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Emerging Markets Group

Dr. Mark Mobius, Executive Chairman der Templeton Emerging Markets Group, ist seit liber 40 Jahren in den globalen
Schwellenmarkten tatig. In dieser Position leitet er ein 52 Experten starkes Templeton-Research-Team mit Standorten in
17 Schwellenlandern weltweit und verwaltet zudem Schwellenlanderportfolios.

Aufgrund der teilweise sehr exotischen
Markte, die Mobius fir seine Analysen
besucht wird er in der Branche auch
als ,Indianer Jones der Geldanlage® be-
zeichnet. Dass die Suche nach Invest-
mentgelegenheiten auch in Schwellen-
landern, die noch nicht von der Masse
der Investoren entdeckt wurden, ein
Schwerpunkt seiner Tatigkeit ist, spie-
gelt sich auch in seiner Arbeitsplatzaus-
stattung wider. So kann Mobius unter
anderem Uber einen Firmenijet verfligen,
um die aus seiner Sicht interessanten
Unternehmen auch dann vor Ort besu-
chen zu kénnen, wenn es weit und breit
keinen Flughafen gibt, der von Linienma-
schinen angeflogen wird.

Mark Mobius studierte an den Universi-
taten von Wisconsin, New Mexico und
Kyoto und schloss sein Studiums an

der Boston University mit einem Bache-
lor- und einem Masterabschluss, sowie
einem Doktortitel (Ph.D.) in Wirtschafts-
und Politikwissenschaft des Massachus-
etts Institute of Technology ab. Seine
Karriere in der Investmentindustrie fihr-
te Dr. Mobius Uber verschiedene Statio-
nen in Asien, bevor Sir John Templeton
ihn 1987 zu Franklin Templeton holte. So
arbeitete Mobius von 1983 — 1986 als
Direktor bei der International Investment
Trust Company, der ersten und grofR-
ten Investmentgesellschaft Taiwans.
Zuvor war Mobius von 1980 — 1983 als
Direktor bei der internationalen Wertpa-
pierfirma Vickers da Costa in Hongkong

Dr. Mark Mobius, Franklin Templeton Investments
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tatig.1983 grindete er fur Vickers die Nie-
derlassung in Taiwan und fiihrte von dort
aus die Aktivitaten in Indonesien, Indien,
Thailand, Korea und auf den Philippinen.
Vor seiner Zeit bei Vickers hatte Dr. Mo-
bius zehn Jahre lang ein eigenes Bera-
tungsunternehmen in Hongkong.

Dr. Mobius hat in der Vergangenheit zahl-
reiche internationale Auszeichnungen
erhalten und zudem mehrere Bucher ge-
schrieben. Sein jlingstes Buch ,The Litt-
le Book of Emerging Markets“ erschien
im April 2012 und ist eine Anleitung fir
Investments in Schwellenlandern. 2006
fihrte die Zeitschrift ,Asiamoney“ Mobi-
us unter den 100 einflussreichsten und
machtigsten Personlichkeiten (,Top 100
Most Powerful and Influential People®).

Seine langjahrige Erfahrung und seinen
tiefen Einblicke in die Entwicklungen in-
nerhalb der einzelnen Schwellenlander
haben dazu geflhrt, das sein Wort, trotz
schwieriger Phasen vor und wahrend der
Finanzkrise, in der Investmentwelt nach
wie vor viel gilt und er milliardenschwere
Kapitalstrome beeinflusst.

Die Weltbank und die Organisation fir
wirtschaftliche Zusammenarbeit und Ent-
wicklung (OECD) bestellten Dr. Mobius
zum Joint Chairman der Global Corpora-
te Governance Forum Investor Responsi-
bility Taskforce.

Wahrend des Fund Forums in Monaco
hatte Detlef Glow die Chance fir Mein
Geld mit Dr. Mobius Uber die allgemeinen
Entwicklungen in den Schwellenléandern
zu sprechen.
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Dr. Mark Mobius

Dr. Mobius, wie schétzen Sie die allge-
meine Lage in den sogenannten BRIC-
Staaten ein?

China ist nach wie vor eine staatlich kon-
trollierte Volkswirtschaft, dennoch gibt
es dort mittlerweile hohe Freiheitsgrade
fur lokale Unternehmen. So kénnen Auf-
gaben pragmatisch geldst werden, was
bisher dazu geflhrt hat, das aus diesen
lokalen Aufgaben keine Probleme ge-
worden sind. Aufgrund dieser Freiheiten
gehdren China und Indien fir mich zu
den freiesten Landern auf der Welt. Denn
solange man nicht dem Falschen auf die
FiRe tritt, kann man in diesen Landern
eigentlich alles machen was man will.

Die Wirtschaft in Brasilien lauft aufgrund
der Ausrichtung auf Rohstoffe und den
Konsum gut. Dennoch kann es passieren,
dass der starke Real zu Problemen beim
Export fihrt, die dann auch auf das Wachs-
tum durchschlagen kénnen. Die wirtschaft-
lichen Aussichten fur Russland erscheinen
insgesamt betrachtet als gut, dennoch
konnte der flr ein Schwellenland sehr un-
flexible Arbeitsmarkt, in der Zukunft, das
Wirtschaftswachstum in Russland behin-
dern und so zu einer Eintribung der Aus-
sichten fuhren.
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Welches Land aus den BRIC-Staaten
ist aus Investmentgesichtspunkten lhr
Favorit?

Das kommt darauf an, Gber welchen Zeit-
raum wir reden. Kurzfristig bevorzuge ich
China, langfristig ist Indien aufgrund der
besser demographischen Entwicklung
mein Favorit aus den BRICs.

Wo sehen Sie die gréten allgemeinen
Herausforderungen fiir die Regierun-
gen der Schwellenldnder?

Meiner Ansicht nach ist die Korruption ei-
nes der Hauptprobleme in den Schwellen-
landern. Hier mussen viele Lander noch
entsprechende MalRnahmen einleiten und
entsprechende Gesetze auf den Weg
bringen, damit die Korruption nachhaltig
bekampft werden kann.

Zudem mussen die Regierungen der
Schwellenlander die Staatsunternehmen
privatisieren, um sich fiir den globalen
Wettbewerb fit zu machen. Dies haben
viele Regierungen bereits verstanden und
handeln entsprechend. Die erfolgreichen
Privatisierungen von Staatsunternehmen
in einigen Landern fihren dazu, dass sich
auch andere Lander mit diesem Schritt
beschaftigen, um so nicht den Anschluss
an ihre Nachbarn zu verlieren.

Wo liegen die Risiken fiir Investoren?

Neben den allgemeinen Risiken, denen
sich Investoren immer bei ihren Trans-
aktionen aussetzen, sind mdgliche Ein-
schrankungen des Kapitalverkehrs si-
cherlich eines der groten Risiken bei
Investitionen in Schwellenlander. Denn
wie die Vergangenheit gezeigt hat, kon-
nen diese Einschrankungen fast unan-
gekiindigt tiber Nacht eingefiihrt werden
und dann Uber einen langen Zeitraum Be-
stand haben. Fur den Investor bedeutet
dies, das er zwar uneingeschrankt in den

Markt investieren kénnte, sein Geld aber
nicht oder nur unter hohen Auflagen wie-
der abziehen kann. Durch diese Kapital-
kontrollen, kénnen sich Anlagehorizonte
stark verlangern.

Nutzen Sie Derivate um Ilhre Portfolios
abzusichern oder einzelne Positionen
abzubilden?

Derivative Instrumente kommen bei Fran-
klin Templeton nur in Rentenfonds zum
Einsatz. In unseren Aktienfonds verzich-
ten wir im Allgemeinen auf diese Art von
Anlageinstrumenten. Als Ausnahme zu
dieser Regel kann es vorkommen, dass
wir klassische derivative Instrumente wie
Optionen oder verbriefte Geldmarktinstru-
mente (depository receipts) zur Umset-
zung unserer Anlagestrategien nutzen.
Allerdings nutzen wir diese Instrumente

nur dann, wenn wir deren Funktionswei-
se genau verstehen. Umgekehrt bedeutet
dies, wir kaufen keine komplexen Anlag-
einstrumente, deren Funktionsweise wir
nicht verstehen. Auch wenn ich persoénlich
Derivaten gegenuber sehr skeptisch bin,
muss ich immer wieder feststellen, dass
deren Einsatz, gerade zur Absicherung ei-
nes Portfolios, sehr nitzlich sein kann. Da
es die Absicherung gegen mogliche Kurs-
rickgange nicht umsonst gibt, muss man
sich immer darliber bewusst sein, das die
Nutzung solcher Instrumente langfristig
immer einen nicht unerheblichen Teil der
maoglichen Wertentwicklung des Portfolios
kostet.

Welche Instrumente sollten Anleger
fiir Investitionen in Schwellenldnder
nutzen?

Bei Schwellenlandern handelt es sich
um ineffiziente Markte, somit sollten An-
leger aktive Investmentfonds nutzen, da
ein aktiver Manager diese Ineffizienzen
zum Vorteil der Investoren nutzen kann.
Allerdings sind viele der alteren Schwel-
lenlander im Bezug auf die Reife ihrer
Unternehmen und deren Standards be-
reits recht weit entwickelt, somit kdnnten
Investoren fir Anlagen in klassischen
Schwellenlandern auch bdérsengehandel-
te Indexfonds (ETFs) nutzen. Ich empfeh-
le diesen Anlegern aber insbesondere auf



die Zusammensetzung der Basisindizes
der ETFs zu achten, da viele Indizes, die
von ihnen abgebildeten Markte, aufgrund
der Methodologie mit der ihre Zusam-
mensetzung berechnet wird, nicht richtig
reprasentieren. Dies ist Ubrigens auch der
Grund, warum wir diese Indizes nicht flr
die Portfoliokonstruktion unserer Fonds
nutzen. Fir die ,neuen” Schwellenlander,
die sogenannten Frontier Markets, sollten
Anleger meiner Ansicht nach unbedingt
aktiv gemanagte Fonds nutzen, da in die-
sen Markten die qualitative Aktienanalyse
der Schllssel zum Erfolg ist.

Welche Markte favorisieren Sie aus
den von Ihnen beschriebenen ,,Fron-
tier Markets“?

Aus meiner Sicht sind Nigeria, Vietnam,
die Ukraine, Kasachstan und Pakistan
die Markte, die Investoren besonders
gute Anlagechancen bieten. Allerdings
sollten Investoren, wie in allen Schwellen-
landern, auch bei den ,Frontier Markets”
einen langfristigen Anlagehorizont haben,
da es gerade in diesen Landern immer
wieder zu heftigen Riickschlagen an den
Bdrsen kommen kann. Denn selbst wenn
die Aussichten fur ein Unternehmen oder
ein Land noch so rosig sind, sind die
Mehrertrage die erzielt werden koénnen
immer eine Risikopramie und dieses Ri-
siko schlagt in der Regel hart und oftmals
unangekundigt zu.

Wie vermeiden Sie Investitionen in
schlechte Unternehmen?

Einer der Schlisselfaktoren fiir den Er-
folg unseres Investmentansatzes ist die
eigene Bewertung der Unternehmen und
Staaten. Hierzu ist es zwingend notwen-
dig, das die Analysten in den jeweiligen
Anlageregionen vor Ort sind, da sie nur
so zusatzliche Informationen und Ge-
richte sammeln kénnen. Zudem sehen
wir bei unseren Unternehmensbesuchen
die Manager und Mitarbeiter des Unter-
nehmens vor Ort und kénnen aus deren
Benehmen zum Beispiel Ruckschlis-
se auf deren Motivation ziehen. Die so
gewonnenen Informationen lassen uns
dann bei der Aktien- beziehungswei-
se Landerbewertung zu einem oftmals
vom Konsens abweichenden Ergebnis
kommen. Zudem versuchen wir auch
aulerhalb unserer Investmentfonds Er-
fahrungen in den einzelnen Markten zu
sammeln.

,Fur den Investor bedeutet dies, das er zwar unein-
geschrankt in den Markt investieren kénnte, sein
Geld aber nicht oder nur unter hohen Auflagen wie-

der abziehen kann.“

Was meinen Sie damit?

Da wir neben den Investmentfonds auch
noch andere Mandate managen, kdnnen
wir zum Beispiel von den Erfahrungen
die wir durch Private Equity Projekte in
China, Indien oder Russland erworben
haben viel uber die Mentalitat im Unter-
nehmensmanagement oder bei Regie-
rungen lernen. Diese Erfahrungen geben
uns tiefe Einblicke in einzelne Industrie-
sektoren in den entsprechenden Landern
und helfen auch uns vor Betrugsféllen zu
schitzen.

Sie sprachen gerade das Thema Be-
trugsfille an, ist Wirtschaftskrimina-
litdt ein Problem in den Unternehmen
aus den Schwellenldndern?

Die ethischen und moralischen Stan-
dards in den Unternehmen aus den
Schwellenlandern haben oftmals noch
einen hohen Nachholbedarf, um den
Anforderungen von institutionellen In-
vestoren gerecht zu werden. Vergleicht
man die Praxis in den Schwellenlandern
aber mit den Vorkommnissen in den
Industrienationen, wo es auch immer
wieder zu kriminellen Machenschaften
kommt, sind die Unterschiede nicht
wirklich groR.

Detlef Glow und Dr. Mark Mobius im Interview (v.l.)

Gibt es wiederkehrende Trends, die zu
gesellschaftlichen Verédnderungen in
den Schwellenldndern fiihren?

Neben den allgemeinen Trends die eine
Gesellschaft auf dem Weg zu einer wohl-
habenden Konsumgesellschaft veran-
dern ist mir aufgefallen, das amerikani-
sche Fernsehserien in Asien einen gro-
Ren Einfluss auf das Verhalten haben.
Als in den 90er Jahren die Serie ,Bay
Watch“ das erste Mal in den aufstreben-
den Volkswirtschaften Asiens im Fernse-
hen ausgestrahlt wurde, trugen plétzlich
viele junge Menschen an Stréanden rote
Badekleidung. Zudem versuchten viele
den in der Serie gezeigten Lebensstil
nachzuahmen. Im Moment ist die US-
Serie ,Mad Men"“ in Asien sehr popular
und wieder kann man sehen, wie sich
der Kleidungs- und Lebensstil an den ge-
zeigten Bilder orientiert.

Diese Erfahrungen zeigen mir, dass das
Fernsehen einen groRen Einfluss auf
Veranderungen in der Gesellschaft, ins-
besondere im Bezug auf deren Konsum-
verhalten haben kann.

Vielen Dank fiir dieses Gespréch!
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