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~,Mogest du in interessanten Zeiten leben”

BARINGS

DER AUSBLICK FUR DEN ASIATISCHEN AKTIENMARKT FUR 2017 UND DARUBER HINAUS

KERNPUNKTE

» In Asien gibt es einen alten chinesischen Fluch, der lautet: ,M&gest du in interessanten Zeiten leben”.
Der Fluch ist nicht so widersprUchlich, wie es zunachst scheint. Die Redewendung macht deutlich, dass
bewegte Zeiten zwar erfolgreich Geschichte schreiben, sie aber moglicherweise nicht so vielversprechend

sind wie tatsachlich gelebte Erfahrung.

e Unserer Ansicht nach sind die ,interessanten Zeiten” von heute kein Fluch, sondern eine Zeit, um Chancen
zu ergreifen. Wir investieren vor einem langfristigen Zeithorizont und sind der Auffassung, dass 2017
ein positives Umfeld fur das Aufspuren von gunstig bewerteten Unternehmen bieten kdnnte, die ein
uberzeugendes Aufwartspotenzial und gleichzeitig ein voraussichtlich starkes Ertragswachstum aufweisen.

e Fur den Ausblick fur Asien und die starken zugrundeliegenden Wachstumsfaktoren der Region bleiben
wir realistisch und nicht pessimistisch eingestellt, auch wenn die zunehmende Unsicherheit eine héhere

Volatilitat nach sich ziehen kdnnte.

Interessante Zeiten und altmodisches
Wachstum

Viele Marktteilnehmer werden sich fragen, ob dieses Jahr
frische Krafte entstehen, die die Markte neugestalten und

die neue Normalitat von gestern wegfegen. Da die Politik in
den Industrieldandern auf den Kopf gestellt wurde und das
Zinsniveau in den USA einem Aufwartstrend folgt, gehen die
Einschatzungen fur den Ausblick fur 2017 auseinander. Es
scheint, als wurden wir heute eher in ,interessanten Zeiten”
leben, als zu irgendeinem anderen Zeitpunkt in den letzten
Jahren. Aber die augenscheinlich positive Bedeutung dieser
alten chinesischen Redewendung tauscht uber inren wahren
Sinngehalt hinweg. Es handelt sich nicht um einen Segen,
sondern um einen Fluch, der eine Vorahnung beinhaltet und
darauf hindeutet, dass die Dramatik in bewegten Zeiten ein
schlechtes Omen fur den Aufbau von Wohlstand und Reichtum
ist.

Unserer Ansicht nach sind die ,interessanten Zeiten” von
heute jedoch kein Fluch, sondern eine Zeit, um Chancen zu
ergreifen. Wir erwahnten haufig, dass Asien einer der wenigen
Investitionsbereiche ist, wo die wichtigsten treibenden
Faktoren fur den Aktienmarkt noch ,altmodisch” sind und auf
dem Wachstum von Wirtschaft und Unternehmensgewinnen
aufbauen, anstatt auf Rohstoffzyklen und Geld- und Fiskalpolitik.

Diese altmodischen Treiber wirken noch immer und
untermauern die fortwahrende Transformation der Region. Wir
finden hier bestandige strukturelle Wachstumstreiber wie den
demografischen Wandel, ein steigendes Einkommensniveau und
die Entstehung innovativer Spitzenunternehmen.

Als aktive Manager, die nach dem Bottom-up-Ansatz vorgehen,
k&dnnen wir die fur uns attraktivsten Wachstumsbereiche genau
festlegen und uns in diesen direkt auf Unternehmensebene
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engagieren. Im Konsumsegment sehen wir beispielsweise

eine Transformation des Einzelhandels aufgrund steigender
Einkommen. Wir erkennen Chancen im Bereich von modernen
Convenience Stores, die sich Uber ganz Sudostasien erstrecken
sowie Opportunitaten durch die zunehmende Nutzung

von sozialen Medien seitens der Unternehmen, um Waren

und Dienstleistungen an ihre Kunden zu vermarkten und zu
verkaufen.

Obwonhl wir also eine Neubeurteilung von Risiko und Ertrag
beobachten kénnen, was der Rally des amerikanischen
Aktienmarkts der letzten Monate, basierend auf der Aussicht
auf Steuersenkungen und Deregulierung, der Erholung des
Olpreises von den Tiefststdnden im letzten Jahr sowie der
Marktkorrektur in Russland zuzuschreiben ist, sind wir nach wie
vor der Auffassung, dass im Bereich der asiatischen Aktien auch
weiterhin Uberzeugende Anlagechancen zu finden sind.

Der China-Faktor

China stellt den grofliten Markt innerhalb der Region dar

und die Entwicklungen des Landes sind somit fur die
Wertentwicklung des asiatischen Aktienmarkts im Jahr 2017
und daruber hinaus von entscheidender Bedeutung. Die sich
leicht abschwachende Wachstumsrate konnte zwar tatsachlich
Herausforderungen mit sich bringen, mit einem geschatzten
realen BIP von 6% fur letztes Jahr liegt sie dennoch hoher als
bei vielen anderen grofRen Volkswirtschaften. Daruber hinaus
deutet der aktuelle Trend des Einkaufsmanagerindex des
Landes fUr das verarbeitende Gewerbe darauf hin, dass China
das Ende der Talsohle des Zyklus erreicht hat und auf dem Weg
der Erholung ist. Eine starkere Wirtschaftstatigkeit in China
kdnnte anderen asiatischen Markten, angefangen von den
ASEAN-Landern bis Korea, mit denen das Land wirtschaftlich
eng verbunden ist, Auftrieb verleihen.
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EMI fiir das verarbeitende Gewerbe: China
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Riskante Geschafte?

Wir sind keine blauaugigen Optimisten. Wahrscheinlich
erkennen wir mégliche Fallstricke klarer und schneller als die
meisten anderen, wir wissen aber auch, dass eine realistische
Beurteilung des Risikos dazu beitragen kann, diese zu
vermeiden und sie zusatzlich zu besseren Anlageergebnissen
fuhrt.

Die Handelspolitik der neuen Regierung in den USA ist
derzeit wahrscheinlich das wichtigste Thema in den K&pfen
der Anleger. Wir behalten die Entwicklungen diesbezuglich
weiterhin genau im Auge. Bisher ist unklar, welche
Veranderungen die neue Regierung in der Handelspolitik
vornehmen wird, wir stellen jedoch fest, dass alle Anzeichen
der chinesischen Landesfuhrung fur einen kontinuierlichen
Vorstol} in Richtung offener und freier internationaler Markte
stehen.

In der Vergangenheit wirkten sich Zinserhéhungen durch die
Federal Reserve und ein starker werdender US-Dollar negativ
auf risikobehaftete Anlagen wie Schwellenlanderaktien aus.
Wenn die Zinsen jedoch als Reaktion auf Preisveranderungen
durch eine zunehmende Unternehmenstatigkeit steigen,

wie es eventuell in den Industriestaaten zu beobachten sein
wird, war das in der Vergangenheit positiv fur asiatische
Volkswirtschaften. Steigende Zinsen wirken sich ceteris
paribus also nicht unbedingt nachteilig auf risikobehaftete
Vermodgenswerte aus.

Mit Blick auf Rohstoffe ist korrekt, dass Asien fur viele
international gehandelte Rohstoffe als Preisnehmer und nicht
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als Preissetzer fungiert. Allerdings liegen die Preiserhbhungen
immer noch deutlich unter den Niveaus, die auf dem
Hoéhepunkt des ,Superzyklus” verzeichnet wurden, als viele
dieser Volkswirtschaften in rasantem Tempo wuchsen.

Fazit

Bei unseren spezialisierten Research-Teams handelt es sich um
regionale Experten, die die volle Breite des Aktienuniversums
der Schwellen- und Frontier-Markte abdecken. Dadurch

sind wir in der Lage, Anlagechancen entlang des gesamten
Spektrums zu identifizieren und zu nutzen, angefangen von
China bis hin zu kleineren Grenzmarkten wie Sri Lanka. Fur

die nahe Zukunft scheint es so, als wurden Inlands- und
Auslandsnachfrage auf regionaler Ebene auch weiterhin stabil
bleiben und es gibt vielversprechende Anzeichen fur eine
aufkeimende Erholung in China. Auch wenn es im kommenden
Jahr zu Phasen mit erhohter Volatilitat kommen kann, behalten
wir, wie sonst auch, im Hinterkopf, dass diese Phasen gute
Kaufgelegenheiten hervorbringen kdnnen.

Wir gehen insbesondere davon aus, dass sich die
grundlegenden Trends, die sich derzeit in der Region
entwickeln, auch langfristig weiter entfalten werden. Vor
diesem Hintergrund ist unsere langfristige Einschatzung

fur asiatische Aktien nicht allzu stark von Faktoren wie den
kurzfristigen Zinsen oder den Auf und Abs der taglichen
Olpreisbewegungen abhangig. Sie basiert vielmehr auf
unserer Fahigkeit, Unternehmen zu identifizieren, die die
entsprechenden Eigenschaften aufweisen, um die ohnehin
bereits starke Wachstumsprognose fur Asien noch zu
Ubertreffen und dann in diese zu investieren. Investitionen in
Unternehmen, die auf zentrale Faktoren wie eine steigende
Inlandsnachfrage und eine aufstrebende Mittelschicht
ausgerichtet sind sowie Anlagen in Unternehmen mit
langfristigen Wettbewerbsvorteilen durften sich auf lange
Sicht vorteilhaft fur uns erweisen. Als Anleger in asiatische
Aktien gehen wir seit vielen Jahren auf diese Weise vor und wir
werden dies auch im Jahr 2017 entsprechend fortfuhren.

AUTOR:

HyungJin Lee

Head of Asian Equities,
Barings, Hong Kong

Februar 2017

Tel: +49 (0)69 7169 1888 | Fax: +49 (0)69 7169 1899 | www.barings.com

Nur fiir professionelle Anleger / Anlageberater | 2



BARINGS

Als globales Asset-Management-Unternehmen verwaltet Barings ein Vermogen von uber 275 Milliarden US-Dollar. Wir streben
danach, die sich wandelnden Anlage- und Kapitalbedurfnisse unserer Kunden zu erfullen. Hierzu schlieRen wir langfristige
Partnerschaften, in denen unsere herausragende Expertise in traditionellen und alternativen Anlageklassen zum Tragen kommt,
um innovative Losungen und erstklassige Dienstleistungen anzubieten. Als Teil der MassMutual Financial Group verfugt Barings
Uber eine globale Prasenz mit mehr als 600 Investmentexperten und Niederlassungen in 17 Landern.

WEITERE INFORMATIONEN UNTER WWW.BARINGS.COM.

WICHTIGE INFORMATION

Dieses Dokument wird von Baring Asset Management Limited genehmigt und veroffentlicht, von der Financial Conduct Authority (britische Finanzdienstleistungsaufsicht) autoris-
iert und reguliert und in Léndern auBerhalb GroBbritanniens von dem entsprechenden Tochterunternehmen/verbundenen Unternehmen von Baring Asset Management, dessen/
deren Name(n) und Kontaktdaten in diesem Dokument angegeben sind, zur Verfligung 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 ausschlieB3lich Informationszwecken.

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

Daruiber hinaus muss das Key Investor Information Document (KIID) vor einer Anlage erhalten und gelesen werden. AuBBerdem sollten alle ma3geblichen Dokumente in Bezug auf
das Produkt, wie Berichte, Abschlussrechnungen und Prospekte gelesen werden. Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen sind nicht als Anlage-, Steuer-, Rechts- oder
sonstige Beratung oder Empfehlung oder als Angebot zum Verkauf oder Aufforderung zur Beantragung eines Produkts oder einer Dienstleistung von Baring Asset Management zu
verstehen.

Eine Anlage ist stets mit Risiken verbunden. Der Wert einer Anlage und der erzeugten Ertrage kann ebenso fallen wie steigen und ist nicht garantiert. Die Wertentwicklung der
Vergangenheit stellt keine Gewabhr fir die zuklnftige Wertentwicklung dar. Genannte Renditen werden nicht garantiert. Wahrungsschwankungen kénnen sich nachteilig auf den
Wert, Preis oder Ertrag einer Anlage auswirken. Mit einer Anlage in Schwellen- oder Entwicklungslandern (die direkt oder tiber Investmentvehikel erfolgt) sind zusatzliche Risiken
verbunden. Investitionen in hoher rentierliche Anleihen, die von Emittenten mit einer geringeren Bonitatseinstufung ausgegeben werden, konnen zu einem héheren Ausfallrisiko
fuhren und damit den Ertrag und Vermogenswert beeintrachtigen. Ertragszahlungen kénnen eine teilweise oder vollstandige Kapitalriickzahlung darstellen. Ertrége kdnnen 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 Versffentlichung 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 flir den Fonds keine Verpflichtung, sich grundsétzlich an diese Beschrankungen zu halten. Diese Richtlinien konnen sich ohne
vorherige Ankindigung @ndern und werden lediglich zu Informationszwecken bereitgestellt. Dieses Dokument kann Aussagen enthalten, die auf unseren aktuellen Ansichten, Er-
wartungen und Projektionen basieren und sich auf die Zukunft beziehen. Wir gehen keine Verpflichtung ein, die zukunftsorientierten Aussagen zu aktualisieren oder zu berichtigen.
Die tatsachlichen Ergebnisse konnen wesentlich von den erwarteten Ergebnissen der zukunftsorientierten Aussagen abweichen. Vergiitungsvereinbarungen gemaf dem britischen
Financial Services and Markets Act 2000 stehen fiir Offshorefonds nicht zur Verfligung. Es sind keine Fondsanteile in Landern erhéltlich, 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 néhere Angaben zu Landern/Stadten enthalten, in denen Barings agiert, miissen Folgendes enthalten - Aufstellungen von Orten oder Ortskennungen auf Land-
karten (nicht abschlieBende Aufzdhlungen). Diese kdnnen Orte auffiihren, in denen Barings eine Niederlassung hat und/oder in denen Barings eine lokale Organisation oder Einzelp-
erson 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) dirfen weder vervielfaltigt noch weitergegeben werden, und (3) die
Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat dieser Informationen wird nicht garantiert. Weder Morningstar noch ihre Contentanbieter tibernehmen 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 hier-
auf 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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