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Appetit auf westliches Fast
Food. Immer mehr Chinesen
kénnen sich diesen Luxus
leisten. Auch die Regierung

welcher Tages- oder Nachtzeit“, sagt Andreas

Griinewald. Das Uberraschende: Der Vermé-
gensverwalter aus Miinchen spricht nicht etwa von
einem Restaurant in der bayerischen Landeshaupt-
stadt, sondern von China. Griinewald bereist seit
vielen Jahren das Reich der Mitte und weif: Was
aus dem Westen kommt, steht dort hoch im Kurs.
Und dank gestiegener Léhne kénnen sich immer
mehr Chinesen Autos, Smartphones, Designer-
mode oder das Essen aus dem Westen leisten.
»Autos von BMW, Luxusgiiter von Richemont oder
das iPhone von Apple sind begehrte Statussym-
bole*, sagt der China-Kenner —auch ein Hamburger
einer amerikanischen Fast-Food-Kette gehort dazu.
Dass der Konsum zu den kiinftigen Wachstums-
treibern in China zihlt, steht fiir den Griinder des
Vermdgensverwalters FIVV aufer Frage, SchlieRlich
wird die neue Regierung um den kiinftigen Prisi-
denten Xi Jinping und Premier Li Keqiang, die im
Mirz 2013 das Ruder iibernimmt, stark auf Kon-
sumwachstum setzen, um China auf nachhaltigen
Wachstumskurs zu fithren.

Schon seit dem vergangenen Jahr arbeitet China
gemif dem aktuellen Fiinf-Jahres-Plan daran, seine
Wirtschaft umzustrukturieren und den Binnen-
konsum zu férdern. Bessere Sozialleistungen und
steigende Einkommen sollen die Kauflaune der
Chinesen heben. Damit soll die starke Abhiingigkeit
des Landes vom Export gesenkt werden. Fiir Weijun
Yin bleibt die ,Konsumrevolution” ein strukturelles
Thema der Dekade. ,Chinas neue Fithrung wird

B ei McDonald’s ist es fast immer voll, egal zu
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den bereits eingeleiteten Reformkurs fortsetzen®,
sagt der China-Experte der Fondsgesellschaft Allianz
Global Investors. -

Auf die neue Fiihrungsriege wartet ein volles
Programm, um der angeschlagenen Wirtschaft
frische Impulse zu geben. Die Férderung von For-
schung und Entwicklung sowie steigende Investi-
tionen in Informations- und Biotechnologie stehen
auf der Agenda, denn China will zur Hightech-
nation werden. Die Telekommunikations- und
Energiebranche wartet auf Deregulierung, der Bau
neuer Flughifen, Bahnlinien oder Kraftwerke steht
an, Unternehmen und Verbraucher sollen leichter
Kredite bekommen. Allianz-Stratege Weijun erwar-
tet zudem Kapitalmarktreformen inklusive einer
Liberalisierung der Zinssitze und einer Interna-
tionalisierung des Renminbi.

Erste positive Signale fiir eine Wiederbelebung
der Konjunktur gibt es bereits: Der vortiufige Ein-
kaufsmanagerindex von HSBC fiir die Industrie stieg
erstmals seit 13 Monaten wieder iiber die wichtige
Schwelle von 50 Zghlern. Auch Industrieproduktion
und Investitionstitigkeit zeigten in den vergange-
nen Monaten eine positive Entwicklung. Doch fiir
schnelle Euphorie besteht noch kein Anlass: Viele
Reformen werden ihre Wirkung frithestens in der
zweiten Jahreshilfte 2013 entfalten. Okonomen wie
Anthony Chan von ACM Bernstein erwarten fiir das
kommende Jahr eine moderate Erholung der Wirt-
schaftsleistung auf 8,1 Prozent gegentiber 7,7 Pro-
zentim laufenden Jahr. Die zeitweise zweistelligen
Zuwichse vergangener Jahre wird es kiinftig nicht
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mehr geben. Griinewald rechnet in den kommen-
den Jahren mit durchschnittlichen Zuwichsen von
vergleichsweise moderaten fiinf bis sieben Prozent.
Damit komme China aber gut zurecht, sagt der
Experte. ,Bereits im Jahr 2025 wird China wirt-
schaftlich an den USA vorbeiziehen“, meint er.
Fiir Anleger, die auf Chinas Aufstieg setzen
wollen, ist der Einstiegszeitpunkt glinstig, denn die
Bewertungen sind niedrig. , Der chinesische Ak-
tienmarkt handelt mit einem Kurs-Gewinn-Verhalt-
nis von deutlich unter 10 und ist im Vergleich zu
seiner eigenen Historie um iiber 20 Prozent unter-
bewertet“, sagt Philipp Bértschi, Chefstratege der
Bank Sarasin. Chinas Inlandsbérsen notieren auf
den niedrigsten Niveaus seit Jahren, obwohl die
Gesamtwirtschaft deutlich zulegte: Gegeniiber 2008
ist der CSI-300-Index mit den 300 grofiten A-Aktien
der Festlandbérsen Shenzhen und Schanghai rund
zwei Drittel abgesackt. Denn die extrem ambitio-
nierten Erwartungen konnten viele Unternehmen
nicht erfiillen. Die Gewinnentwicklung enttiuschte
~ Anleger steckten jhr Geld lieber in
andere Vermogenswerte.
,Chinesische Privatanleger kén-
nen ihr Geld quasi nur im Inland in-
vestieren*, erliutert Au King Lun, Chef
von Bank of China Hong Kong Asset
Management. ,Darum wird der Markt
fiir A-Aktien stark von ihrer Nachfrage
getrieben. Offensichtlich haben die
Privatanleger schon sehr friith erkannt,
dass China sein exportgetriebenes
Wachstumsmodell dndern muss. Sie
haben Geld von der Bérse abgezogen

und am Immobilienmarkt investiert.“  Bereits im Jahr

2025 wird China

an die Bérse flieRen — schlieRlich gebe  wirtschaftlich
es kaum Alternativen. ,Daher sehe ich an den USA

Jetzt, wo diese Blase platze, werde viel
Geld vom Immobilienmarkt zuriick

fiir das Jahr 2013 gute Chancen bei
A-Aktien“, sagt Au.
Steigen im kommenden Jahr Ge-

winne und Bewertungen gleichzeitig, ANDREAS GRUNEWALD,
sieht auch Sarasin-Experte Birtschi VORSTAND FIVV

Aufwirtspotenzial fiir chinesische

Titel. Die Gefahr, dass Anleger erneut enttiuscht
werden, hilt Vermégensverwalter Griinewald fiir
deutlich reduziert: ,Die aktuellen Wachstumspro-
gnosen stellen eine realistische Basis dar, sagt er.
Vor allem bei festlandchinesischen Unternehmen

vorbeiziehen*
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aus konsumnahen Bereichen sieht er Aufhol-
potenzial. In A-Aktien kénnen Anleger nicht ein-
zeln investieren. DB X-Trackers bietet jedoch einen
bérsengehandelten Indexfonds (ETF) auf den CS!1
300 an. Seit Auflage Ende Juni liegt dieser ETF
(WKN: DBX0M2) rund neun Prozent im Minus
- nur Mutige wagen diese Spekulation.

Fiir die meisten Anleger besser geeignet sind
gute, aktiv verwaltete Fonds, die iiberwiegend an
der internationalen Hongkonger Bérse investieren.
So lasst sich mit dem Fidelity China Consumer Fund
das Konsumthema spielen: Manager Raymond Ma
setzt auf Firmen, deren Produkte zum Alltag vieler
Chinesen gehéren. Er kauft unter anderem den
Windelhersteller Hengan oder Belle International.
Der Schuh- und Sportbekleidungshersteller ver-
kauft Mode unter eigenen Marken, vertreibt aber
auch Adidas und Nike in China. Seit Auflage im
Februar 2011 liegt der Fonds zwilf Prozentim Plus.

Wer Wert auf eine breite Streuung legt, ist beim
First State Greater China Growth Fund richtig. Martin
Lau setzt auf giinstige Qualititswerte
aus China, Hongkong und Taiwan.
Fiindig wird er unter anderem bei
Konsumtiteln und Versorgern. Der
Stockpicker verfolgt einen langfristi-
gen Ansatz und vermeidet hiufige
Umschichtungen. Das zahlt sich aus:
Auf Sicht von drei Jahren gewann der
Fonds rund 48 Prozent — die Rating-
agentur Morningstar gibt dem Fonds
fiinf Sterne. Laura Luo wihlt die Po-
sitionen fiir den Schroder ISF China
Opportunities ebenfalls sorgfiltig aus.
Sie sieht Ertragspotenzial vor allem
bei Energie- und Technologiewerten.
Daneben setzt sie auf Finanzdienst-
leister. Eine weitere Alternative ist
der Allianz China Equity. Managerin
Christina Chung gilt als sehr erfahren
und profitiert von ihren engen Kon-
takten zu Unternehmen aus China
und Hongkong. Industrie- und In-
formationstechnologiewerte sowie
zyklische Konsumtitel sind in ihrem
Portfolio iibergewichtet.

Auch wenn viele Fonds mit China-Fokus die
hohen Erwartungen zuletzt nicht erfiillten — lang-
fristig sollte sich die Beimischung eines gut ver-
walteten Fonds auszahlen. ~ KERSTIN KRAMER

m AUSGEWAHLTE CHINA-KRACHER

Fonds WKN Volumen Ausgabe-  Gebilhr Kurs am Wertentwickiung® in %
inMio.€ aufschlag p.a.  12.12,2012 6Mon. 1jahr 3Jahre
First State Greater China Growth A0QYLQ 650,7 400% 1,82% 1,48€ 12,7 23,7 48,2
Schroder ISF China Opportun.  AQJ DNN 592,2 500% 1,98% 173,68 € 9,1 18,1 11,0
Fidelity China Consumer Fund A1) H3) 391,0 525% 0,94% 11,26€ 10,5 17,3 k.A2
Allianz China Equity A0Q1P1 496,6 500% 2,27% 85,36€ 11,2 16,2 k.A2

1) auf Euro-Basis; 2) Auflage im Februar 2011; 3) Auflage im Januar 2011
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betrégt die Steigerung des
Einkommens chinesischer
Haushalte auf dem Land in
den ersten drei Quartalen
im Vergleich zum Vorjahr.
Fiir Stadter ermitteite HSBC
ein Plus von 9,8 Prozent -
gute Aussichten fiir den
tinzelhandel im Jahr 2013

IM SINKFLUG

HS1 (Hongkong)
CSI 300 (Schanghaf)
4.12,2008 = 100*

s 180

f 160

140

120

100

* auf Hongkong-
Dollar-Basis indexiert

09 10 11 12

Chinas Inlandsbdrsen, ge-

messen am CSI 300, entwi-
ckelten sich schwécher als

Hongkongs Aktienmarkt

Charts, Stamm-
daten und aktuelle
Barsenkurse finden Anle-

ger unter: www.boerse-
online.de/fandsanatyser
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