
dem Dollar könnten Exporte 

erschweren. Auch mehren 

sich Anzeichen, dass sich in 

einigen Bereichen von den 

billigen Krediten befeuerte 

Investmentblasen bilden. 

Diese Probleme sind aller-

dings erkannt und ihnen 

wird von den Verantwortli-

chen größte Aufmerksam-

keit geschenkt, zumal diese 

aus der Asienkrise 1997 

viel gelernt haben. Das 

größte Problem geht von 

der Inflation aus, die seit 

Ende 2009 aufgrund der 

steigenden Rohstoff- und 

Lebensmittelpreise wieder 

stark ansteigt, aber noch 

auf akzeptablem Niveau 

verbleibt. Es bleibt abzu-

warten, ob sich die Preise 

beispielsweise durch einen 

Aufschwung am US-Markt 

noch weiter steigern. 

Alles in allem scheint der 

asiatische Markt auf 

Wachstum getrimmt, ein 

Wachstum, das auf einem 

sicheren Fundament steht 

und so das Potential hat 

Asien innerhalb der nächste 

Dekade zum bedeutendsten 

Markt der Welt zu machen. 

Ein Muss für jeden zukunfts-

orientierten Anleger ! Wir  

werden auch im kommenden 

Jahr 2011 die interessan-

testen Länder , Branchen 

und Einzeltitel Asiens aus-

wählen, um ihnen ein her-

vorragendes Basisinvest-

ment mit nachhaltigem 

Wachstum bieten zu können. 

Es war ein turbulentes Jahr 

an den weltweiten und den 

asiatischen Märkten – daher 

auch  für unseren TAC-Fund. 

In Folge der Wirtschaftskri-

se stagnierte oder sank das 

Wirtschaftswachstum in fast 

ganz Asien, viele Analysten 

stellten apokalyptische 

Prognosen und entwarfen 

Szenarien vom Ende des 

asiatischen Wachstumswun-

ders. Seit Anfang 2010 sind 

die fernöstlichen Märkte 

jedoch auf einer rasanten  

Aufholjagd. China überholte 

Japan als zweitgrößte 

Volkswirtschaft der Welt, 

der thailändische Börsenin-

dex SET hat seit Oktober 

2009 um fast 50% zugege-

legt und Singapur konnte 

Mitte 2010 die größte 

Wachstumsrate seiner Ge-

schichte vorweisen, nämlich 

alleine im zweiten und drit-

ten Quartal 2010 8,6%. 

Der TAC-Fund konnte in 

diesem Jahr eine überdurch-

schnittliche Rendite vorwei-

sen. 

Für viele überraschend hat 

sich die von den USA aus-

gehende Finanzkrise weit 

weniger auf die asiatischen 

Märkte niedergeschlagen 

als angenommen. Die Regi-

on ist mittlerweile soweit 

integriert, dass sich Erschüt-

terungen des Weltmarkts 

nicht existenzgefährdend 

auswirken, ganz im Gegen-

satz zu den Auswirkungen 

der Asienkrise nur 10 Jahre 

zuvor. Die Basisdaten der 

meisten Volkswirtschaften 

und Unternehmen sind soli-

de, mit positiver Aussicht 

und es scheint, als ob das 

Wachstum nicht wegbrechen 

wird, wenn die Regierungen 

anfangen die Konjunktur-

programme langsam herun-

terzufahren. Experten spre-

chen hier von einem „virtous 

circle of growth“, also dem 

Gegenteil eines Teufelskrei-

ses bei dem sich steigender 

Außenhandel, steigende 

Profite und Einkommen und 

steigende Binnennachfrage 

wechselseitig bedingen und 

so das Wachstum auf lange 

Zeit solide antreiben. Alle 

Indikatoren weisen auch auf 

dieses Szenario hin, 2010 

wuchsen die Einzelhandels-

umsätze um 12%, Importe 

und Exporte um 4%, es wur-

den neue Jobs geschaffen 

und höhere Löhne gezahlt. 

Für ganz Asien wird nach 

einem Wachstum von nur 

1,5% in 2009, für 2010 mit 

5,4%, für 2011 mit 5,2% 

gerechnet. Ex Japan steigen 

diese Werte auf 7,8% und 

7,4% respektive an. 

Den Anlegern bieten sich so 

Investments in Konsumgüter-

hersteller, aber auch in Roh-

stoffproduzenten und Ener-

gieprojekte an. 

Es gibt  auch Risiken.  Die 

Aufwertung der lokalen 

Währungen gegenüber 

Asiens atemlose Aufholjagd 
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China 

sieren. Aufgrund stabiler 

Lebensmittelpreise und mo-

deraten Lohnerhöhungen 

sollten die Inflation mit 3,7% 

in 2010 und 2,8% in 2011 

auf einem moderaten Level 

verbleiben. In nächster Zeit 

ist auch mit einer schrittwei-

sen Aufwertung des Yuan zu 

rechnen, da China wenigs-

tens symbolisch auf den 

Druck der internationalen 

Gemeinschaft reagieren 

müssen wird. 

Der in Shanghai in Yuan 

gehandelte A-Share Aktien-

markt verlor seit Anfang des 

Jahres 22% seines Wertes 

aufgrund der Befürchtungen 

von Kreditknappheit nach 

dem Ende der Konjunktur-

programme. Langfristig ist 

davon auszugehen, dass die 

Binnennachfrage die trei-

bende Kraft wird und die 

Exporte trotz Steigerungen 

in ihrer Bedeutung abneh-

men werden. Es wird erwar-

tet, dass sich das Wachstum 

in der nächsten Dekade auf 

hohem Niveau auf geschätz-

te 7-8% abkühlt und sich so 

langfristig stabilisierend auf 

die Volksrepublik auswirken 

wird . Chancen zum Wachs-

tum bietet vor allem eine 

Verringerung der hohen 

Sparquote der Chinesen. 

Eine Liberalisierung der An-

lagemöglichkeiten und ein 

besseres Sozial- und Ge-

sundheitssystem sollten hier 

Wirkung entfalten. 

Nachdem das chinesische 

Wachstum in Zuge der Wirt-

schaftskrise auf 6,5% ein-

brach, wird 2010 mit einer 

Erholung auf 9,5%, für 

2011 mit 8,5% gerechnet. 

Das Wachstum wird beson-

ders vom boomenden Immo-

bilienmarkt und der Binnen-

nachfrage, die allein 2010 

um 8,5% ansteigt, getrie-

ben. Beide werden durch 

die anhaltenden, riesigen 

Konjunkturprogramme ge-

fördert. Auch der Export 

normalisiert sich zusehends 

und wirkt sich positiv aus, 

obwohl sich die Exportbe-

dingungen in den letzten 

Jahren wegen den hohen 

Rohstoffpreise, dem hohen 

Faktorverbrauch und der 

Wechselkursaufwertung 

gegenüber dem Dollar, ver-

hältnismäßig verschlechtert 

haben. Aufgrund einer mög-

lichen Überhitzung der Im-

mobilienbranche und dem 

Infrastruktursektor soll der 

Fokus der Konjunkturpro-

gramme weg von Baubran-

che und mehr auf den Aus-

bau des Gesundheits- und 

Bildungssystem gelenkt wer-

den. Dies soll vor allem 

durch restriktivere Kreditver-

gabe an die Provinzregie-

rungen erfolgen, die weiter-

hin Großbauprojekte favori-
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Auf dem Subkontinent erhol-

te sich die ohnehin kaum 

eingebrochene Wirtschaft 

und verbuchte ein Wachstum 

von 7,4% in 2009 und ge-

schätzten 8,5% in 2010 

bzw. 9,0% in 2011. Das 

Wachstum wird von der 

wachsenden herstellenden 

Industrie (8-10%) und dem 

Rohstoffabbau, vor allem im 

Bergbau getrieben. Ab 

2011 könnte sich auch die 

Landwirtschaft nach der 

schlechten Ernte 2009 wie-

der als Wachstumsfaktor 

zeigen. Dies lenkt den Blick 

auf das Problem der hohen 

Inflation. Nachdem die Infla-

tion 2009 leicht fiel, stieg 

sie 2010 auf einen Wert 

von 8% an und soll 2011 

nur leicht auf 6% absinken, 

falls es nicht zu einer weite-

ren Dürre, steigenden Roh-

stoffpreisen oder Angebot- 

und Nachfrageschocks 

kommt. Die Inflation droht 

mithin große Teile des 

Wachstums aufzufressen. 

Die Produktivität der indi-

schen Unternehmen wächst 

aufgrund der zunehmenden 

Konkurrenz durch Handelsli-

beralisierungen stetig. Des-

gleichen die Nachfrage auf 

dem riesigen indischen Bin-

nenmarkt mit seinen fast 1,2 

Mrd. Einwohnern. In den 

letzten 10 Jahren sanken 

Staatsverschuldung und –

defizit aufgrund von Steuer- 

und Ausgabenreformen, 

beispielsweise  Einführung 

der Mehrwertsteuer, kontinu-

ierlich, vor allem unter der 

Regierung des ehemaligen 

Finanzministers und jetzigen 

Premierministers Mammohan 

Singh. 2009 war Indien ei-

nes der ersten Länder, das 

sich aus der expansiven Fi-

nanzpolitik der Krise zurück-

zog. Zu bedauern ist, dass 

die Ausgaben in Bildung, 

Gesundheit und Infrastruktur 

nach wie vor gering bleiben. 

Dies wird das Land in den 

nächsten Jahren einige Pro-

zentpunkte des Wachstums 

kosten. 

Nachfrage im In- und Aus-

land getrieben wird. Der 

indonesische Kapitalmarkt 

hat sich beruhigt, der Ban-

kensektor ist stabil und es 

fließt aufgrund niedriger 

Zinsen und positiver Aussich-

ten  wieder mehr ausländi-

sches Kapital ins Land. 

Positiv ist auch der politische 

Ausblick nach der friedlich 

und demokratisch abgelau-

fenen Wiederwahl von Prä-

sidenten Yudhoyono im Juli 

2009. Das Staatsdefizit 

konnte nach einer Steuerre-

form und Subventionskürzun-

gen trotz Konjunkturpro-

grammen auf 1,9% in 2009 

und geschätzte 1,5%  in 

2010 bzw. 2,1% in 2011 

gedrückt werden. Die 

Staatsverschuldung sank 

2010 kontinuierlich auf 

Indonesien trotzte der Krise 

und zeigte auch im proble-

matischen Jahr 2009 ein 

solides Wachstum von 4,5%, 

für 2010 sind 6,0%, für 

2011 6,2% prognostiziert. 

Die Inflation hat vor allem in 

der zweiten Jahreshälfte 

angezogen und wird bei ca. 

5,1% liegen. Traditionell ist 

die Binnennachfrage der 

Wachstumsmotor, des mit 

230 Mio. Einwohnern bevöl-

kerungsreichsten muslimi-

schen Staates, die durch 

steigende Löhne, und die 

Konjunkturprogramme der 

Regierung angekurbelt wur-

de. Dadurch werden über-

durchschnittliche Wachstums-

raten für den herstellenden 

Sektor erwartet. Der dritte 

Wachstumsmarkt ist der 

Rohstoff- und Energiesektor, 

der durch die ansteigende 

31,3% und die indonesi-

schen Währungsreserven 

befinden sich mit 69,9 Mrd. 

Dollar auf Rekordniveau. Ein 

von Regierung vorgestellter, 

ambitionierter soll bis 2014 

neben einer Fortführung 

ältere Entwicklungsprogram-

me zur Armutsreduktion und 

Förderung des Gesundheits-

wesen vor allem die Verbes-

serung der Infrastruktur, wie 

Autobahnen, Elektrizitätsnet-

ze und Logistiksysteme, vor-

sieht. Baustellen der indone-

sischen Politik bleiben wei-

terhin die Liberalisierung 

der Kapitalmärkte, der Ab-

bau von Investmenthürden, 

der inflexible Arbeitsmarkt 

und die immer noch verbrei-

tete Korruption. 

Indien 

Indonesien 
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Japan befindet sich auch 

weiterhin nicht auf Wachs-

tumskurs. Nach einem nega-

tiven Wirtschaftswachstum 

von -5,2% in 2009 durch 

die Wirtschaftskrise, steigt 

es im Jahr 2010 wieder auf 

1% an, allerdings nur auf-

grund erneuter Konjunktur-

programme durch die Re-

gierung und die Bank of 

Japan. Das Land steckt nach 

wie vor in der Deflationsfal-

le, d.h. dass durch die nied-

rige Binnennachfrage be-

dingte Überkapazitäten in 

der Industrie zu Preissenkun-

gen führen, die zu Lohnkür-

zungen führen und dadurch 

wieder niedrige Investitionen 

und Binnennachfrage bedin-

gen. Die Staatsverschuldung 

steigt weiter und lag 2009 

schon bei 189,3% des BIP. 

Lediglich die steigenden 

Exporte in den asiatischen 

Raum bieten ein Wachstums-

potential. 

Viel Hoffnung kam im August 

2009 auf, als die oppositio-

nelle Democratic Party of 

Japan nach 54 Jahren unun-

terbrochene Regierung der 

Liberal Democratic Party 

unter dem charismatischen 

Yukio Hatoyama das Ruder 

übernahm und durchgreifen-

de Reformen ankündigte. 

Obwohl er viele Reformvor-

haben, vor allem im Sozial- 

und Bildungssystem, durch-

setzen konnte, trat er am 2. 

Juni 2010 nach einem Fi-

nanzskandal und einigen 

innen- sowie außenpoliti-

schen Schlappen zurück, sein 

Nachfolger ist Naoto Kan, 

der die Reform Hatoyamas 

bei Transparenz, Schulden-

reduktion und Soziales in 

Japan fortführen und 

freundliche Beziehungen mit 

den Nachbarn herstellen 

will. 

Japan 

nen kehren seit Mitte 2009 

mit Schwung in das Land 

zurück, der Bankensektor 

und die Kreditvergabe ist 

auf einem gesunden Niveau, 

vor allem im privaten Sek-

tor. Auch die Inflation zeigt 

mit 1% in 2009 und ge-

schätzten 2-3% in den Jah-

ren 2010/11 ein annehm-

bares Niveau. 

Die Staatsverschuldung stieg 

in der Krise von 39,6% des 

BIP in 2008 auf 53,4% im 

Jahr 2009 an, vor allem 

durch Konjunkturprogramme. 

Durch deren Streichung will 

die Regierung das Staatsde-

fizit von 7% in 2009 auf 

5,4% in 2010 abschmelzen. 

Frischen Wind bringt auch 

die Regierung von Premier-

minister Najin Tun  Razak 

der 2008 die Wahl knapp 

gewann und viele Reformen 

auf den Weg gebracht hat. 

Neben dem 1Malaysia ge-

nannten Programm, dass 

ethnische Spannungen 

verhinder und den nationa-

len Zusammenhalt stärken 

soll und dem Government 

Transformation Programme, 

dass die Transparenz und 

Bewertung der Regierungs-

arbeit fördern soll, ist für 

Anleger besonders das New 

Economic Model interessant. 

Hierbei soll die Liberalisie-

rung der Wirtschaft voran-

getrieben werden. Beispiels-

weise soll es Ausländern nun 

möglich sein, die Mehrheit 

der Anteile nicht-strategisch 

wichtiger Unternehmen zu 

halten, die Bumiputra-Politik, 

also die Bevorzugung der 

nativen Malaien, soll einge-

schränkt werden, dazu kom-

men Subventionskürzungen 

(vor allem für Treibstoffe 

und Zucker) und ein finan-

zielles Anreizsystem zum 

Anlocken höherwertiger In-

dustrien und Dienstleistun-

Der moderne Vielvölker-

staat Malaysia hat die Kri-

se überwunden. Das BIP des 

exportabhängigen Landes 

schrumpfte 2009 mit nur -

1,7% weniger als erwartet 

und steigt 2010 mit 7,4% 

wieder stark an, ganz im 

Gegensatz zu den Schätzun-

gen die von 2-3% ausgin-

gen. Das Wachstum soll 

auch 2011-12 bei etwa 6% 

bleiben. Triebfeder ist nach 

wie vor der Export, der um 

37% anstieg. Hier vor allem 

die Elektrobranche, die ein 

Exportwachstum von 56% 

zeigte. Dies ist vor allem 

aufgrund der exzellenten 

Vernetzung und Integration 

in die weltweite Wertschöp-

fungskette, sei es innerhalb 

Asiens, mit Arabien, Indien 

oder den westlichen Natio-

nen. Aber auch der Binnen-

konsum stieg spürbar an. 

Ausländische Direktinvestitio-
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Traditionelle koreanische 
Tänzerin 

die Binnennachfrage hat 

unerwartet stark zugenom-

men, schon viele Jahre war 

das Konsumklima in Südko-

rea nicht mehr so gut. Dies 

ist vor allem der guten Situ-

ation auf dem Arbeitsmarkt 

zu verdanken. Auch der Im-

mobilienmarkt bietet nach 

der starken Abkühlung gute 

Chancen für Anleger. 

Die größten Risiken für ein 

Abkühlen der südkoreani-

schen Volkswirtschaft im Jahr 

2010 bestehen in den Aus-

wirkungen eines Zurückfah-

Die Koreaner überraschten 

die Welt 2009 mit 1% 

Wachstum, obwohl dramati-

sche Einbrüche erwartet 

worden waren. Alleine im 4. 

Quartal konnte die Wirt-

schaft um 6,8% zulegen. Für 

2010 ist ein Wachstum von 

5,3% prognostiziert. Zuge-

legt hat natürlich der traditi-

onelle Wachstumsförderer, 

der Export, der vor allem 

aufgrund der steigenden 

Nachfrage und den niedri-

gen Lagerbeständen mit 

stark ansteigenden  Neuauf-

trägen rechnet. Aber auch 

rens der Konjunkturprogram-

me, aufgeschobene Refor-

men auf dem Arbeitsmarkt 

und vor allem durch die stei-

gende Staatsverschuldung. 

Einen positiven Effekt dürfte 

jedoch das im September 

2010 unterzeichnete Frei-

handelsabkommen zwischen 

Südkorea und der EU haben 

und so den für das Land so 

wichtigen Export fördern. 

Südkorea 

Singapur 

2010 bleibt der Export, v.a. 

im Bereich der Pharmazeu-

tik, die in der Krise gelitten 

hat, aber auch seiner Be-

deutung als Logistikknoten-

punkt, Finanzzentrum und 

Warenumschlagplatz   für 

den Welthandel. Der STI 

der Börse Singapurs legte 

zwischen März 2009, seinem 

tiefsten Stand in der Krise 

und Oktober 2010 um 

112% von 1499 auf 3190 

Punkte zu. Darüber hinaus 

sind die singapurischen Kon-

sumenten mit ihrer hohen 

Sparquote trotz der Krise 

zahlungskräftig. Große 

Hoffnungen setzt die Regie-

rung auch auf die sog. In-

tegrated Resorts, zwei riesi-

ge, luxuriöse Kasino-Hotel-

Komplexe auf Sentosa Is-

land  bzw. an der Marina 

Bay, die nach den Umsatz-

erwartungen der Investoren 

sogar das Wachstum des 

ganzen Staates beeinflussen 

könnten. Mit ihnen soll die 

ohnehin schon boomende 

Tourismusbranche weiter 

angekurbelt und vor allem 

zahlungskräftige Chinesen 

gelockt werden. 

Der Stadtstaat an der Spit-

ze der malaiischen Halbinsel 

hat, wie kein anderes Land, 

in den vergangen Jahren 

eine wirtschaftliche Achter-

bahnfahrt hingelegt. Zwi-

schen dem 4. Quartal 2008 

und dem 1. Quartal 2009 

verzeichnete es mit 7,4% 

die größten Wachstums-

schrumpfung und zwischen 

dem zweiten und dritten 

Quartal 2009 mit 8,6% das 

größte Wachstum seiner 

Geschichte. Alles in allem 

schrumpfte die Wirtschaft 

2009 um 2%, wobei sie 

2010 wohl wieder mit soli-

den 6-6,5% wachsen wird. 

Außerdem verzeichnete Sin-

gapur 2009 eine geringe 

Inflation, 2010 wird mit ei-

ner Stabilisierung bei etwa 

2,9% gerechnet. 

Die Triebfeder Singapurs 
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Krise schrumpfte die thailän-

dische Wirtschaft 2009 um 

2,3%, aber trotz dem Höhe-

punkt der politischen Krise 

dieses Jahr wird das thai-

ländische BIP 2010 wohl um 

erstaunliche 7,8% wachsen. 

Auch für 2011/12 ist mit 

einem Wachstum zu rechnen, 

allerdings etwas niedriger 

bei 3-4%. Triebfeder des 

Wachstums ist die herstellen-

de Industrie durch das star-

ke Exportwachstum, vor al-

lem im asiatischen Raum. 

Außerdem wächst der Bau- 

und Immobiliensektor, sowie 

der Tourismus- und Trans-

portsektor im Angesicht der 

momentanen Entspannung 

der politischen Verhältnisse 

und dem großen Touristen-

ströme aus Asien selber. 

Auch die Binnennachfrage 

stieg in letzter Zeit stark, für 

2010 sind 9,8% vorherge-

sagt,  lässt aber noch Platz 

nach oben. Die Löhne stei-

Die letzten zwei Jahre war 

Thailand in einer turbulenten 

Phase, nicht nur wirtschaft-

lich, sondern auch politisch 

durch den anhaltenden Ge-

gensatz zwischen den alten 

thailändischen Eliten und 

eine Gruppe von „new men“, 

die diese Elite beerben wol-

len.  Diese Gruppen werden 

durch die Regierungskoaliti-

on unter der Führung der 

Democrat Party mit Premier-

minister Abhisit Vejajjiva auf 

der einen und der Pheua 

Thai Party des 2006 weg-

geputschten Premiers Thak-

sin Shinawatra auf der an-

deren Seite vertreten. Der 

Konflikt erfuhr seinen vor-

läufigen Höhepunkt durch 

die Räumung des seit Mona-

ten belagerten zentralen 

Geschäftsviertels in Bangkok 

durch das thailändische Mili-

tär. 

Bedingt durch die Wirt-

schaftskrise und die interne 

gen, es herrscht eine niedri-

ge Arbeitslosigkeit, auslän-

dische und inländische Inves-

titionen nehmen spürbar zu 

und die Inflation wird durch 

die nur langsam steigende 

Binnennachfrage und die 

momentan günstigen Roh-

stoffpreise 2010 schät-

zungsweise 3% bleiben, mit 

fallender Tendenz für die 

Zukunft. Thailändische Unter-

nehmen fahren dieses Jahr 

Rekordgewinne ein und der 

thailändische Börsenindex 

SET legte seit Oktober 2009 

über 43% zu, seit seinem 

Tiefstand Ende 2008 sogar 

um über 120%. 

Auch der thailändische Staat 

geht gesund aus der Krise 

hervor, lag 2009 noch ein 

Defizit von 4,4% vor, wird 

es 2010 auf voraussichtlich  

nur 1,9% sinken. Im gleichen 

Zeitraum wird die Staatsver-

schuldung wohl von 45,2% 

auf 44% sinken. Der thailän-

Thailand 

Taiwan 

eine massive gegenseitige 

Zollsatzsenkung für Hunderte 

Warengruppe einhergeht, 

wird sich positiv auf die tai-

wanesische Wirtschaft aus-

wirken und sie dürfte so 

langfristig vom Aufstieg des 

großen Bruders auf dem 

Festland profitieren. 

Darüber hinaus zeigt sich 

durch die Entspannung auf 

dem Arbeitsmarkt und die 

wieder steigenden Aktien 

und Immobilienpreise ein 

starker Anstieg der Binnen-

nachfrage. Nach leichter 

Deflation 2009 soll die In-

flation 2010 bei 1,4%, 

2011 bei 1,7% auf niedri-

gem Niveau verharren. Dies 

ist im Einklang mit der Been-

digung der expansiven Poli-

tik der Zentralbank Taiwans, 

die die Zinsen schrittweise 

erhöhen will, 2010 wird eine 

Erhöhung um 0,75 Prozent-

punkte erwartet. 

Auch in Taiwan scheint die 

Krise überstanden, nachdem 

die Wirtschaft 2009 mit nur 

2,8% weniger schrumpfte 

als prognostiziert und für 

2010 ein Wachstum von 

5,8% erwartet wird. In dem 

stark vom Export abhängi-

gen Land wird dieser Sektor 

auch für die nächsten Jahre 

der Antrieb des Wirtschafts-

wachstums bleiben. Vor al-

lem die Verbesserung der 

Beziehungen mit dem größ-

ten Wirtschaftspartner China 

unter Präsident Ma mit dem 

Höhepunkt der Ratifikation 

des Economic Framework 

Cooperation Agreement im 

September 2010, mit dem 
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„THAILÄNDISCHE 
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SET LEGTE SEIT 
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ÜBER 30% ZU,...“ 



dische Baht ist mit unter 30 

Baht pro Dollar so stark wie 

schon seit der Asienkrise 

nicht mehr, allerdings hat die 

thailändische Zentralbank 

ein Auge darauf und wir 

versuchen weitere Aufwer-

tungen zu vermeiden, um 

dem Export nicht zu schaden 

Die Regierung Abhisit scheint 

im Moment, trotz eines lau-

fenden Parteiverbotsverfah-

rens, gefestigt, zumal die 

Opposition einem Versöh-

nungsprozess wenigstens 

formal zugestimmt hat. Sie 

fördert besonders freie 

Schulbildung und Pensionen 

und lässt kleinere Konjunk-

turprogramme am Laufen. 

Darüber hinaus steht eine 

umfassenden Reform der 

Sozialsysteme und ein aus-

geglichener Haushalt  inner-

halb der nächsten 5 Jahren 

auf dem Programm. Es be-

stünden jedoch noch Verbes-

serungsmöglichkeiten in den 

Bereichen Wirtschaftslibera-

lisierung, und einer besserer, 

arbeitsmarktrelevanter Aus-

bildung der Jugend. Es 

bleibt abzuwarten, ob diese 

Regierung die Chancen be-

kommen wird ihre Program-

me durchzuführen oder ob 

der politische Konflikt bald 

wieder aufflammt. 
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Wat Arun, Bangkok 

Vietnam 

das Anwachsen des einhei-

mischen Privatkapitals  

Triebfedern des Wachstums. 

In Folge der Entspannung 

der weltweiten Märkte setzt 

2010 auch wieder ein ver-

stärkter Kapitalzufluss von 

7,6 Mrd. $ ein, Vietnam 

profitiert hier von der inner-

asiatischen Migration der 

herstellenden Industrie, für 

die die niedrigen Lohnstück-

kosten, die vergleichsweise 

hohe Produktivität und der 

einfache Zugang zu den 

weltweiten Seewegen att-

raktiv ist. 

Die Regierung befindet sich 

gerade im Prozess das viet-

namesische Wachstum zu 

normaliseren und auf solide-

re Beine zu stellen. Der 

Boom nach dem Beitritt zur 

WTO und die darauffolgen-

den Überhitzung verlangten 

natürlich ganz andere Maß-

nahmen als dann 2008/09 

im Zusammenhang mit der 

Finanzkrise von Nöten waren 

und. Die Verantwortlichen 

versuchen nun die wirt-

schaftspolitische Zielrichtung 

des Landes zu stabilisieren. 

Die direkten Konjunkturmaß-

nahmen wurden bereits be-

endet und die expansive 

Geldpolitik wird zurückge-

fahren. Das Staatsdefizit 

wird so  von 8,9% 2009 auf 

5,5-5,9% in 2010 absinken. 

Interessant wird hier der 

Ausgang der Wahlen  des 

Einparteienstaates im Januar 

2011 sein.  Die neue Admi-

nistration und der Parteikon-

gress werden den neuen 

Fünf– und Zehnjahresplan 

zur sozialen und wirtschaftli-

chen Entwicklung verabschie-

den, der ein 

„qualitätsbasiertes, nachhal-

tiges Wachstum“ aufgrund 

steigender Effizienz und 

größerem inländischen 

Wertschöpfung vorsieht. Es 

soll ausdrücklich auch ein 

ökologisch nachhaltiges 

Wachstum sein. Desweiteren 

soll auch die Öffnung der 

Marktwirtschaft voran ge-

trieben werden, allerdings 

nicht ohne staatseigenen 

Betrieben für die nächsten 

Jahre klare Vorteile zu ver-

schaffen. 

Die Erholung der vietnamesi-

schen Wirtschaft verlief ra-

sant, aber auf wackligen 

Beinen. Es werden Ende 

2010 wahrscheinlich wieder 

Wachstumsraten auf Vorkri-

senniveau erreicht, aller-

dings gibt es einige nicht 

unbedenkliche Entwicklun-

gen. Der vietnamesische 

Aktienmarkt erholte sich 

schon 2009 wieder von der 

Krise, hat aber 2010 im 

Vergleich mit der Volkswirt-

schaft  underperformt. Die 

vietnamesische Währung 

steht unter immensen Druck 

aufgrund des hohen Kapital-

einflusses und der großen 

angesparten Devisenmengen 

der einheimischen Unterneh-

men. Ein weiteres Problem 

stellt auch die negative Han-

delsbilanz von 1-2 Mrd. $ 

pro Monat dar, annualisiert 

immerhin etwa 12-25% des 

BIP. 

Nichtsdestotrotz wuchs die 

Wirtschaft im Krisenjahr 

2009 um 5,3%, 2010 wird 

mit 6,5% gerechnet. Neben 

herstellender Industrie 

(+12%) und dem Export 

(+20%) sind im Jahr 2010 

auch Binnennachfrage und 

Thap Rua Pagode, 
Hoan Kiem See, 
Hanoi 
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Investmentberatung 
 

Wir beraten private und institutionelle Anleger bei ihren Investitionen in den Schwellenländern. 

Unser Spezialgebiet sind die asiatischen Kapitalmärkte. Neben Ländern, Branchen und Unterneh-

men in Asien werden  Anlageprodukte unterschiedlicher Assetklassen untersucht und bewertet. Die 

Prognosen und Analysen finden Verwendung  bei der Auswahl geeigneter Anlagestrategien und 

Produkte. Der strukturierte Anlage – und Auswahlprozess ist  praxisbezogen und maßgeschnei-

dert.  Strategie-  und Anlageentscheidungen werden auf Wunsch  einer fortlaufenden Risikokon-

trolle und einem detaillierten Monitoringprozess unterworfen. 

Unsere Dienstleistungen reichen von Advisory und Portfoliomanagment bis zur Entwicklung von 

strukturierten Anlageprodukten. Die analysierten Produkte umfassen Anleihen, Aktien, Derivate, 

offene und geschlossene Fonds, Dachfonds, Hedgefonds sowie Direktinvestments in Unternehmen, 

Immobilien, Rohstoffe und Währungen. 

Asia21 gmbh hilft auch bei der Identifizierung von interessanten Direktinvestitionen – etwa Im-

mobilien, Unternehmensbeteiligungen, Joint Ventures und Holdingstrukturen und unterstützt Sie 

 bei der Ausgestaltung  und Abwicklung solcher Transaktionen. 

 

Dr. Karl Pilny 
Invest in Asia now — we show you how! 
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Invest in Asia now - we show you how! 

 

Der TAC Fund—The  Asian Century investiert nur in Aktien von qualitativ erstklassigen Unterneh-

men zu einem angemessenen Preis. Dabei gibt es keine Vorgaben oder Beschränkungen hinsichtlich 

Anlageregion, Branche oder Größe der Unternehmen. Zusatzerträge werden durch Stillhalterge-

schäfte (Verkauf von Put– und Call-Optionen erwirtschaftet. Anlageziel des Fondsmanagements ist 

langfristiges, überdurchschnittliches Kapitalwachstum bei gleichzeitig optimiertem Chancen-Risiko-

Profil  


