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Vor ein paar Jahren beurteilten viele Anleger Nigeria optimistisch. Der Aktienmarkt boomte, befligelt durch
kraftiges Wirtschaftswachstum und staatliche Reformen fur Verbesserungen im Land. 2014 trubte sich die
Stimmung jedoch im Zuge einer Reihe ungliicklicher Ereignisse: Terroranschlage von Boko Haram, Ebola-
Ausbruch und der Preisverfall beim Ol, das Haupteinnahmequelle der Regierung ist und groRe Auswirkungen auf
die Wirtschaft hat. Trotz dieser Probleme bleiben wir aus verschiedenen Griinden langfristig in Nigeria engagiert.
Das Land ist nicht nur Afrikas groRte Volkswirtschaft und ein malBgeblicher Absatzmarkt, sondern es bestatigte
durch den Ausgang der Prasidentenwahl vom Marz, dass seine Blrger bereit sind fliir einen Wandel - hoffentlich
zum Besseren.

Etwas verzogert fanden die Prasidentschaftswahlen in Nigeria im Marz unter relativ friedlichen Bedingungen
statt. Nach einem ausgesprochen aktiven und lauten Wahlkampf belegte das Ergebnis, dass Amtsinhaber
Goodluck Jonathan der Verlierer war. Er raumte seine Niederlage gegentiber dem ehemaligen MilitarfGhrer
Muhammadu Buhari ein. Buhari engagiert sich nach eigener Aussage flur Demokratie und einen neuen Weg in die
Zukunft far Nigeria. Oberste Prioritat durfte fur ihn meiner Ansicht aber die Wiederherstellung der Stabilitat im
Land haben. Dass er demokratisch gewahlt wurde und schon 2003, 2007 und 2011 erfolglos angetreten war,
lasst vermuten, dass er demokratischen Prozessen eher zugeneigt ist. Was weiter passiert, kdnnen wir naturlich
nicht wissen. Wir dirfen nicht vergessen, dass er einen militarischen Hintergrund hat und an einem Militarputsch
beteiligt war, der ihm 1983 kurzfristig zur Prasidentschaft verhalf. Seine militarische Erfahrung sollte ihm unserer
Ansicht nach helfen, Terrorismus und Korruption in Nigeria zu bekampfen. In dieser Hinsicht ist das Wahlergebnis
offenbar positiv.

Mich hat der Wahlausgang nicht Gberrascht, denn es war klar, dass die Bevolkerung mit der aktuellen Lage im
Land allgemein unzufrieden ist. Nigerias Aktienmarkt nahm das Wahlergebnis unmittelbar nach seiner
Bekanntgabe positiv auf. Das spricht daflir, dass viele Investoren jetzt neue Hoffnung auf eine maogliche
Veranderung zum Besseren haben.



Nigeria wartet eindeutig mit einer Gberzeugenden Wachstumsstory auf, war in letzter Zeit allerdings mit
verschiedenen Problemen konfrontiert. Zu den gréfSten Herausforderungen zahlt aktuell eine neues, von
niedrigeren Olpreisen gepragtes Umfeld. Das bedeutet, die Regierung diirfte Probleme bei der
Entwicklungsfinanzierung bekommen und muss neue Einnahmequellen auftun. Hoffentlich fuhrt das zu dringend
nétigen Reformen und zu einem harten Vorgehen gehen Korruption, um solche Einnahmen zu erschlieBen. (Im
letzten Jahr forschte der Zentralbankchef nach, weil auf den Konten der staatlichen Olgesellschaft 20 Mrd. US-
Dollar fehlten.) Wahrend niedrigere Olpreise die Haushaltslage und die Devisenreserven Nigerias beeintrachtigen,
liegt die Verschuldungsquote des Landes lediglich bei 13%.[1] Geplante Ausgabenklrzungen und Initiativen zur
Erhdhung der Steuereinnahmen im Haushalt fur 2015 sollten bedeuten, dass die Regierung in diesem Jahr eher
keine gréReren Finanzierungsprobleme bekommt. Der Ol- und Gassektor ist zwar wichtig fiir die Wirtschaft -
immerhin stellt er den groRten Teil der Staatseinnahmen -, entspricht aber de facto weniger als 15% des
nigerianischen Gesamt-BIP.[2] Dessen ungeachtet hat der Olpreisriickgang die Regierung veranlasst, ihre BIP-
Wachstumsprognose fir 2015 auf 5,5% zurlckzusetzen (von 2014 geschatzten 6,23%). Damit wirkt das BIP-
Wachstum furs laufende Jahr nach wie vor hoch.[3]

Nigeria ist ein groBes Land. Angesichts der Privatisierungs- und staatlichen Reformbestrebungen sehe ich gute
Chancen fiir kraftiges kiinftiges Wachstum, auch wenn sich die Olpreise vom aktuellen Niveau nicht wesentlich
erholen.

Es bestehen zwar erhebliche Herausforderungen fur die Zukunft, doch unseres Erachtens Uberwiegen die
positiven Faktoren, und der Zeitpunkt fir eine Anlage in Nigeria ist glinstig - vorausgesetzt wir sind geduldig und
wahlerisch. Besonders interessieren wir uns fir Chancen aulBerhalb des Energiesektors bei Konsumprodukten,
aber auch im Finanzdienstleistungssektor. Im letzten Jahr hat sich der nigerianische Finanzsektor nicht gut
entwickelt, was vor allem Sorgen um die Suspendierung des Zentralbankchefs (nachdem er Goodluck Jonathan
auf die erwahnten abgangigen Mittel hingewiesen hatte) und sozialen Fragen geschuldet war. Wir gehen nicht
davon aus, dass die neue Regierung in die Unabhangigkeit der Zentralbank eingreift. Der neu ernannte
Notenbankchef hat einen soliden fachlichen Hintergrund. AuBerdem arbeitet er bereits seit vielen Jahren fir die
Zentralbank. Die jungsten Zentralbankmafnahmen zur Liquiditatsverknappung halten wir fur befristete Aktionen
zur Dampfung des Inflationsdrucks. Auerdem durften diese Entwicklungen die langfristigen Fundamentaldaten
und den positiven Ausblick far die Banken unserer Ansicht nach nicht verandern. Die Nigerianer sind mit
Bankdienstleistungen im Vergleich zu anderen Schwellen- und zu Industrielandern unterversorgt. Starke
heimische Institute dirften vom langfristigen Wirtschaftswachstum am meisten profitieren.

Die langfristigen fundamentalen Argumente fir Nigeria Uberzeugen uns aus mehreren Grinden:

* Nigeria kann mit einer der wachstumsstarksten Volkswirtschaften der Welt aufwarten. Das BIP wachst seit 2003
jedes Jahr um mehr als 6%.[4]

* Mit Gber 170 Millionen Burgern ist Nigeria nach Bevdlkerungszahl das grofSte Land Afrikas und zahlt auch
weltweit zu den zehn bevdlkerungsreichsten Nationen. Hinzu kommt, dass die Bevoélkerung relativ jung ist, mit
einem Altersmedian von reichlich 18 Jahren.[5]

+ Unbedingt zu beriicksichtigen ist, dass Nigeria mehr als 100 verschiedene Rohstoffe auBer Ol sowie eine breite
Palette von Fertig- oder Halbfertigerzeugnissen in Lander der ganzen Welt exportiert.[6] Ol bleibt zwar
wichtigster Exportartikel, doch wir erkennen auch aul8erhalb des Energiesektors viele potenzielle Chancen.
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Unserer Ansicht nach kdnnten Initiativen zur Privatisierung und zu Investitionen in Bereichen wie Bergbau,
Landwirtschaft, Finanzen und Produktion zur Abkehr des Landes von der Olabh&ngigkeit Iangerfristig Friichte
tragen. Nigeria profitiert von einer grofSen Bandbreite potenzieller Wachstumstreiber. So kdnnte auRerhalb
Nigerias weitgehend unbekannt sein, dass die nigerianische Filmindustrie, ,Nollywood*, jedes Jahr fast 600 Mio.
US-Dollar erwirtschaftet und tber eine Million Menschen beschaftigt.[7] Ein Umfeld mit niedrigeren Olpreisen
kdnnte zwar eine kurzfristige Nagelprobe darstellen, doch die gréRte langfristige Herausforderung fur Nigeria ist
womadglich der Aufbau einer Regierungsfuhrung, die auf wirtschaftliche Entwicklung und auf die Nutzung der
Ressourcen des Landes zum Ausbau der Infrastruktur ausgerichtet ist: Straen, Schienen, Strom, Kanalisation,
Wasser, etc. Nach unserer Uberzeugung kdnnte das die Grundlage fir das Wachstum junger Unternehmen bilden
und mehr Arbeitsplatze schaffen.

Unserer Ansicht nach gehdrt Nigeria nach wie vor zu den attraktivsten Anlagezielen unter den Grenzmarkten. Wir
hoffen, dass seine neue Regierung den Weg in eine rosigere Zukunft ebnet.

Wichtige Hinweise:

Die Kommentare, Meinungen und Analysen von Dr. Mobius dienen ausschlieSlich zu Informationszwecken. Sie
ddirfen nicht als eine individuelle Anlageberatung oder Empfehlung, in ein Wertpapier zu investieren oder eine
bestimmte Anlagestrategie zu verfolgen, aufgefasst werden. Da sich Markt- und Konjunkturbedingungen schnell
verandern kénnen, gelten Kommentare, Meinungen und Analysen nur fur den Zeitpunkt der Veréffentlichung
dieses Beitrags. Sie kénnen sich ohne Ankiindigung andern. Dieses Material soll keine vollstandige Analyse aller
wesentlichen Fakten in Bezug auf ein Land, eine Region, einen Markt, eine Branche, eine Anlage oder Strategie
darstellen.

Alle Anlagen sind mit Risiken behaftet, inklusive des moglichen Verlusts der Anlagesumme. Auslandische
Wertpapiere bringen spezielle Risiken mit sich, darunter Wechselkursschwankungen, wirtschaftliche und
politische Ungewissheit. Anlagen in Schwellenlandern sind mit erhéhten Risiken in Bezug auf dieselben Faktoren
verbunden. Hinzu kommen die durch ihre kleinere GrofSe, ihre geringere Liquiditat und den nicht so fest gefiigten
rechtlichen, politischen, wirtschaftlichen und sozialen Rahmen zur Stiitzung der Wertpapiermdarkte bedingten
Gefahren.

[1] Quelle: Internationaler Wahrungsfonds, ,,IMF Executive Board Concludes 2014 Article IV Consultation with
Nigeria”, Pressemitteilung vom Marz 2015. (Die Zahl basiert auf Daten von 2013.)
[2] Quellen: Weltbank, Daten von 2012; Internationaler Wahrungsfonds, Daten von 2014.

[3] Quelle: Nationales Statistikamt, Nigeria, Januar 2015. Es gibt keine Garantie dafir, dass sich eine Schatzung
oder Prognose bewahrheitet.

[4] Quelle: Weltbank, BIP-Wachstum (jahrlich in %), Weltentwicklungsindikatoren.
[5] Quelle: CIA World Factbook, Schatzungen von 2014.
[6] Quelle: Nigerian Export Promotion Council.

[7] Quelle: United Nations Africa Renewal, ,,Nigeria’s Film Industry: a Potential Gold Mine?” Mai 2013.
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