben, was einer Dividendenren-
dite von Uber 5% entspricht.

Ebenfalls unter dem Druck der politi-
schen Ereignisse: Der Rubel. Die russi-
sche Wahrung verlor in den zuruck-
liegenden Monaten Uber 30% gegen-
Uber dem Euro . Allein in 2014 gab sie
um bis zu 10% nach.

Wer weltweit billigste Kaufgelegenheiten
sucht, Russland ist nicht zu Gbersehen.

sterprésident Erdogan den Internet-
Kurznachrichtendienst Twitter sperren
lieB. Um den Verfall der Wahrung Lira
(Verlust gegentber dem Euro tUber 30%)
zu stoppen, erhdhte die tirkische Zen-
tralbank den Leitzins von 4,5% auf 10%.
Das kurzfristige Abgleiten in die Rezes-
sion ist daher wahrscheinlich.

Kann es noch schlechter fur die Borse
kommen? Mutige setzen bereits auf die
Trendwende.

ASiAawviIek m



A Sexy Asia
Boom am Himmel -

Das Analyse-Institut Capa in Sidney be-
muht historische Dimensionen. In einer
Studie Uber den Luftfahrtmarkt in Asien
und der Pazifik-Region schreiben die Au-
stralier: ,Der Wandel in der Luftfahrt
Asiens ist einmalig in der Geschichte®.
Viele Einwohner der dicht besiedelten
Regionen hatten bereits die wirtschaft-
liche Schwelle tberschritten, die ihnen
die Gelegenheit zum Reisen mit dem
Flugzeug gabe. Und die Expansion habe
gerade erst begonnen. Bis zum Jahr
2020 durften 2,5 Milliarden Menschen in
Asien zur Mittelklasse zahlen, die Regie-

Himmel tber Asien: Eldorado fir Airbus und Boeing

Luftfahrt in Asien

rungen bauten daruber hinaus Handels-
hemmnisse ab, der Waren- und Perso-
nenverkehr werde zunehmend freizlgig.
Die ASEAN-L&nder mit allein 600 Millio-
nen Menschen verhandelten Giber ,Open
Sky*, die marktwirtschaftliche Liberalisie-
rung der Luftrdume. Der schon jetzt zu
beobachtende Boom an Asiens Himmel
sei deshalb erst der Anfang.

Ob in Indien, China oder Malaysia: Uber-
all werden neue Flughé&fen gebaut, neue
Billigairlines entstehen, bestehende Ge-
sellschaften expandieren rasant. Die re-
gionalen Markte sind der Traum fur jede
Airline. Beispiel Indonesien: Das Land
hat eine West-Ost-Ausdehnung von
5.000 Kilometern, viele Ballungsréume
mulssen Uberhaupt erst noch luftfahrt-
technisch erschlossen werden. 2012
wuchs die Zahl der Passagiere um 20%,
nach 18 und 17 Prozent in den Vorjahren.
Seit 2008 hat sich das Fluggastaufkom-
men verdoppelt. Der Soekarno-Hatta

Flughafen in Jakarta ist hoffnungslos
Uberlastet, die Fertigstellung eines neu
geplanten Hauptstadt-Airports ist fiir 2018
geplant. Die Airlines des Landes wach-
sen explosionsartig. 2013 platzierte der
Billigflieger Lion Air mit einer Bestellung
von 234 Airbus A320 einen der groBten
Einzelauftrage der Luftfahrtgeschichte.

Die Luftfahrtindustrie ist denn auch an-
gesichts der Entwicklung in Asien fur die
néachsten 20 Jahre voller Zuversicht. Der
Airbus
schatzt den Bedarf an neuen Flugzeu-
gen bis 2032 auf 29.200 Stick. Markt-
wert: 4.400 Milliarden Dollar. Haupt-
wachstumsmarkt: Asien. Der amerikani-

europdische Flugzeugbauer

sche Konkurrent Boeing ist noch weit
optimistischer. In Seattle schatzt man
den Bedarf an neuen Maschinen bis
2032 auf 36.500 Maschinen. Das wirde
eine Verdoppelung der Zahl der Flug-
zeuge bedeuten, die bisher in der Luft
unterwegs sind. Die Asien-Pazifik-Region

Sexy Asia | Marz/April 2014 | Ausgabe 15 ASIAWIEK m

werde den Luftfahrtmarkt in Europa und
Amerika schon bald Uberholen, da ist
Verkaufschef John Leahy von Airbus In-
dustries sicher. ,Heute fliegt im Schnitt
ein Funftel der Bevdlkerung in den
Wachstumsmarkten ein Mal pro Jahr.
2032 werden es zwei Drittel sein.”

Der Expansion am Himmel muss selbst-
verstandlich die Infrastruktur am Boden
gewachsen sein. Es ist auch hier nur
noch eine Frage der Zeit, bis die gréBten
Luftfahrtdrehkreuze nicht mehr in Paris
und London oder in Atlanta und Chicago
sondern in China beheimatet sein wer-
den. Der von Norman Forster gestaltete
neue Terminal in Peking fertigte 2013
knapp 90 Millionen Passagiere ab und
lag damit nur knapp hinter dem Branchen-
primus in Atlanta mit 95 Millionen. Der-
zeit entsteht aber im Distrikt Daxing
schon ein neuer Peking-Airport mit einer
zusétzlichen Kapazitat von 200 Millionen
Passagieren. m



A Asien aktuell
Politische Krisen und Janet Yellen belasten

Die neue Fed-Chefin blieb zun&chst in
der vagen Diktion aller Notenbank-Chefs
rund um den Globus. Doch dann wurde
sie auf der Pressekonferenz nach ihrer
ersten Fed-Sitzung erstaunlich konkret,
als sie gefragt wurde, wann nach Ab-
schluB des Tapering-Verfahrens denn
mit steigenden Zinsen zu rechnen sei.
sCirca 6 Monate“ war ihre Antwort und
die Borsen, auch in Asien, reagierten
prompt.

Nikkei weiter volatil,

Yen bleibt schwach

Auf breiter Front gaben die Kurse nach
Yellens Zinsaussage nach, im Schnitt
waren Kursriickgédnge bei den groBen
Indizes von knapp unter 2% zu ver-
zeichnen. Der Yen, der trotz der geziel-
ten Schwéachungspolitik von Notenbank
und Regierung zu Jahresbeginn Uber-
raschend zu neuer Starke gefunden
hatte, gab gegentber Dollar und Euro
deutlich nach. Auf Sicht wird sich daran

vor dem Hintergrund der voraussichtli-
chen Zinsentwicklung in den USA auch
nicht viel &ndern. Die japanische Wé&h-
rung galt vielen Investoren lange Zeit als
sicherer Hafen. Diese Zeiten dirften zu-
néachst einmal vorbei sein. Abzuwarten
bleibt in Japan der Effekt der zum ersten
April wirksam gewordenen Anhebung
der Mehrwertsteuer von 5% auf 8%.
Der Nikkei, der seit Jahresbeginn in
einer Spanne von rund 1.000 Punkten
schwankt, dirfte weiter volatil bleiben.

Chinas Wachstumssor-

gen halten an

Anfang Méarz bekréftigte Chinas Staats-
und Parteifihrung noch einmal ihr
Wachstumsziel von 7,5% flr das lau-
fende Jahr. Sie machte klar, dass sie im
Zweifel die Kreditschleusen wieder 6ff-
nen kénnte, wenn die Zielsetzung in
Gefahr geriete. Das ist umso bemer-
kenswerter, als die Regierung zuletzt
noch versuchte, die hohe Verschuldung
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in der chinesischen Wirtschaft in den
Griff zu bekommen. Ob der Punkt des
Gegensteuerns bereits mit den in der
vergangenen Woche bekannt geworde-
nen enttduschenden Einkaufsmanager-
zahlen gekommen ist, ist noch unklar.
Die chinesischen Festlandbdrsen blie-
ben nach Veréffentlichung der Zahlen je-
denfalls relativ gelassen und schlossen
sogar leicht im Plus. Offenbar hat die Viel-
zahl der chinesischen Schwéchesignale
in der letzten Zeit zu einer Art Gewdh-
nungseffekt gefuhrt.

Asien bleibt attraktiv

bewertet

Die Unsicherheiten sind aktuell hoch,
das liegt nicht nur an der mutmaBlichen
chinesischen Wachstumsschwéche, son-
dern auch an den zahlreichen politischen
Unruheherden wie der Krimkrise, der
Turkei oder Argentinien. Fest zu halten
bleibt jedoch, dass Asiens Markte derzeit
recht niedrig bewertet sind. Asiatische

Aktien sind gunstiger als européische
oder amerikanische Werte und sie notie-
ren derzeit auch deutlich unter dem lang-
jéhrigen asiatischen Durchschnitt. Das
durfte bei aller Skepsis den Borsen einen
gewissen Puffer in den nachsten
Monaten geben. Fir den
vorausschauenden Anleger
gibt es gerade im Value-
Bereich einige gute In-
vestmentchancen. m




A Faszinierendes Asien

Edle Tropfen aus Fernost — Weinbau in China

Weniger Massenware: Junge Winzer setzen auf Qualitat

Jedes Jahr Anfang Dezember pilgern sie
nach Bordeaux, die Einkaufer der groBen
Weinkontore und Lebensmittelketten
sowie zahlreiche private Weinenthusia-
Ihr Ziel sind die
Weinmessen und die Chateaus der gro-

sten und Sammler.

Ben Lagen rund um Paulliac, St. Emilion
und Margaux. Ihr Schrecken sind -
neben uberfullten Hotels und Unter-
kiinften - die Chinesen.

,Wohin man auch kommt, die Chinesen
waren schon da und haben die interes-
santesten Partien aufgekauft®, stéhnt der
Inhaber eines groBen deutschen Wein-
handelsbetriebes. Chinas neue Mittel-
klasse hat den Wein entdeckt und vor
allem européische Weine zahlen mittler-
weile zu den Statussymbolen, die bei
privaten und geschéftlichen Anléssen
den Ruhm des Gastgebers mehren.

2013 verdrangten die Asiaten Deutsch-
land als wichtigstes Exportland fir fran-
zosischen Rebensaft.

Aber China ware nicht China, wiirde man
sich im Land der aufgehenden Sonne
nicht auf die eigenen Stérken besinnen.
Denn Weinbau hat auch in China eine
lange Tradition. Seit 1892 wird rund um
das Castell Changyu in der Provinz
Shandong Wein gekeltert. 35.000 Hektar
umfasst das Pflanzungsgebiet, fast ein
Drittel des Bordeaux-Gebietes.

Lange Zeit war es um den chinesischen
Wein schlecht bestellt. Bei den meist als
billige Massenware hergestellten Tropfen
wurden gute und schlechte Lagen ein-
fach miteinander vermischt oder mit
Fruchtsaft, Farbstoff und Zuckerwasser
gepanscht. WeiBwein verwandelte sich
mit solcherlei Tricks schon mal in Rot-
wein. Da empfahl es sich fur den uner-
schrockenen Trinker, den chinesischen
Trinkspruch ,Gan Bei“ wértlich zu nehmen
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und ,ein randvolles Glas in einem Zug
auszutrinken“. Denn dann hatte man es
schnell hinter sich.

Doch die Zeiten andern sich. Langst
werden auch auf Riesenweingitern wie
Changyu Qualitaten hergestellt, die sich
hinter ihren européischen Vorbildern
nicht zu verstecken brauchen. Nicht
selten bedient man sich dabei der Ex-
pertise von européischen Experten und
nutzt die bekannten Namen zur Ver-
kaufsférderung. 2008 produzierte man
zusammen mit dem Osterreichischen
Weinbaupapst Laurenz Moser (Lenz
Moser) den Chateau Changyu Moser
XV, der mit groBem Erfolg auch an euro-
paische und nordamerikanische Adres-
sen verkauft wurde.

Nicht weit entfernt von Changyu, in
Ningxia, einer der kleinsten und &rmsten
Provinzen Chinas, halt man nichts von
Massenanbau. Hier versuchen junge >>



Provinz Ningxia: Weinbau auf kleinen Parzellen

Winzerinnen und Winzer auf kleinen G-
tern hochwertige Weine herzustellen und
gewinnen damit internationale Preise.
sSilver Heights“ heiBt eines davon und
es hat wegen seiner hervorragenden
Qualitaten schon einiges Aufsehen er-
regt. Auf wenigen Hektar produziert das
Weingut unter der Leitung von Emma
Ghao, die in Russland Betriebswirtschaft
und in Frankreich Onologie studiert hat,
pro Jahr rund 50.000 Flaschen. Das
meiste davon geht nicht in den Handel,
sondern direkt in die Top-Gastronomie
und die First-Class-Hotels in Peking,

Schanghai und Hongkong. Silver Heights
kénnte weit mehr verkaufen, als sie der-
zeit produzieren kdnnen. Aber Frau Ghao
will nicht, dass der Betrieb tiber Gebuhr
wachst. ,Qualitat ist wichtig” sagt die
junge Winzerin, ,und die kbnnen wir nur
garantieren, wenn wir die Lagen und die
Trauben genau kennen. Auf groBen GU-
tern ist das nicht méglich.“ AuBerdem ver-
weist Frau Ghao auf den Umstand, dass
im Weinbau der Faktor Zeit eine grof3e
Rolle spiele. Stetiges Lernen und viel
Geduld seien entscheidend fur den Erfolg.

Das sind ganz neue Téne in China, wo
sonst immer alles ganz schnell gehen
muss. Und es wird spannend sein, zu
beobachten, ob Frau Ghaos Philosophie
den Planen der Regierung standhalten
wird. Denn Silver Heights ist nicht das
einzige Weingut in der Region. Chiang
Xing, ebenfalls eine junge Winzerin, die
den Weinbau in Australien und Kalifor-
nien lernte, produziert hier ebenfalls auf
kleinen Flachen Merlots und Pinot Noirs
von Rang. 2010 gewann sie in London
den ,Decantor Award®. Fir die gesamte

Region war dies eine Art Durchbruch.
Peking wurde aufmerksam und will nun
die Weinproduktion in Ningxia massiv
ausweiten. Auch internationale Investoren
aus der Branche stehen schon bereit,
denn der chinesische Markt ist gigan-
tisch. Seit vielen Jahren steigen alle
Kennziffern im chinesischen Weinbau
und -handel zweistellig. Anbau- und Ver-
kaufsmengen, Umséatze und Gewinne
wachsen rasant. Das lockt die GréBen
des internationalen Weingeschéfts - wie
die kalifornischen Gallo-Bruder - nach
Ningxia. Ob die Entwicklung dem Quali-
tatsanspruch der Ningxia-Pioniere zu-
traglich sein wird, bleibt abzuwarten.

In den klassischen Weinbaugebieten
Europas beginnt man die Entwicklung in
China jedenfalls ernst zu nehmen. Zwar
sind Weine aus China derzeit noch Exo-
ten in der offentlichen Wahrnehmung.
Doch Experten wie die Sommeliére Caro
Maurer aus Bonn weisen darauf hin,
dass viele Gebiete in China wie eben
Ningxia in 1.000 Meter H6he am Rande
der Wiste Gobi auf dem gleichen Brei-
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tengrad wie Bordeaux gelegen, mit ihren
kalkhaltigen, sandigen Béden und dem
trockenen, sonnigen Klima wie geschaf-
fen fir den Weinbau seien. Man sollte
keineswegs Uber die Chinesen lachen,
meint Frau Maurer: ,Ich traue den Win-
zern in China sehr viel zu.”

In das gleiche Horn stoBt der bekannte
britische Wein-Kritiker Robert Joseph.
Seiner Ansicht nach kénnte sich China
innerhalb der nachsten 10 Jahre zu einer
fuhrenden Weinbaunation entwickeln.
Wer sich in der Branche nicht fir Wein
aus China interessiere, so Joseph, sei
auf dem vdllig falschen Weg. m

P
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Top-Gastronomie: Erfolge fir Chinas Winzer
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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 Beduirfnissen 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 verniinftigen Konsequenzen privaten und
institutionellen européischen Investoren zu eréffnen.

Mit ASIAWIEK méchte ich regelmaBig 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,
Risiken managen.

W&M €

W&M Wealth Managers (Asia) Pte Ltd ist eine unabhangige, 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.

Ne)4Europe

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

ASiAawviIek


http://www.asia-fundmanagement.com
mailto:ewiek@asia-fundmanagement.com
http://www.wm-wealth.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
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