Rickblick

Der MSCI Far East ex Japan Index (Dividenden reinvestiert) startete Giberaus erfolgreich ins 2012 und
erzielte eine Quartalsperformance von 12,8% (in USD). Alle Borsen der Region lagen im Plus. Thailand
(+20,4%), die Philippinen (+20,2%) und Singapur (+19,1%) schwangen obenauf. Das Schlusslicht
bildete Indonesien mit +4,1% (wegen Gewinnmitnahmen und steigender Inflationséangste); an
zweitletzter Stelle rangierte Malaysia mit +7,9%. Trotz eines kraftigen Jahresbeginns schnitt auch
China (+9,9%) schlechter ab als der Referenzindex. Dies war auf enttauschende makrotkonomische
Daten und Verzégerungen bei der Lockerung der Geldpolitik zurtickzufihren.

Der Sektor Informationstechnologie (+22,1%) beeindruckte im Berichtsquartal mit einem steilen und
nahtlosen Anstieg. Nur noch die Industriewerte (+16,5%) vermochten ebenfalls besser als der
Referenzindex abzuschneiden. Die Telekomwerte (+5%), die Versorger (+5,6%) und der Basiskonsum
(+6,6%) wiesen hingegen allesamt eine Underperformance aus.

Retrospektiven

Die Borsenrally setzte vor gut sechs Monaten ein, eine Konsolidierung kommt somit nicht
Uberraschend. Die Zentralbank Chinas hat infolge enttauschender makrodkonomischer Daten die
Einfihrung ihrer geldpolitischen Lockerungsmassnahmen auf die nachsten Quartale verschoben;
dennoch dirfte ihre Politik recht expansiv bleiben. Daher bleiben wir in China tbergewichtet, und zwar
auf Kosten Taiwans, wo die jlingste Debatte um eine neue Kapitalgewinnsteuer die Anleger erschreckt
hat. An den Ubrigen Markten der Region bleiben wir neutral gewichtet, solange sich die kurzfristige
Visibilitat nicht verbessert.

Wir halten an unserer Ubergewichtung der energienahen Titel fest, setzen aber zugleich auch auf
defensive Werte wie die Telekomtitel, die in letzter Zeit hinter dem Gesamtmarkt nachhinkten.
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