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Der Iran ist wieder im Spiel
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WICHTIGE ERKENNTNISSE

e Der Westen lockerte in groRem Umfang die Sanktionen gegen den Iran. Damit ist der Weg fir Handel und
Investitionen an den internationalen Mérkten frei.

e Wirde man den Iran in den MSCI Frontier Markets Index integrieren, ware das Land der zweitgrof3te Markt im Index.

e Wir beobachten die Anlagechancen im Iran genau und warten ab, bis die Markte vollstandig fur externe Investitionen
gedffnet sind.

DIE IRANISCHE CHANCE

Mit dem Inkrafttreten des lang erwarteten Atomabkommens gelang ein groRBer Schritt in der Annaherung
zwischen dem Iran und dem Westen. Die Umsetzung des Abkommens begann, nachdem internationale
Kontrolleure den Abbau eines Grof3teils des Atomprogramms bestatigten.

Mit dem Abkommen werden eingefrorene iranische Gelder in Hohe von etwa 100 Mrd. US-Dollar von den
Sanktionen befreit. Gleichzeitig wird der Weg fur eine Lockerung der Beschrankungen fir Handel und
Investitionen geebnet, der ber Jahre hinweg fir unternehmerische Aktivitdten zwischen dem Iran und dem
Westen versperrt war. Das Land plant, zunéchst 500.000 Barrel Ol pro Tag an die internationalen Méarkte zu
bringen.

Allerdings wird es einige Zeit dauern, bis der iranische Aktienmarkt direkt fur ausléandische Investoren zugéanglich
ist. Nicht alle Sanktionen wurden aufgehoben und es besteht nach wie vor ein komplexer rechtlicher und
finanzieller Rahmen, den Investoren vor Markteintritt berticksichtigen mussen, einschlieRlich offener Fragen im
Hinblick auf fehlende Verwahrungsmdoglichkeiten, Rechnungslegungsstandards und eine schwache
Marktinfrastruktur. Dennoch leitet die Lockerung der Sanktionen den Anfang dieses Prozesses ein.

Wir konzentrieren uns auf die langerfristigen Chancen in Verbindung mit der Neuintegrierung des Irans in die
Weltwirtschaft. Der Aktienmarkt des Landes umfasst eine Kapitalisierung von etwa 790 Mrd. US-Dollar, womit
Iran der zweitgrof3te Markt im MSCI Frontier Markets Index wére, wirde man das Land dort integrieren. Mit einem
geschétzten BIP von 416 Mrd. US-Dollar entspricht die Dimension der Wirtschaft beinahe der Osterreichs und mit
80 Mio. Menschen ist das Land etwa so grof3 wie die Turkei.

Positiv zu erwdhnen ist, dass der Iran viele der attraktiven Eigenschaften aufweist, nach denen wir mit Blick auf
Investitionen in Unternehmen der Grenzmarkte sowie des Nahen Ostens und Nordafrikas (MENA) suchen. Dazu
zahlt insbesondere das guinstige demografische Profil des Landes mit einer jungen und sehr gut ausgebildeten
Bevolkerung, die den langerfristigen Konsum und die Produktivitdtsentwicklung unterstiitzt. Dartiber hinaus ist der
Infrastrukturbedarf des Landes, vor allem nach den Jahren der Sanktionen, immens. Dieses Umfeld kdnnte
Chancen flr Anleger mit sich bringen.

Die Lockerung der Sanktionen gegen den Iran folgt auf die Entscheidung Saudi-Arabiens aus dem Jahr 2015, das
Land fur auslandische Direktinvestitionen zu 6ffnen, und dient als Erinnerung an die dynamischen Mdglichkeiten,
die Grenzmérkte und Mérkte der MENA-Region immer wieder aufweisen.

Im Hinblick auf die mdgliche Offnung des iranischen Marktes haben wir die vorhandenen Anlagechancen
beobachtet und bewertet und aus dieser Analyse ging eine facettenreiche Bandbreite an Unternehmen hervor.
Wir gehen zukinftig von einer schrittweisen Entwicklung des Kapitalmarktes als Finanzierungsquelle fir
Privatunternehmen sowie von Privatisierungen seitens des Staates aus.

Aufgrund der Vielfalt der Unternehmen in den Regionen weisen Anlagen in Grenzmérkten und der MENA-Region
eine vergleichsweise niedrige Korrelation mit Aktien der Industrielander auf. Da Unternehmen in diesen Markten
haufig in Nischenbereichen des strukturellen Wachstums innerhalb wachstumsstarker Volkswirtschaften aktiv
sind, kdnnen sie Anlegern einzigartige, langfristige Wachstumschancen eréffnen, die Uber die etablierteren
Anlageklassen nur schwer zugénglich sind.

Dr Ghadir Abu Leil-Cooper Michael Levy
Head of EMEA and Frontier Equity Team, Investment Manager,
Baring Asset Management, London Baring EMEA and Frontier Equity Team

Baring Asset Management, London

Januar 2016 NUR FUR PROFESSIONELLE ANLAGEBERATER



Frontier Market Investing at Barings

WICHTIGE INFORMATION

Dieses Dokument wird von Baring Asset Management Limited genehmigt und veréffentlicht, von der Financial Conduct Authority (britische Finanzdienstleistungsaufsicht) autorisiert und reguliert und in Landern auRerhalb
GroRbritanniens von dem entsprechenden Tochterunternehmen/verbundenen Unternehmen von Baring Asset Management, dessen/deren Name(n) und Kontaktdaten in diesem Dokument angegeben sind, zur Verfigung gestellt.
Dieses Dokument stellt kein Angebot zum Verkauf bzw. keine Aufforderung zur Beantragung eines Produkts oder einer Dienstleistung von Baring Asset Management dar und dient ausschlieBlich Informationszwecken.

Vor der Anlage in ein bestimmtes Produkt sollten Leser, die keine professionellen Anleger sind, ihren Finanzberater konsultieren.

Dariiber hinaus muss das Key Investor Information Document (KIID) vor einer Anlage erhalten und gelesen werden. AuBerdem sollten alle maRgeblichen Dokumente in Bezug auf das Produkt, wie Berichte, Abschlussrechnungen
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hoéheren Ausfallrisiko fiihren und damit den Ertrag und Vermogenswert beeintrachtigen. Ertragszahlungen kénnen eine teilweise oder vollstandige Kapitalriickzahlung darstellen. Ertrage konnen durch den Verzicht auf kiinftigen
Kapitalzuwachs erzielt werden. Wir gehen auf angemessene Grundlage davon aus, dass die hierin aufgefiihrten Informationen von Dritten, wie hier angegeben, zum Zeitpunkt der Veréffentlichung richtig sind. Die in diesem
Dokument enthaltenen Informationen und Meinungen kénnen sich jederzeit &ndern. Dieses Dokument kann interne Richtlinien zur Portfoliozusammenstellung umfassen.

Da es sich dabei um Richtlinien handelt, besteht fir den Fonds keine Verpflichtung, sich grundsétzlich an diese Beschrankungen zu halten. Diese Richtlinien kénnen sich ohne vorherige Ankiindigung andern und werden lediglich zu
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dem britischen Financial Services and Markets Act 2000 stehen fiir Offshorefonds nicht zur Verfiigung. Es sind keine Fondsanteile in Landern erhaltlich, in denen ihr Angebot oder Verkauf untersagt ist; insbesondere darf der Fonds
weder direkt noch indirekt in den USA oder an eine US-Person verkauft werden. Zeichnungen und die Ausgabe von Anteilen erfolgen nur auf der Grundlage des aktuellen Verkaufsprospekts.

Unterlagen, die nahere Angaben zu Landern/Stadten enthalten, in denen Barings agiert, miissen Folgendes enthalten - Aufstellungen von Orten oder Ortskennungen auf Landkarten (nicht abschlieBende Aufzahlungen). Diese
kénnen Orte auffiihren, in denen Barings eine Niederlassung hat und/oder in denen Barings eine lokale Organisation oder Einzelperson ernannt hat, um in ihrem Namen bestimmte Aspekte ihres Geschafts auszufiihren. Bei Daten,
die von Morningstar stammen: © Morningstar, Inc. Alle Rechte vorbehalten. Die Informationen in diesem Dokument (1) sind Eigentum von Morningstar und/oder ihren Contentanbietern, (2) durfen weder vervielféltigt noch
weitergegeben werden, und (3) die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat dieser Informationen wird nicht garantiert. Weder Morningstar noch ihre Contentanbieter ibernehmen die Verantwortung fiir Schaden oder Verluste, die
aus der Verwendung dieser Informationen entstehen. Ein S&P-Fondsmanagement-Rating reprasentiert nur eine Meinung; Anlageentscheidungen sollte man hierauf nicht begriinden. ,S&P* und ,Standard & Poor’s* sind
Markenzeichen von The McGraw-Hill Companies, Inc. Copyright 2012 © Standard & Poor's Financial Services LLC.
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