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»He declared he would shoot me unless I gave him the ivory.”

Joseph Conrad, Heart of Darkness (1899)

»This is Africa.”
Leonardo DiCaprio, Blood Diamond (2006)



Stimmen zum Buch

»Der Autor nimmt seine Leser mit auf einen Streifzug durch einen rohstoff-
reichen Kontinent.” — Frank Doll, Wirtschaftswoche

»Dr. Dennin zeigt sehr nachvollziehbar, detail- und pointenreich die Griinde fiir
ein Investment auf dem Schwarzen Kontinent auf. Dem Leser wird anschaulich
vermittelt, warum die Story aus Rohstoffen und Afrika eine Erfolg versprechende
ist. Als Standardwerk fiir Investoren geeignet, die anhand der Fakten

Entscheidungen fillen, iiber den Tellerrand hinausschauen und den Schwarzen

Kontinent als Chance begreifen.” — Alexander Heftrich, Finanzwelt

»In seinem neuen Buch zeigt Dr. Torsten Dennin auf, welche Investmentmaog-
lichkeiten der Schwarze Kontinent bietet, und vermittelt gleichzeitig einen
sehr guten Uberblick iiber die politischen Situationen und Entwicklungen der
einzelnen Staaten in den vergangenen Jahren. Afrika ist nicht gleich Afrika
und wer sich als Anleger im Rohstoff-Eldorado Afrika engagieren will, kommt

an diesem Buch kaum vorbei.” - Hannes Huster, Der Goldreport

»Dr. Dennin zeigt anhand zahlreicher Details, warum dies nicht nur fiir
chinesische Investoren gilt und welche Unternehmen am besten auf diesem

wilden Kontinent bestehen.” ~ Christoph Schmuck, Morgan Stanley

»Endlich ein Buch, welches drei der spannendsten globalen Wachstums-
themen (China, Rohstoffe und Afrika) zusammenbringt und Anlagechancen
fiir die Zukunft aufzeigt.” - Leif Millarg, Deutsche Bank

»Die Welt braucht Afrikas Ressourcen ... Chinas steigender Rohstoffhunger
ist ein weiterer Beweis fiir die globale Bedeutung des Schwarzen Kontinents.
Der Autor befasst sich detailliert mit diesem spannenden Markt und zeigt
Maglichkeiten auf, wie der Anleger davon profitieren kann.”

— Alexander Dinev, Barclays Capital



»Der Schwarze Kontinent und die neue gelbe Gefahr! — Wie kann ein Anleger
heute und zukiinftigvon der Rohstoffkammer Afrika profitieren? Der Roh-
stoffexperte Dr. Dennin schafft Verstindnis und zeigt nachvollziehbare und
risikobalancierte Losungen.” — Philipp Mercker, Hauck & Aufhiuser

»Rohstoffeund Afrika ... der Autor zeigt Fluch und Segen des Rohstoffreich-
tums auf und welche Chancen, auch fiir Anleger, damit verbunden sind.”

— Matthias Hanske, Commerzbank

»In seinem dritten Buch gibt Dr. Torsten Dennin einmal mehr hochinteres-
sante Einblicke in die Rohstoffwelt — diesmal mit Fokus Afrika.”

— Peter Boesenberg, Société Générale

»Afrika und seine Rohstoffe, eine der letzten realen Investitionschancen,
die der Autor offenzulegen versteht.” - Timo Bartell, BNP Paribas

»Entwicklungen zu erkennen und zu analysieren, ist eine Kunst.
Dierichtigen Schliisse daraus zu ziehen und davon zu profitieren, eine
andere. Dr. Dennin beweist mit diesem Werk, dass er beides beherrscht.”

— Markus Rohn, Rothschild Wealth Management

,Sehr anschaulich beleuchtet der Autor dieses hochaktuelle Thema aus

verschiedenen Sichtweisen.” - Hergen Vollmers, Steubing Wertpapierhandel

»Bei der Rohstoffsuche kann man derzeit viele Fehler machen. Der Autor hilft
diese zu vermeiden und erfolgreiche Trends am Beispiel von Afrika zu
identifizieren.” - Daniel Friedmann, ABG Sundal Collier

»Afrika besitzt alle Rohstoffe dieser Welt, die in einer Zeit steigender
weltweiter Destabilisierungen alternativlos sind. Dieses Buch beschreibt die
Facetten des Kontinents und gibt einen tief greifenden Einblick in die Welt der

natiirlichen Ressourcen.” — Markus Geisbiisch, Macquarie Capital
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uf welchem Kontinent liegt das bis 2050 wohl am starks-
Aten wachsende Land der Erde? Welche Weltregion bietet

fir Banken und Finanzdienstleister kiinftig das grofite
Potenzial? Wo werden Konsumgiiterhersteller auf einige der viel-
versprechendsten Absatzmirkte stoffen? Auf diese Fragen haben
viele grofl angelegte Studien der vergangenen Monate und Jahre
eine klare Antwort: Afrika! Auf dem ehemals verlorenen Konti-
nent herrscht Aufbruchsstimmung. Ausgangspunkt der beginnen-
den Erfolgsgeschichte war ein vielerorts immenser Reichtum an
Rohstoften, der dann den Stein des wirtschaftlichen Aufschwungs
ins Rollen gebracht hat. Die Entwicklung nimmt ziigig Fahrt auf
und immer mehr Unternehmen und Investoren dringen nach
Afrika, um ihre Chance auf Pioniergewinne zu nutzen.

Als ich 2006 begann, mich schwerpunktmifig mit Investitio-
nen in Afrika zu beschiftigen, war ich tiberrascht von der Hart-
nickigkeit der Vorurteile gegeniiber dem von vielen so genannten
»verlorenen® Kontinent. Sogar professionelle Investoren waren
teils nur schwer von den Argumenten, die fiir Afrika sprechen, zu
tiberzeugen. Zugegeben, damals steckte der wirtschaftliche Erfolg
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AFRIKA -KONTINENT DER CHANCEN

vieler afrikanischer Lander noch in den Kinderschuhen. In der
Zwischenzeit haben jedoch viele Nationen sogar optimistische
Erwartungen iibertroffen. Das gilt ganz besonders fiir die Forde-
rung von Rohstoffen. Damals hitte wohl niemand gedacht, dass
Ghana und Uganda heute Ol férdern; oder dass vor der Kiiste Mo-
sambiks riesige Erdgasvorkommen liegen. Ahnliches zeigt sich bei
Eisenerz, das rund um den Globus, aber insbesondere von China
dringend benotigt wird: Bis zu 20 Prozent der weltweiten Produk-
tion des Erzes konnten westafrikanische Lander bis zum Jahr 2020
erzeugen — gegeniiber nur einem Prozent im Jahr 2006. Zu den
vielversprechendsten neuen Produktionslindern gehéren Sierra
Leone, Kamerun, Guinea oder der Kongo.

Viel getan hat sich in den vergangenen Jahren auch im Hinblick
auf die politische Stabilitit in Afrika. So schreitet beispielsweise
die Demokratisierung voran, wie zuletzt der Arabische Friihling
oder das einst verloren geglaubte Liberia, das heute von einer
Nobelpreistrigerin als Prisidentin regiert wird, gezeigt haben.
Damit einher geht eine steigende Rechtssicherheit und oft auch
eine voranschreitende Privatisierung von Staatsbetrieben, was
wiederum in verbesserten Investitionsbedingungen resultiert.
Auch bei den Unternehmen haben zunehmend westliche Quali-
tatsstandards bei der Unternehmensfithrung sowie bei Transpa-
renz- und Reporting-Standards Einzug gehalten. Zweifelsohne
gibt es noch immer eine ganze Reihe von Herausforderungen, die
gemeistert werden wollen. Doch die Zahl und die Deutlichkeit der
Argumente fiir ein wirtschaftliches Engagement in Afrika sind fiir
Investoren und Unternehmen stetig gestiegen. Ein Beleg: Nach-
demich 2008 den ersten Publikumsfonds fiir afrikanische Aktien
in Deutschland mit zwei Millionen Euro aufgelegt hatte, vertrau-
ten mir Investoren Ende 2010 knapp 400 Millionen Euro an. In-
vestoren stimmen mit den Fiilen ab und die Abstimmung fallt
zunehmend zugunsten von Afrika aus!
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Vorwort

Der langsame positive Sinneswandel von professionellen und
privaten Investoren zeigt aber auch, dass es eine verstindliche
Aufklirung tiber die Chancen — und Risiken — eines Engagements
in Afrika braucht. In den Fokus der Betrachtung gehoren dabei
insbesondere die zum Teil enormen Rohstoftvorkommen des
Kontinents. Denn sie haben vielerorts das am Anfang stehende
Wirtschaftswunder Afrikas erst moglich gemacht. Umso hoher ist
der Beitrag einzuschitzen, den Dr. Dennin mit seinem neuen Buch
leistet. In unserer gemeinsamen Zeit bei der VCH Vermogens-
verwaltung habe ich seine langjahrige Erfahrung und seine tiefe
Kenntnis der Rohstoffmarkte sehr schitzen gelernt. Fiir viele
Investitionsentscheidungen in Afrika war sein Hintergrundwissen
eine wertvolle Unterstiitzung. Denn in vielen afrikanischen Lin-
dern tragen Rohstoffe nicht nur zu einem groflen Teil der Wirt-
schaftsleistungbei, sondern stehen meist auch fiir den Grofiteil der
Staatseinnahmen. Mit den Ertragen aus der Rohstoftférderung
kann in die oft desolate Infrastruktur investiert werden, dessen
Erneuerung zu den groften Herausforderungen des Kontinents
zahlt. Die logische Konsequenz: Wer sich mit Afrika beschiftigt,
kommt an Rohstoffen nicht vorbei.

Der Autor beleuchtet mit seinem neuen Buch also einige der
wichtigsten Faktoren fiir das Erstarken des afrikanischen Konti-
nents. Dabei untersucht er nicht nur die gigantischen Chancen,
sondern auch die zu beachtenden Risiken. Wer sich intensiver mit
der Wirtschaft Afrikas auseinandersetzen will, sollte dieses Buch
lesen. Meine personliche Hoffnung ist, dass die Argumente auch
einen Beitrag dazu leisten kénnen, Vorurteile gegeniiber dem
»Kontinent der Chancen® abzubauen.

Jens Schleuniger,

Afrika-Experte und Fondsmanager des VCH Africa,
im November 2012
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»In Africa today, we recognise
that trade and investment, and not aid,
are pillars of development.”

— Paul Kagame, Prisident von Ruanda

ie offentliche Meinung in der entwickelten Welt zeichnet
D meistens ein negatives Bild von Afrika. Schon beinahe

klischeehaft wird in vielen Medien das Image der Dritten
Welt gepflegt.

Gewalt, Armut und Hungerkatastrophen sind an der Tages-
ordnung und die ihr Leben in Elend fristenden Eingeborenen, im
Fernsehen oft bemalt mit Speer und Lendenschurz dargestellt,
sind auf Spenden aus der entwickelten Welt fiir den taglichen
Kampf ums Uberleben angewiesen. Tatsichlich sind in Afrika
tiber 1.000 internationale Hilfsorganisationen titig und bewirken
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Gutes und doch kommt es immer wieder zu schrecklichen Hun-
gerkatastrophen wie zuletzt 2011 in Ostafrika.

Wenn Européer nach Afrika kommen, dann meist als Touristen
der groflen Safariparks und auf der Jagd nach Fotomotiven der
Big Five — Elefant, Nashorn, Biiffel, Léwe und Leopard. Nur selten
sind es Unternehmer auf der Suche nach attraktiven Geschafts-
moglichkeiten. Doch gibt es diese in Afrika 6fter, als man denkt.
Denn was bei der Diskussion tiber den afrikanischen Kontinent oft
unter den Tisch fillt:

Afrika ist nicht gleich Afrika!

Zusammengenommen sprechen wir iiber mehr als eine Milliarde
Menschen und iiber 50 verschiedene Lander, die unterschiedlicher
kaum sein konnen. Demokratischen Musterlindern wie Botswana,
Ghana und Stidafrika stehen gescheiterte Staaten oder totalitire
Regime wie der Sudan, Algerien oder Simbabwe gegeniiber.

Und auch wenn Armut, Gewalt, Korruption und soziale Un-
gerechtigkeit in vielen Lindern Afrikas noch immer ein Problem
darstellen, so haben sich doch die wirtschaftlichen und politischen
Rahmendaten in nur wenigen Jahren in der Summe deutlich ver-
bessert. Organisationen wie Transparency International und Free-
domhouse bescheinigen vielen afrikanischen Lindern in Bezug auf
gesellschaftliche Freiheit und die Bekimpfung von Korruption
enorme Fortschritte. Neben Asien zihlt Afrika seit einigen Jahren
zu den wachstumsstirksten Regionen der Welt.

Das Wirtschaftswachstum vieler afrikanischer Lander lasst sich
auf einen gemeinsamen Nenner bringen: Rohstoffe und China.

Afrika ist reich an Rohstoffen. Die enormen Bodenschitze des
Schwarzen Kontinents weckten nicht nur im Zeitalter des Koloni-
alismus Begehrlichkeiten: Seit einigen Jahren sind es insbesondere
die Chinesen, die weltweit auf Einkaufstour sind, um sich den Zu-
gang zu wichtigen Rohstoften zu sichern. Das rasante Wachstums-
tempo der chinesischen Wirtschaft seit der Jahrtausendwende hat
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Hauptstadt Berlin
Flache (km?)  357.022
Einwohnerzahl (Millionen) 81,5
Bruttoinlandsprodukt (BIP), in Mrd. USD 3.316
BIP pro Einwohner, in USD 40.702
Human Development Index (HDI) 9/187

DEUTSCHLAND

Quelle: UNDP, CIA World Factbook, Auswértiges Amt 2012

dazu gefiihrt, dass sich die Preise wichtiger Rohstoffe im Durch-
schnitt verfiinffacht haben. Der Preis fiir ein Fass Rohél stieg inner-
halb von zehn Jahren von weniger als 25 US-Dollar auf mehr als
120 US-Dollar, eine Tonne Kupfer verteuerte sich von unter 2.000
US-Dollar auf fast 10.000 US-Dollar und die Feinunze Gold war
2001 noch fiir weniger als 300 US-Dollar zu haben. Heute liegt der
Goldpreis bei mehr als 1.600 US-Dollar. Diese Entwicklungen
haben an den internationalen Rohstoffmirkten bereits zu spiir-
baren Verwerfungen gefiihrt.

Doch schauen wir ins Frithjahr 2012: Es ist Anfang Februar,
Hochsommer im siidafrikanischen Kapstadt und die Temperaturen
sind auf iiber 25° C gestiegen. Die Strinde sind wegen der vielen
Touristen und der siidafrikanischen Sommerferien regelrecht tiber-
fiillt. In der zweiten Februarwoche tummeln sich von der Offent-
lichkeit weitgehend unbemerkt im International Convention Cen-
ter mehr als 6.000 Vertreter von iiber 1.000 Unternehmen, finanz-
starke Investoren und Abgeordnete von iiber 40 Regierungsdele-
gationen. Es ist die jihrliche wichtigste Zusammenkunft von Ent-
scheidungstragern rund um die Bergbauindustrie Afrikas, der mit
Abstand wichtigsten Branche des gesamten Kontinents: Mining
Indabe.
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Abseits der Vortrige werden beim Networking Lunch, Gala-
diner oder dem jahrlichen Golfturnier Kontakte gekniipft, Neuig-
keiten ausgetauscht, Geschifte abgeschlossen und die Zukunfts-
chancen der Bergbauindustrie diskutiert.

Das Branchentreffen hat in den letzten Jahren stark an Bedeu-
tung gewonnen, spitestens der China-Afrika-Gipfel 2006 war ein
nicht zu iberhérender Weckruf fir die Branche. Die Vertreter von
48 afrikanischen Lindern reisten nach Peking, der chinesische
Staatsprasident Hu Jintao erklarte 2006 zum ,,Jahr Afrikas® erlie3
Schulden, sagte fiir die nachsten drei Jahre Kredite von rund fiinf
Milliarden US-Dollar zu und stellte fiir den gleichen Zeitraum
eine Verdoppelung der Entwicklungshilfe in Aussicht. 2010 hat
Chinamehrin Afrika investiert als die Weltbank. Der iiberwiegende
Teil des Kapitals floss dabei in die Sektoren Bergbau, Energie und
Infrastruktur. Die Wochenzeitung Die Zeit titelte: ,China erobert
Afrika. Es geht um Ol und Bodenschitze. Auch afrikanische Dik-
tatoren sind willkommene Geschiftspartner.”

Die Aktivititen Chinasin Afrika seit der Jahrtausendwende sind
ein VorstoB in ein politisches und 6konomisches Machtvakuum,
das die Europder nach der Dekolonisierung und die Amerikaner
und Russen nach dem Ende des Kalten Krieges hinterlassen haben.
Fiir das seit Jahren dynamisch wachsende chinesische Riesenreich
ist Afrika ein wahrer , Kontinent der Chancen: eine riesige Land-
masse, unermessliche Bodenschitze, ein potenzieller Markt mit
fast einer Milliarde Konsumenten und einer Armee billiger Arbeits-
krifte. In Bezug auf den Rohstoffreichtum Afrikas agieren die Chi-
nesen als die neuen Kolonialherren. Amerikaner und Européer
haben gleichermaflen den Startschuss fiir den Wettlauf um die
Rohstofte des Schwarzen Kontinents verschlafen. Bei der dreitagi-
gen Afrika-Reise der deutschen Bundeskanzlerin Angela Merkel
im Juli 2011 nach Kenia, Angola und Nigeria standen demzufolge
Wirtschaftsinteressen nicht im Vordergrund. Wihrenddessen
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Einleitung

stammen bereits iiber 25 Prozent der Olimporte Chinas aus Afrika,
schon 2006 16ste Angola Saudi-Arabien als gréfiter Ol-Lieferant von
China ab. Auch die groflen, multinationalen Energie- und Berg-
baukonzerne sind mit von der Partie — alle wollen vom Rohstoft-
hunger Chinas profitieren.

Und genau an diesem Punkt setzt , Afrika — Kontinent der Chan-
cen”an. Wer profitiert von diesem immensen Ressourcenreichtum,
nachdem Bodenschitze in Afrika oft der Anlass fiir gewalttitige
Auseinandersetzungen waren?

Allzu oft hduften Despoten und Diktatoren, Gliicksritter und
Spekulanten unglaubliche Reichtiimer an und schafften diese auf3er
Landes, wihrend der itberwiegende Teil der Bevolkerung weiter
in Armut und Elend lebte.

Rohdl, Eisenerz, Kupfer, Bauxit, Kobalt, Coltan und Uran sind
neben Gold, Platin und Diamanten international begehrte Roh-
stoffe und kommen gehiuft in einigen afrikanischen Landern vor.
Um die Hintergriinde der aktuellen wirtschaftlichen Entwicklung
zuverstehen, wird ein Bogen gespannt, der fir dieses Thema wich-
tige Aspekte der afrikanischen Geschichte aufgreift. Besonderes
Gewicht fillt dem , Wettlauf um Afrika“im Zeitalter des Imperi-
alismus und Kolonialismus sowie dem aktuellen Wettlauf um die
Ressourcen des Schwarzen Kontinents zu.

Im Fokus dieses Buches stehen die Bodenschitze Afrikas, die
unterschiedlichen Akteure, die sie suchen und erschlief3en, sowie
die Folgen dieses Handelns fiir die Menschen und die Umwelt. Da-
neben werden viele Beispiele angefiihrt und Moglichkeiten aufge-
zeigt, wie der interessierte Anleger an den Finanzmarkten von die-
ser strukturellen Entwicklung profitieren und dabei die wirtschaft-
liche Entwicklung in den jeweiligen Lindern unterstiitzen kann.

Fiir ein vollstindiges und reprasentatives Bild der Anlagechan-
cen der unterschiedlichen afrikanischen Wirtschaftsriume greift
die Fokussierung auf Rohstoffe natiirlich zu kurz. Denn Afrika
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und die afrikanischen Kapitalmarkte bieten auch jenseits des Roh-
stoffsektors langfristig attraktive Anlagechancen. Der Bedarfan
Infrastruktur und eine steigende Konsumnachfrage sind hierbei
nur zwei gewichtige Beispiele.

Durch die gesellschaftlichen Verinderungen des ,Arabischen
Frithlings“ befinden sich aulerdem viele Linder, befindet sich
vielleicht der ganze Kontinent im Umbruch. Somitist die aktuelle
Frage, ob der Rohstoffreichtum Afrikas die Chance auf mehr De-
mokratie, Wachstum und Entwicklung in sich tragt, berechtigter
denn je. Oder fithren der Rohstoffreichtum sowie die Aktivititen
der Chinesen und der multinationalen Konzerne im Gegenteil zu
einer Zunahme der wirtschaftlichen, politischen, sozialen und
okologischen Spannungen, an denen sich nur eine kleine Minder-
heit bereichern kann?

Fiir wen ist Afrika ein Kontinent der Chancen? Fiir die afrika-
nische Bevolkerung? Fiir die politische und wirtschaftliche Elite
der jeweiligen Lander? Fiir die multinationalen Bergbau- und
Energiekonzerne oder fiirr China? Und kann der Anleger, der diese
fundamentale Entwicklung und die Zeichen der Zeit erkannt hat,
hiervon profitieren?

Wer hilt die Trimpfe in diesem Spiel in der Hand?
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