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Zusammenfassung

Asiens Aufstieg

Die regionalen wirtschaftlichen Wachstumsaussichten

sind grundsatzlich positiv.

Das Wirtschaftswachstum in Asien wird zwar von Land zu Land unterschiedlich ausfal-

len, insgesamt sind die Aussichten jedoch recht positiv. Die aktuell recht markanten

Unterschiede beim Pro-Kopf-Einkommen durften sich in vielen Landern weiter verrin-

gern (siehe Abb. 1). Wir stellen die folgenden Trends fest:

e Die Alterung der Bevolkerung und die hohen Schuldenlasten Japans werden das
Wachstum im nachsten Jahrzehnt wahrscheinlich auf durchschnittlich 1,5% p.a.
begrenzen.

¢ Das aktuelle Wirtschaftswachstum Chinas von rund 9 bis 10 % scheint fur die nachs-
ten Jahre nachhaltig, durfte sich aber zwischen 2011 und 2015 auf 7 bis 8 % verlang-
samen.

e Auch die Wirtschaft Indiens durfte kraftig wachsen, wobei der Anteil des verarbeiten-
den Gewerbes an der gesamten Wirtschaftsleistung voraussichtlich zunehmen wird.

e Die asiatischen Tigerstaaten dirften ein moderateres Wachstum von zwischen
4 und 5% verzeichnen.

e Mehrere neue asiatische Schwellenldnder werden in den ndchsten Jahren ein hohes
einstelliges Wachstum erzielen, obwohl die Ergebnisse weitgehend von der Corpo-
rate Governance abhéngen.

Expansion der asiatischen Finanzmarkte

Die Integration der asiatischen Staaten in das globale Handels- und Finanzsystem ver-

|duft synchron mit der Entwicklung der regionalen Finanzmarkte. Die Entwicklung vari-

iert zwar stark zwischen den einzelnen asiatischen Landern, in vielen Regionen sind
aber gewisse Trends sichtbar.

o Aktien. Tiefe und Breite der asiatischen Aktienmérkte nehmen zu (siehe Abb. 2), und
das Ertragswachstum schldgt sich zusehends in der Performance der regionalen
Aktienmarkte nieder. Doch in vielen Landern sind die Corporate-Governance-Stan-
dards weiterhin unzureichend.

¢ Anleihen. Der lokale Markt fiir Anleihen in Lokalwahrung wéchst rasant. Die Lander
versuchen, eine liquide Benchmark-Renditekurve zu entwickeln, um fur die Unter-
nehmensschuldner den Zugang zu den Anleihenmarkten zu erleichtern.

¢ Immobilien. Bérsennotierte Immobilien werden vermehrt zu einem wichtigen Finanz-
instrument in der Region, und viele Markte weisen starke Fundamentaldaten auf.

¢ Rohstoffe. Die erhthte Nachfrage nach Rohstoffen in Asien wird die Geschafts-
chancen der regionalen Rohstoffborsen sowie der Rohstoffimporteure verbessern.

Integration, Urbanitdt und Wohlistand

Wir identifizieren bestimmte Sektoren, die Uber das Potenzial verfiigen, von einem

robusten regionalen Wirtschafts- und Ertragswachstum zu profitieren. Diese Sektor-

empfehlungen beruhen auf unserer Einschatzung, dass Asien immer integrierter, urba-
ner und wohlhabender werden wird.

e Integration. Asien durfte seine dominierende Stellung als Anbieter von Waren und
Dienstleistungen auf dem Weltmarkt weiterhin behaupten kénnen. Zwar kénnten
eine Aufwertung der asiatischen Wahrungen und ein Produktivitdtswachstum in
anderen Regionen das Wachstum der Outsourcing-Aktivitdten in Grenzen halten.
Doch die Position Asiens wird sich vermutlich weiter festigen, zumal weitere asiati-
sche Schwellenlander allmahlich ihre eigene exportorientierte Wirtschaftspolitik ver-
folgen werden.

e Urbanitat: Die Bevolkerung der Stadte Asiens wachst rasant (siehe Abb. 3). Dies
erfordert massive Infrastrukturausgaben zur Sicherung der Grundversorgung, aber
auch zur Wahrung eines anhaltend hohen Produktivitdtswachstums. Diese Aus-
gaben konnen dem bereits boomenden Markt fur Anleihen in Lokalwéhrung weite-
ren Auftrieb geben.
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Abb. 1: Abweichungen des BIP und des Pro-Kopf-
Einkommens
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Abb. 2: Rapides Wachstum der asiatischen Aktienmarkte
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Abb. 3: Prozentualer Anteil der Urbanisierung in Asien
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e Wohlstand: In vielen asiatischen Schwellenldndern und neuen Industrielandern
wird das Pro-Kopf-Einkommen steigen. Dieser grossere Wohlstand durfte sich in
steigenden Verbraucherausgaben und einer hdheren Nachfrage nach Verbraucher-
krediten niederschlagen. Die Entwicklung der stadtischen Infrastruktur der asiati-
schen Schwellenlander wird héhere Ausgaben flr dauerhafte Konsumguter wie
z.B. Autos und Elektrogerdte zur Folge haben. Der Grossteil der Verbraucherausga-
ben wird weiterhin auf Basiskonsumguter und Einzelhandel entfallen, wobei das
Markenbewusstsein zunehmen durfte.

Der Einfluss Asiens auf die weltweiten Anlagen
Die Entwicklung der Wirtschafts- und Finanzmarkte in Asien hat Folgen fiir Anleger mit asiatischen Entwicklung auf die globalen Finanzmérkte
global diversifizierten Portfolios: unterdurchschnittliche Renditen fiir globale Anlei-
hen, naher am langfristigen Durchschnitt liegende Renditen globaler Aktien und

Abb. 4: Zusammenfassung der Auswirkungen der

Potenzial flr gut unterstitzte Rohstoffmarkte (siehe Abb. 4). Asiatischer Einfluss Auswirkung auf
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¢ Rohstoffe. Die Industrialisierung und Urbanisierung Asiens werden bis zum Ende
des laufenden Jahrzehnts ein gtinstiges Umfeld fur Rohstoffe schaffen. Die globale
Rohstoffnachfrage durfte weiterhin robust bleiben. Es ist jedoch unwahrscheinlich,
dass die Versorgungsengpasse bald Gberwunden sein werden.
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