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A Shares, B Shares, H Shares oder ADRs – Chinesische Aktienkategorien beeinflussen 

die Anlageperformance 

 

22. APRIL 2021 

WARUM ES SICH ALS ANLEGER LOHNT DIE UNTERSCHIEDE 

ZU KENNEN 

Bei der Auswahl chinesischer Aktien finden Investoren eine Fülle verschiedener Kategorien vor:  

 

• A-Aktien 

• B-Aktien 

• H-Aktien   

• American Depositary Receipts (ADRs).  

 

DIE KÜRZEL STEHEN FÜR DEN ORT DER BÖRSENNOTIERUNG – JEDOCH KÖNNEN DARAUS 

ERHEBLICHE KURSUNTERSCHIEDE ERWACHSEN! 

 

A-Aktien (RMB-Stammaktien) 

 

Der offizielle Name der A-Aktien ist RMB-Stammaktien. Der Markt für A-Aktien wurde 1990 formell 
für inländische Investoren eröffnet und hat sich seitdem zum bedeutendsten Repräsentanten des 
chinesischen Aktienmarktes entwickelt. Mit der schrittweisen Liberalisierung können nun auch aus-
ländische institutionelle Investoren und eine immer größere Anzahl von Privatpersonen über die 
Hong Kong Stock Connect am A-Aktienmarkt teilnehmen. A-Aktien werden an der Shanghai Stock 
Exchange und der Shenzhen Stock Exchange gehandelt. Sie können in diverse Listing Boards 
aufgeteilt sein wie Main Board, Small & Mid Board (SME), Venture Board (CHINEXT), National 
Equities Exchange and Quotations (NEED) sowie Sci-Tech Innovation Board (SSE STAR). 
 

MITTLERWEILE INVESTIEREN IN A-AKTIEN NICHT NUR CHINESISCHE ANLEGER, SONDERN  
ÜBER HK STOCK CONNECT ZUNEHMEND AUCH INTERNATIONALE INVESTOREN 

 

 
Quelle: Wind; Daten per 26.02.2021 
Wind ist ein Datasystem aus China für Finanzindustrie, vergleichbar mit Bloomberg, jedoch mit Fokus auf 

China. Finden Sie hier den Link zu Wind: https://www.wind.com.cn/en/edb.html 

https://www.wind.com.cn/en/edb.html
https://www.wind.com.cn/en/edb.html
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Quelle: Wind; Daten per 04.02.2021 

 

B Aktien 

 

B-Aktien sind Sonderaktien. Die Wertpapiere werden zwar an inländischen chinesischen Börsen 
gelistet, aber in Fremdwährung gezeichnet und gehandelt. Angedacht vormals für ausländische 
Investoren, hat der Markt mit der Zeit an Bedeutung verloren, nachdem sich immer mehr Chinesi-
sche Unternehmen für einen Börsengang in Hong Kong und/ oder den USA entscheiden und auch 
der Markt für A Aktien nun internationalen Investoren offensteht 

 
H-Aktien 
 
H-Aktien stehen für Aktien chinesischer Unternehmen mit Börsennotierung in Hongkong. Seit Juli 
1993, als die Tsingtao-Brauerei (0168) als erstes staatliches Unternehmen in Hongkong notieren 
durfte, wurden nacheinander mehr als 800 Unternehmen an der Hongkonger Börse notiert. Die 
Brückenfunktion der Hong Kong Stock Exchange zwischen dem Festland und ausländischen In-
vestoren hatte es schon früh den chinesischen Unternehmen ermöglicht, sich mit dem internatio-
nalen Kapitalmarkt in Verbindung zu setzen und sich offshore zu finanzieren. 

 

 
 
Quelle: Wind, Stand per 26.02.2021 

 
A-AKTIEN HANDELN IM SCHNITT MIT PREMIUM GEGENÜBER H-AKTIEN.  
 

 
Quelle: Wind; Stand: 15.03.2021, Link Index: https://www.hsi.com.hk/eng/indexes/all-indexes/ahpremium 
 

 
 
 
 

 

HAGIM KOMPETENZ 

Board Unternehmen MarketCap ((¥Mrd) MarketCap ($Mrd) Anteil

SSE Main Board 1,579 48,556 7,283 55%

SSE STAR 225 3,773 566 4%

SZSE Main Board 456 10,026 1,504 11%

SZSE SME 997 14,252 2,138 16%

SZSE CHINEXT 905 11,132 1,670 13%

Summe 4,162 87,739 13,161 100%

Überblick der wesentlichen Boards

https://www.hsi.com.hk/eng/indexes/all-indexes/ahpremium
https://www.hsi.com.hk/eng/indexes/all-indexes/ahpremium
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Der Hang Seng Stock Connect China AH Premium Index ist ein interessanter Maßstab für den 

Preisunterschied. Ein Wert des Indexes über 100 signalisiert, um wieviel teurer A-Aktien im Ver-

gleich zu H Aktien sind. Da diese Prämie im Zeitablauf zum Teil erheblich schwankt, ergeben sich 

daraus auch nennenswerte Performanceunterschiede für den Anleger. 

 

American Depositary Receipts (ADRs) 

 

中概股, werden oft auch als China-Überseeaktien bezeichnet. ADRs sind eigentlich keine Aktien, 

sondern von US-Amerikanischen Depotbanken in den USA ausgegebene Zertifikate, die das Recht 
an einer bestimmten Anzahl hinterlegter Aktien des jeweiligen Unternehmens verkörpern. Sie wer-
den anstelle der jeweiligen Chinesischen Aktien an US-amerikanischen Börsen gehandelt. Mit dem 
Umweg über ADRs lassen sich die strengen regulatorischen Vorgaben der US-amerikanischen 
Börsen (z.B. an die Bilanzierung nach GAAP) an ausländische Unternehmen reduzieren. Zudem 
werden damit chinesischen Aktien in US-amerikanische Wertpapiere transformiert, was wiederum 
vielen institutionellen Investoren den Erwerb erleichtert. 
Im Jahr 1999 wurde die erste chinesische Aktie, China.com, an der NASDAQ zugelassen. Ihr Akti-
enkurs stieg innerhalb von drei Tagen von 20 auf 137 Dollar und eröffnete damit eine neue Finan-
zierungsmöglichkeit für die chinesische Industrie. Seitdem haben zahllose hochqualitative, schnell-
wachsende chinesische Unternehmen die USA (und dort insbesondere die NASDAQ) als Ort für 
ihre Börsennotierung gewählt  
 

 

Quelle: Bloomberg, Stand: 15.03.21 

 

DAS POLITISCHE TAUZIEHEN ZWISCHEN USA UND CHINA HAT AUCH FOLGEN FÜR DIE 

BEWERTUNG VON ADRS 
 
Jüngst gab es bei chinesischen ADRs erhebliche Verwerfungen aufgrund verschärfter Offenle-
gungsanforderungen an ausländische Unternehmen mit US Börsennotiz. Sollte die erhöhte Trans-
parenz nicht möglich oder geboten sein, so schreibt das „Holding Foreign Companies Accoun-
table Act“ ein Handelsverbot in damit verbundenen Wertpapieren vor. 
Dies trifft vor allem ADRs und Aktien Chinesischer Unternehmen, die laut Chinesischer Regulierung 
der erweiterten US-Offenlegungspflicht gar nicht nachkommen dürfen. Das führte zu einem häufi-
gen De-Listing entsprechender China-Aktien/ ADRs in den USA und einem Ausweichen an die 
Chinesischen Börsen. 
 
Ein weiteres Extrem-Beispiel ist die sogenannte „schwarze Liste“, die ebenfalls durch Ex-Präsident 
Donald Trump im Wirtschaftskrieg mit China eingeführt wurde.  
Den Amerikanern ist der Handel mit den in dieser Liste aufgeführten Wertpapieren von Unterneh-
men mit mutmaßlicher Militärverbindung verboten. Das Verbot gilt auch für Derivate, Tochterfirmen, 
und indirekte Investitionen, beispielsweise durch Investmentfonds.  
 
Auf der Liste stehen etwa Huawei, China Mobile, China Telecommunications, sowie weitere  
Unternehmen aus IT, Raumfahrt, Transport, Energie, Chemie und der Bau-Industrie.  
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Schlussfolgerung 

 
Für welche Kategorie Chinesischer Aktien sich ein Anleger letztlich entscheidet, bestimmt also nicht 
nur seine Auswahlmöglichkeiten (Anzahl verfügbarer Aktien, Sektoren, Branchen oder Handelsliqui-
dität etc.). Wie die obigen Beispiele zeigen kann die Wahl der jeweiligen Aktienkategorie auch nen-
nenswerte Performanceunterschiede verursachen. 
 
Für deutsche Investoren bedeutet dies: 
 

• Über Stock Connect oder Fonds können sie immer besser in vormals nur für Chinesische 

Investoren allein zugängliche A-Aktie investieren.  

• Der Handel in Chinesische Tech-Unternehmen verlagert sich zunehmend von ADRs nach 

Hongkong. 

Trotz der regulatorisch bedingten Verwerfungen sind ADRs alternativen Depository Receipts in an-

deren Jurisdiktionen (z.B. in Deutschland, GDR - German Depository Receipt) aufgrund ihrer deutlich 

höheren Handelsliquidität vorzuziehen. 

 
Wir freuen uns sehr auf Ihr Feedback, sowie einen engen Austausch mit Ihnen und stehen gerne für 
Fragen zur Verfügung. 
 

 
 

 

 

 

 
 

DISCLAIMER: 
Diese Werbemitteilung im Sinne des Wertpapierhandelsgesetzes wird ausschließlich zu Informationszwecken 
zur Verfügung gestellt und kann eine individuelle anlage- und anlegergerechte Beratung nicht ersetzen. Sofern 
Aussagen über Marktentwicklungen, Renditen, Kursgewinne oder sonstige Vermögenszuwächse sowie Risiko-
kennziffern getätigt werden, stellen diese lediglich Prognosen dar, für deren Eintritt wir keine Haftung überneh-
men. Insbesondere sind frühere Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen kein verlässlicher Indikator 
für die zukünftige Wertentwicklung. Vermögenswerte können sowohl steigen, als auch fallen. Alle Angaben wur-
den sorgfältig zusammengestellt; teilweise unter Rückgriff auf Informationen Dritter. Einzelne Angaben können 
sich insbesondere durch Zeitablauf, infolge von gesetzlichen Änderungen, aktueller Entwicklungen der Märkte 
ggf. auch kurzfristig als nicht mehr oder nicht mehr vollumfänglich zutreffend erweisen und sich jederzeit ohne 
vorherige Ankündigung ändern. Für die Richtigkeit, Vollständigkeit und Aktualität sämtlicher Angaben wird daher 
keine Gewähr übernommen. Die Angaben gehen von unserer Beurteilung der gegenwärtigen Rechts- und Steu-
erlage aus. Soweit steuerliche oder rechtliche Belange berührt werden, sollten diese vom Adressaten mit seinem 
Steuerberater bzw. Rechtsanwalt erörtert werden. Anlagen in Wertpapiere sind sowohl mit Chancen als auch mit 
Risiken verbunden. Der Umgang mit Interessenskonflikten in der HAGIM ist unter https://www.ha-gim.com/recht-
liche-hinweise-rechtliche-hinweise im Internet veröffentlicht. Dieses Informationsdokument richtet sich weder an 
US-Bürger noch an Personen mit ständigem Wohnsitz in den USA, noch darf es in den USA verbreitet werden. 

 

 

IHR ANSPRECHPARTNER 

 
Kan Feng 
Head of Corporate Development and Strategy  
H&A Global Investment Management GmbH  
 
T: +49 69 8700847-587 
M: +49 152 04548998 
E:  kan.feng@ha-gim.com  

https://www.ha-gim.com/rechtliche-hinweise-rechtliche-hinweise
https://www.ha-gim.com/rechtliche-hinweise-rechtliche-hinweise
mailto:kan.feng@ha-gim.com

