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HB FRANKFURT/M. Mit Schwellenldander-Aktien konnte
man in den vergangenen drei Jahren kaum etwas falsch
machen. Wer auf die aufstrebenden Regionen gesetzt hatte,
hat sein Geld fast verdoppelt und damit weit mehr verdient als
mit Dividendentiteln der etablierten Markte. Experten
schitzen, dass die Kursverluste der Leitindizes an Mérkten
wie Indien, China oder Russland von um die acht Prozent im
Oktober eher Korrekturen sind und nicht das Ende der Boom-
Jahre einlduten. Folglich lohnt fiir Anleger der Blick auf diese
Regionen, zumal sich mit dem Wachstum in den Landern auch
die Aktienmirkte stabilisieren.

Die Aussichten bleiben verlockend, wenngleich Experten
nicht erwarten, dass die extremen Kurssteigerungen langfristig
anhalten. ,,Der Trend iiberdurchschnittlicher Wertentwicklung
wird sich fortsetzen, allerdings nicht in dem Ausmaf der
vergangenen Jahre®, sagt Michael Keppler, Chef der Keppler
Asset Management (KAM), der vier Spitzenfonds berdt und
die Emerging Markets seit rund zwanzig Jahren beobachtet.
Keppler erwartet, dass Anleger kiinftig im Durchschnitt zehn
bis fiinfzehn Prozent Gesamtrendite aus Kursgewinnen und
Dividenden erwarten kdnnen.

Auch Wen Zhang-Goldberg, Fondsmanagerin der
franzdsischen Investment-Boutique Carmignac sieht die
Aktienmirkte der aufstrebenden Liander weiter florieren. ,,.Die
im Vergleich zu den etablierten Markte stetige
Outperformance (iiberdurchschnittliche Entwicklung) wird
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Experten sagen Uberdurchschnittliche Ertrage fur Investments in Asien und Lateinamerika voraus

anhalten, zumal die Schwellenldnder heute starke
Fundamentaldaten vorweisen®, sagt sie. Auch die im
Vergleich zu den 90er-Jahren deutlich niedrigeren
Kursschwankungen an den Markten deuten darauf hin, dass
sich viele der aufstrebenden Volkswirtschaften in der Liga der
starken Nationen etablieren. Die Volatilitit der Aktien im
MSCI Emerging Markets-Index hat sich den Schwankungen
der europédischen Mirkte angenéhert.

Schwellenldander-Aktien gelten trotz der immensen
Kurssteigerungen nicht als iiberteuert. Keppler verweist auf
die Historie: Das aktuelle Kurs-Gewinn-Verhéltnis der Aktien
im MSCI Emerging-Market-Index betragt im Mittel 13. Zum
Ende der Hausse der 90er-Jahre habe es hingegen bei 25
gelegen.

Wer also in Emerging Markets investieren mdchte — was
sich Griinden der Risikostreuung ohnehin empfiehlt — muss
entscheiden, ob er direkt Aktien kaufen oder auf Fonds oder
Zertifikate setzen will. Da die Welt der Emerging Markets von
Osteuropa iiber Lateinamerika bis nach Asien schwer zu
iiberblicken ist, empfehlen Bankberater Anlegern meist Fonds.
Inhabern kleiner Depots bis zu 20 000 Euro rit die Deutsche
Bank, einen breit anlegenden Fonds zu kaufen. Denn trotz der
zunehmenden Stabilitét in den Landern hdngen Wohl und
Wehe der Aktienmaérkte oft von geopolitischen Faktoren ab,
die Anleger hier erst mit Verzogerung mitbekommen. Bei
groBeren Depots empfiehlt die Bank, auch Lénderfonds
beizumischen.
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Um einen guten Fondsmanager zu finden, der im
Vergleich zu den Borsenindizes und der Konkurrenz
tiberdurchschnittliche Ertrége erreicht, kommt es nach Ansicht
von Fondsanalysten vor allem auf Erfahrung an. ,,Ein guter
Fondsmanager muss iiber mehr als einen Zyklus hinweg starke
Ergebnisse erzielen®, sagt Riidiger Silzle, Geschiftsfithrer des
Fonds-Researchhauses Fonds Consult.

Die Investmentansétze in den Fonds weichen
grundsétzlich stark voneinander ab. Deshalb sollten sich
Anleger mit einzelnen Fonds genau beschéftigen. Berater
Keppler hat sich auf die Auswahl von Landern spezialisiert.
Uber ein quantitatives vierstufiges Marktauswahlverfahren
ermittelt er die relativ attraktivsten Regionen. Dabei erziele er
gute Renditen, indem er oft auf gering kapitalisierte, vom
Markt vernachléssigte Regionen wie Sri Lanka setze, lobt
Sélzle.

»,Diese Mirkte haben einen Performance-Erwartungswert
von fiinf bis zehn Prozentpunkten im Jahr iiber der Rendite
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des MSCI Emerging Market-Index®, sagt Keppler. Fiir die vier
Fonds, Global Advantage Funds Emerging Markets High
Value, Kapitalfonds L.K., Emerging Fund Trinkaus und Pro
Fonds Emerging Markets, setzt er aktuell schwerpunktméaf3ig
auf Brasilien, Siidkorea, Russland, Sri Lanka, Taiwan und die
Tiirkei. Von China und Indien hélt Keppler im Gegensatz zu
vielen anderen derzeit nichts. ,,In beiden Mirkten sind zu viele
positive Erwartungen eingepreist, vor allem in Indien®, sagt er.

Auch Fondsmanagerin Zhang-Goldberg sucht fernab der
Indizes nach guten Titeln. Zuletzt erzielte sie eine starke
Performance mit einem Schwerpunkt auf Energie- und
Rohstoffaktien sowie auf Siidkorea und Brasilien.

Ein reiner Stockpicker-Fonds, der auf Einzeltitelauswahl
setzt, ist dagegen der Magellan-Fonds von Comgest. Silzle
lobt hier den defensiven Ansatz. Aktuell investiert der Fonds
in Firmen, die von starkem Binnenkonsum profitieren.

Schwellenlander-Aktienfonds im Vergleich

Rangfolge nach Dreijahresperformance

Fonds Performance in % Volatility
1Jahr 3j.(p.a.) 5j.(p-a.)
1 JP Morgan Funds - Middle East Eq. Fd. A LU0083573666 69,41 36,95 4,56 19,27
2 Global Advantage Funds - EM High Value LU0047906267 53,66 35,63 14,92 16,41
3 Vitruvius - EM (EUR) B LU0148753444 27,52 34,90 15,50
Kapitalfonds L.K. Schwellenlander -
4 Unterf. LU0077884368 51,39 34,84 13,12 16,81
5 Emerging Fund Trinkaus LU0055678741 46,65 31,09 10,80 16,39
6 Pro Fonds (Lux) Emerging Markets LU0048423833 50,14 30,53 14,24 16,63
7 Carmignac Emergents FR0010149302 46,12 30,23 11,71 17,17
8 Swisscanto (CH) Eq. Fd. EM CHO0004661267 40,63 29,91 10,77 18,86
9 Raiffeisen-Eurasien-Aktien A AT0000745856 37,42 29,07 3,20 19,60
10 JP Morgan Funds - EM Equity Fund A Dist LU0053685615 48,35 27,81 7,41 18,54
11 Magellan Sicav FR0000292278 33,63 27,52 10,80 18,55
12 AIG Global EM Fd. Pic Y IE0004897173 47,53 27,20 7,39 18,72
13 Pictet Funds - Emerging Markets P Cap LU0130729220 39,54 27,15 9,90 18,51
14 Ixis Hansberger Global EM RCA LU0084288835 42,99 26,78 4,86 18,30
15 Robeco EM Equities (EUR) D LU0187076913 45,98 26,73 6,95 21,18
MSCI Emerging Markets 42,32 25,09 6,75 18,35
Durchschnitt aller Fonds 39,65 23,75 5,74 17,62

Stand: 31. 10 2005; EM - Emerging Markets

Quelle: Feri Rating & Research
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