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Frontier Markets weisen momentan noch ein Nachfragedefizit auf. ,Derzeit werden die Frontier-
Markte immer noch mit einem Abschlag gegeniiber den Schwellenléandern gehandelt — und das,
obwohl sie bessere Wachstumsaussichten als diese bieten. Vor allem aber werden sie mit einem
Abschlag gegenlber ihren historischen Durchschnitten gehandelt, erldutert Rami Sidani,

Fondsmanager des Schroder ISF* Frontier Markets Equity.

Der MSCI World Index erzielte zum Beispiel vom 30. April 2012 bis zum 30. April 2013 eine Rendite
von 14,1 Prozent, der MSCI BRIC Index eine Rendite von 4,0 Prozent. Uber den gleichen Zeitraum
erwirtschaftete der MSCI Frontier Markets Index eine Wertentwicklung von 16,7 Prozent. ,Neben
dieser auRRergewohnlich guten Rendite bieten sich den Anlegern in einem von Unsicherheiten
beherrschten globalen Umfeld durch die relativ geringe Korrelation der Frontier-Markte mit den
Industrielandern und den Schwellenmarkten erhebliche Diversifikationsvorteile®, sagt Sidani. In
vielerlei Hinsicht kénnen die Frontier Markets als die Schwellenmarkte von morgen angesehen
werden. ,So kénnten die Vereinigten Arabischen Emirate (VAE) und Katar in nicht allzu ferner Zukunft
in den MSCI Emerging Markets Index aufsteigen. Wenn diese Lander den Status als Schwellenland
erreichen, wird es kréftige Kursanpassungen geben. Denn dann riicken die Frontier Markets langsam
starker in den Fokus internationaler Anleger®, sagt Sidani. Die Frontier Markets béten zudem hohe

Dividendenertrage, die mit Blick auf das aktuelle Niedrigzinsumfeld fr Anleger attraktiv seien.

Im Vergleich mit der aktuellen wirtschaftlichen Situation der Industrielander konnen die Frontier
Markets deutlich punkten. Wahrend die Industrielander momentan kémpfen missen, um ein positives
Wachstum beim Bruttoinlandsprodukt (BIP) zu erzielen, weisen die Frontier-Méarkte Wachstumsraten
von durchschnittlich sechs Prozent p. a. auf. ,Diese Markte sind junge Volkswirtschaften, die ganz
unten anfangen. Daher gehen wir davon aus, dass dieses starke BIP-Wachstum in den kommenden
funf bis sechs Jahren anhalten wird“, sagt Sidani. Aus historischer Sicht haben seinen Angaben
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zufolge Kapitalmarkte in den Phasen hohen Wirtschaftswachstums immer gute Renditen erzielt. ,\Wir
sind davon Uberzeugt, dass das auch bei den Frontier Markets der Fall sein wird. Heute in diese
Markte zu investieren ist ahnlich wie eine Anlage in die Schwellenlander vor zehn Jahren®, erlautert
Sidani.

Die Marktkapitalisierung der Frontier Markets betréagt etwa drei Prozent der Grof3e der
Schwellenlander. Um die Wichtigkeit der Volkswirtschaften der Frontier Markets angemessen zu
reflektieren, misse der Aktienmarkt noch steigen. ,Wir sind davon Uberzeugt, dass sich den Anlegern
hierdurch eine ganz besondere Anlagemoglichkeit ertffnet. Darliber hinaus haben sich die
Schwellenlander mittlerweile als konventionelle Anlagen auch fir die konservativsten globalen
Portfolios etabliert. Im Gegensatz dazu haben viele Anleger die Frontier Markets noch gar nicht auf
dem Radar. Bei einem weiteren Ausbau der Finanzmarkte sind wir jedoch der Ansicht, dass die
internationalen Investoren diese Markte nicht mehr langer als Anlageklasse ignorieren kdnnen®, sagt
Sidani.

Dass die Frontier Markets einen Wettbewerbsvorteil geniel3en, liegt auf der Hand und dafiir gibt es
drei schlagkraftige Argumente. Erstens haben die Frontier-Lander grofde Rohstoffvorkommen. ,Sie
besitzen fast 43 Prozent der nachgewiesenen Olreserven und nahezu 26 Prozent der Gasreserven
der Welt. Das gilt besonders fiir die Region Naher Osten mit Kuwait, Katar und den Vereinigten
Arabischen Emiraten. Doch auch Nigeria und Kasachstan haben reiche Rohstoffvorkommen®, sagt
Sidani. Zweitens wandert die Produktion fir viele Guter zu Billigproduzenten in Landern wie
Bangladesch, Sri Lanka und Vietham. Diese Lander verfigen laut Sidani Uber eine grol3e, junge
Bevolkerung, die fur Niedriglohne arbeitet. Drittens sind die demografischen Daten vor allem im
Vergleich zu den Uberalterten Industrielandern mit negativen Wachstumsraten guinstig. ,Japan hat mit
einem Bevolkerungsriickgang von minus ein Prozent zu kampfen und in Deutschland wird sich das
negative Wachstum ab 2020 bemerkbar machen. In den Frontier Markets wachsen die
Bevdlkerungszahlen hingegen deutlich. Dadurch steigt das Potenzial fir produktive, wirtschaftliche

Expansion und der Binnenkonsum wird gefordert”, sagt Sidani.

Der von Sidani verwaltete Schroder ISF Frontier Markets Equity hat seit Auflage im Dezember 2010
eine Wertentwicklung von 13,3 Prozent® und in den vergangenen zwélf Monaten sogar eine
Performance von 26 Prozent erzielt. Der Vergleichsindex MSCI Frontier Markets® stieg in den
vergangenen zwolf Monaten hingegen um 16,7 Prozent. Durch eine umfangreiche Top-down-
Recherche auf lokaler Ebene strebt der Fonds an, potenzielle Gewinnmoglichkeiten bei minimalem

Risiko fur sich zu nutzen. ,Allerdings gibt es hier einige Gefahren am Rande, die wir sorgfaltig im Auge
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behalten. Dazu gehdren politische Instabilitat und Inflation. Die politische Lage kann bei Anlagen in
Grenz- und Schwellenmarkten Grund zur Beunruhigung bieten®, sagt Sidani. Dabei seien die
politischen Strukturen in den Frontier-Méarkten ebenso unterschiedlich wie die Stabilitét ihrer
Regierungen. Es gebe jedoch keinerlei Anhaltspunkte dafur, dass die politischen Risiken in diesen
Landern wesentlich groRer seien als in einigen anderen Schwellenmarkten. ,Sie lassen sich durch
einen disziplinierten Anlageprozess in Kombination mit einem gut gestreuten Anlageportfolio im Zaum
halten®, sagt Sidani. Zudem kdnne man sich durch eine Anlage in Frontier-Markten sehr gute
Diversifikationsvorteile in sein Aktienportfolio holen. Doch nicht nur die Korrelation zu den
Industrielandern ist niedrig. ,Da die treibenden Wachstumskrafte fir jede Region inlandisch bestimmt
und speziell sind, stehen sie nicht nur in geringerer Korrelation zu den internationalen Finanzméarkten,
sondern sind auch untereinander weniger verwoben. Entsprechend kann der Fondsmanager je nach

internationaler Lage flexibel in jeder einzelnen Region mandvrieren®, sagt Sidani abschlieRend.

ENDE

! ISF steht fiir International Selection Fund
2Quelle: Schroders. Wertentwicklung seit Fondsauflage am 15.12.2010 bis zum 30. April 2013.
% Quelle: Schroders. Wertentwicklung vom 30. April 2012 bis zum 30. April 2013.
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Schroders ist mit einer Uber 200-jahrigen Investmenttradition eine der gro3en unabhéngigen, global aktiven
Vermoégensverwaltungen und betreut 279,7 Mrd. Euro fur private und institutionelle Anleger (Stand: 31.03.2013).
Das Unternehmen beschéftigt weltweit 3.059 Mitarbeiter, darunter 365 Analysten und Fondsmanager, in 34
Niederlassungen weltweit. Ende 2010 hat Fitch AMR das Asset Management-Rating auf ,M1“ von zuvor ,M2+*
angehoben und Ende 2011 bestatigt.

Schroder Investment Management
1991 trat Schroder Investment Management in den europaischen Markt (ohne Grof3britannien) ein. In elf Buros in
neun Landern verwaltet das Unternehmen rund 61,9 Mrd. Euro (Stand: 31.03.2013).
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