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ZUSAMMENFASSUNG

m  Gestitzt durch die Reinvestition der Kasseposition diverser Fonds, die in

Europas aufstrebende Markte investieren, setzte sich die Rally im
Dezember fort.

m Die beste Wertentwicklung gab es fiir den Energiesektor, da Investoren

begannen, eine OPEC-Ankindigung zur Reduzierung der Férdermenge zu
antizipieren.
Wertentwicklung Dezember 2001
BEMI Greater Eastern Europe Indizes (in US$)
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UBERBLICK

Im vierten Quartal nahm unter den Investoren weltweit die Zuversicht wieder zu.
Der Konsens Uber eine mdgliche Erholung der Konjunktur, insbesondere in den
USA, zeichnet sich von der zweiten Halfte 2002 nun zunehmend fur die erste
Jahreshélfte ab. Wir beobachten unter den Anlegern eine nach und nach
zuriickkehrende Risikobereitschaft, wie es in den aufstrebenden europaischen
Mérkte durch abnehmende Kassepositionen und stark negativer Wertentwicklung
der kleineren Markte mit niedrigem Beta, wie z. B. Slowakei und Slowenien,
deutlich wird. Wir gehen davon aus, dass dieser Trend anhalt.

Russland bleibt unsere zentrale Ubergewichtung. Die gesamtwirtschaftlichen
Fundamentaldaten sehen immer noch sehr positiv aus, darunter neben positiven
steuerpolitischen Zahlen und einer positiven Leistungshilanz anhaltend hohe
Devisenreserven und gute Unternehmensergebnisse. Der Olpreis war jedoch in
jungster Zeit die Haupttriebfeder des Marktes. Wir glauben, dass die Verbindung
zwischen Olpreisstabilitat und Putins wachsender internationaler Prasenz die
Risikozuschlage weiter verringern wird.

Die Wiederaufnahme des Reformprozesses und eine strengere Haushaltsdisziplin
seitens der Regierung hat in der Turkei dazu gefuhrt, dass der IWF voraussichtlich
im Januar eine weitere Bereitstellungsvereinbarung fir mindestens zwei Jahre
unterzeichnen wird. Die Wa&hrung hat sich bei einem konkurrenzfahigen Niveau
stabilisiert, wahrend jlngste Inflationsdaten besser ausfielen als erwartet.
Einheimische Investoren zeigen wieder eine Nachfrage fur in Turkischer Lira
denominierte Vermogenswerte, vor allem Schatzwechsel, und wir gehen davon
aus, dass die einheimischen Zinssatze dies weiterhin stitzen. Wie immer bleibt ein
Restrisiko bestehen, momentan jedoch bei attraktivem Risiko-Ertragsprofil.

STRATEGIE

Die einzige Veranderung in unserer Anlagestrategie im vergangenen Monat
war ein verstarkter Fokus auf die Turkei.

Hinsichtlich Sektoren bleibt unsere Strategie unverandert und beinhaltet
Ubergewichtungen in Energie und Telekommunikation. Im Energiesektor
konzentriert sich die Gewichtung auf Russland, mit Yukos als eine der
zentralen Positionen. Am meisten untergewichten wir Finanzdienstleister,
obwohl wir mit OTP in Ungarn und Bank Pekao in Polen zentrale
Ubergewichtungen halten.



Anm.: Ab 1. Januar 2002
wird der BEMI GEEI Index
durch den adaptierten
Osteuropa-Index FTSE
Global Pro ersetzt. Dieser
Index wird in der selben
Weise adaptiert, mit
Gewichtung Russlands zu
50% seiner
Marktkapitalisierung.
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LANDERGEWICHTUNG
per 31. Dezember 2001

Strategische Index-*
Gewichtung Gewichtung
% %

Russland 57 34,0 28,3
Turkei 3,7 3,7 0,0
Kasse 35 35 0,0
Estland 1,1 11 0,0
Slowakei -0,7 ] 0,0 0,7
Tschechien -1,0 ] 98 10,8
Slowenien -1,3 ] 0,3 1,6
Ungarn 24 ] 23,4 25,8
Kroatien 25 | 35 6,0
Polen -6,1 ] 20,7 26,8

Untergewichtung % Ubergewichtung

Quelle: BEMI/Baring Asset Management
* Adaptierter Index, BEMI GEEI mit Gewichtung Russlands zu 50% seiner Marktkapitalisierung.

SEKTORENGEWICHTUNG
per 31. Dezember 2001

Strategische  Index-*
Gewichtung Gewichtung

% %
Energie 47 334 28,7
Kasse 35 3,5 0,0
Telekommunikation 15 15,3 13,8
Gesundheit 0,6 9,3 8,7
Versorger O,OA 8,3 8,3
Industrie -0,4 ] 1,2 1,6
Informationstechnologie -1,0 ] 0,8 1,8
hochwert. Konsumgiiter -1,1 | 0,9 2,0
Guter d. tagl. Bedarfs 2,2 ] 0,0 2,2
Grundstoffindustrie 25 ] 3,6 6,1
Finanzdienstleister 3,1 ] 23,7 26,8

Untergewichtung % Ubergewichtung

Quelle: BEMI/Baring Asset Management
* Adaptierter Index, BEMI GEEI mit halber Gewichtung in Russland

RECHTLICHE HINWEISE

Dieses Dokument wurde von Baring Asset Management Limited (unter Aufsicht der FSA) in Grofbritannien und von | nvestmenttochtergesellschaften von Baring
Asset Management Limited in anderen Landern herausgegeben.

Die im vorliegenden Dokument erwéhnten Investmentfonds (“Collective Investment Scheme Funds’) werden in GrofRbritannien von Baring Fund Managers
Limited bzw. in Irland von Baring International Fund Managers (Ireland) Limited verwaltet.

Dies ist weder ein Angebot noch eine Aufforderung, die im vorliegenden Dokument genannten Fonds zu kaufen oder zu verkaufen.

Die Unternehmen der Baring Asset Management Gruppe diirfen nach den Researchempfehlungen handeln bzw. diese nutzen, bevor sie verdffentlicht werden. Die
Unternehmensgruppe, deren verbundene Unternehmen bzw. deren Mitarbeiter diirfen Anteile an einem hierin erw&hnten oder hiermit in Beziehung stehenden
Investment sowohl vollstandig al's auch teilweise besitzen.

Der Inhalt dieser Veroffentlichung beruht auf Informationsquellen, die fur verlasslich gehalten werden; es wird jedoch keine ausdriickliche oder tillschweigende
Garantie, Gewahrleistung oder Zusicherung hinsichtlich ihrer Richtigkeit und Vollstandigkeit abgegeben.

Investoren werden auf nachstehende Risiken hingewiesen, die mit einer Anlage in Fonds verbunden sind: Der Wert der Anteile und des erwirtschafteten Ertrages
kann sowohl fallen als auch steigen und ist nicht garantiert. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist nicht notwendigerweise ein Hinweis fir die zukunftige
Entwicklung. Wechselkursverénderungen konnen den Wert und den Preis von Anteilen und den damit erwirtschafteten Ertrag beeintréchtigen. Fonds, die in
Léander mit aufstrebenden Volkswirtschaften oder in Entwicklungsléander investieren, sind mit einem zusétzlichen Risiko verbunden. Anlagen in héher rentierliche
Anleihen, die von Schuldnern mit niedrigeren Bonitétsbewertungen ausgegeben werden, bergen ein hoheres Verlustrisiko in sich und kdnnen negative
Auswirkungen auf Ertrag und Kapitalwert haben. Ertragsausschiittungen konnen eine vollige oder teilweise Riickgabe des Kapitals bedeuten. Es konnen Ertrage
erzielt werden, indem auf das zukiinftige Kapitalwachstum verzichtet wird. Investitionen, die Anleger in derartige Fonds tétigen, sind durch landestibliche Gesetze
geregelt. Interessierten Personen wird geraten, sich falls erforderlich beztiglich geeigneter Anlagen von einem unabhéngigen Vermdgensberater beraten zu lassen.
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