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WIE DIE SCHWELLENLANDER IM
INNOVATIONSRENNEN AUFHOLEN

WKO BILDUNGS-KICKOFF WIEN
JANUAR 2018

NUR FUR PROFESSIONELLE ANLEGER

INNOVATION IN CHINA
DAS BILD VON DEN SCHWELLENLANDERN HAT SICH GEWANDELT.

Quelle: quora.com
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SCHWELLENLANDER - DIE GESCHICHTE EINER ZWEIGETEILTEN REGION

ROHSTOFF- UND NICHT ROHSTOFFEXPORTIERENDE LANDER IM VERGLEICH

ENTWICKLUNG VON SCHWELLENLANDERWAHRUNGEN* GEGENUBER DEM US-DOLLAR ERLAUTERUNGEN

~ Der ,Superzyklus" ist nur noch eine Episode in der
jiingeren Geschichte der Schwelleninder (EM)
~ Heute ist ihre Unterteilung in rohstoffexportierende** und

30% nicht rohstoffexportierende Lénder die Regel

21% 20%

20%

VON WIRTSCHAFTLICHER ANGLEICHUNG UNTER
DEN SCHWELLENLANDERN KANN KEINE REDE
SEIN

10%

o%

-50%

-60%

-70%

-70%
-80%
Asienkrise Superzykdus Taper Tantrum"
05.1997 —01.2002 01.2002 - 11.2011 11.2011 - heute
Rohstoffexportierende Lander Nicht rohstoffexportierende Lander

Quelle: Factset, Juni 2017
*Zu den fir den Vergleich ausgewaiten EM-Wahrungen gehoren brasiianischer Real, chinesischer Yuan, indische Rupie, sidairikanischer Rand, thailandischer Baht, siidkoreanischer Won und russischer Rubel. hre Wertentwickiung gegeniber dem Doliar
‘wurde anhand der Differen ihver durchschnittichen Devisenkurse gegeniiber dem Dolar im genannten Zeitraum gemessen. **in der voriegenden Préssentation beinhalet der Verweis auf rohstoffexportierende: Lander Brasilien, Sixlafiika und Russland. Der
Venweis auf nicht rohstoffexportierende: Linder beinhaltet China, Indien, Thailand und Siidkorea.
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SCHWELLENLANDER — DIE GESCHICHTE EINER ZWEIGETEILTEN REGION

DIE GROSSTE HERAUSFORDERUNG FUR SCHWELLENLANDER: DIE
PRODUKTIVITAT ERHOHEN

Produktivitaty Taiwan
§ Innovationsgetriebenes
Stidkorea W
- Pt Investionsgetriebenes
China e JPtas Wachstum

Russland

Sudafrika
Indien
Brasilien

Produktivitat.,

Quelle: Comgest, basierend auf der Theorie von Agion und Bircan (angektindigt fur 2017) in Asian Development Outiook 2017  Transcending the Middle-Income Challenge, verdffenticht von der Asiatischen Entwicklungsbank, April 2017
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SCHWELLENLANDER - DIE GESCHICHTE EINER ZWEIGETEILTEN REGION

BEI INNOVATIONEN SCHLIESSEN DIE SCHWELLENLANDER ZU DEN
INDUSTRIELANDERN AUF

EINGEREICHTE PATENTE ERLAUTERUNGEN

—  Bei Erzeugnissen mit hoher Wertschépfung machen
1.600.000 Schwellenlander als Ganzes rasante Fortschritte, die

jedoch von Land zu Land verschieden sind
1.200.000 WIR KONZENTRIEREN UNS AUF DIE SUCHE
NACH INNOVATIVEN UNTERNEHMEN
800.000
400.000

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Quelle: World Interlectual Property Organisation, Angaben fi die Jahre 2004 bis 2015
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SCHWELLENLANDER — DIE GESCHICHTE EINER ZWEIGETEILTEN REGION

BEI INNOVATIONEN SCHLIESSEN DIE SCHWELLENLANDER ZU DEN
INDUSTRIELANDERN AUF

INSGESAMT EINGEREICHTE PATENTE NACH LANDERN ERLAUTERUNGEN

— Der Norden Asiens beherbergt viele innovative Lander
—  Im Wettiauf um Innovationen ist Stdkorea fiihrend

20.000 ~ China muss innovativ sein, um wettbewerbsfahig zu

bleiben
15.000
DAS REICH DER MITTE HOLT IM
INNOVATIONSWETTLAUF AUF
10.000
5.000
1980 1985 1000 1995 2000 2005 2010 2015
South Korea Taiwan China == India Hong Kong Singapore

Quele: ,General Patent Statistics Reports - Report Breakouts - US" von Geographic Origin, 2015,
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SCHWELLENLANDER - DIE GESCHICHTE EINER ZWEIGETEILTEN REGION
INNOVATION ,MADE IN CHINA®

EXPORTE IM HIGH-TECH-BEREICH (IN USD) PATENTE NACH LANDERN (US-SYSTEM, GEORDNET NACH
ZAHL DER PATENTE)

.
(inMio.) 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
.
"
"

Quelle: World Development Indicators, 21. Okiober 2017 (linke Skala); UBS Equity Stategy, 28. Seplember 2017, Daten des UBS Evidence Lab (rechte Skala)
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SCHWELLENLANDER — DIE GESCHICHTE EINER ZWEIGETEILTEN REGION

CHINA AUF PLATZ 2 BEI INVESTITIONEN IN FORSCHUNG UND ENTWICKLUNG

BLASENGRORE: F+E-VOLUMEN (KAUFKRAFTPARITAT IN USD)

S-year CAGR Bubble size: R&D volume US$h PPP
25%
20% Thailand
15% A
Philippines China
Malaysia
10%
Indonesia Singapore _
Taiwan Korea
5% Hong Kong German
UK Australia |
India Japan
us
0%
0.00 1.00 2.00 3.00 4.00 5.00
R&D to GDP ratio (%)
Quelle: UBS Giobal Research, Q-Series — 28, September 2017
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NICHT ALLE ASIATISCHEN MARKTE SIND GLEICH
NORDASIEN # SUDASIEN*

NORDASIEN: AUFSCHLUSSELUNG DES BIP NACH SUDASIEN: AUFSCHLUSSELUNG DES BIP NACH
BRANCHEN BRANCHEN

¥ Lan df ~ = Di ¥ Landwirtschaft mindustrie - = {Dienstleistungen

*einschieflich Indien Quelle: Bloomberg, Angaben vom 30.092016
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DIE 50 ,SMARTESTEN* UNTERNEHMEN IM JAHR 2016 LAUT MIT TECHNOLOGY
REVIEW

{)NANOPORE
[] mrroBABLE
TMransferwise

g [une
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Quelle: Einteilung laut MIT Technology Review vom 21. Juni 2016, Mafigeblich war dabe die Kombination innovativer Technologien it einem effekiven Geschaftsmodell
Diese Ausarbeitung dient ausschliefich Informationszwecken. Sie stell weder eine Empfefiung noch ein Angebot zum Kau oder Verkauf baw. eine Auforderung zu Anlage- oder Arbitiagegeschéen dar.

G" COMGEST 10 The Guality Growth Investor
/ /



https://www.technologyreview.com/lists/companies/2016/intro/#first-solar

y ________________________________________________________________________________ /
UBERSICHT UBER DAS COMGEST ANLAGEUNIVERSUM IN ASIEN

FUNDAMENTALE FAKTOREN ESG-FAKTOREN
Marke/ | F+E-Vorsprung/ Wachsende! ~Nutzniefier der | Markt- Auswirkung icherheit und _UPereim
Groe aufdie | Personal- simmende
geistiges geistiges Mitel- Infrastrukiur- fihrer Qualitt der
Umwelt | management Interessen-
Eigentum Eigentum schicht entwicklung rodukte o

Taiwan Semiconductor v v 8% Nr. 1% v v v v
NC SOFT v 20% v N 1+ v
Largan Precision v v 6% v NI 1% v v
Zhengzhou Yutong Bus v v Nr 1 v v v v
Inner Mongolia Yilli v v v Nr. 1* v v v v
Hikvision v v % v NI 1% v v v v
China Life v v Nr. 1* v v

Netease v v 8% v Nr. 1 v

AR wersane

v Nr. 1% v

. Power Grid v v v v
i
% Bharti Infratel v v v Nr. 1% v v v v
‘1 - Maruti Suzuki v v % v Nr. 1* v v v
1SR mming v 6% v NF 1 v v v
Als Stock-Picker konzentrieren wir uns auf Unternehmen mit dauerhaft starker Die Schwellenlander sind alles andere als perfek! ... Aber
 auf dom Heimatmarkt Wettboer e von Tronen oraioren wir suchen nach Firmen, die erkannt haben, wie wichtig
“welweit ESG-Faktoren sind.

Quelle: Comgest 31082016, Diese Ausarbeitung dient ausschiieRiich Informationszwecken. Sie stelt weder eine Empfehlung noch ein Angebot zum Kauf oder Verkaut bazw. eine Aufforderung zu Anlage- oder Arbitragegeschaten dar. Die in dieser
Ausarbeiung genannien Wertpapiere sind zum Zefpunki, wenn der Leser dieses Dokument erhalt, mogiicherveise:nicht mehr Bestandtei des Portois.
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BEISPIELE FUR INNOVATIVE CHINESISCHE UNTERNEHMEN IM PORTFOLIO
INTERNET: EIN GESCHAFTSMODELL IM EINKLANG MIT SOZIOOKONOMISCHEN
TRENDS

Stetige des Prodt
8 B Nevease o

763 com .. Netease, gegriindet im Jahr 1996, ) v
1096 163385 | gt heute Uber die hochste Zahl — 4 Spiele unter den Top 10 fur iOS stammen 2016 von Netease

an E-Mail-Konten in China
yeahii — Gewinnanstieg (CAGR) von 26% in den letzten 5 Jahren

400 20

2001 wird die PC-Version von
JFantasy Westward Journey" auf
den Markt gebracht
~ Markteinfihrung von Spielen und
diversen Lizenzen fir PCs und ))
& Mobiltelefone 200 10
- Spiele bleiben das Kerngeschéft
von Netease, das jedoch dank
Innovationen verstarkt hochwertige
Dienstleistungen fiir die wachsende
Zahl chinesi

2001

2 anbietet

@ Erfolgreiche Markteinfihrung der E-

2015 Commerce-Plattform Kaola im 4. ——Kurs (in Lokahwahvung, . Sk) o Akie (NTM, re.5k)
Quartal 2015

0 0
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Quelle: Comgest / Factset / Untemehmensberichte 2016, Comgest, Factset, Untemnehmensberichte. Angaben vom 31.08.2017. wird am Ende d eines ermitelt: ROE entspricht der Dividendenrendite
‘am Ende des letzten in der sind keine Indikatoren fr zukiinfiige Ertiage. Prognosen und Schétzungen dienen ausschiieich Informationszwecken und werden richt garantiet. Diese Ausarbeitung dient
‘ausschiieich Inormationszwecken. Sie stell weder eine Empfehlung noch ein Angebot zum Kau oder Verkauf bzw. eine Aufforderung zu Anlage- oder Arbiragegeschéften dar. Die in dieser Ausarbeitung genannten Wertpapiere sind zum Zeitpunkt, wenn
der Leser dieses Dokument erhé, mogiicherweise nicht mehr Bestandiei des Portolis. *NTM = néchste 12 Monate.
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BEISPIELE FUR INNOVATIVE CHINESISCHE UNTERNEHMEN IM PORTFOLIO
SCHAFFUNG EINER MARKE, DER VERBRAUCHER VERTRAUEN

Y Produktentwicklung Standige Investitionen in die eigene Marke
({?ﬁ‘] ) _ Anteil der durchschnittichen Ausgaben fiir Marketing und Werbung am
Umsatz: 10,6%
Griindung einer Allianz mit Molkereien
) 1956 in der Inneren Mongole — ROIC (53-Durchschnitt): 27%
Inner Mongolia
Yili 100 25
1997 Griindung von Inner Mongolia Yili Ltd.
w0 20
Entwicklung des H-Milch-Geschafts
1997 angesichts der langen Transportzeiten 60 15
in China
w© 10
Aufbau des Eisgeschafts iber ein
2003 Weitverzweigtes Vertriebsnetz und
eine moderne Kahlkettenlogistik 20 05
010 Verstéirktes Marketing zur Steigerung o
der Markenbekanntheit 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
2014/ Trinkjoghurts machen 5% des
2015 Umsatzes aus ——Kurs (n Lokahwahung, i Sk) ——Gewinn je Akte (NTWP, Konsensschatzungen,
re. Sk.)
Quelle: Comgest / Factset / Untemehmensberichte 2016, Comgest, Factset, Unternehmensberichte. Angaben vom 31.08.2017. wird am Ende des eines ermittel; ROE entspricht der
‘am Ende des letzten in der sind keine Indikatoren fur zukinftige Ertrage. Prognosen und Schétzungen dienen ausschiieBlich Informationszwecken und werden nicht garantiert. Diese Ausarbeitung dient

‘ausschiieich Inormationszwecken. Sie stellt weder eine Empfehlung noch ein Angebot zum Kau oder Verkauf bzw. eine Aufforderung zu Anlage- oder Arbiragegeschéften dar. Die in dieser Ausarbeitung genannten Wertpapiere sind zum Zeitpunkt, wenn
der Leser dieses Dokument erhél, mogicherweise nicht mehr Bestandiei des Portolios. *NTM = néchste 12 Monate.
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BEISPIELE FUR INNOVATIVE CHINESISCHE UNTERNEHMEN IM PORTFOLIO
AUTOMOBILE: F+E UND EFFIZIENZ STEHEN AN ERSTER STELLE

— Yutong ist seit 12 Jahren der groRte Bushersteller Chinas mit einem
Marktanteil von 32,3% Ende 2015

YUTONG — 2016 entfielen auf Elektrobusse 56% des Umsatzes
100 25
8 20
) } 60 18
0 10
2 05
o 00
2007 2008 2000 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Yutong-Bus vor dem
Eiffelturm
——Kurs (in Lokahwatrung, . Sk) ——Geinn je Aktie (NTM, Konsensschazungen,
e Sk)
Quelle: Comgest / Factset / Untemehmensberichte 2016, Comgest, Factset, Unternehmensberichte. Angaben vom 31.08.2017. wird am Ende d eines ermitelt; ROE entspricht der
am Ende des lewzien in der sind keine Indikatoren fir zukinfige Errage. Prognosen und Schétzungen dienen ausschiefich formationszvwecken und werden rich garante. Diese Ausarbeitung dient

ausschieBSich Informationszwecken. Sie stelt weder eine Empfehiung noch ein Angebot zum Kauf oder Verkaf baw. eine Auflorderung zu Anlage- oder Arbiragegeschaften dar. Die in dieser Ausarbeitung genannten Wertpapiere sind zum Zeitpunkt, wenn
der Leser dieses Dokument erhalt, mogiichenveise nicht mehr Bestandtel des Portilios. *NTM = néchste 12 Monate.
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BEISPIELE FUR INNOVATIVE CHINESISCHE UNTERNEHMEN IM PORTFOLIO

TECHNOLOGIE: EXZELLENZ + GROSSE = LANGFRISTIG WETTBEWERBSFAHIG

und —systemen; 16,3%

— bei Vi
Marktanteil 2015 — mit steigender Tendenz

wmRRERTH  FREREOS Wi s
HIKVISION — 9.000 . 47% der in g und
— 39,6% Gewinnwachstum (CAGR) in den letzten 5 Jahren
— HIKROBOT: die Geburtsstunde der kinstlichen Intelligenz
newss
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nnns 50 15
T ——
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L e vzt 10
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+ o7 -
: — @ »
| v 05
. o
10
0 00
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
K =) o Akdie (NTM",
J1e. Sk)
Quelle: Comgest / Factset / Untemehmensberichte 2016, Comgest, Factset, Unfemehmensberichte. Angaben vom 3108 wird am Ende eines ermitelt; ROE entspricht der
in der sind keie Indikatoren fur zukifige Ertage. Prognosen und Schatzungen dienen ausschieRlich Informationszwecken Lnd werden nicht garantiert. Diese Ausarbeitung dient

am Ende des letzten
ausschieRich Informationszwecken. Sie stel weder eine Empfehiung noch ein Angebot zum Kauf oder Verkauf bzw. eine Auflorderung zu Anlage- oder Arbiragegeschaften dar. Die in dieser Ausarbeitung genannten Wertpapiere sind zum Zeitpunkt, wenn
der Leser dieses Dokument erhait, mégiichenweise nicht mehr Bestandtel des Portioios. *NTM = néchste 12 Monate.
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BEISPIELE FUR INNOVATIVE CHINESISCHE UNTERNEHMEN IM PORTFOLIO

TECHNOLOGIE: EXZELLENZ + GROSSE = LANGFRISTIG WETTBEWERBSFAHIG

Quelle: Youtube-Seite von CNN Money ,These robots may be after your warehouse job’, April 2017

6% COMGEST /"
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DIE OFFNUNG DES
CHINESISCHEN
AKTIENMARKTES —
EINE ALPHA-
OPPORTUNITAT

€ COMGEST

y ________________________________________________________________________________ /
OFFNUNG DES CHINESISCHEN AKTIENMARKTES

WARUM GERADE JETZT?

CHINA VERSUS USA - BIP UND DEVISENTRANSAKTIONEN ZAHLEN UND FAKTEN

Chinas Anteil am globalen BIP beléuft sich auf
50% 15%, sein Anteil an den weltweiten
Devisentransaktionen jedoch nur auf 2%
Amerikas Anteil am globalen BIP summiert sich auf
40% 25%, sein Anteil an den weltweiten
Devisentransaktionen jedoch auf 42%

30% UNSER FAZIT
— Zwischen dem Gewicht der chinesischen
20% Wirtschaft und der Rolle des Renminbi

an den Finanzmarkten herrscht eine
grof3e Diskrepanz

10% — Die Offnung des chinesischen
Kapitalmarktes ist unumkehrbar

0% |
CHINA USA RMB usD
W % des globalen BIP % der Devisentransaktionen

Quelle: Weltbank, Stand: August 2016
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OFFNUNG DES CHINESISCHEN AKTIENMARKTES
CHANCEN FUR ANLEGER

(
1447

zulassige Aktien

Das Connect-Programm

22%

Anteil der Bérsen Shenzhen und Shanghai an den
weltweiten Bérsenumsétzen in 2016

der Marktkapitalisierung Chinas ist tiber das Connect-

Chinas geschatzte Gewichtung im MSCI EM Index
wenn A-Aktien vollstandig im Index enthalten sind

\
50%

Programm zuganglich

40%

J

*Quellen: Comgest; World Federation of Exchanges (www.world-exchanges.ora); Daten per Dezember 2016,
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OFFNUNG DES CHINESISCHEN AKTIENMARKTES
CHANCEN FUR ANLEGER

A-AKTIEN-QUOTE FUR AUSLANDISCHE ANLEGER

4.0%

% dler Marktkapitalisierung Mrd U

déc.-05 déc.-09
m—Sherzhen-Hong Kong Connect
m—Shanahai-Horg Keng Corriect
m— RCFI| CLOte

m— || QLOte

Gesamtaiote fir auslancische Kapitalanleger in % der Merktkepitalisierunga

déc -07

déc-1

déc.-12 déc.-15

Quele: Citi Research, Stralegy Asia/China, Daten per Februar 2017

6% COMGEST

/®

ZAHLEN UND FAKTEN

3,3% des chinesischen A-Aktienmarktes gemessen
an der Marktkapitalisierung sind fiir auslandische
Anleger zuganglich

November 2014: Startschuss fiir das ,Shanghai-
Hongkong Stock Connect‘-Programm

November 2016: Startschuss fiir das ,Shenzen-
Hongkong Stock Connect‘-Programm

—  Der chinesische Aktienmarkt ffnet sich

~ Die Connect-Prog sind der

/ The Guality Growth Investor
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OFFNUNG DES CHINESISCHEN AKTIENMARKTES
CHANCEN FUR ANLEGER

MONATLICHE STREUUNG DER AKTIENRENDITEN (SEIT 2010)

25
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FAKTEN

Chinesische Aktien zéhlen zu den Aktien mit der
héchsten Renditestreuung an den globalen
Aktienmérkten

Die Aktien-Renditestreuung des chinsesischen
Festlandes ist bis zu drei Mal hoher als die
Kontinentaleuropas

— Fir aktive Fondsmanager bietet der Markt starke Alpha-

Opportunitaten

— Fir passive Anleger ist der chinesische Aktienmarkt nicht

geeignet

Quelle: Factset/CLSA, November 2016; Rendite-Streuung wird aus der Differenz zwischen dem 10. und 90. Perzenti der Aktie berechnet basierend auf deren monatichen Renditen. Dieses Dokument dient nur zu Informationszwecken, s stelt weder eine.

Empfehiung noch ein Angebot zum Kau oder Verkau dar und dient icht der Anlageberatung.
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OFFNUNG DES CHINESISCHEN AKTIENMARKTES
CHANCEN FUR ANLEGER

ANLEGERSTRUKTUR — A-AKTIENMARKT UND AUSLANDSMARKTE IM
VERGLEICH

100%

= Auslandische Anleger

80%

= Regierungen und

60% Unternehmen

0%
minstitutionelle Anleger

20%

Privataktionare
L13

0%
China A Japan Taiwan Korea USA EU
1Q2016, 2014 2013) 2012) 2010;
(1Q2016) (2014) (2013) (2012) (2010) (2012)

FAKTEN UND PROGNOSEN

90% der Marktkapitalisierung sind in den Handen
der Regierung oder privater Anleger

Nur 10% der Marktteilnehmer sind professionelle
Anleger

— Der chinesische Inlandsaktienmarkt ist aufgrund fehlender
professioneller Anleger ineffizient, was die Alpha-
Opportunitaten fiir aktive Fondsmanager erhoht

Quelle: Citi Research, Strategy AsiaChina, Stand der Angaben fir Grafik nd Daten: Oktober 2016. Dieses Dokument dient nur zu Informationszwecken, es stelt weder eine Empfehlung noch ein Angebot zum Kauf oder Verkauf dar und dient nicht der

Anlageberalung,

6% COMGEST /®
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OFFNUNG DES CHINESISCHEN AKTIENMARKTES
CHANCEN FUR ANLEGER

AUSLANDISCHE ANLEGER NUTZEN A-AKTIEN-QUOTEN KAUM

4,0%
35%
3,0%
25%

2,0%

1,0%
05%

0,0%
Jun.03  Dez.04  Jun.06  Dez.07  Jun.09  Dez.10  Jun.12  Dez.13  Jun.15  Dez. 16

Anteil des fir Anleger

—— Anteil des A-Aktienmarktes in der Hand auslandischer Anleger

Quele: Citi Research, Asien/China- Strategie, Angaben vom Februar 2017 (Daten und Grafi).

¢ COMGEST / 2

FAKTEN

Derzeit werden die Quoten nicht genutzt:

- mangelnde lokale Stock Picking Expertise
- makrodkonomische Bedenken

- Technische Barrieren

Paradox: starke Alpha-Chancen, aber
auslandische Anleger bleiben dem Markt fern

/ The Quality Growth Investor

OFFNUNG DES CHINESISCHEN AKTIENMARKTES
CHANCEN FUR ANLEGER

COMGEST ENGAGEMENT IN A-AKTIEN

PERFORMANCE-BEITRAG VON A-AKTIEN UND CHINA-

ENGAGEMENT INSGESAMT

Anteil A-Aktien am NAV (%)

30
59%

25 2 2

COMGEST GROWTH EMERGING MARKETS

22%
2
20
18 18 18
1
15 0%
15 COMGEST GROWTH ASIA PAC EX JAPAN
» 20%
1 1 1n 12
10
° 8
6
2%
5 COMGEST GROWTH GREATER CHINA EUR
5 26%
° |
o
% 20% a0% 0% 80%

30.062014 31122014 30062015 31122015 30.062016 31122016

= COMGEST GROWTH GREATER CHINA EUR =COMGEST GROWTH ASIA PAC EX JAPAN

= COMGEST GROWTH EMERGING MARKETS

= Performance-Beitrag China-Engagement insgesamt (iiber 3 Jahre)

= Performance-Beitrag von A-Aktien (Uber 3 Jahre)

Quelle: Factset / Comgest, Stand: Februar 2017. Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlassiicher Indikator fir die zukixfige Wertentwicklung. Comgest verwendet ein Kaufen-und Halten-Atributionssystem basierend auf der Analyse der

Portoliopositionen. In die Berechnung fliefien die Gewichtung zu Beginn des Betrachtungszeitraums und die Rendite einer Position

berechneten Performance auf der Grundlage des Netioinventarwerts. (NAV) Uberein. Bel der Berechnung der Gesamirendite werden der Zeipunkt des Aubaus

durchschnittiche Gewichiung wird Uber den gesamien Zeitraum und richt nur fir die Zeit, wéhvend der sich die Posiion im Porioio befand, berechnet.

6 COMGEST / 2

ein. Die Renditen basieren icht auf der taiséchichen Wertentwicklung des Portioios und simmen méglicherweise nicht mit der
bzw. der Auflosung einer Posiion im Berichiszeitraum (sofern zutreffend) berticksichigt. Die

/ The Guality Growth Investor
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OFFNUNG DES CHINESISCHEN AKTIENMARKTES
CHANCEN FUR ANLEGER

MOGLICHE AUFNAHME VON A-AKTIEN IN DEN MSCI EM INDEX

Qirers Otners Others.
6% eI 0%
Schwellenla
nder
s A-Shares
aia 7%, 2
i
by 7%
5% A-Aktien in den Indizes 100% A-Aktien in den Indizes
T gemessen an der gemessen an der
ELte) Marktkapitalisierung Marktkapitalisierung
(pro formaim August 2018) (Quni 2017)
— Chinawird an den Al kten der

der langfristig an Bedeutung gewinnen

— Dennoch spiegeln die kapitalisierungsgewichteten Indizes die Chancen in Chinas Wirtschaftam Ubergang zu einer Konsum- und
Dienstleistungsgesellschaft nicht angemessen wider

Quelle: Darstellung von MSCI vom 19.06.2017.  Die Prognosen werden maglchenweise nicht realisiet
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UNSER FAZIT

— Von wirtschaftlicher Angleichung unter den Schwellenldndern kann keine Rede sein

— China entwickelt sich zu einem starken Motor fir Innovation in den Schwellenlandern und verbessert damit
die Produktivitat der eigenen Wirtschaft

- Die Offnung des chinesischen Aktienmarktes bietet Chancen fiir aktive Anleger und wird die Anlageklasse in
den kommenden Jahren veréndern
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RECHTLICHE HINWEISE FUR ANLEGER IN OSTERREICH

Die in diesem Dokument enthaltenen Angaben stellen keme Anlageberatung dar, sondern dienen der Vor einer i sollen der aktuelle
und die i werden, die Hinweise zu den einzelnen mit der Anlage verbundenen Risiken enthalten. Die
vorgenannten Dokumente sind in deutscher Sprache kostenlos als Di u bei der & Zahl- und erhaltlich: Erste Bank der Gsterreichischen Sparkassen AG,
Am Belvedere 1, 1100 Wien. AuBerdem stehen sie auf der Webseite www.comgest. com zum Download zur Verfiigung. Die vergangene Wertentwicklung oder Vdallhlﬂ[ stellt keinen
verlasslichen Indikator fiir die zukiinftige Wertentwicklung oder Volatilitat dar. Durch an den K kann der Anteilswert unter den Betrag fallen

Diese Produkiinformation steltt weder ein Angebot noch eine Beratung oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf einer Finanzanlage dar. Die darin genannten Tiel sind zu dem Zeltpunkt, zu
dem Sie die erhalten, mogl kein des Portfolios mehr.

Die genannten Fonds richten sn:h an Anleger mit einem i Anlagen in konnen i und dadurch die Rendite positiv
wie negativ i in weisen hohe Risiken auf (politische Risiken, wirtschaftliche Risiken, Wahrungsrisiken).
Die v von den Ratings und i kénnen sich jederzeit dandemn.

Goldener Bulle fiir die Fondsboutique des Jahres 2015, 2016 und 2017 verliehen vom Finanzen Verlag im Januar 2015, 2016 und 2017. €uro-FondsNote per Dezember 2014. Auszeichnung von
FERI zum besten Asset Manager Aktienfonds 2016 im November 2015. Momingstar Awards 2015(c). Auszeichnung des Comgest Growth Asia Pac ex Japan durch FERI zum besten Fonds
2016 in der Fonds-Kategorie Aktien Asien Pazifik ex. Japan im November 2015. Auszeichnung des Comgest Growth Greater Europe Opportunities durch FERI zum besten Fonds 2016 in der
Fonds-Kategorie Aktien Europa im November 2015. Thomson Reuters Lipper Awards, © 2016 Thomson Reuters. Alle Rechte vorbehalten. Urheberrechtlich geschiitzt durch die Gesetze der
Vereinigten Staaten von Amerika. Der Druck, das Kopieren, die Weiterverteilung oder Weiteriibertragung dieser Inhalte ohne schriftiche Genehmigung sind verboten. Verliehen an Comgest als
Gewinner in der Kategorie “Group Award Equity Large” Osterreich iiber 3 Jahre. Auszeichnung des Comgest Growth Mid-Caps Europe durch Fondsprofessionell mit dem Deutschen Fondspreis
2016 in der Kategorie Aktien Europa im Januar 2016.

Indizes werden um A Vergleich
Die MSCI Daten sind ausschlielich fiir den internen Gebrauch und diirfen nicht weitergegeben oder als Grundlage fiir (oder in
Zusammenhang mit der Erstellung und dem Angebot) die Erstellung oder das Angebot anderer Wertpapiere oder Finanzprodukte oder Indizes

herangezogen werden. Weder MSCI noch andere D die an oder Erstellung der MSCI Daten beteiligt sind
oder damit in Verbindung stehen, geben oder oder i bezuglich der Daten (oder der sich
aus |hrer Nutzung ab. die Parteien keinerlei Gewahr fir die Eigenstandigkeit, Genauigkeit,

Dder Eignung fiir einen bestimmten Zweck der Daten. Ohne Einschrankung der vorstehenden
Bestimmungen haften MSCI, mit MSCI und D die an der oder Erstellung der Daten

beteiligt sind oder damit in Verbindung stehen, unter kelnen Umstanden fir unmitelbare, mittelbare, besondere, Folge oder jede andere Art von
Schéden (einschlieBlich entgangener Gewinne) sowie Schadenersatz, selbst wenn sie auf die Mdglichkeit derartiger Schéden hingewiesen wurden.

fr die (soweit nicht anders ohne wieder angelegt. Individuelle Kosten wie beispielsweise
Gebiihren, Provisionen und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt. Diese und der wirden sich bei igung negativ auf die Wertentwicklung auswirken. TER:
Betriebs- und Verwaltungskosten einschl. MwSt. (einsch. aller Kosten auRer Transaktionskosten und Kosten fir die Tatigung von Anlagen).
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