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Indizes Asien

ASX 4.283 +206 - 10,0 -6,7
Indexstand
naexstande BSE Sensex 16.840 17,9
Newsticker

HSCEI 10.944 + 4,7 -13,8 -99

Nikkei 225 9.086 +1,4 -11,2 -1,8
NIKKEI 225 - Kospi 230 -15,8

Bis wohin reicht die
Erholung?

Newsticker — Wirtschaft und Borsen

Strategiewechsel! Japanisches Wirtschaftswachstum sinkt im zweiten Quartal um 1,3 Prozent
Asien-Investoren sollten Deutlich besser als Markterwartungen von 2,6 Prozent Riickgang von 0,3 Prozent

in den kommenden gegeniiber erstem Quartal (Riickgang von 0,9 Prozent) Riickgang im Quartalsvergleich
Wochen verstarkt auf ebenfalls weniger dramatisch als Markte erwartet hatten (Markterwartung: 0,7 Prozent)
Dividendenaktien achten Markte erwarten starkes Wachstum im dritten Quartal Wiederaufnahme der vollen
Produktionsleistungen bei japanischen Unternehmen verlauft schneller als erwartet

Newsticker — Unternehmen

Chinesischer Nahrungsmittelkonzern Bright Food Group (Staatskonzern) kauft 75 Prozent-
Beteiligung an australischem Nahrungsmittelunternehmen Manassen Foods fiir 500 Millionen
USD (rund 516 Millionen USD) Autoverleiher Hertz hat in China erstmals Elektroauto E6 von

BYD in Leihwagenflotte aufgenommen E6 wird in einem Test in der Stadt Shenzhen (neun
Millionen Einwohner) angeboten Australischer Goldproduzent Newcrest Mining will sich auf
Expansion in Asien fokussieren Weltweit drittgroBter Goldkonzern will in kommenden fiinf

Jahren 9,0 Milliarden AUD (rund 9,3 Milliarden USD) in Asien ausgeben, um Goldférderung um
50 Prozent zu steigern
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NIKKEI 225 - Bis wohin reicht die Erholung?

Riickblick:

Das erneute Scheitern des Nikkei 225 Index
im Bereich des langfristigen Abwartstrends bei
10.207 Punkten, fuhrte zundchst zu Abgaben
bis auf die Unterstutzung bei 9.318 Punkten.
Hier hielt sich der Index nur kurz auf und rutschte

kurzfristiger Aufewartstrend
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am Folgetag direkt weiter abwarts bis auf ein
Zwischentief bei 8.656 Punkten. An dieser Stelle
kehrten wieder kurzfristig Kaufer in den Index
zurUck und ermdglichten eine kleine untergeordnete
Erholung des Nikkei 225 bis auf 9.144 Punkte.
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Charttechnischer Ausblick:

Mit dem Bruch der Unterstlitzung bei 9.318
Punkten sind die Verkaufer weiterhin im Vorteil
und sollten den Index in den kommenden
Handelstagen bis -wochen bis auf den
untergeordneten Aufwartstrend im Bereich von
8.550 Punkten dricken kénnen. Darunter drohen
kurzfristig weitere Abgaben bis zum Mérztief bei
zunéchst 8.227 Punkten.

Sollte der Nikkei 225 dennoch weiter ansteigen,

Ausgewahlte Produkte:

MQ264A Put
MQ263P Call
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so ware oberhalb von 9.144 Punkten ein Pullback
bis zum Ausbruchsniveau bei 9.318 Punkten zu
erwarten. Ein Anstieg dartiber wird zwar schwer,
kdnnte aber weiteres Erholungspotential bis zum
EMA 200 im Bereich von 9.800 Punkten etablieren.
Ein Ausbruch Uber den langfristigen Abwartstrend
ist aus heutiger Sicht als unwahrscheinlich
einzustufen.
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10.000,00 Punkte
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Strategiewechsel! Asien-Investoren sollten in den
kommenden Wochen verstarkt auf Dividendenaktien
achten

Die asiatischen Mérkte prasentierten sich bis auf einige kleine Exotenbérsen (z.B. Pakistan) zum Wochenauftakt
mit positiven Vorzeichen. Die Bérsen in Indien und Stdkorea waren aufgrund von Feiertagen geschlossen.
Dabei fallt auf, dass die Erholung in den Markten besonders stark ausfiel (Hong Kong, chinesische H-Aktien
oder Taiwan), die zuvor extrem stark unter die Rader gekommen waren.

Der japanische Aktienmarkt profitierte von den neuen Konjunkturdaten flr das zweite Quartal (siehe Newsticker),
die nicht so schwach ausfielen, wie die Markte beflrchteten. Die Bérse in Tokyo sah daraufhin die gréBten
Tagesgewinne seit gut zwei Monaten. Insgesamt kann man die Entwicklung zum Wochenanfang unter der
Uberschrift ,Schnéppchenjagd” zusammenfassen.

Asiatische Borsen setzen Erholung fort

Investoren kauften vor allem Werte und Markte, die in dem Ausverkauf besonders stark gefallen waren.
Einzige Ausnahme: Thailand. Die thailandische Bdrse war am Montag mit Abstand die beste Borse in
Sldostasien (gefolgt von Indonesien). Wir bleiben weiterhin bei unseren Kaufempfehlungen fir beide
Maérkte.

Wir bleiben aber auch bei unserer Warnung, nach der Erholung der letzten beiden Tage nicht schon
wieder in zu groBe Euphorie zu verfallen. Auch wenn der asiatische Wirtschaftsraum trotz der Krisen in
Europa und den USA das Zentrum des Weltwirtschaftswachstums bleiben wird — die Folgen der Krisen
werden auch Asien erfassen.

Volatilitat wird jedoch hoch bleiben

Es ist fraglos positiv, dass sich die weltweiten Markte nach den Schockwellen der letzten Woche etwas
beruhigen und wir, wie zu erwarten war, nicht den Zusammenbruch der Bdrsen und des Finanzsystems
erleben (wie es einige Medien verkiindeten). Trotzdem wird die Volatilitdt an den Markten weiterhin hoch
bleiben.

Es gibt deshalb keinen Grund, warum Anleger steigenden Kursen hinterher laufen sollten. Flr neue
Kaufe sollten Schwéachephasen abgewartet werden. Zu unseren Favoriten auf Landereben gehdren
asiatische Lander mit hohem Binnenmarktwachstum und soliden volkswirtschaftlichen Daten (so wie
Indonesien oder Thailand).

Dividendenwerte riicken in den Fokus

Bei einem Bottom-Up-Ansatz fUr einzelne Aktieninvestments sollten Anleger nun verstarkt auch Dividendenwerte
ins Auge fassen. Nachdem die amerikanische Notenbank FED eine Niedrigzinspolitik fir die kommenden zwei
Jahre faktisch festgeschrieben hat, werden amerikanische Anleger nun immer mehr substanzstarke Blue Chips
mit hohen Dividendenrenditen ins Auge fassen.
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Da die Wachstumsaussichten fur die US-Wirtschaft fur die kommenden Jahre enttduschen durften,
wird mittelfristig mehr amerikanisches Kapital in die Emerging Markets flieBen. Bekanntlich zieht es Geld
immer dahin, wo das gréte Wachstum zu finden ist — und das ist Asien.

Hohere Dividendenrendite als bei vielen westlichen Aktien

Zahlreiche asiatische Dividendenwerte weisen heute Dividendenrenditen auf, die deutlich Uber
amerikanischen oder europaischen Blue Chips liegen. Dabei sind viele gro3e asiatische Unternehmen
inzwischen international tatige Weltkonzerne, deren Unternehmensstrukturen sich kaum noch von
westlichen Firmen unterscheiden.

Die hohere Dividendenrendite ist vielmehr eine Risikopramie flUr die hohere Volatilitat in diesen Aktien.
Macquarie Research listed beispielsweise Formosa Chem & Fibre (Taiwan), Esprit Holdings (Hong
Kong), Greentown China Holding (China), Philippine Long Distance Tel. (Philippinen), Hutchinson Port
(Singapur), KT (Sudkorea) oder Westfield (Australien) als Dividendenperlen auf.

Fazit

In einer Phase der Niedrigzinspolitik und gleichzeitig schwachem Wirtschaftswachstum wird die
Dividendenstrategie an den westlichen Bérsen in Zukunft wieder deutlich an Bedeutung gewinnen.
Diese Entwicklung wird auch Auswirkungen auf das Anlageverhalten internationaler Investoren in Asien
haben.

Zumal die Dividendenstrategie zu Unrecht ein Schattendasein flhrt. Historische Studien haben gezeigt,
dass rund 50 Prozent der Gesamtperformance des amerikanischen Aktienmarktes seit 1930 durch
Dividenden erzielt wurde. Die meisten Anleger fokussieren sich immer nur auf die Kursgewinne durch
steigende Aktienpreise.

Dabeisetzt sichdie Gesamtperformanceeiner Aktieaus den Kursgewinnen plus Dividendenausschittungen
zusammen. Tats&chlich haben Dividendenwerte Aktien ohne Dividendenausschiuttungen in vier der
vergangenen funf Dekaden outperformt. Die einzige Ausnahme waren die 1990er mit der ,New
Economy“-Blase.
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Wichtige Informationen und rechtliche Hinweise

Bei dieser Publikation handelt es sich um eine Werbemitteilung, die von Macquarie Capital (Europe) Limited (‘MCEL’), Nieder-
lassung Deutschland, verantwortet wird, die durch die Financial Services Authority (FSA; englische Finanzaufsichtsbehdrde)
zugelassen ist und deren Aufsicht untersteht. MCEL ist im FSA-Register eingetragen (Registernummer 193905) und in England
und Wales als Gesellschaft mit beschrénkter Haftung unter der Firmennummer 03704031 registriert. Der standige Hauptsitz
ist Ropemaker Place, 28 Ropemaker Street, London, EC2Y 9HD, UK. Hauptsitz der Niederlassung ist Untermainanlage 1 in D
60329 Frankfurt am Main.

Der Begriff ‘Macquarie’ oder ‘Macquarie Gruppe’ in dieser Werbemitteilung bezieht sich auf die Macquarie Group Limited und
ihre weltweiten Tochterunternehmen und Niederlassungen, die das englische Unternehmen MCEL und das deutsche Unter-
nehmen Macquarie Structured Products (Europe) GmbH (‘MSPE'), einschlieBen.

Mit Ausnahme der Macquarie Bank Limited ABN 46 008 583 542 (‘MBL), sind die in dieser Werbemitteilung erwahnten Toch-
terunternehmen der Macquarie Gruppe keine lizenzierten Einlagenkreditinstitute im Sinne des Banking Act (Commonwealth of
Australia; Gesetz Uber das Kreditwesen) von 1959. Die Verpflichtungen von Tochterunternehmen stellen keine Kundeneinlagen
oder andere Verbindlichkeiten der MBL dar. Soweit nichts Gegenteiliges erwahnt wird, Ubernimmt MBL weder Garantien noch
anderweitige Gewahrleistungen fur die Verpflichtungen dieser Tochterunternehmen. MSPE verflgt Uber eine unbedingte und
unwiderrufliche Garantie der MBL im Hinblick auf die produktbezogenen Verbindlichkeiten.

Die in dieser Werbemitteilung genannten Informationen bertcksichtigen nicht die Anlageziele, die finanzielle Situation und be-
sondere Erfordernisse von Anlegern und stellen weder eine Empfehlung zum Abschluss eines Rechtsgeschéftes dar, noch
empfehlen diese Informationen ein in dieser Werbemitteilung beschriebenes Produkt. Die genannten Informationen ersetzen
nicht die Beratung durch die Hausbank.

Diese Werbemitteilung erflillt insbesondere nicht die gesetzlichen Anforderungen zur Gewahrleistung der Unvoreingenommen-
heit von Finanzanalysen, so dass auch das diesbezlgliche Verbot des Handelns vor der Verdffentlichung von Finanzanalysen
nicht gilt.

Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein zuverlassiger Indikator flir die kinftige Entwicklung.

Samtliche Texte und Charts wurden von DBBV Deutscher Bérsenbrief Verlag GmbH, Postfach 48, 97922 Lauda-Kdnigshofen
erstellt und von MCEL unverandert Ubernommen. Trotz sorgféltiger Auswahl der Quellen und Priifung der Inhalte Gbernimmt
Macquarie keine Gewahr flir die Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Aktualitat der in dieser Werbemitteilung gemachten Angaben,
ebenso wenig wie eine Haftung fur den Eintritt von (Kapital-)Marktprognosen, Kursentwicklungen und anderen Annahmen oder
Vermutungen — einschlieBlich der Eignung der beschriebenen Produkte fir eine bestimmte Anlagestrategie. Etwaige Ansich-
ten, Meinungen oder Empfehlungen in diesen Informationen von Seiten Dritter stellen keine Ansichten, Meinungen oder Emp-
fehlungen von Macquarie dar.

BezUglich etwaiger genannter Wertpapiere fungiert als Emittentin MSPE. Das Angebot sowie das Market Making der Produk-
te Ubernimmt MCEL fir MSPE. Der Anleger trégt das Risiko einer Zahlungsunfahigkeit der Emittentin und der Garantin sowie
Verlustrisiken, die je nach Produktausgestaltung auch in einem Totalverlust des eingesetzten Kapitals einschlieBlich der Trans-
aktionskosten bestehen kénnen.

Die Tilgungsprofile strukturierter Wertpapiere sind komplex, Transaktionen in diesen Produkten k&nnen mit einem hohen Ver-
lustrisiko verbunden sein. Daher sollten Sie kein Rechtsgeschaft tatigen, bevor Sie nicht alle Risiken vollstdndig kennen und
verstanden haben. Die Erwéhnung von Risiken in dieser Werbemitteilung stellt keine vollstdndige Risikoaufklarung oder Risiko-
nennung dar.

In gegebenenfalls ausgewiesenen Ertragen sind Transaktionskosten, Provisionen oder Steuern nicht berticksichtigt. Beim Er-
werb oder Verkauf von Produkten kénnen die Ublichen Transaktionskosten anfallen. Eine Provision kann beim Kauf des Pro-
dukts fallig werden.

Unter bestimmten Umstanden verkauft Macquarie in dieser Werbemitteilung genannte Wertpapiere an Vertriebspartner oder
andere Institute mit einem Abschlag vom Ausgabepreis oder gewahrt Vertriebspartnern oder Instituten Platzierungs- oder
Vertriebsprovisionen zu Gunsten und fir Rechnung der Vertriebspartner oder Institute.

Die vollstédndigen Angaben und allein maBgeblichen Bedingungen, insbesondere néhere Informationen zur Emittentin und
Garantin sowie den Chancen und Risiken des Produkts sind dem jeweiligen Wertpapierprospekt zu entnehmen, der nebst
Nachtragen unter www.macquarie derivate.com heruntergeladen werden kann bzw. bei Macquarie Capital (Europe) Limited,
Niederlassung Deutschland, Untermainanlage 1, D 60329 Frankfurt am Main kostenfrei erhaltlich ist.

Die Informationen in dieser Werbemitteilung sind nicht fir Personen in jenen Landern oder Jurisdiktionen bestimmt, in denen
die Verbreitung oder Verwendung der Informationen oder der Vertrieb von Wertpapieren gegen die lokalen Gesetze oder auf-
sichtsrechtlichen Auflagen verstoBen wirde. Verkaufsbeschrankungen bestehen insbesondere im Vereinigten Konigreich, in
den USA sowie fiir US Personen.

© Macquarie Capital (Europe) Limited 2011.
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