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Im Januar dominierte die geopolitische Lage in Nahost die Medien. Der (iberwaltigende Optimismus hatte Anleger vergessen lassen, dass Schwellenlander
gewisse Risiken bergen und ihre Bérsen vor Baisse-Phasen nicht gefeit sind. Der Fonds ist nur minimal im Nahen Osten engagiert. Im Januar bii3ten die
Schwellenlénderbdrsen aufgrund von Inflationssorgen 4,8% in Euro ein, wahrend der Fonds einen noch starkeren Riickgang hinnehmen musste. Seine
schwache relative Performance erklart sich durch die Lander- und Branchenrotation sowie die extreme Volatilitdt am Devisenmarkt. Die Abwertung des
stidafrikanischen Rand (seit Jahresbeginn rund 10%), das geringe Engagement in Korea und das zu starke Engagement bei Konsumwerten
beeintrachtigten die kurzfristige Wertentwicklung. Mehrere Portfoliowerte haben ihre Jahresergebnisse verdffentlicht. HTC konnte 2010 25 Millionen
Telefone verkaufen, d.h. 110% mehr als im Vorjahr. Das Umsatzplus wird mit 93%, der Zuwachs beim Nettoergebnis mit +75% beziffert. Obwohl der in
Anlegerkreisen weitgehend erwartete Preisriickgang bei den HTC-Produkten die Bruttomargen driickte, vermochte HTC das operative Ergebnis dank einer
optimierten Kostenkontrolle zu halten. TSMC erzielte ein Umsatzplus von 42%, das operative Ergebnis legte 73% zu, denn weltweit und vor allem in Japan
besteht eine hohe Nachfrage nach Halbleiter-Wafern. ITC verzeichnet im Quartalsvergleich ein Absatzplus von 2%, nachdem Indien die Steuern auf
Tabakprodukte im vergangenen Jahr deutlich anhob. Umsatz und Nettoergebnis legten 18% bzw. 20% zu. Der von den Rohstoffen ausgehende Druck
belastete die Konzernmargen nicht, da Tabak nur einen geringen Anteil der Gesamtkosten ausmacht und ITC eine optimale vertikale Integration aufweist.

WERTENTWICKLUNG UND VOLATILITAT IN % ALLGEMEINE INFORMATIONEN
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