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Die Anlagegruppe PRISMA ESG Global Emerging Markets Equities (Klasse II) erzielte im
Berichtsquartal eine Performance von +2.18% in CHF und übertraf damit ihre
Benchmark, den MSCI Emerging Markets TR Net, der 0.83% zulegte.

Das Quartal verlief zweigeteilt: Auf eine erste Aufwärtsphase im Januar und Februar
(schwächerer US-Dollar, KI-bedingte Dynamik) folgte als Reaktion auf den Nahostkonflikt
im März eine abrupte Trendwende (Anstieg der Energiepreise, Lieferengpässe,
Unsicherheit), die vor allem die energieimportierenden Schwellenländer wie Südkorea,
Taiwan und Indien hart traf.

Zu den performancestärksten Märkten zählten Kolumbien, Brasilien und Peru. Auch
Südkorea (Technologie, Speicherlösungen) und Taiwan (KI) entwickelten sich trotz der
Korrektur im März positiv. Saudi-Arabien übertraf die Benchmark dank steigender
Ölpreise und flexibler Exportkapazitäten. Ebenfalls überdurchschnittlich entwickelten
sich Mexiko, Malaysia und Polen. Hinter der Benchmark zurück blieben hingegen
Südafrika (Ölpreise, Währung, Inflation), mehrere dem Iran nahestehende Golfstaaten
wie Ägypten, Kuwait, Katar und die Vereinigten Arabischen Emirate, China (Druck auf
Internetwerte) sowie Indien (Wachstumssorgen, Abhängigkeit von Ölimporten, hohe
Bewertungen).

Ende 2025 zählten Brasilien, Polen, Griechenland und Taiwan zu den Kernmärkten des
Portfolios. Im Januar 2026 kam China hinzu, wodurch sich die Zahl der Kernmärkte im
weiteren Quartalsverlauf auf fünf erhöhte. Diese Positionierung basiert auf mehreren
Überlegungen: Für Brasilien wird ein geldpolitischer Lockerungszyklus erwartet. In China
trifft ein schwaches nominales Wachstum auf eine temporäre Entspannung im
Handelskonflikt mit den USA, eine starke industrielle Innovationsdynamik sowie ein
substanzielle Liquiditätsunterstützung. Griechenland und Polen weisen attraktive
Bewertungen und solide mittelfristige Wachstumsperspektiven auf und Taiwan profitiert
trotz höherer Bewertungen und geopolitischer Risiken von der Dynamik im KI-Bereich
und von robusten Gewinnwachstumsraten (EPS).

Im ersten Quartal 2026 übertraf die Anlagegruppe die Benchmark (brutto, in USD),
obwohl die Schwellenmärkte (ebenfalls in USD) insgesamt nachgaben. Sowohl die
Länderallokation als auch die Titelselektion steuerten ein Plus bei. Die grössten
Performancebeiträge resultierten aus der Übergewichtung und der Titelselektion in
Taiwan. Auch die Übergewichtung Chinas war erfolgreich, dies trotz einer negativen
Titelselektion. In Brasilien zahlte sich die Übergewichtung ebenfalls aus; sie
kompensierte die Verluste aus der Titelauswahl. Unter den Nicht-Kernmärkten stärkten
Indien und Korea das Ergebnis. Belastend wirkten hingegen die Positionen in Südafrika
und Saudi-Arabien, wobei insbesondere die Nichtberücksichtigung von Saudi Aramco im
Vergleich zur Benchmark negativ ins Gewicht fiel.

Die Aussichten bleiben von hoher Unsicherheit geprägt. Kurzfristig stellen der
Nahostkonflikt, insbesondere im Iran, sowie die Sperrung der Strasse von Hormus die
grössten Risiken dar. Eine anhaltende Blockade einen erneuten Ölpreisschock und in
der Folge eine globale Rezession auslösen. Das Basisszenario geht von einer
Deeskalation seitens der USA aus, die das Konzept „Auftrag erfüllt“ flexibel auslegen
könnten, auch wenn die Abwärtsrisiken weiterhin überwiegen. Mittelfristig dürfte die
Kombination aus unsicherer Wirtschaftspolitik und Zwillingsdefizit den US-Dollar
schwächen. Künstliche Intelligenz bleibt ein zentraler struktureller Wachstumstreiber.
Die Investitionsaussichten für 2026 erscheinen trotz erhöhter Rezessionsrisiken
weiterhin solide. In China bleibt das makroökonomische Umfeld verhalten, begleitet von
einer reaktionsorientierten Wirtschaftspolitik der kleinen Schritte. Eine Verbesserung
der Handelsbeziehungen mit den USA könnte die geopolitischen Risiken verringern.

Die Bewertungen der Schwellenländer liegen wieder auf leicht erhöhtem Niveau, und
positive Gewinnrevisionen müssen sich breiter abstützen. Gleichzeitig sind die
Zentralbanken gefordert, die anhaltenden inflationären Effekte hoher Energiepreise in
ihre geldpolitischen Entscheidungen einzubeziehen. Weitere Risikofaktoren sind eine
unerwartet rasche Abschwächung der KI-getriebenen Nachfrage, politische
Unsicherheiten im Zusammenhang mit der Trump-Regierung, die Beziehungen
zwischen den USA und China, der Ukraine-Krieg sowie generell erhöhte geopolitische
Spannungen.
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Bemerkung: Obschon die Daten aus verlässlich
geltenden Quellen stammen, übernimmt die PRISMA
Anlagestiftung keine Garantie für deren Verlässlichkeit,
Exaktheit und Vollständigkeit. Die vergangenen
Performances sind keine Garantie für künftige Resultate.
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Grösste Positionen

TAIWAN SEMICONDUCTOR 10.0%
Tencent Holdings Ltd. 6.3%
SAMSUNG ELECTRONICS COMPANY 6.2%
SK HYNIX INCORPORATED 3.9%
Contemporary Amperex Technology 2.6%
MIDEA GROUP CO LTD-A (CNY) 2.3%
AIA Group Limited 2.2%
HON HAI PRECISION INDUSTRY 2.2%
Kia Corporation 1.8%
AXIS BANK LIMITED INR2 1.3%
Übrige 61.1%
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Aufteilung nach Sektoren

Technologie 34.7%
Nicht-Basiskonsumgüter 16.1%
Finanz-Dienstleistungen 15.5%
Industrieunternehmen 11.1%
Telekommunikation 6.8%
Grundstoffe 6.1%
Gesundheitswesen 2.3%
Energie 1.7%
Versorger 1.5%
Immobilien 1.2%
Cash 3.1%

Geographische Aufteilung

China 29.0%
Taiwan 22.4%
Südkorea 11.9%
Indien 8.4%
Brasilien 7.2%
Griechenland 3.4%
Polen 3.3%
Sudafrika 2.8%
Kasachstan 2.5%
Übrige 5.9%
Cash 3.1%
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Aufteilung nach Währungen

HKD 14.0%
CNH 10.4%
USD 9.1%
INR 8.4%
CNY 2.5%
TRY 2.4%
VND 1.1%
Übrige 52.1%
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