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W ährend eines für die Schwellenmärkte extrem schwierigen 
Quartals gab Carmignac Emergents 10,98% nach. Dieser 

Wert ist absolut betrachtet zwar enttäuschend, muss jedoch in 
Relation zum Einbruch des MSCI Emerging Markets um 17,00% 
gesehen werden, der zudem seit Jahresbeginn einen Rückgang von 
23,54% verbuchte, während der Fonds nur 17,23% einbüßte.  

Die Gründe für die Unterperformance der 
Schwellenmärkte in diesem Quartal 

Selbstverständlich kann die seit Anfang August festzustellende 
Abkehr von den Schwellenmärkten nicht getrennt von den Ereignissen 
in den Industrieländern betrachtet werden. Im Gegensatz zu 2008 
verbuchten die Emerging Markets jedoch eine Unterperformance 
gegenüber den Industrieländern, obwohl sie nicht für die 
grundlegenden Probleme der Krise verantwortlich sind, in der die 
Weltwirtschaft steckt. Unseres Erachtens gibt es hauptsächlich zwei 
Gründe für diese Unterperformance: die sehr hohe Anfälligkeit der 
Schwellenmärkte für eine Verringerung der internationalen Liquidität 
aufgrund des jüngsten Anstiegs des US-Dollar und die Verknappung 
der von den strauchelnden westlichen Banken gewährten Kredite. 
Dies bestätigt sich vor allem bei den Ländern, deren Währung eine 
hohe Rendite bietet und die wie Brasilien, Südafrika und Indonesien 
bisher große Kapitalströme anlockten. Letztlich ist jedoch der 
gesamte Bereich von diesem Phänomen betroffen. Die Aktienmärkte 
der Schwellenländer mussten seit mindestens zwölf Monaten zwar 
deutliche Abgänge verbuchen, aber die Schwellenländeranleihen 
konnten bis August weiterhin erhebliche Kapitalzuwächse 
verzeichnen, wie im Bericht von Carmignac Emerging Patrimoine 
erläutert. Diese während des Monats erlittenen Abflüsse führten bei 
einigen Währungen – insbesondere beim brasilianischen Real und 
der indonesischen Rupie – zu heftigen Einbrüchen.

Neben diesem Problem der Kapitalströme versuchten wir 
herauszufinden, welche Märkte unter einem abrupten Einbruch 
der Finanzierungen in US-Dollar leiden könnten, wie es bereits in 
der Vergangenheit, vor allem 1997 und 2008, der Fall war. Dabei 
stellte sich heraus, dass der Anteil der auf Fremdwährung lautenden 
Schwellenländeranleihen weit geringer als vor knapp drei Jahren ist 
und dass die Bankensysteme der Schwellenländer bisher nicht unter 
Druck geraten zu sein scheinen. Die vor Kurzem aufgekommenen 
Gerüchte um die Schwierigkeiten einiger Anbieter im chinesischen 
Immobiliensektor können wir jedoch nicht ignorieren. Außerdem 
überwachen wir aufmerksam die Marktentwicklung von Ländern 
wie der Türkei, die zur Reduzierung ihres Leistungsbilanzdefizits auf 
ausländische Kapitalströme angewiesen bleiben.

Zurückzuführen sind diese Liquiditätsprobleme auf die Abkühlung der 
Weltwirtschaft. Wie bereits im Jahr 2008 zeigt sich, dass Länder wie 
Korea, Taiwan, Singapur und Mexiko besonders sensibel auf einen 
Rückgang des Welthandels reagieren. Daher rechnen wir für diese 
Länder mit einem Abschwung in den nächsten Quartalen oder sogar 
noch darüber hinaus. Andererseits können sich sogar wirtschaftlich 
bedeutendere Länder nicht in Sicherheit wiegen. Das Wachstum 
des realen Bruttoinlandsprodukts Brasiliens ist bereits wieder auf 
ca. 3% (annualisiert) gefallen, während die jüngsten Statistiken 
zur indischen Industrieproduktion eine Wachstumsabschwächung 
erahnen lassen, die sich bei etwa 7% stabilisieren könnte. Auch 

in China lassen die neuesten Umfragen, die sich hauptsächlich 
auf den Stromverbrauch und den Wohnungsverkauf beziehen, 
Anzeichen einer Konjunkturabkühlung erkennen. Dieser Abschwung 
ist dennoch teilweise auf die von den chinesischen Behörden 
in die Wege geleiteten Maßnahmen zur Eindämmung des 
Inflationsdrucks zurückzuführen, der hauptsächlich mit der starken 
Expansion des Kreditbereichs im Jahr 2009 zusammenhängt. In 
Anbetracht des beneidenswerten Wirtschaftswachstums von 8% 
kann die Strafe der Märkte für diesen Rückgang insgesamt betrachtet 
übertrieben scheinen. De facto verfügt das Land für den Fall, dass 
die chinesische Wirtschaft weiter abkühlen und das Wachstum 
unter diesen Wert fallen würde, was vor allem durch einen von den 
Industrieländern ausgehenden Ansteckungseffekt geschehen könnte, 
über ausreichend Spielraum, um erforderlichenfalls ein kräftiges 
Konjunkturpaket zu schnüren.

Weiterhin Optimismus 

Uns ist zwar bewusst, dass auf kurze Sicht wenig Klarheit herrscht, 
aber dank der jüngsten Börsenkorrektur sind die Bewertungen der 
Schwellenmärkte wieder attraktiv geworden. Mittelfristig lassen 
uns einige Gründe fest daran glauben, dass diese Märkte wieder in 
Richtung Outperformance gegenüber den Industrieländern gehen 
werden, wie es im letzten Jahrzehnt der Fall war: 

• Zunächst darf nicht vergessen werden, dass die Emerging Markets 
trotz der erwarteten Konjunkturabkühlung in diesen Ländern, 
weiterhin stärker als die Industrieländer wachsen dürften. 
Gegebenenfalls könnte dieses Phänomen durch die in den westlichen 
Ländern drohende Deflation verstärkt werden.

• Wieder einmal war die Finanzlage des öffentlichen und des privaten 
Sektors im Vergleich zu den Industrieländern immer noch sehr solide. 
Länder wie China und Brasilien haben sich zwar zweifellos höher 
verschuldet, aber das Verhältnis dieser Schulden zu ihrem BSP 
bleibt verglichen mit den Industrieländern relativ gering. Noch 
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Entwicklung des Fonds seit seiner Auflage

 Carmignac Emergents
 MSCI Emerging Markets Free (Eur)

Kumulierte Wertentwicklung seit Datum des ersten NAV auf der Basis 100 €.
Quelle: Morningstar, Stand: 30/09/2011. 
Es ist zu beachten, dass die Wertentwicklung der Vergangenheit kein Hinweis auf 
den künftigen Wertverlauf und über die Zeit nicht konstant ist.
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wichtiger ist, dass die meisten Schwellenländer das Verhältnis ihrer 
Verschuldung durch ihr Wachstum verringern können. Dies ist in den 
Industrieländern nicht zu erwarten.

• Die weltweite Wirtschaftsabkühlung dürfte den Schwellenländern 
bei der Eindämmung der galoppierenden Inflation helfen, die seit 
Mitte 2010 für Beunruhigung an den Märkten sorgt. In diesen Ländern 
dürfte nicht nur der nachlassende Aufwärtsdruck auf die Währungen 
die Liquidität verringern, sondern es kann zudem mit einem Einbruch 
der Rohstoffpreise gerechnet werden. Wir gestehen, dass wir 
von der in allen Schwellenländern während der letzten Monate 
anhaltenden Inflation, die hauptsächlich auf die festen Agrarpreise 
zurückzuführen ist, enttäuscht sind. Andererseits zeigen unsere 
internen Analysen, dass der Inflationsdruck in den nächsten Monaten 
deutlich nachlassen dürfte.

• Infolgedessen scheint es uns gut möglich, dass die Anleger gegen 
Mitte 2012 der Ansicht sein werden, die Schwellenmärkte seien in 
der Lage, ihre Geldpolitik angesichts der abflauenden Inflation und 
der wieder positiven Realzinsen erheblich zu lockern. Dies könnte 
sicherlich auf die Länder zutreffen, die ihre Geldpolitik in letzter Zeit 
am stärksten verschärft haben, wie Indien (ganz besonders), Brasilien 
und China (auch wenn China vermehrt unkonventionelle Maßnahmen 
nutzte, beispielsweise die versuchte Kontrolle der Wohnungspreise). 
Unter diesen Bedingungen könnte in den Schwellenländern gut ein 
für Aktien generell günstiger Lockerungszyklus einsetzen.

• Der letzte Grund für eine optimistische Einstellung sind die nach 
dem Kurseinbruch auf attraktive Stände gesunkenen Bewertungen 
der Unternehmen aus den Schwellenländern. An den meisten 
Märkten liegen die PER im einstelligen Bereich und selbst der 
traditionell teure indische Markt scheint zum ersten Mal seit mehr 
als zwei Jahren attraktiv. 

Besonders interessant ist in Anbetracht der kräftigen 
Gewinnsteigerungen in den letzten beiden Jahren, dass die Werte 
aus den Schwellenländern einen deutlichen Abschlag gegenüber 
denjenigen der Industrieländer aufweisen, während wir, wie oben 
erläutert, gleichzeitig mit einem weiteren Gewinnwachstum an den 
Emerging Markets rechnen.

Anlagestrategie

Die Grundstruktur unserer Anlagestrategie basiert auf der von uns 
analysierten Lage des Schwellenländeruniversums und gliedert sich 
in folgende Punkte:

• Ein solider Portfoliokern: Entsprechend unserer in den letzten 
drei Jahren verfolgten Strategie ist der Kern des Portfolios von 
Carmignac Emergents in hochwertigen Unternehmen aus dem 
Konsumsektor investiert, die einen hohen Cashflow generieren. Diese 
Werte sind unseres Erachtens in der Lage, während des gesamten 
Zyklus aufgrund des steigenden Verbrauchs in den Schwellenländern 
eine deutliche Outperformance zu erzielen, da dies ihr wichtigster 
Wachstumsfaktor ist. 	

Vor dem Hintergrund der derzeitigen Konjunkturabkühlung haben 
diese Unternehmen ihre defensiven Qualitäten bewiesen. Daher 
ist es nicht erstaunlich, dass Werte wie der südafrikanische 
Einzelhändler Shoprite, das brasilianische Brauereiunternehmen 
Ambev und der chinesische Telefonanbieter China Unicom zu 
den Portfoliopositionen gehörten, die während des Quartals am 
besten standhielten. Am Endes des Berichtszeitraums waren 47% 
des Fonds in Unternehmen mit Bezug zum Konsumsektor 
angelegt. Dies liegt deutlich über dem durchschnittlichen Exposure 
der Fonds für dieses Anlageuniversum. Das von den Unternehmen 
dieser Art weiterhin erzielte spektakuläre interne Wachstum 
zeugt von der Stabilität und der Beständigkeit des Verbrauchs 
in den Schwellenländern. Wenn Sie jedoch glauben, dass diese 
Unternehmen nur wegen ihrer defensiven Qualitäten attraktiv sind, 
dann lassen Sie sich eines Besseren belehren: Ihre Gewinne und ihre 
Aktienkurse werden noch viele Jahre weiter steigen.

• Eine selektive Allokation im Finanzsektor: Nur 15% des Fonds 
sind jedoch in Finanztiteln investiert, denen die oben erwähnte Abkühlung 
und die Verknappung unseres Erachtens etwas ausmachen könnten. 
Das peruanische Finanzkonglomerat Credicorp entwickelte sich nach 
der Ankündigung deutlich milderer Maßnahmen als befürchtet durch 
den neuen Präsidenten Humala zwar gut, aber die russische Sberbank 
verbuchte die schlechteste Performance der Portfoliowerte. Während 
die Kredit- und Rohstoffmärkte ganz offensichtlich eine Gefahr für die 
russische Wirtschaft darstellen, kann sich die Wettbewerbssituation der 
Sberbank in diesen schwierigen Zeiten unseres Erachtens nur verbessern, 
wie bereits 2008 geschehen. Unser begrenztes Exposure in chinesischen 
und brasilianischen Finanztiteln hängt, wie weiter oben erwähnt, mit 
der höheren Verschuldung dieser beiden Länder in den letzten Jahren 
zusammen. In den kommenden Quartalen werden sich im Finanzsektor 
sicherlich interessante Kaufgelegenheiten bieten. Dabei muss man 
sich in Erinnerung rufen, dass viele Schwellenmärkte noch eine geringe 
Marktdurchdringung im Bereich Basisfinanzdienstleistungen aufweisen.

• Geringes Exposure in Rohstoffen: Wie weiter oben erläutert, 
sind wir der Meinung, dass die Rohstoffe im Fall einer weltweiten 
Abkühlung mit Schwierigkeiten zu kämpfen haben. Aus diesem 
Grund sind nur 15% des Fonds in diesem Sektor angelegt (davon 
4% in Goldminen). In diesem Segment machten wir uns das Know-
how unseres Rohstoff-Teams zunutze, um lukrative Investitionen im 
afrikanischen Goldminenbetreiber Randgold Resources und dem 
Ölproduzenten Tullow Oil, dessen Kurs von der Entdeckung eines 
bedeutenden Vorkommens vor der Küste von Französisch-Guayana 
beflügelt wurde, zu realisieren. Die Stars unter den Werten des 
Rohstoffsektors, wie beispielsweise die brasilianischen, russischen 
oder chinesischen Öl-Giganten, befinden sich nicht im Portfolio. Wir 
betonen noch einmal, dass die in den Schwellenländern erfolgende 
Industrialisierung und Urbanisierung längerfristig nur positiv für 
die Rohstoffpreise sein können. Infolgedessen bleiben wir unseren 
Überzeugungen von den in letzter Zeit schwer gepeinigten Titeln wie 
dem Kupfer- und Nickelproduzenten First Quantum Minerals treu.

• Ein diversifiziertes Portfolio: Aufgrund der sehr unklaren 
wirtschaftlichen Lage halten wir die von uns verfolgte 
Diversifizierungsstrategie für die beste Möglichkeit, um das Kapital 
der Anteilseigner zu schützen. Daher investiert der Fonds weiterhin 
etwa ein Drittel seines Vermögens in die großen strategischen 
Volkswirtschaften China, Brasilien und Indien, wo uns eine 
geldpolitische Lockerung auf Dauer am wahrscheinlichsten scheint. 
20% des Portfolios sind in anderen großen, am heimischen Markt 
ausgerichteten Ländern wie Indonesien, Thailand und Kolumbien 
angelegt, die der weltweiten Abkühlung ebenfalls gut standhalten 
dürften. Ca. 15% des Fonds sind in afrikanischen Werten, wie 
beispielsweise den weiter oben genannten, investiert. Das restliche 
Portfolio verteilt sich auf schon lange bestehende Positionen 
in Märkten wie Russland, Korea und Mexiko, die stärker unter 
den wirtschaftlichen Schwierigkeiten leiden dürften. Dies sind 
zum Beispiel LG Household & Health (Haushaltsartikel, Korea) 
und FEMSA (Getränke, Mexiko), die bisher dank einer starken 
Unternehmensdynamik eine gute Widerstandskraft beweisen. 

Selbstverständlich bleiben wir dem Grundsatz der Risikostreuung 
treu, demzufolge wir nur 1% bis 3% des Portfolios in Positionen 
gleicher Größe investieren.

Zu den wenigen ertragsstarken Titeln im Berichtsquartal gehören:

 

Titel  	 Wertentwicklung

LG Household & Health, Haushaltsartikel, Südkorea	  +16%

Randgold Resources, Gold, Mali	  +15%

Shoprite Holdings, Lebensmittelhandel, Südafrika	  +11%

BR Malls Participacoes, Immobilien, Brasilien	  +8%

Credicorp, Banken, Peru	  +7%
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Geographische Allokation  
(ohne Derivate) (%)

Asien

Lateinamerika

Afrika

Osteuropa

Naher Osten
Liquidität (inklusive Bardeckung 

aus Derivatepositionen)

Vierteljährlicher Bruttoperformancebeitrag (%)

Portfolio
Aktien & Anleihen 

Derivate
Devisen 
Derivate Summe

–12,37 1,64 0,08 –10,65

Kumulierte Wertentwicklungen (%)
Seit dem 

31/12/2010 3 Monate 6 Monate 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre

Seit Datum 
des ersten 

NAV am 
03/02/1997

Carmignac Emergents –17,23 –10,98 –11,68 –7,85 36,56 10,05 281,33 297,31
MSCI Emerging Markets Free (Eur) –23,54 –17,00 –20,47 –16,71 17,13 6,82 137,72 54,14
Durchschnitt der Kategorie* –22,72 –15,90 –18,61 –15,74 17,14 16,46 181,75 109,36
Klassement (Quartil) 1 1 1 1 1 2 1 1
*Aktien Schwellenländer.
Es ist zu beachten, dass die Wertentwicklung der Vergangenheit kein Hinweis auf den künftigen Wertverlauf und über die Zeit nicht konstant ist.

** MSCI Emerging Markets Free (Eur)

Portfolio Carmignac Emergents zum 30/09/2011  Kurse in 
Lokalwährungen 

 Gesamtwert  
(€) 

 % des 
Nettovermögens 

Liquidität, Einsatz von Bargeldbestand und Derivate 13 617 724,86 0,83
Liquidität (inklusive Bardeckung aus Derivatepositionen) 13 617 724,86 0,83

Aktien 1 626 339 917,27 99,17

Lateinamerika 354 083 774,37 21,59
2 064 078 AMBEV (Brasilien) Verbrauchsgüter 30,65 47 152 113,51 2,88
2 954 222 BR MALLS PARTICIPACOES (Brasilien) Finanzwesen 19,21 22 786 374,34 1,39
2 775 031 COSAN LTD (Brasilien) Verbrauchsgüter 23,97 25 232 325,75 1,54

318 000 CREDICORP (Peru) Finanzwesen 92,20 21 852 575,09 1,33
2 300 000 DIAGNOSTICOS AMERICA ON (Brasilien) Gesundheitswesen 15,99 14 766 617,82 0,90
1 076 607 FOMENTO ECONOMICO MEXICANO (Mexiko)Verbrauchsgüter 64,82 52 012 868,55 3,17

1 500 000 GAFISA (Brasilien) Gebrauchsgüter 5,77 6 450 771,41 0,39
8 750 000 GROUPO BANORTE (Mexiko) Finanzwesen 41,16 19 409 454,61 1,18
1 333 573 GRUPO PAO DE ACUCAR (Brasilien) Verbrauchsgüter 30,78 30 593 558,13 1,87

44 500 HRT PARTICIPACOES EM PETROLEO (Brasilien) Energie 750,00 13 390 319,16 0,82
1 125 000 HYPERMARCAS (Brasilien) Verbrauchsgüter 8,84 3 993 093,89 0,24
3 313 200 KINROSS GOLD CORP (Chile) Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe 14,78 36 497 798,32 2,23

115 000 MILLICOM INT'L CELLULAR (Guatemala) Telekommunikationsdienste 690,50 8 617 153,46 0,53
1 620 000 PACIFIC RUBIALES ENERGY CORP (Kolumbien) Energie 22,20 25 722 561,96 1,57
2 450 000 QGEP PARTICIPACOES (Brasilien) Energie 15,47 15 218 124,51 0,93
1 090 000 XSTRATA (Chile) Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe 8,21 10 388 063,86 0,63

Asien 868 955 873,23 52,99
7 833 463 ASTRA INTERNATIONAL (Indonesien) Gebrauchsgüter 63,65 42 277 375,58 2,58
130 000 BAIDU (China) IT 106,91 10 358 724,01 0,63

47 318 100 BANK RAKYAT (Indonesien) Finanzwesen 5,85 23 471 399,17 1,43
620 000 BHARAT HEAVY (Indien) Industrie 1 639,65 15 472 539,89 0,94

18 800 000 CHINA UNICOM (China) Telekommunikationsdienste 16,24 29 231 004,90 1,78
19 987 867 CHINATRUST FINL HLDGS (Taiwan) Finanzwesen 18,20 8 896 901,54 0,54

3 632 574 COAL INDIA LTD (Indien) Energie 6,80 18 420 618,41 1,12
18 590 000 CP ALL PCL (Thailand) Verbrauchsgüter 47,97 21 381 751,61 1,30
29 994 516 FAR EASTERN TEXTILE (Taiwan) Industrie 31,50 23 107 521,08 1,41
22 593 501 GENTING (Malaysia) Gebrauchsgüter 9,10 47 999 453,49 2,93
96 262 110 GOLDEN AGRI-RESOURCES (Indonesien) Verbrauchsgüter 0,62 33 861 182,06 2,06

135 769 799 GOME ELECTRICAL APPLIANCES (China) Gebrauchsgüter 1,83 23 787 792,22 1,45
9 252 226 HANG LUNG PROPERTIES (China) Finanzwesen 23,40 20 728 217,72 1,26

25 470 000 HUABAO INTERNATIONAL (China) Verbrauchsgüter 6,41 15 631 002,99 0,95
183 430 HYUNDAI MOBIS (Südkorea) Gebrauchsgüter 341 500,00 39 631 621,74 2,42

1 651 863 ICICI BANK (Indien) Finanzwesen 17,87 22 007 070,09 1,34
593 805 INFOSYS TECHNOLOGIES (Indien) IT 51,07 22 602 386,04 1,38

13 962 496 ITC (Indien) Verbrauchsgüter 198,00 42 072 687,60 2,57
155 580 LG HOUSEHOLD & HEALTH (Südkorea) Verbrauchsgüter 533 000,00 52 464 041,91 3,20

75 100 000 PERUSAHAAN GAS NEGARA (Indonesien) Versorgungsbetriebe 2,68 17 034 113,59 1,04
93 724 SAMSUNG ELECTRONICS (Südkorea) IT 840 000,00 49 809 349,67 3,04

263 293 SAMSUNG ENGINEERING (Südkorea) Industrie 233 000,00 38 812 892,02 2,37
14 882 093 SANDS CHINA (China) Gebrauchsgüter 18,64 26 558 882,27 1,62

10 233 482 SIAM COMMERCIAL BANK (Thailand) Finanzwesen 106,00 26 008 988,77 1,59
1 651 621 STANDARD CHARTERED (China) Finanzwesen 12,87 24 680 827,02 1,50

23 000 000 SUN ART RETAIL (China) Verbrauchsgüter 8,10 17 836 626,84 1,09
2 341 692 TAIWAN SEMICONDUCTOR (Taiwan) IT 11,43 19 948 974,85 1,22
7 350 000 TATA MOTORS (Indien) Gebrauchsgüter 156,05  17 455 047,65 1,06
1 986 425 TENCENT HOLDINGS (China) IT 164,20 31 228 073,78 1,90

20 792 000 UNIMICRON TECHNOLOGY (Taiwan) IT 43,45 22 094 643,21 1,35
70 530 604 WANT WANT CHINA HLD LTD (China) Verbrauchsgüter 7,08 47 809 118,06 2,92
9 051 628 WYNN MACAU (China) Gebrauchsgüter 18,78 16 275 043,45 0,99

Afrika 237 982 457,75 14,51
13 000 000 AFREN (Nigeria) Energie 0,81 12 264 150,94 0,75

770 000 CFAO (Algerien) Gebrauchsgüter 26,89 20 705 300,00 1,26
1 675 000 FIRST QUANTUM MINERALS LTD (Kongo) Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe 13,95 16 712 262,63 1,02
3 850 000 LUNDIN MINING CORP (Kongo) Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe 3,65 10 050 781,39 0,61
2 787 822 MTN GROUP LTD (Südafrika) Telekommunikationsdienste 132,50 34 246 681,13 2,09

528 500 RANDGOLD RESOURCES LTD (Mali) Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe 96,72 38 098 323,02 2,32
1 154 687 SABMILLER (Südafrika) Verbrauchsgüter 21,08 28 255 475,80 1,72
4 218 632 SHOPRITE HOLDINGS (Südafrika) Verbrauchsgüter 113,50 44 392 037,12 2,71
2 188 157 TULLOW OIL (Ghana) Energie 13,09 33 257 445,72 2,03

Osteuropa 102 820 988,49 6,27
3 460 466 JERONIMO MARTINS (Polen) Verbrauchsgüter 11,75 40 660 475,50 2,48
550 404 ORIFLAME COSMETICS (Russland) Verbrauchsgüter 250,40 14 956 094,82 0,91

17 563 915 SBERBANK (Russland) Finanzwesen 2,19 28 668 833,46 1,75
1 776 371 SISTEMA JSFC (Russland) Telekommunikationsdienste 14,00 18 535 584,71 1,13

Naher Osten 62 496 823,43 3,81
997 877 BIM BIRLESIK MAGAZALAR (Türkei) Verbrauchsgüter 51,50 20 598 699,52 1,26

2 732 633 DP WORLD (Vereinigte Arabische Emirate) Industrie 10,21 20 794 650,76 1,27
8 100 000 HACI OMER SABANCI HOLDING (Türkei) Gebrauchsgüter 6,50 21 103 473,15 1,29

WERT DES PORTFOLIOS 1 626 339 917,27 99,17
FONDSVOLUMEN 1 639 957 642,13 100,00


