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GROWING MARKETS 2.0

Rückblick auf das Börsenjahr 2019
2019 war eines der erfolgreichsten Börsenjahre seit der Jahrtausendwende. 

Die Investoren des Fonds ÖKOWORLD GROWING MARKETS 2.0 profi tierten davon mit einer starken Performance 

von mehr als 27%.
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Im Fokus des Jahres 2019: Der Handelsstreit zwischen den USA und China 
Der Handelsstreit zwischen den beiden größten Volkswirtschaften der Welt hat 2019 das Marktgeschehen beeinfl usst. 

Im Dezember wurde ein sog. „Phase Eins“- Deal ausgehandelt, der am 15. Januar unterzeichnet wurde. Weitere Verhand-

lungsrunden um einen zweiten Deal werden uns durch 2020 begleiten.

Tweets des US-Präsidenten | 2019 schrieb Trump über 280 Tweets über „Tariffs“ und | oder „China“.

Mit seiner Stimmung beeinfl usste er fast täglich die weltweiten Aktienmärkte. Das Fondsmanagement des Fonds 

ÖKOWORLD GROWING MARKETS 2.0 schenkte dieser Willkürlichkeit nur wenig Beachtung.

Triebfedern der Emerging Markets 
Die fundamentalen Wachstumstreiber des Fonds bleiben unverändert. Der Anteil junger, arbeitender Menschen an der 

Gesamtbevölkerung ist in den aufstrebenden Ländern deutlich höher als in Amerika und Europa. So liegt das Durchschnitts-

alter der Bevölkerung in Indien bei etwa 28 Jahren. Das treibt die Wirtschaft und sorgt für eine stärkere Binnennachfrage. 

Die aufstrebende Mittelschicht hat einen starken Hunger nach Bildung und fokussiert sich mit steigendem Wohlstand auf 

Themen wie saubere Luft in den Großstädten, bessere Arbeitsbedingungen und eine angemessene Gesundheitsversor-

gung. Die Dichte an Krankenhausbetten pro tausend Einwohner liegt in Thailand zum Beispiel nur bei etwa einem Viertel 

von der in Deutschland. Der Fonds ÖKOWORLD GROWING MARKETS 2.0 setzt mit seinen Investmentthemen besonders 

auf Unternehmen, die diese strukturellen Entwicklungen vorantreiben.

Stimmung im ersten Halbjahr                                                               Stimmung im zweiten Halbjahr
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Überblick über die einzelnen Trends in den „Growing Markets“ 
BRASILIEN 

Das Land Brasilien befi ndet sich derzeit in einer ganz besonderen Aufbruchsstimmung. Eine Reform des Steuersystems 

und der Pensionsregelung soll das Staatsdefi zit beheben und wieder mehr Geld für staatliche Investitionen schaffen. 

Gleichzeitig treibt Brasilien die Privatisierung von Unternehmen, die sich derzeit im Staatsbesitz befi nden, voran. Vor 

diesem Hintergrund sind im Rahmen unseres Stock-Picking-Ansatzes viele Unternehmen auf unserem Radar aufgetaucht. 

Das Gewicht brasilianischer Investments hat sich im abgelaufenen Jahr dadurch signifi kant erhöht.

CHINA 

Das Wirtschaftswachstum von aktuell etwa 6% pro Jahr sorgt weiterhin für eine starke Binnennachfrage. Zusätzlich haben 

die chinesische Zentralbank und auch die Regierung in Peking durch Senkungen der Leitzinsen und der Steuern gezeigt, 

dass sie gewillt sind, die Konjunktur des Landes anzukurbeln.

INDONESIEN

Die große Inselgruppe gehört bezüglich der Infrastruktur zu den schwächsten Ländern Süd-Ost-Asiens. Darüber hinaus 

kämpft die Hauptstadt Jakarta auf der Insel Java mit vielen Problemen wie einer Überbevölkerung, regelmäßigen Über-

schwemmungen und der Gefahr von Vulkanausbrüchen. Aus diesen Gründen hat die Regierung beschlossen, eine neue 

Hauptstadt auf der Insel Borneo zu gründen, um dort einen zweiten großen Wirtschaftsstandort zu eröffnen und so die 

Bevölkerung besser über das Land zu verteilen.

INDIEN

Die Wiederwahl von Narendra Modi und seiner Bharatiya Janata Partei im Mai setzt ein wichtiges Fundament für weitere 

strukturelle Veränderungen des Landes. Mit der Einführung einer Mehrwertsteuer in seiner vorherigen Amtsperiode will 

Modi die Schattenwirtschaft Indiens eindämmen. Seine aktuellste Maßnahme - eine 6-monatige rückwirkende Senkung 

der Unternehmenssteuer von 30% auf 22%, kommt der gesamten Volkswirtschaft zugute und kurbelt die Unternehmens-

gewinne an. Mehr Investitionen sollten die positive Folge sein.

SÜDAFRIKA

Führt derzeit eine heiße politische Diskussion über eine mögliche Enteignung der weißen Bevölkerung und kämpft 

damit, ihr Defi zit in der Haushaltsbilanz zu senken. Aufgrund dieser und anderer Entwicklungen war der südafrikanische 

Aktienmarkt 2019 einer der schwächsten unter den Schwellenländern. Mit Ausnahme unseres Investments in die 

Drogeriemarktkette Clicks Group, die sich auch in schwierigen Zeiten am Markt behaupten konnte, haben wir uns von 

südafrikanischen Aktien ferngehalten.

THAILAND

Nachdem letztes Jahr die ersten „demokratischen“ Wahlen in Thailand seit dem Militärputsch 2014 stattgefunden haben, 

hat sich die politische Lage des Landes stabilisiert. Aktuell dämpft die starke Währung das Wachstum an den Aktienmärk-

ten, es gibt jedoch immer wieder einzelne Unternehmen, die durch hohes Wachstum auffallen und entgegen dem Trend 

eine starke Performance ihres Aktienkurses auslösen. Ein solches Unternehmen ist Chularat Hospital. Der Krankenhaus-

betreiber leistet einen wichtigen Beitrag zur Gesundheitsversorgung des Landes und wächst aktuell überproportional. 
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Lange Underperformance der Emerging Markets gegenüber den 
entwickelten Ländern – eine Chance für die Anleger? 

Trotz überwiegend intakter Trends haben Schwellenländeraktien ein deutliches Aufholpotenzial gegenüber den entwi-

ckelten Märkten aufgebaut. Die letzten Jahre zeigten, dass diese Phasen häufi g schnell wieder ausgeglichen wurden. Seit 

letztem Herbst zeigen die Emerging Markets wieder relative Stärke, indem sie die Performancelücke zu den Industrie-

nationen schließen.

Schwellenländer nehmen Fahrt auf… 
…und arbeiten mit Hochdruck daran, weiter zu wachsen. Dies tun sie unter anderem durch:

Infrastrukturprojekte: Der Flughafen in Peking, aktuell der größte Flughafen der Welt, benötigte nur 4 Jahre Bauzeit. Die 

Ingenieure hätten jetzt Zeit, sich um den Flughafen in Berlin zu kümmern.

Privatisierung von früheren Staatsbetrieben: Besonders stark treibt Brasilien dieses Thema aktuell unter der umstrittenen 

Regierung Bolsonaro voran. Der dortige Aktienmarkt gehörte in 2019 zu den stärksten weltweit.

Rückenwind durch die Notenbanken: Die meisten Notenbanken folgen seit geraumer Zeit dem Vorbild von FED und EZB 

und befeuern mit ihrer expansiven Geldpolitik das Wirtschaftswachstum. Durch die vorherrschenden Niedrigzinsen ist 

nun auch in diesen Ländern die Aktie eine der letzten Möglichkeiten zur vermögensbildenden Kapitalanlage. 

Ein im Vergleich günstiges Bewertungsniveau: Mit einem Kurs-Gewinnverhältnis (KGV) von 15 zahlen Emerging- Markets-

Anleger aktuell nur eine kleine Prämie zum historischen Durchschnitt von 14. Aktien in den Industrieländern sind derzeit 

mit einem KGV von 21 zu ihrem historischen Durchschnitt von 18 deutlich teurer bewertet. Die Historie zeigt, dass Schwel-

lenländeraktien sich in diesen Situationen deutlich besser entwickeln konnten. Speziell, wenn die Wachstumsaussichten 

intakt sind.

5G – der neue Kommunikationsstandard: Dieser prominente Trend mit dem Potenzial, die industrielle Produktion nachhal-

tig zu verändern, trägt die Erholung der Halbleiterindustrie. 5G ist beispielsweise in Südkorea schon implementiert und 

verschafft dem Land so einen technologischen Vorsprung. Andere Länder folgen und bieten entsprechend involvierten 

Industrien, die hauptsächlich im asiatischen Wirtschaftsraum ansässig sind, enormes Wachstumspotenzial. G
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MSCI WORLD und MSCI EM Index in Total Return und in Euro. Werte per 7. Januar 2020 (Bloomberg)

60

50

40

30

20

10

0

-10

-20

-30

MSCI EMERGING MARKETS INDEX
MSCI WORLD INDEX

JA
N

 2
01

5

M
A

I 2
01

5

S
EP

 2
01

5

JA
N

 2
01

6

M
A

I 2
01

6

S
EP

 2
01

6

JA
N

 2
01

7

M
A

I 2
01

7

S
EP

 2
01

7

JA
N

 2
01

8

M
A

I 2
01

8

S
EP

 2
01

8

JA
N

 2
01

9

M
A

I 2
01

9

S
EP

 2
01

9

JA
N

 2
02

0

EXTRABLATT 1  |  2020
S

ta
nd

: J
an

u
ar

 2
02

0
, S

ei
te

 3
 v

on
 4



Der Fonds 
Vor dem Hintergrund dieses positiven Ausblickes für die „Growing Markets“ bleiben wir unserer Strategie treu. 

Unsere Überzeugung ist, dass man eine Aktie am besten bewertet, indem man sich das Fundament – also das Unter-

nehmen selbst – anschaut. Daher versuchen wir, so eng wie möglich an den Unternehmen zu bleiben und wichtige 

Marktentwicklungen aus dieser Perspektive frühzeitig zu erkennen. Insbesondere ist es uns wichtig, die Unterneh-

men dahingehend zu prüfen, ob sie ihre in der Vergangenheit gesetzten Ziele erreichen konnten, um Rückschlüsse auf 

die Belastbarkeit von Unternehmensaussagen ziehen zu können. Aus diesem Grund besuchen wir die Unternehmen in 

unserem Investmentuniversum gerne in regelmäßigen Abständen.

Unsere Strategie 
Das Ergebnis unseres konsequenten Stock-Picking-Ansatzes ist eine Performance von über 88% seit Fondsaufl age am 

17. September 2012. Gegenüber dem breiten Index MSCI Emerging Markets ist das eine Outperformance von über 33%... 

to be continued…

Fondsmanager Alexander Mozer zu Gast beim thailändischen Technologieunternehmen KCE Electronics. Links im Jahr 2015 und rechts 2019.
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Performance des Fonds (Anteilsklasse D) und dem MSCI EM Index in Total Return und in Euro. Werte per 7. Januar 2020 (Bloomberg)
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