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INVESTMENT INSIGHTS

Das schnell wachsende Nischensegment des Gesundheits- und

Wellnessbereichs schafft Unternehmenschancen

WICHTIGE ERKENNTNISSE

e Das zunehmende Interesse an Gesundheits- und Wellnessprodukten schafft neue Wachstumschancen mit
einer hervorragenden langfristigen Perspektive

e Mehr als 20% der Unternehmen in unserem Portfolio haben eine Verbindung zu diesem schnell

wachsenden Nischensegment

e Unserer Auffassung nach weisen Agraraktien gegeniber globalen Aktien Giberdurchschnittliche
Gewinnwachstumsperspektiven auf einem attraktiveren Bewertungsniveau auf

Eine Wachstumschance

Veranderungen der Lebensweise, der Erndhrung
sowie der Geschmacker und Vorlieben von
Verbrauchern resultieren in einer Reihe neuer
Chancen fir Agrarunternehmen. In den
vergangenen Jahren wuchs das Verlangen der
Offentlichkeit nach Nahrungsmitteln, die wenig
Kalorien aber einen hohen N&hrwert haben und
die mit natlrlichen und biologischen Zutaten
zubereitet werden. Fur Marktteilnehmer mit
langfristiger Perspektive ist durchaus positiv zu
sehen, dass dieser Trend wohl noch in den
Kinderschuhen steckt.

Die grossen Nahrungsmittelhersteller reagieren
auf diese Entwicklung, indem sie das
Lebensmittelangebot, das diesem wachsenden
Nischenmarkt gerecht wird, enorm ausweiten
(siehe Abbildung 1). Wir beobachten sogar
Verbesserungen bei der Nahrwertkennzeichnung
fur Produkte, um Ké&ufer bei der Auswahl von
gesiinderen Lebensmitteln zu unterstiitzen, wie
beispielsweise mit der in Grossbritannien
entwickelten Ampelkennzeichnung.

Mehr als 20% der Unternehmen im Baring Global
Agriculture Fund haben einen Zugang zu diesem
sakularen Wachstumsthema des Gesundheits-
und Wellnessbereichs und diese Gewichtung
ddrfte sich unserer Einschatzung nach im
Zeitverlauf noch ausweiten lassen. Derzeit
verfiigen wir im Gesundheits- und
Wellnessbereich Uber Investitionen tber die
gesamte Wertschdpfungskette hinweg,
angefangen von Unternehmen fiir Aroma- und
Inhaltsstoffe bis hin zu Herstellern von
natdrlichen und Bio-Lebensmitteln.
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Unternehmen im Fokus

Wir méchten auf ein Unternehmen in diesem
wachsenden Nischenmarkt néaher eingehen, und
zwar die in den USA ansassige Firma
International Flavours and Fragrances (IFF).
Uber 50% aller neuen Auftrage fiir Aromen von
IFF stehen in Verbindung mit dem Gesundheits-
und Wellnessthema. Der Kundenstamm des
Unternehmens erstreckt sich von kleinen lokalen
Lebensmittelunternehmen bis hin zu grossen
internationalen Konzernen wie Nestlé und
Unilever.

Entscheidend ist, dass obwohl die Kosten fir
Aromen Ublicherweise weniger als 5% der
gesamten Produktkosten ausmachen, sie
womaglich ein zentraler Faktor fir die
Kaufentscheidungen von Verbrauchern sind. IFF
kann ein bestandig starkes Ertragswachstum
aufweisen und wir sind der Ansicht, dass das
Unternehmen seine Ertrage Uber die nachsten
funf Jahre und dartiber hinaus um jahrlich 10%
steigern kann.

Eine weitere Position in der Wachstumsnische ist
das US-amerikanische Unternehmen fir
natirliche und Bio-Lebensmittel Hain Celestial.
Der Sektor fir nattrliche und Bio-Nahrung in den
USA hat Zuwachsraten im hohen einstelligen
Bereich und Hain dirfte unserer Einschatzung
nach Uber viele Jahre hinweg ein
Ertragswachstum im oberen zweistelligen
Bereich halten kdnnen. Hain besitzt ausserdem
mehrere britische Marken wie die New Covent
Garden Soup Company, Johnson Juices und
Hartley’s Konfitiiren und Marmeladen.



Baring Global Agriculture Fund

Abbildung 1: Globale Ernédhrungstrends
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Zwei weitere Nahrungsmittelunternehmen mit
Geschaftsbereichen im Gesundheits- und
Wellnesssegment, die wir hervorheben méchten,
sind das in Grossbritannien anséssige
Unternehmen Tate & Lyle sowie die in den USA
ansassige Firma Ingredion, die beide Rezepturen
und Lésungen fur Lebensmittelhersteller
anbieten. Sowohl| Tate & Lyle als auch Ingredion
sind ausserdem im Rohstoffsegment aktiv,
allerdings wachsen die Geschéftsbereiche fur
gesiindere Inhaltsstoffe schneller und die
Gewinnspannen sind héher, was die
Investitionsperspektive fir diese beiden
Unternehmen im Zeitverlauf verbessern durfte.
Erwéhnenswert ist in diesem Zusammenhang,
dass Tate & Lyle im Jahr 2010 das Zucker- und
Melassegeschaft, fir das die Firma in
Grossbritannien am bekanntesten ist, verkauft
hat.
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Fazit

Der Nischenmarkt des Gesundheits- und
Wellnessbereichs befindet sich aktuell in einer
starken Expansionsphase und wir sind der
Auffassung, dass die fur diese Entwicklung
ausschlaggebenden Faktoren auf lange Sicht
hervorragende Chancen fir jene Produzenten
bereithalten, die ihr Lebensmittel- und
Getrankeangebot entsprechend anpassen, um
von der steigenden Nachfrage in diesem
Marktbereich profitieren zu kénnen.
Gleichermassen optimistisch sind wir auch fir
den eher kurzfristigen Ausblick fir den Sektor
eingestellt. Das durchschnittliche KGV der
Agrarunternehmen in unserem Bestand liegt mit
13,3 unterhalb des breiteren globalen
Aktienmarkts in Form des MSCI All Country
World Index mit einem KGV von 15,0.
Gleichzeitig haben die Agraraktien in unserem
Portfolio mit einem erwarteten Gewinn je Aktie
von 15,8% im Vergleich zu 9,3% fir globale
Aktien eine Uberdurchschnittliche
Wachstumsprognose.

James Govan

Investment Manager,

Baring Global Agriculture Fund
Baring Asset Management, London

Quellen: Tate and Lyle, Juli 2015
1 Innova Market Insights
(Kalenderjahre)

2 Produkteinfihrungen mit der
Angabe ,wenig Kalorien®, ,wenig
Zucker“, ,ohne zusatzlichen Zucker*,
,zuckerfrei*

3 Produkteinfiihrungen, deren
Rezepturen l6sliche Ballaststoffe
enthalten

4 Produkteinfihrungen mit der
Angabe keine
Zusatzstoffe/Konservierungsstoffe,
natirlich, bio und/oder ohne
genetisch veranderte Organismen
(non-GMO)

5 Barings, MSCI, September 2015
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