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Frontier Markets — der Weg zur Rendite hat viele Facetten

Das Credit Suisse Research Institute veroffentlicht den Bericht «The Next Frontier» und fihrt die Credit
Suisse Frontier Markets ein — eine Gruppe von 30 Grenzmarkten mit einer gemeinsamen
Wirtschaftsleistung von 3,7 Billionen US-Dollar

Eine heute vom Credit Suisse Research Institute veréffentlichte Studie erforscht die
heterogene Anlageregion der Grenzmaérkte und stellt die 30 Lander umfassende Gruppe der
Credit Suisse Frontier Markets vor, die einen Anteil von 16 % an der Weltbevélkerung haben,
12 % der weltweiten Landmasse ausmachen und 5 % der globalen Wirtschaftsaktivitat
generieren. Diese 30 Lander erzielen gemeinsam eine Wirtschaftsleistung von 3,7 Billionen US-
Dollar - dies entspricht einem Anteil von 15 % am BIP von 24,4 Billionen US-Dollar, das von
Schwellenlandern erwirtschaftet wird. Der Bericht beurteilt Faktoren wie das
makroékonomische Umfeld, die demografischen Trends und die Qualitét der Institutionen in
diesen Entwicklungsnationen und zeigt auf, dass Grenzmarkte Anlegern das Potenzial bieten,
durch Diversifikationseffekte hohere risikoadjustierte Renditen zu erzielen.

Wahrend die Volkswirtschaften konventioneller Schwellenléander reifer werden, beschreiten Anleger auf der
Suche nach uberdurchschnittlichem Wachstum, héheren Renditen und giinstigen Bewertungen
zunehmend Neuland und nutzen Anlagechancen in weniger entwickelten Markten. In seinem Bericht tiber
«The Next Frontier untersucht das Credit Suisse Research Institute (CSRI) das Potenzial dieser
Grenzmarkte, um konsistente risikoadjustierte Renditen zu erzielen, identifiziert die damit verbundenen
Mythen und Gefahren und wamnt davor, pauschale Parallelen zu den Schwellenmarkten der Vergangenheit
zu ziehen.

Alexander Redman, Mitautor der Studie: «Grenzmarkte sind noch immer die am starksten
unterreprésentierte Anlageklasse bei Aktien und Anleihen weltweit. Sie bieten Anlegern das Potenzial,
durch Diversifikationseffekte héhere risikoadjustierte Renditen zu erzielen und ihre Performance gegentber
dem Benchmark zu differenzieren. Angesichts der Heterogenitét dieser Anlageregion sollten Anleger
inbesondere auf die Fahigkeit der Grenzmarkte achten, eine schnell wachsende Bevolkerung in den
Arbeitsmarkt zu integrieren, sowie auf die Urbanisationsdynamik, die Technologienutzung und die Qualitét
der administrativen und unternehmerischen Governance.»

Hinsichtlich der neu eingefiihrten Gruppe «Credit Suisse Frontier Markets», welche 30 Lander in Asien,

der EMEA-Region, in Afrika stdlich der Sahara und in Lateinamerika umfasst, kommt die Studie zu den

folgenden zentralen Erkenntnissen:

¢ Grenzmérkte bleiben eine sehr heterogene Anlageregion: Die Bandbreite der Wirtschaftsaktivitat
pro Kopf sowie die Tiefe und Liquiditat der Aktien- und Anleihemarkte unterstreichen die Diversitat
dieser heterogenen Gruppe von 30 Entwicklungslandemn. Auf der Grundlage von IWF-Projektionen bis
2021 sind einige dieser Lander — insbesondere die Elfenbeinkiste, Bangladesch, Kenia und Vietnam —
auf bestem Weg, beeindruckendes Wachstum zu erzielen und damit selbst Indien oder China zu
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Ubertreffen. Einige der Grenzmérkte jedoch — meist in Lateinamerika und der EMEA-Region — durften
sich hinsichtlich des Wachstums im Vergleich zu Industriestaaten eher unterdurchschnittlich entwickeln.

e Grenzmarkte Giberzeugen mit starken demografischen Strukturen: Im Vergleich zu
Industriestaaten und Schwellenlandern weisen Grenzmarkte hohe (allerdings abnehmende)
Geburtenraten und ein héheres Bevolkerungswachstum von bis zu 3 % pro Jahr auf. Der Anteil der
Bevolkerung im arbeitsfahigen Alter und die Lebenserwartung steigen, die Urbanisierungsquote ist mit
durchschnittlich 48 % niedrig, und die Lander sind ethnisch und sprachlich stérker zersplittert. Das
Potenzial zur Nutzung dieses «demografischen Geschenks» hangt von der Fahigkeit der jeweiligen
Volkswirtschaften ab, die schnell wachsende Bevélkerung in den Arbeitsmarkt zu integrieren.

o Grenzmaérkte haben das Potenzial zu bedeutenden Produktivitatssteigerungen: Die Einstufung
der Grenzmarkte hinsichtlich der Wettbewerbsfahigkeit, der menschlichen Entwicklung und der
Arbeitsmarktflexibilitat weist hohes Entwicklungspotenzial auf. Der grésste Anreiz um in Grenzmérkte zu
investieren, ist am immensen Entwicklungspotenzial in den Bereichen Governance, Produktivitét,
Urbanisierung, Technologienutzung, Durchdringung mit Finanzdienstleistungen, Bildung und
Gesundheitswesen teilzunehmen — bei gleichzeitiger Ausnutzung der Neubewertung von finanziellen
Vermdgenswerten infolge der Anndherung an Normen der Industrie- und Schwellenlander.

o Grenzmaérkte weisen selektive Verbesserungen bei der Governance auf: Trotz glinstiger
demografischer Strukturen, potenzieller Vorteile der Urbanisierung und einer Annéherung der
Produktivitat an Industrielander kommt der Qualitat der 6ffentlichen Institutionen in den betreffenden
Markten weiterhin eine Schlusselrolle zu. Ein Merkmal der Grenzmarkte ist der unterschiedlich schnelle
Fortschritt bezlglich der Qualitat administrativer und unternehmerischer Governance, wobei kleinere
Lander fihrend sind wahrend die Lander mit grésserer, heterogener Bevolkerungsstruktur nur schwer
mithalten kdnnen.

e Grenzmarkte werden vom freien Handel profitieren: Grenzmarkte sind fir den Freihandel offener
als manche Schwellenlander und daher fiir den Ausbau ihres Marktanteils an den globalen Exporten gut
aufgestellt. Grenzméarkte profitieren von einem Uberangebot an vergleichsweise billigen Arbeitskraften
und davon, dass Schwellenlander auf der Wertschopfungskette aufsteigen und sich von der
arbeitsintensiven Produktion wegbewegen. Fir Grenzmérkte bedeutet dies, dass sie ihre Abhangigkeit
von Rohstoffexporten reduzieren und sich auf Waren und Dienstleistungen mit hdherer Wertschépfung
konzentrieren kénnen.

¢ Grenzmarkte haben Potenzial an den Kapitalmarkten: Grenzméarkte stellen bei Anleihen und
Aktien global die am stérksten unterreprasentierte Anlageklasse dar. Sie représentieren zwar 16 % der
Weltbevdlkerung und generieren 5 % der weltweiten Wirtschaftsaktivitat, auf sie entfallen aber nur
ganze 0,5 % der Aktien weltweit.

o Grenzmarkte bieten attraktive Bewertungen: Grenzmarkte bieten zahlreiche dusserst profitable
Unternehmen, die fir ihre Aktionare Mehrwert geschaffen haben. Bei héheren Eigenkapitalkosten
werden Papiere aus Grenzmarkten derzeit mit einem erheblichen Abschlag gegentber Aktien aus
Industrielandern gehandelt und haben konsistent tberdurchschnittliche Renditen geboten.

Die Landergruppe der Credit Suisse Frontier Markets
In seinem Bericht stellt das CSRI eine eigene Gruppe von 30 Landern (Credit Suisse Frontier Markets, CS
FM) aus vier Kontinenten vor, die aus seiner Sicht die wesentlichen Merkmale der Grenzmérkte am besten
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reprasentieren: Uberdurchschnittliches Wachstum und demografisches Profil, Verbesserung der
Governance, Konvergenz der Produktivitat und giinstige Bewertungen. Die CS FM generieren derzeit eine
Wirtschaftsleistung von USD 3,7 Billionen — dies entspricht einem Anteil von 15 % am BIP der
Schwellenlander in Hohe von USD 24,4 Billionen.

Darlber hinaus beleuchtet der Bericht eine Fokusgruppe innerhalb der Grenzmarkte, die CS FM10. Diese
Gruppe umfasst die zehn grossten Lander, die anhand ihres jeweiligen einfachen Rankings hinsichtlich des
aktuellen nominellen BIP, der Bevélkerungszahl und der Aktienmarktkapitalisierung ausgewahlt wurden.
Diese Gruppe von Entwicklungslandern umfasst Argentinien, Bangladesch, Agypten, Iran, Kenia,
Marokko, Nigeria, Pakistan, Ruméanien und Vietnam. Sie sind hinsichtlich ihres durchschnittlichen BIP und
Bevolkerungswachstums, ihrer Pro-Kopf-Wirtschaftsleistung, ihrer Geburtenraten, der
Urbanisierungsdynamik und -zunahme in hohem Masse reprasentativ fir die gesamte, gréssere Gruppe.

Der vom Credit Suisse Research Institute herausgegebene Bericht tiber «The Next Frontier» steht unter
www.credit-suisse.com/researchinstitute zum Download zur Verfligung.

Uber das Credit Suisse Research Institute

Das Credit Suisse Research Institute ist der hauseigene Thinktank der Credit Suisse. Das Institut wurde
nach der Finanzkrise 2008 eingerichtet, um langfristige wirtschaftliche Entwicklungen zu untersuchen, die
nicht nur im Bereich Finanzdienstleistungen, sondern auch dartiber hinaus weltweite Auswirkungen haben
konnten. Weitere Informationen finden Sie hier: www.credit-suisse.com/researchinstitute.

Uber die Verfasser des Berichts

Alexander Redman ist Leiter Global Emerging Market Equity Strategy und Emerging EMEA Equity
Strategy im Team des Credit Suisse European Research. Zur Credit Suiss kam er im September 2000
von Donaldson, Lufkin & Jenrette, — dort war er wesentlich an der Entwicklung des Produkts International
Equity Strategy beteiligt. Zuvor war er bei Robert Fleming Securities in London und Jardine Fleming
Securities in Hongkong als Global Emerging Markets Quantitative Analyst im Aktienstrategieteam tatig.

Arun Sai ist Vice President im Bereich Global Emerging Market Equity Strategy. Arun Sai stiess im Januar
2011 zur Credit Suisse und hatte zuvor bei CRISIL India ein Analysten-Team flr strategisches und
quantitatives Research geleitet. Er verfligt (iber einen MBA mit Spezialisierung in Finance und einen
Abschluss in Informatik und Ingenieurwissenschaften.

Anfragen
GFD Finanzkommunikation, Lars Haugwitz, Telefon +49 69 9712 4734,
haugwitz@gfd-finanzkommunikation.de

Credit Suisse AG

Die Credit Suisse AG ist einer der weltweit fihrenden Finanzdienstleister und gehért zur Unternehmensgruppe der Credit Suisse
(nachfolgend «die Credit Suisse»). Als integrierte Bank kann die Credit Suisse ihren Kunden ihre Expertise aus Private Banking,
Investment Banking und Asset Management aus einer Hand anbieten. Die Credit Suisse bietet Unternehmen, institutionellen
Kunden und vermégenden Privatkunden weltweit sowie Retailkunden in der Schweiz fachspezifische Beratung, umfassende
Losungen und innovative Produkte. Die Credit Suisse mit Hauptsitz in Zirich ist in Gber 50 Landern tatig und beschaftigt etwa
47'690 Mitarbeitende. Die Namenaktien (CSGN) der Credit Suisse Group AG, der Muttergesellschaft der Credit Suisse, sind in
der Schweiz sowie, in Form von American Depositary Shares (CS), in New York kotiert. Weitere Informationen tber die Credit

Suisse finden Sie unter www.credit-suisse.com.
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Disclaimer

Das vorliegende Dokument wurde von der Credit Suisse erstellt. Die darin gedusserten Meinungen sind diejenigen der Credit
Suisse zum Zeitpunkt der Redaktion und kénnen jederzeit andern. Das Dokument dient nur zu Informationszwecken und fir die
Verwendung durch den Empfanger. Es stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung seitens oder im Auftrag der Credit Suisse
zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren dar. Ein Bezug auf die Performance der Vergangenheit ist nicht als Hinweis auf die
Zukunft zu verstehen. Die in der vorliegenden Publikation enthaltenen Informationen und Analysen wurden aus Quellen
zusammengetragen, die als zuverldssig gelten. Die Credit Suisse gibt jedoch keine Gewahr hinsichtlich deren Zuverlassigkeit und
Vollstandigkeit und lehnt jede Haftung fur Verluste ab, die sich aus der Verwendung dieser Informationen ergeben.



