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Emerging Markets: Schwacher US-Dollar & fiskalische press@assenagon.com
Risiken in Industrielandern verbessern Anlagechancen

* Schwachelnder US-Dollar starkt Schwellenlander: Mehr Kapitalzufliisse, niedrigere Refinanzie-
rungskosten und Riickenwind flir exportorientierte Volkswirtschaften

* Fiskalische Dominanz belastet Industriestaaten: Hohe Staatschulden schranken Notenbanken
ein und untergraben geldpolitische Glaubwiirdigkeit

* Emerging Markets erleben Aufwind: Solide Haushalte, steigende Rohstoffnachfrage und attrakti-
ves Renditepotenzial

Nach mehr als einer Dekade relativer Schwache riicken Schwellen- und Entwicklungslander, die so-
genannten Emerging Markets, wieder verstarkt in den Fokus internationaler Anleger. Der MSCI
Emerging Markets Index legte in diesem Jahr bis Ende Oktober um rund 33 Prozent zu und iibertraf
damit deutlich den MSCI World Index, der im selben Zeitraum um 20 Prozent stieg. Zwei zentrale Fak-
toren pragen dieses verdanderte Marktumfeld: ein deutlich schwéacherer US-Dollar und die zuneh-
mende fiskalische Dominanz in den groRen Industrielandern.

Gegenlaufige Dynamiken zwischen Industrie- und Schwellenldandern

Die Wertentwicklung der Emerging Markets ist historisch eng an den US-Dollar gekoppelt. Ein schwa-
cherer Dollar lenkt Kapitalstrome aus den USA in hoher rentierliche Markte und senkt die Kosten fiir
Lander mit Dollarschulden. Viele exportorientierte Schwellenlander profitieren zusatzlich von stei-
gender Rohstoffnachfrage und moderateren Inflationsdynamiken.

Gleichzeitig geraten einige Industriestaaten unter fiskalischen Druck: Hohe Schuldenberge schran-

ken die geldpolitische Handlungsfreiheit ein. In den USA, GroBbritannien und Teilen Europas zwingt
die hohe Staatsverschuldung die Zentralbanken, geldpolitische Entscheidungen zunehmend an fis-
kalischen Zwangen auszurichten.

Im Gegensatz dazu haben zahlreiche Schwellenlander ihre Haushalte in den vergangenen Jahren sta-
bilisiert und gelten heute als fiskalisch disziplinierter. Mit erwarteten Zinssenkungen in den USA
konnten die Kapitalstrome zugunsten der Emerging Markets weiter an Fahrt gewinnen: "Niedrigere
Refinanzierungskosten, steigende Rohstoffnachfrage und die hohe Schuldenlast der Industrielander
machen Investitionen in die Emerging Markets nach mehr als einem Jahrzehnt relativer Schwache
wieder attraktiv", konstatiert Thomas Romig, CIO Multi Asset bei Assenagon. Dennoch bliebe aber
auch Vorsicht geboten, erganzt Al Solutions & Macro Analyst Sebastian Schmider: "Politische Unsi-
cherheiten, landerspezifische Probleme oder externe Schocks konnen die Entwicklung jederzeit
bremsen."

Die ausfiihrliche Analyse von Thomas Romig und Sebastian Schmider lesen Sie in der neuesten Aus-
gabe der Assenagon Perspectives.
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Rechtliche Hinweise

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den Prospekt des Fonds und das Basisinformationsblatt, bevor Sie eine endgiiltige Anlageentscheidung treffen. Die
Wertentwicklung des Fonds in der Vergangenheit ist kein Indikator fiir die zukiinftige Wertentwicklung und bietet keine Garantie fiir einen Erfolg in der Zukunft.
Alle Angaben dienen nur der Unterstiitzung lhrer selbststdndigen Anlageentscheidung, bei der insbesondere alle Eigenschaften oder Ziele des beworbenen Fonds
beriicksichtigt werden sollten, wie sie in den Verkaufsunterlagen offengelegt sind, und stellen weder eine personliche Empfehlung, noch eine Anlage- oder Anla-
gestrategieempfehlung der auflegenden Verwaltungsgesellschaft Assenagon Asset Management S.A. dar. Fiir die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Genauigkeit der
Angaben kann keine Garantie iibernommen werden. Eine Haftung wegen Fehlerhaftigkeit der Angaben ist ausgeschlossen. Verbindlich sind allein der Verkaufs-
prospekt, der aktuelle Jahres- und Halbjahresbericht sowie fiir OGA-Fonds das Basisinformationsblatt, die Sie unter www.assenagon.com, bei der Verwaltungsge-
sellschaft oder bei den Vertriebs-, Zahl- und Informationsstellen kostenlos in deutscher Sprache anfordern kénnen. Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte
kann unter www.assenagon.com/fileadmin/footer/Assenagon_Complaints_Handling_Policy.pdf eingesehen werden. Der Nettoinventarwert des Fonds kann
Schwankungen unterworfen sein. Der Verkaufsprospekt enthdlt dazu umfangreiche Risikohinweise. Alle Angaben kdnnen sich jederzeit ohne vorherige Ankiindigung
andern. Die Verwaltungsgesellschaft kann Vertriebszulassungen einzelner Fonds und Teilfonds jederzeit nach eigenem Ermessen unter Einhaltung der gesetzlichen
Vorgaben widerrufen. Informationen iiber nachhaltigkeitsrelevante Aspekte werden, falls anwendbar, unter www.assenagon.com/fonds zur Verfiigung gestellt. Die
Ausfiihrungen wurden lediglich auf die Vereinbarkeit mit luxemburgischem und deutschem Recht gepriift. In einigen Rechtsordnungen ist die Verbreitung derartiger
Informationen unter Umstdnden gesetzlichen Beschrankungen unterworfen. Die vorstehenden Informationen richten sich daher nicht an natiirliche oder juristische
Personen, deren Wohn- bzw. Geschaftssitz einer Rechtsordnung unterliegt, die fiir die Verbreitung derartiger Informationen Beschrankungen vorsieht. Natiirliche
oder juristische Personen, deren Wohn- bzw. Geschaftssitz einer ausldndischen Rechtsordnung unterliegt, sollten sich iiber die besagten Beschrankungen infor-
mieren und diese entsprechend beachten. Insbesondere richten sich die in dieser Darstellung enthaltenen Informationen nicht an Staatsbiirger des Vereinigten
Kénigreichs (ausgenommen jeweils (1) Informationen, deren Bereitstellung aufgrund einer Vertriebszulassung des jeweiligen Produkts erlaubt ist und (2) Personen,
die unter Ausnahmeregelungen nach der Financial Services and Markets Act 2000 (Financial Promotions) Order 2005 (die "Verordnung") fallen, wobei zu den rele-
vanten Ausnahmeregelungen der Verordnung Artikel 49 der Verordnung (hochvermégende Unternehmen - High Net Worth Companies) zahlt). Die Informationen
in diesem Dokument sind weiterhin nicht fiir Gebietsansassige der Vereinigten Staaten oder andere Personen bestimmt, die als "US-Personen" im Sinne von Rule
902 in Regulation S des U.S. Securities Act von 1933 in der jeweils geltenden Fassung gelten, und dieses Dokument ist nicht als Angebot oder Verkauf einer Beteili-
gung an einem von Assenagon verwalteten Fonds an US-Personen zu verstehen. Keine US-amerikanische Wertpapieraufsichtsbehdrde oder sonstige Aufsichtsbe-
hérde auf Bundes- oder bundesstaatlicher Ebene hat die Richtigkeit oder Angemessenheit dieser Prasentation oder sonstiger Informationen, die den Anlegern
ausgehandigt oder zur Verfiigung gestellt wurden, bestétigt. Jede gegenteilige AuBerung stellt einen Straftatbestand dar. Hinweise zum Datenschutz entnehmen
Sie bitte dem Verkaufsprospekt.

Seite 2

Kontakt

Doris Marwede
Telefon +49 89 519966-434

press@assenagon.com

Assenagon Asset Management S.A.
Aerogolf Center

1B Heienhaff

1736 Senningerberg

Luxemburg

Assenagon Asset Management S.A.
Zweigniederlassung Miinchen
Landsberger StralRe 346

80687 Miinchen

Deutschland

www.assenagon.com



	Emerging Markets: Schwacher US-Dollar & fiskalische Risiken in Industrieländern verbessern Anlagechancen
	Gegenläufige Dynamiken zwischen Industrie- und Schwellenländern
	Über Assenagon


