Fonds der Woche

Comgest Growth India

Die Wirtschaft Indiens bietet langfristig enorme Wachstumschancen, hinkt das Land doch rund
ein Jahrzehnt hinter dem grof3en asiatischen Rivalen China her. Aber noch ist die Abhangigkeit
vom Agrarsektor relativ grof3. Deshalb war die Notenbank gezwungen, mit Zinserh6hungen
die Inflationserwartungen zu driicken. Trotzdem hat die Borse gute Aussichten, ihren Kursan-

stieg fortzusetzen.

Nach dem Einbruch in der zweiten Hilfte 2008 hatte sich In-
dien erstaunlich schnell von der globalen Krise erholt. Denn
der riesige indische Subkontinent ist weit weniger stark
: mit der Weltwirtschaft verflochten als andere asiatische
:ai Tigerstaaten. Viel wichtiger fiir das Land ist die Bin-
nenkonjunkeur und der geht es hervorragend. Die In-
vestitionen nehmen deutlich zu, der private Konsum ist
dufSerst robust. Kein Wunder, dass die Notenbank seit
Jahresanfang die geldpolitischen Ziigel spiirbar straffen
musste. Trotzdem spricht vieles dafiir, dass der Wachs-
tumszyklus noch eine ganze Weile andauert. Denn
das Zinsniveau befindet sich auf einem ertriglichen

Niveau. Das Kreditwachstum sollte also nicht zu

&

sehr gebremst werden. Ein fallendes Etatdefizit und
eine akzeptable Staatsverschuldung sorgen fiir Ver-
trauen in die kiinftige Entwicklung. Obwohl sich
die Notierungen an der Bérse Mumbai seit Mirz
2009 mehr als verdoppelt haben, hat der Marke wei-
teres Aufwirtspotenzial. SchliefSlich hatte der BSE
SENSEX 30 damit nur die Kurshalbierung des Jah-
res 2008 wieder aufgeholt. Auflerdem schitzen die
Analysten der Banken fiir 2011 ein durchschnittli-
ches Ertragswachstum um 30%. Im Jahr darauf pei-

len sie ein weiteres Plus von 21% an.

Mittelfristig hohe Wertzuwachse
Ein Engagement scheint dennoch nur fiir risikobe-
reite Investoren ratsam, sind doch stirkere Kursriick-
schlige an den Emerging Markets eher die Regel als
die Ausnahme. Gerade in schwicheren Phasen, wie
zum Beispiel 2008 als die Borsen weltweit einbrachen,
kommt es auf den Fondsmanager an: Wojciech Stanis-
lawski schaffte trotz der Baisse auf 3-Jahres-Sicht eine
Durchschnittsperformance von 11%. In den vergangenen
5 Jahren waren es sogar mehr als 20% per annum. Dabei
hilft Stanislawski ein erfahrenes Comgest-Analystenteam
= in Paris und Hongkong. Auflerdem wird er von Manish

. Shah und seiner Firma Sunman Advisors unterstiitzt, der
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die Kapitalanlagegesellschaft Comgest berit.
Das cher defensiv ausgerichtete Portfolio des
Comgest Growth India ist stark konzentriert,
orientiert sich aber wenig am indischen Leit-
index BSE SENSEX 30. Diese Unabhingig-
keit wurde im ersten Halbjahr 2010 belohnt:
Wihrend der SENSEX 30 nur um 1,4% zu-
legte, gewann der Fonds um 24% hinzu. In
der Regel besteht das Portfolio aus etwa 30
Wachstumsfirmen, die sich durch grofe Fi-
nanzkraft und eine giinstige fundamentale
Bewertung auszeichnen. Ende Juli gehor-
ten die Technologiegruppe Cummins India
(5,6%), die Telekommunikationsgesellschaft
Bharti Airtel und der Energietechnikkonzern
Bharat Heavy Electricals (jeweils 5,4%) zu
den grofdten Positionen im Portefeuille.
Kritikwiirdig sind jedoch die relativ ho-
hen Gebiithren. Die Gesamtkostenquote
von 2,4% ist happig. Auch der Ausgabe-
aufschlag von 4% und die einprozentige
Riicknahmegebiihr fallen ins Gewicht.
Viele Banken bieten ihren Kunden aber ei-
nen erheblichen Rabatt auf dieses Agio an.
Auflerdem wird der Fonds an deutschen
Borsen gehandelt: In Stuttgart beispiels-
weise betrigt die Spanne zwischen An- und
Verkaufskurs lediglich 0,8%.
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