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PORTFOLIOKOMMENTAR

Gemessen in CHF verlor der MSCI World als Stellvertreter fir den globalen
Aktienmarkt im Mai gut 3%. Dies tduscht insofern Uber die effektiven Ver-
werfungen hinweg, als sich die Wéhrungsrelationen stark verschoben haben.
Die exorbitante Verschuldung westlicher Industrieldnder verstarkte den Druck
auf die Regierungen, nachhaltige und einschneidende Sparpakete zu schnu-
ren. Der Euro fiel gegentiber dem USD unter die Marke von 1.23. Der schwa-
che Euro belastet besonders die in China ansassigen Solarunternehmen.
Canadian Solar wie auch Yingli Green Energy exportieren einen Grossteil ihrer
Produktion in den Euroraum. Obwohl die Produktion sehr gut ausgelastet ist
und die Wahrungen grosstenteils abgesichert sind, verloren deren Aktien
substantiell an Wert. Andere Energiewerte wie Noble oder Iberdrola Reno-
vables tendierten ebenfalls schwacher. Aufgefangen wurden die Verluste im
Energiebereich wie bereits in den Vormonaten durch den Anlagebereich
Healthy Living. Die Titel von SunOpta legten gegen den Trend stark zu und
bestatigten damit die erfolgreiche Kehrtwende der im Bereich gesunder Nah-
rung tatigen Unternehmung. Positive entwickelten sich auch United Natural
Food und Deckers Outdoor. Obwohl die globale Schuldensituation weiterhin
im Fokus stehen wird, er6ffnen die aktuellen attraktiven Bewertungen auf-
grund positiver Konjunkturdaten aus Asien und den USA Chancen einer
Markterholung.

PORTFOLIO-PORTRAIT: AMERICAN WATER WORKS

American Water Works versorgt 5% der amerikanischen Bevolkerung mit
Trinkwasser und Abwasser. Es ist somit der grosste an der Borse kotierte
Wasser- und Abwasserversorger der USA. American Water Works ist zu 90%
im regulierten Wasserbereich und zu 10% im Bereich Wasserbau, Beratung,
Verkauf von Infrastruktur und wasserrelevanter Produkte tatig. Die Starke der
Firma ist die Qualitat der Kundenkontakte und das Konsolidierungspotenzial
im US Wasserversorgungsmarkt. Beztiglich Nachhaltigkeit ist American Water
Works das fihrende US Wasserunternehmen; wobei zu bemerken ist, dass
alle US Wasserversorger diesbeziglich noch hinter ihren europdischen Kon-
kurrenten hinterherhinken und auch American Water Works entsprechend
grosses Potenzial hat, ihre nachhaltigen Tatigkeiten weiter auszubauen.
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ANLAGETHEMEN

31% Healthy Living
W 24% Wasser
W 24% Energie

M 21% Ressourceneffizienz

WAHRUNGEN

46.6% USD  m3.4% GBP
W 24.4% EUR W 2.9% CHF
B 68%DKK ®2.7%JPY

m 6.2% CAD 0.8% SGD

6.0% HKD  m0.3% AUD

DIE ZEHN GROSSTEN POSITIONEN

Unternehmen In %
American Water Works 3.3
ITC 3.2
Atrium Innovations 2.9
Novo Nordisk 2.8
Chaoda Modern Agriculture 2.8
Thermo Fisher Scientific 2.6
Quanta Services 25
Iberdrola Renovables 2.5
Canadian Solar 2.4
KSB 2.3
WERTENTWICKLUNG

seit Jahresbeginn 1 Monat in CHF

Aktienkurs -5.8% -6.2% 211.00
Net Asset Value (innerer Wert) -3.3% -7.2% 207.26
Pramie/Discount 1.8%

MARKTKAPITALISIERUNG + WANDELANLEIHE
(IN CHF)
CHF 1917292'000.-
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die zukunft in einer aktie



