A brand of

swisscanto

Luxemburg, Osterrelch




Erstellt von:

Analysierte Regionen:
Sektoren:

Sustainable Development
Goals (SDGs):

Publikationsdatum:

Dr. Daniel Fauser, Lara Heimrich, Jonas Knusel
Asset Management der Zlrcher Kantonalbank

Global
Industrie, Versorger, Technologie

Qg Gesundheit und Wohlergehen | 72 2, Sauberes Wasser und Sanitareinrichtungen |
f 72 Industrie, Innovation und Infrastruktur | Nachhaltige Stédte und Gemeinden |
253 Leben unter Wasser | @ Leben an Land.

November 2023

Vorwort

Wasser ist unabdingbar fur jegliche Form von Leben.
Die wasserintensive Landwirtschaft beutet vielerorts
Grundwasservorkommen Ubermassig aus. Andererseits
ist sie fur die Ernahrungssicherheit unverzichtbar. Der
wachsende Wasserbedarf fuhrt zunehmend zu Wasser-
knappheit durch Ubernutzung, gleichzeitig verschlech-
tert sich die Wasserqualitat durch eine Vielzahl von
Schadstoffen. Obwohl diese Probleme regionaler Natur
sind, muss man mittlerweile in der Summe von einer
globalen Wasserkrise sprechen. Diese wird primar durch
direkte menschliche Eingriffe in den Wasserkreislauf
verursacht, jedoch durch den voranschreitenden Klima-
wandel verscharft. Die globale Erwarmung verstarkt die
ungleiche Wasserverteilung, feuchte Gebiete werden
feuchter, trockene Gebiete trockener. Dirren und
Uberschwemmungen werden h&ufiger und extremer,
sie kdnnen sogar am selben Ort in kurzer Folge hinter-
einander auftreten. Die globale Wasserkrise mit ihren
vielfaltigen regionalen Auspragungen erfordert innova-
tive Losungen in diversen Bereichen. Dazu zahlen etwa
intelligente, sparsame Bewasserungssysteme, praventi-
ver Hochwasserschutz, effiziente Wasseraufbereitung
oder Recycling von Abwasser. Ohne Zweifel ist der
Wassersektor damit ein spannendes Feld fur nachhalti-
ge Investitionen.

Prof. Dr. Werner Aeschbach,

Professor fir Umweltphysik und Aquatische Systeme.
Mitglied im Nachhaltigkeitsbeirat Anlagen der
Zurcher Kantonalbank



Zusammenfassung

Steigender Wohlstand bei zunehmender Weltbevélke-
rung erhéht den Wasserverbrauch. Die global ver-
fugbaren Frischwasservorkommen (Oberflachen- und
Grundwasser) sind jedoch limitiert. Der Klimawandel
gefdahrdet zudem die verfigbare Menge an nutzbarem
Wasser. In der Folge droht die sogenannte Wasserllcke
immer grdsser zu werden. Die vorliegende Analyse
benennt zum einen die priméaren Ursachen dieser Wasser-
licke und thematisiert konkrete Losungsansatze. Sie
zeigt zum anderen auch auf, welche Sektoren fur poten-
zielle Investitionen attraktiv sind.

Nachhaltig verfiigbares Frischwasser wird immer

knapper - die Hauptgriinde:

— Der global steigende Wohlstand und das Bevolke-
rungswachstum erhéhen die Wassernachfrage um
zirka ein Prozent pro Jahr.

— Der Klimawandel fahrt zu starken Veranderungen
im lokalen Angebot von Oberflachenwasser (Extrem-
wettereignisse, veranderte Niederschlagsmuster etc.).

— Der Wasserschutz steht wegen weitreichender Verun-
reinigungen durch sogenannte «ewige Chemikalien»
vor neuen Herausforderungen.

— Grundwasser ist keine gleichwertige Alternative zum
bestenfalls konstant bleibenden Oberflachenwasser,
da es sich im Durchschnitt deutlich langsamer erneu-
ert (abhangig von den lokalen Verhaltnissen).

— FUr nachhaltig nutzbares Frischwasser gibt es kein
Substitut, weshalb eine robuste Wasserinfrastruktur
Uberlebensnotwendig ist.

Der Wassersektor bietet interessante Investitions-

moglichkeiten. Die Griinde hierfiir sind:

— Grundlegende disruptive Entwicklungen sind im
Wassersektor bislang ausgeblieben, und die Qualitat
von Wasserunternehmen (attraktive Kapitalrenditen,
starke Bilanz) ist meist hoch. Das verleiht dem Sektor
einen defensiven Charakter.

— Der Wassersektor zeichnet sich insgesamt durch ein
durchschnittliches jahrliches Wachstum von zirka
vier bis sechs Prozent aus, was deutlich tber dem lang-
fristigen globalen durchschnittlichen Wirtschafts-
wachstum von zwei bis drei Prozent liegt.

— Das grosste Potenzial zur Steigerung der Wassereffizi-
enz durch den Einsatz ressourcenschonender Wasser-
technologien zeigt die Landwirtschaft. Sie verbraucht
mit Abstand am meisten Frischwasser.

— Unternehmen aus der Wasserwertschopfungskette
werden aufgrund ihrer gefestigten Marktposition und
der hohen Eintrittsbarrieren im Vergleich zum allge-
meinen Markt meist mit einem Aufschlag gehandelt.

1 Der Klimawandel gefiahrdet die

Wasserversorgung

Bis zu 2,4 Milliarden Menschen beziehungsweise 30 Prozent
der Weltbevélkerung leben laut Schatzungen der Vereinten
Nationen (UN) in Regionen mit permanenter oder tempo-
rarer Wasserknappheit. Bis 2050 durfte diese Zahl auf rund
sechs Milliarden Menschen steigen.! Die weltweite Nach-
frage nach Frischwasser nimmt aufgrund des steigenden
Wohlstands seit Jahrzehnten kontinuierlich und Uberpro-
portional zum Bevélkerungswachstum zu. Gemass UN lag
der Nachfrageanstieg seit 1980 bei rund einem Prozent
pro Jahr. Treiber des Frischwasserverbrauchs sind: Industrie,
Landwirtschaft und Haushalte. Dem strukturellen Nach-
fragewachstum beim Frischwasser stehen fundamentale
Veranderungen beim Wasserangebot gegenuber.

1.1 Klimawandel beeinflusst Angebot an
Oberflachenwasser stark
Um die globale Nachfrage nach Frischwasser zu befriedigen,
ist eine verlassliche und konstante Wasserversorgung
essenziell. Diese ist in Europa zwar aktuell noch gesichert,
wird jedoch durch den Klimawandel zunehmend gefahrdet.
Extremwetterereignisse, abschmelzende Gletscher und
sich verdndernde Niederschlagsmuster als Folge des Klima-
wandels fuhren unmittelbar zu einer wachsenden Ein-
schrankung und Unplanbarkeit der Wasserversorgung. Der
global trockene Sommer 2022 ist ein Beispiel einer solchen
Extremwetterlage, die mit einschneidenden Herausforde-
rungen fur die Bevolkerung einherging. Hitzewellen in

Kombination mit langanhaltender Trockenheit fihrten zu
rekordtiefen Fullstanden europaischer Gewasser. Das hatte
dramatische Auswirkungen auf die Landwirtschaft. Beson-
ders betroffen war die spanische Region Almeria, die zu
den wichtigsten europaischen Anbaugebieten fur Gemuse
und Fruchte zahlt. Die Durre fuhrte zu Verteilkédmpfen ums
Wasser, zu Ernteausfallen und somit zu hohen finanziellen
Verlusten. In Erwartung eines ebenfalls trockenen Som-
mers im Jahr 2023 sowie zur Abfederung der Vorjahresfol-
gen verabschiedete die spanische Regierung im Juni 2023
ein Hilfspaket fur die Landwirtschaft in Héhe von Uber
zwei Milliarden Euro.?

Auch in Norditalien kam es im Sommer 2022 zu substanzi-
ellen Ernteausfallen in Folge der hitzebedingten Wasser-
knappheit. Besonders verheerende Auswirkungen hatten
die tiefen Fullstande der Seen und Wassersspeicher in

der italienische Po-Ebene. Durch die Knappheit des Ober-
flachenwassers und die Ubernutzung des Grundwassers
konnte salziges Meerwasser unterirdisch in das Po-Delta
vordringen, was stellenweise zur Versalzung von Anbau-
flachen fuhrte. In Kombination mit der extremen Trocken-
heit fuhrte dies zu einem geschatzten Ernteausfall in Hohe
von rund sechs Milliarden Euro.?

'SDG Indicators (un.org)

2 NZZ-Magazin, 10.6.2023

3 Hitzewelle und Durre in Norditalien im Klimawandel: Abschied vom
Uberfluss — WELT

Diirre in der Po-Ebene



https://unstats.un.org/sdgs/report/2023/Goal-06/
https://www.welt.de/kultur/plus245249548/Hitzewelle-und-Duerre-in-Norditalien-im-Klimawandel-Abschied-vom-Ueberfluss.html
https://www.welt.de/kultur/plus245249548/Hitzewelle-und-Duerre-in-Norditalien-im-Klimawandel-Abschied-vom-Ueberfluss.html

Auf die Diurre folgt die Sintflut

Warme Luft kann mehr Feuchtigkeit aufnehmen als
kalte Luft. Deshalb folgt auf heisse und trockene Perio-
den oft anhaltender Starkregen. Aufgrund des ausge-
trockneten Bodens kann der Starkregen ungentigend
absorbiert werden, was haufig zu Uberschwemmungen
fuhrt. Davon war etwa die italienische Region Emilia
Romagna im Mai 2023 stark betroffen. Nach einem
heissen Vorjahressommer und einer monatelangen
Winterdurre mit relativ warmen Temperaturen folgte
der lang ersehnte Niederschlag so heftig, dass inner-
halb weniger Stunden die gleiche Wassermenge fiel
wie normalerweise in mehreren Monaten. Die Uber-
schwemmungen hatten verheerende Auswirkungen
auf die lokale Bevolkerung und die Landwirtschaft.
Insgesamt starben 15 Menschen, ca. 2’000 Personen
mussten evakuiert werden. Der Schaden wurde auf
Uber zwei Milliarden Euro beziffert.# Das Ereignis hatte
auch langerfristige Folgen fur die wichtigen Obstkultu-
ren in den tiefgelegenen Regionen der Emilia Roma-
gna. Die Béden dort wurden zu feucht, was zu einem
langsamen Absterben von Obstbaumen fuhrte.

Weltweit steigt die Wahrscheinlichkeit stetig, von der-
artigen Uberschwemmungen betroffen zu sein: Die von
Uberflutungen bedrohte Anzahl Menschen betragt
gemass einer aktuellen Studie schon heute rund 23 Pro-
zent der Weltbevolkerung. Diese Zahl durfte aufgrund
des fortschreitenden Klimawandels in den nachsten
Jahrzehnten weiter ansteigen.> Prognosen zufolge wird
auch Westeuropa zunehmend von extremen Schwan-
kungen der Niederschlagsmengen betroffen sein.

Die zunehmenden sommerlichen Hitzewellen beeinflussen
auch Schweizer Gewasser negativ. In den Seen sorgt eine
Uberdurchschnittliche Erwarmung der Oberflache teilweise
zu einem Aussetzen der Wasserzirkulation, was eine gleich-
massige Sauerstoffverteilung im Wasser hemmt. Dies fordert
Sterberaten bei Fischen, das Ausbreiten von Krankheiten
und die Vermehrung invasiver Organismen. Langanhaltende
starke Niederschlage fihren zu vermehrten Uberschwem-
mungen und Murgéangen, insbesondere in den Bergregio-
nen. Steigende Temperaturen in héheren Lagen des Landes
beschleunigen die Schneeschmelze. Laut dem Schweizer
Wetterdienst lag 2023 in der Schweiz oberhalb von 1’000
Metern an etwa 40 Prozent der Stellen weniger Schnee als in
den vergangenen 70 Jahren. Der Schneemangel im Winter
ist ein Vorbote ftir noch mehr Trockenheit im Sommer, da die

Schneedecke als wichtiger Niederschlagsspeicher dient.
Zusammenfassend lasst sich sagen: Das Angebot an Ober-
flachenwasser verandert sich stark aufgrund des Klima-
wandels. Gleichzeitig trifft diese Angebotsveranderung
auf eine wachsende Bevolkerung, die mit zunehmendem
Wohlstand mehr Wasser verbraucht. Diese Kombination
fuhrt zu einer Verscharfung der allgemeinen Wasserversor-
gungssituation in vielen Gebieten und zwingt immer mehr
Menschen, sich verstarkt auf eine wertvolle und planbare,
aber auch ausserst sensible Wasserressource zu verlassen:
das Grundwasser.

1.2 Grundwasser, sensibel und wertvoll zugleich
Grundwasser kann grundsatzlich fur dieselben Anwendungs-
zwecke eingesetzt werden wie Oberflachenwasser. Die
Nutzung von Grundwasser birgt jedoch neue Risiken. So
kann eine Ubernutzung wéhrend heissen Sommermonaten
dazu fuhren, dass die Grundwasserspeicher in den Winter-
monaten nicht mehr durch ausreichenden Zufluss aufge-
fullt werden. Im Sommer 2022 war dies unter anderem in
Mitteldeutschland der Fall. Der Grundwasserspiegel und
auch der Rheinpegel fielen auf den tiefsten Stand seit 1990.
Als Resultat kam es zu regionalen Wasserknappheiten mit
direkten Auswirkungen auf die Wirtschaft (z.B. im Waren-
transport auf dem Rhein) und auf die Lebensqualitat der
lokalen Bevolkerung.

Grundwasser spielt eine essenzielle Rolle in der Wasser-
versorgung. So konsumiert etwa die Halfte der Erdbe-
volkerung regelmassig Grundwasser.® In niederschlags-
armen Gebieten, wie teilweise in Stideuropa, sind die
Grundwasserspeicher haufig die einzigen zuverlassigen
permanenten Wasserquellen. Grundwasservorkommen
sind Gber den ganzen Globus verteilt. Der Umfang dieser
Vorkommen ist jedoch stark von lokalen Niederschlags-
mustern und Bodenbeschaffenheiten abhingig.t Uber
Grundwasserreserven verfligen Regionen mit sogenannten
Aquiferen. Dabei handelt es sich um grundwasserfiihrende
Gesteinsschichten, die grosse Wasservorkommen speichern
kénnen. Die Grosse und Anzahl der Aquifere sind stark von
den regional vorherrschenden geologischen Bedingungen
abhéangig.

Eine weitere Herausforderung ist die drohende Kontami-
nierung des Grundwassers. Kontaminierungen sind im
schlimmsten Falle irreversibel oder kénnen oftmals nur
mit grossem finanziellem und zeitlichem Aufwand wieder
beseitigt werden.

Der Klimawandel stellt eine zusatzliche Gefahr far die Grund-
wasserspeicher dar. Durch das Abschmelzen der Polkappen
steigt der Meeresspiegel kontinuierlich an. Steigt dieser
Uber den Grundwasserspiegel, droht eine Versalzung der
Grundwasservorkommen. Die Bewahrung einer hohen
Grundwasserqualitat ist wichtig, da nur 2,5 Prozent der
Gesamtwassermengen als Frischwasser verflugbar sind.”
Davon machen 30 Prozent Grundwasser in Form von
Versickerungs- und Aquifer-Wasser aus. 69 Prozent allen
Frischwassers sind in den Polkappen und Gletschern gespei-
chert. Lediglich rund ein Prozent der globalen Frischwasser-
vorkommen ist fur die Erdbevélkerung in Form von flUssi-
gem Oberflachenwasser zuganglich (vgl. Abbildung 1).

Abbildung 1: Globale Frischwasservorkommen
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Quelle: Bundesanstalt fir Geowissenschaften und Rohstoffe (BGR)

Der grésste Nutzer von Grundwasser ist im globalen Durch-
schnitt die Landwirtschaft, gefolgt von den Haushalten. Die
kleinste Nutzergruppe stellt die Industrie dar. Deshalb kommt
der Landwirtschaft bei der Schliessung der sogenannten
«Wasserllcke» eine zentrale Rolle zu.

1.3 Die Herausforderung der «Wasserliicke»

Global gesehen wird das nachhaltig nutzbare Oberflachen-
wasser aufgrund des Bevolkerungswachstums und des stei-
genden Wohlstands bereits heute Ubernutzt. Das Grund-
wasser kann einen Teil des fehlenden Oberflachenwassers
zwar temporar kompensieren, jedoch meist nicht dauer-
haft, da sich Grundwasser wie oben beschrieben deutlich
langsamer erneuert als Oberflachenwasser. Hinzu kommt:
Das Problem betrifft nicht alle Grundwasserspeicher gleich
stark, da die Geschwindigkeit und die Zuflussmengen je
nach Niederschlag und geologischen Gegebenheiten stark
variieren kénnen. Grundsatzlich sollte dem Grundwasser
lokal nur so viel entnommen werden, wie auch jeweils
nachhaltig nachgebildet wird. Der Klimawandel verstarkt

das Problem noch zusatzlich, da sich das Angebot an lokal
verfugbarem Frischwasser (Oberflachen- und Grundwasser)
stark verandert. Deshalb spricht man bei diesem Missver-
haltnis von Wassernachfrage und -angebot von der soge-
nannten «Wasserllcke» (vgl. Abbildung 2).

Abbildung 2: Die globale «Wasserliicke»
In km3, aufgeteilt auf 154 Bassins weltweit

5’500 1'500
AGR 1% " D
CAGR 1% —
Defizit
Stadte und pEaoQ 1500 4’000
Haushalte MELAY
Industrie ey
Nachhaltig
3300 nutzbare
Landwirtschaft = 2700 Fliess-
gewasser
2023 2050
Nachfrage Angebot

Quelle: Zurcher Kantonalbank, UN World Water Development Report 2023,
Water Resources Group 2009

Die Landwirtschaft ist hauptverantwortlich fur die Uber-
nutzung der nachhaltig verfigbaren Oberflachen- und
Grundwasserreserven. Gleichzeitig ist dies auch derjenige
Wirtschaftszweig, der bei Wasserknappheit den grossten
Schaden erleidet. Bei anhaltender Ubernutzung der Grund-
wasserreserven drohen diese im Extremfall komplett zu
versiegen, was einen irreversiblen Vorgang darstellt und die
Wasserversorgung ganzer Regionen gefahrden kann. Die
Ubernutzung des Grundwassers hat nicht nur einen negati-
ven Einfluss auf die Wasserverflugbarkeit, sondern auch auf
die Wasserqualitat. Durch tiefere Wasserstande steigt die
Konzentration der vorhandenen Schadstoffe und Chemika-
lien zwangslaufig an. Dies kann dazu fuhren, dass gesund-
heitsgefahrdende Grenzwerte tberschritten werden und
dadurch die Wasseraufbereitung mit zusatzlichen Kosten
verbunden ist. Mégliche Lésungen sowohl zur Bewaltigung
der Wasserproblematik in der Landwirtschaft als auch zum
Schutz der Wasservorkommen werden in den nachsten Ab-
schnitten detailliert beleuchtet.

4 Italien nach der grossen Flut — Eine vermeidbare Katastrophe? | ARTE

5 Flood exposure and poverty in 188 countries | Nature Communications
¢ UN World Water Development Report 2022 | UN-Water (unwater.org)
7 UN World Water Development Report 2022 | UN-Water (unwater.org)


https://www.arte.tv/de/videos/111748-008-A/re-italien-nach-der-grossen-flut/
https://www.nature.com/articles/s41467-022-30727-4
https://www.unwater.org/publications/un-world-water-development-report-2022
https://www.unwater.org/publications/un-world-water-development-report-2022

Welche Rolle spielt Wasser im Rahmen der
Sustainable Development Goals (SDGs) der UN?
Die «Wasserlucke» steht stellvertretend fur die Heraus-
forderungen im Rahmen der folgenden UN-Ziele fur
nachhaltige Entwicklung (SDGs):

SDG 3

Gesundheit und Wohlergehen

Reduktion der Todesfalle und Erkrankungen aufgrund
gefahrlicher Wasserverschmutzungen und -kontami-
nierungen.

SDG 6

Sauberes Wasser und Sanitareinrichtungen
Ein stabiler und hygienischer Zugang zu Frischwasser
ist Grundvoraussetzung zur Gewahrleistung und Erhal-
tung des Menschenrechts auf Hygiene.

SDG 9

Industrie, Innovation und Infrastruktur
Investitionen in die Wasserinfrastruktur sind die Basis
fur Wirtschaftswachstum und férdern den Wohlstand.
Wasserinfrastruktur bildet gleichermassen die Grund-
lage fur die Frischwasserversorgung und ist damit auch
eine Voraussetzung fur die Erreichung von SDG 9.

SDG 11

Nachhaltige Stddte und Gemeinden

Zur Sicherstellung eines lebenswerten Lebens in ur-
banisierten Regionen zahlt unter anderem der Schutz
vor Extremwetterereignissen im Zuge des Klimawan-
dels. Hierzu gehort etwa der Bau hochwassersicherer
Infrastruktur.

SDG 14

Leben unter Wasser

Eine effiziente und flachendeckende Abwasser-
reinigung unterstitzt den Erhalt der Lebensraume
in Meeren und Seen.

SDG 15

Leben an Land

Eine funktionierende Wasserinfrastruktur tragt zur
Erhaltung und nachhaltigen Nutzung von Frischwasser-
Okosystemen bei, wirkt der Wistenbildung entgegen
und férdert damit auch die Erhaltung der Biodiversitat.

Die OECD geht davon aus, dass bis 2030 annahernd
USD 6'700 Milliarden an Investitionen in die Wasser-
infrastruktur notig sind, allein um SDG 6 («Sauberes
Wasser und Sanitareinrichtungen») zu erreichen.?

80 Prozent der Lander, die sich den SDGs verschrieben
haben, sind laut eigener Aussage aber noch weit von
der Erreichung dieser Investitionsziele entfernt.

Die globale Gemeinschaft hat einige Fortschritte
erzielt. Die globalen Anstrengungen bei der Regulie-
rung (z.B. Vorschriften hinsichtlich Wasserqualitat) und
den Investitionen (z.B. Ersatz von bleihaltigen Wasser-
leitungen oder intelligente Bewdasserungssysteme)
werden in den nachsten Jahren aber noch deutlich
zunehmen miussen.

8 OECD Policy Paper 2018: Financing Water. Investing in Sustainable Growth

2 Wasser bietet zahlreiche interessante
Investitionsmoglichkeiten

Die Schliessung der Wasserliicke bietet zahlreiche attraktive
Investitionsmoglichkeiten im Wassersektor. Der Wassersek-
tor als Ganzes verzeichnet unseren Schatzungen zufolge
ein hohes Wachstum von zirka vier bis sechs Prozent pro
Jahr. Das liegt deutlich Gber dem durchschnittlichen glo-
balen Wirtschaftswachstum von zirka zwei bis drei Prozent.
Die Wasserlucke kann nur durch eine effizientere Wasser-
nutzung sowie einen wirksameren Wasserschutz verkleinert
werden. Dies erfordert Investitionen in den Wassersektor im
Allgemeinen und in dessen drei Investitionsthemen Wasser-
technologie, Wasserversorgung und Wasserschutz im Spezi-
ellen (vgl. Abbildung 3). Der Wassersektor ist auch deshalb
attraktiv, weil er auch zukunftig von disruptiven Veran-
derungen verschont bleiben sollte. Hinzu kommt: Wasser

ist in den meisten Anwendungen schlicht nicht ersetzbar,
was den defensiven Charakter von Wasser als Anlageklasse
zusatzlich starkt. Nachfolgend befassen wir uns mit den drei
erwahnten Investitionsthemen:

Wassertechnologie

Der Klimawandel verandert die Verfugbarkeit von nutz-
barem Oberflachenwasser und bedroht das Grundwasser.
Deshalb sind Investitionen in neue Wassertechnologien
essenziell. Der Wassertechnologiesektor umfasst eine
breite Anzahl von Méarkten, die von Infrastrukturbauten,
Rohrleitungen, Pumpen, Filtern, intelligenten Wasser-
zahlern, Netzwerktberwachungstechnologien bis zu
dedizierten Softwarelésungen reichen. Gemass unseren
Schatzungen betragt das Marktwachstum zirka acht
Prozent pro Jahr. Unternehmen, die Innovationen in

der Wassertechnologie vorantreiben, sind zum Beispiel
Valmont Industries, Xylem oder Badger Meter.

Wasserversorgung

Die Wasserversorgung umfasst den Ausbau und den Betrieb
von Wasserinfrastruktur. In den meisten Regionen der
Welt liegt die Wasserversorgung in der Verantwortung

Abbildung 3: Investitionsthemen
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der 6ffentlichen Hand. Der Markteintritt ist ausserdem
mit hohen Investitions- sowie wiederkehrenden Fixkosten
verbunden, die sich Uber einen relativ langen Zeitraum
amortisieren mussen. Beides tragt dazu bei, dass im
Vergleich zur Wassertechnologie basierend auf unseren
Schatzungen ein etwas tieferes Wachstum von zirka vier
Prozent pro Jahr erwartet werden kann. Beispiele fur
Unternehmen sind die US-amerikanische American Water
Works, die in Grossbritannien domizilierte United Utilities
oder SABESP, ein brasilianischer Wasserversorger.

Wasserschutz

Der dritte Investitionsbereich l3sst sich in einen direkten und
indirekten Teil gliedern. Der direkte Teil beinhaltet Unter-
nehmen, die Lésungen zur Messung der Wasserqualitat
entwickeln und einsetzen sowie helfen, Wasser

langer nutzbar zu machen, wie zum Beispiel durch die
Entwicklung von Chemikalien. Der indirekte Wasserschutz
orientiert sich nach dem Verursacherprinzip und bietet
Préventionsmassnahmen fir besonders wasserintensive und
wasserverschmutzende Industrien. Insgesamt stellt der
Wasserschutz sowohl in Industrienationen als auch in
Entwicklungs- und Schwellenlandern eine zunehmende
Herausforderung dar. In diesem Subsektor erwarten wir
eine geschatzte Wachstumsrate von rund sieben Prozent
pro Jahr. Beispiele fur Unternehmen in diesem Bereich sind
der finnische Chemiekonzern Kemira oder US-Hersteller von
Testausrtstung wie Thermo Fisher Scientific und Agilent.
Die Lésungsansatze fur eine effiziente Wasserversorgung
kénnen sowohl bei der Nachfrage als auch bei der Bereit-
stellung des Angebots ansetzen. Das Ziel ist dabei, den
Wasserverbrauch so weit wie moéglich vom steigenden
Bevolkerungs-, Wirtschafts- und Wohlstandswachstum zu
entkoppeln sowie die Wasserversorgung an die sich ver-
andernden Niederschlagsmuster (getrieben vom Klima-
wandel) anzupassen. DarlUber hinaus sind Losungsansatze
entscheidend, welche die Wiederverwendbarkeit von
Wasser erhéhen. Deshalb sind die Filtrierung, der Einsatz
von Chemikalien und Enzymen sowie Testausrlstungen
notwendige Mittel, um die begrenzten Vorkommen an
nutzbarem Frischwasser effizienter zu nutzen.

Unternehmen die Lésungen in diesen Bereichen anbieten,
lassen sich zudem in eine der drei folgenden Kategorien
einteilen: Solution Providers, Adopters und Enablers (vgl.
Abbildung 4).
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Abbildung 4: Globale Frischwasservorkommen

Solution Provider bieten Dienstleistungen oder eine Kombination aus
Produkten und Dienstleistungen zur Bewaltigung von Wasserproblemen

3

Core & Main

Vertriebshandler fur Wasser-, Kanalisations- und Brandschutzprodukte
Beitrag zum Thema Wasser: Core & Main vertreibt Wasser-, Abwasser-
und Regenentwasserungsprodukte, sowie damit verbundene Dienst-
leistungen, und tragt damit zu einer besseren Wasserinfrastruktur bei.

Weitere Beispiele

American Waterworks Stantec

Anwender Gbernehmen eine Fuhrungsrolle bei der Einfllhrung von
Wasserrichtlinien und damit verbundenen Best Practices in ihren

Betrieben. I

Masco

Hersteller von Wasserausristung im Gebaudebereich

Beitrag zum Thema Wasser: Masco setzt sich durch die Berticksichtigung
von Wassereffizienzkriterien im Produktdesign fur die Erhaltung der
natirlichen Wasserressourcen ein.

Weitere Beispiele
Geberit

Befahiger stellen Werkzeuge, Software und Technologie zur Verfugung,
um die Herausforderungen im Bereich Wasser zu bewaltigen.

L

Pentair

Hersteller von nachhaltigen Wasserlésungen fur eine Vielzahl von
Industrien.

Beitrag zum Thema Wasser: Pentair hat ein breites Technologieangebot
u.a. in den Bereichen Filtrierung und Aufbereitung. Sie bedienen samtliche
Endmaérkte (Versorger, Haushalt, und Industrie).

Weitere Beispiele

Xylem  Thermo Fischer

Quelle: Firmenangaben

Vor diesem Hintergrund werden in den folgenden Kapiteln
zwei sehr aktuelle Herausforderungen thematisiert:
erstens, die Wassereffizienz in der Landwirtschaft und
zweitens die durch sogenannte «ewige Chemikalien»
bedrohte Wasserqualitat.

2.1 Mehr Wassereffizienz in der Landwirtschaft

Ein Grossteil des Wasserverbrauchs geht auf das Konto des
Landwirtschaftssektors. Entsprechend hoch ist hier das
Potenzial zur Steigerung der Wassereffizienz. Hinzu
kommt, dass eine Wasserknappheit im Extremfall eine
Nahrungsversorgungskrise auslésen kann. Umso dring-
licher sind deshalb Investitionen in die effiziente Nutzung
und verlassliche Verfugbarkeit von Wasser.

In der Landwirtschaft gibt es zahlreiche mégliche Ursachen
fur Wasserverlust. Dazu zdhlen zum Beispiel ineffiziente
Bewasserungstechniken. Die Bewasserung einer grossen
Anbauflache ist eine komplexe Aufgabe. Es gibt eine
Vielzahl von Bewasserungstechniken, die je nach Pflan-
zenart variieren. Zu den wassereffizientesten Technologien
gehort die Tropfchenbewasserung, bei der das Wasser
direkt zu den Wurzeln der Pflanze geleitet wird. Jedoch
ist die Tropfchenbewdasserung haufig arbeitsintensiv und
mit hohen Fixkosten verbunden. Weiter ist ihr Einsatz fur
grosse Felder problematisch, da das Bewdasserungssystem
am Boden haufig die Landmaschinen beeintrachtigt.
Ausserdem lasst sich die Tropfchenbewasserung nicht bei
allen Pflanzenarten einsetzen (z.B. nicht bei Getreide).

Auch deshalb hat die Pivot-Bewasserung an Bedeutung
gewonnen.’ In den USA sind diese Bewasserungssysteme
an der runden Form der Anbaufelder zu erkennen. Um
eine nachhaltige und wassereffiziente Bewasserung zu
gewahrleisten, ist es sinnvoll, die Pivots mit digitalen An-
wendungen zu erganzen, die beispielsweise den Wasser-
bedarf detailliert ermitteln. Dabei werden Wetterdaten
genutzt, um Uber- und Unterbewasserung zu vermeiden.
Weiter braucht es ein an das Klima und an die Bodenbe-
schaffenheit angepasstes Pflanzkonzept. Unternehmen,
die solche Bewasserungssysteme entwickeln und anbie-
ten, leisten einen wesentlichen Beitrag zur Erhéhung der
Wassereffizienz und zur Gewahrleistung der Nahrungs-
mittelversorgung. Bei Pivot-Kreisbewasserungssystem er-
warten wir ein jahrliches Wachstum von durchschnittlich
mindestens 15 Prozent Gber die nachsten Jahre.

Weitere Losungsansatze sind das vermehrte Auffangen und
Speichern von Niederschlagen, z.B. in klnstlich angeleg-
ten Wasserreservoirs, der Einsatz von Abdeckungen Uber
Anbaufeldern, um Verdampfungsverluste zu minimieren,
innovative DUngemittel, welche die Wasserspeicher-Fahig-
keit des Bodens steigern, oder auch der Einsatz neuartiger
Pflanzensamen, die strukturell weniger Wasser bendétigen.

Anbaufeld mit Pivot-Bewasserung

2.2 «<Ewige Chemikalien» erfordern mehr
Wasserschutz
Eine effiziente Wasserversorgung bedingt eine gute Wasser-
qualitat. Allerdings wird die Wasserqualitat zunehmend be-
eintrachtigt, etwa durch sogenannte «ewige Chemikalien»,
die in vielen industriell gefertigten Produkten eingesetzt
werden. Diese Chemikalien gehdren zur Gruppe der PFAS
(Per- und polyfluorierte Alkylsubstanzen). PFAS besitzen
vorteilhafte Eigenschaften; so haben sie zum Beispiel
eine fett- und wasserabstossende Wirkung. PFAS werden
beispielsweise in Feuerléschschaum, Haushaltsgeraten
oder in der Textil- und Lederverarbeitung eingesetzt,
um die Schmutz- und Wasserresistenz zu erhdhen. Die
Gruppe der PFAS umfasst je nach Schatzung bis zu
15’000 unterschiedliche synthetische Chemikalien.' Die
bekanntesten Vertreter der PFAS sind PFOS (Perfluor-
octansulfonsaure) und PFOA (Perfluoroctansiure). Beide
Stoffe werden zum Beispiel in der Verarbeitung von
Kunststoff eingesetzt.

PFAS verfligen Uber eine sehr hohe chemische und ther-
mische Stabilitat. Ursache ist die chemische Verbindung
von Fluor und Kohlenstoff. Diese Verbindung lasst sich
nur durch sehr hohe Temperaturen |6sen. Dies fuhrt dazu,
dass PFAS in der Natur kaum oder nur extrem langsam

in natUrliche und unschadliche Stoffe zerfallen. Erschwe-
rend kommt hinzu, dass auch ein Zerfall durch Bakterien,
Licht, Luft und Wasser ausgeschlossen ist.

® The Growing Importance of Center Pivot Irrigation in Today’s Agriculture -
Global Ag Tech Initiative
0 perfluoroalkyl and Polyfluoroalkyl Substances (PFAS) (nih.gov)
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Abbildung 5: Auswirkungen von PFAS auf den menschlichen Organismus
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Der breite Einsatz von PFAS fuhrt dazu, dass diese auf
verschiedenen Wegen in die Umwelt gelangen. Zum
Beispiel durch Abwasser und Abluft der Industrie. Regen
spult die PFAS in die Gewasser oder sie kontaminieren das
Versickerungswasser, welches schlussendlich ins Grund-
wasser gelangt. Aus den Oberflachengewassern gelangen
die PFAS Uber die Verdunstung in die Atmosphare, von
wo sie durch Niederschlage wieder auf der Erdoberflache
verteilt werden. PFAS sind deshalb auch im Frischwasser
und in landwirtschaftlichen Produkten zu finden. Durch
den Konsum kontaminierten Wassers gelangen die PFAS
in den menschlichen und tierischen Organismus. Da die
PFAS-Molekule organisch nicht abgebaut werden, rei-
chern sich diese Uber die Zeit im Organismus an.

Die PFAS-Konzentration im menschlichen Organismus ist
potenziell gesundheitsgefahrdend. Studien weisen zum
Beispiel darauf hin, dass einige PFAS-Verbindungen mit
hormonellen Verdnderungen, Krebsarten, Schilddrisen-
dysfunktionen, Fortpflanzungs- und Leberschéaden in
Verbindung gebracht werden kénnen (vgl. Abbildung 5)."

Um die PFAS-Konzentration in Frischwasser und in Le-
bensmitteln zu minimieren, sind eine behordliche Regu-
lierung des Ausstosses und die Férderung von Techno-
logien zur Wasseraufbereitung und Reinigung von PFAS
essenziell. Aktuell sind die vielversprechendsten Metho-
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Quelle: MIT Technology Review, Statista

den zur Beseitigung von PFAS-Verunreinigungen der
Einsatz von Aktivkohle-Filtern sowie sogenannte lonen-
tausch- und Hochdruck-Membranfiltrationen.'? Aktivkoh-
le-Filter sind die bisher am besten untersuchte Methode
zur PFAS-Eliminierung. Aktivkohle ist ein wirksames

Adsorptionsmittel, da es sich um ein hochporéses Materi-
al handelt, das eine grosse Oberflache aufweist. Sie wird
aus organischen Materialien wie Holz, Braunkohle oder
Steinkohle gewonnen.’ Allerdings bestehen noch viele
Unklarheiten, zum Beispiel bezuglich der Aufnahmefa-
higkeit dieser Filter, sodass Kostenschatzungen noch sehr
schwierig sind. Erste Schatzungen deuten darauf hin,
dass allein der Markt fur die Entsorgung von PFAS von
USD 1,8 Milliarden im Jahr 2022 auf USD 2,9 Milliarden im
Jahr 2031 anwachsen kénnte. Dies wirde einem durch-
schnittlichen jahrlichen Wachstum von zirka funf Prozent
entsprechen.’ Das US-amerikanische Verteidigungs-
ministerium veréffentlicht jedoch regelmassige Kosten-
schatzungen (zuletzt im Jahr 2021), wonach sich die
Kosten allein fur die Dekontaminierung ehemaliger Ver-
teidigungsanlagen in den USA auf USD 31 Milliarden
belaufen kénnten.' Die obige Schatzung des jahrlichen
Marktwachstums von funf Prozent dirfte also angesichts
der massiven Herausforderung eher konservativ sein.

Regulatorische Entwicklung zu PFAS in der
Schweiz und in Europa

In der Schweiz wurde 2011 beschlossen, den Einsatz
von PFOS und PFOA starker zu regulieren. Seitdem
gab es wiederholt Verscharfungen dieser Regulierung.
Ab dem 01.04.2024 ist der Einsatz von PFOS in der
Schweiz ganzlich verboten.' Weitere Einschran-
kungen oder Verbote sind nicht auszuschliessen. In
Deutschland wurde im Sommer 2023 die neue Trink-
wasserverordnung verabschiedet. Ab 2026 sieht die
deutsche Bundesregierung einen Grenzwert fur die
Konzentration einer Reihe von PFAS von 100 Nano-
gramm pro Liter Trinkwasser vor. Fur die vier wich-
tigsten PFAS (darunter PFOS und PFOA) gilt ab 2028
ein Grenzwert von 20 Nanogramm pro Liter Trink-
wasser."”” Derzeit ist die Belastung in Deutschland
und in Europa allerdings vielerorts weitaus hoher. In
gewissen deutschen Regionen wird der angestrebte
Maximalwert von 20 Nanogramm pro Liter Trinkwas-
ser bereits um das 5'000-Fache Uberschritten (vgl.
Abbildung 6). In den USA werden deutlich striktere
Grenzwerte von bis zu vier Nanogramm diskutiert.

Abbildung 6: Nachgewiesene PFAS-Belastung
in Nanogramm pro Liter | Nanogramm pro Kilogramm
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Quelle: NDR, WDR und Stiddeutsche Zeitung

Um einen Maximalwert von 20 Nanogramm pro Liter
zu erreichen, sind neue Technologien notwendig,
die es erlauben, grosse Wassermengen zu tragbaren
Kosten zu reinigen.

Auch auf europaischer Ebene hat die PFAS-Regulie-
rung Fahrt aufgenommen. Anfang 2023 reichten
finf namhafte Mitglieder der Europaischen Union
(Danemark, Deutschland, Niederlande, Norwegen
und Schweden) einen Vorschlag zur weitgehenden
Beschrankung von zirka 10’000 PFAS bei der Europai-
schen Chemikalienagentur (ECHA) ein.'®

" A review on the sources, occurrence and health risks of per-/poly-fluo-
roalkyl substances (PFAS) arising from the manufacture and disposal of
electric and electronic products — ScienceDirect.

2 Behaviour and fate of perfluoroalkyl and polyfluoroalkyl substances (PFASs)
in drinking water treatment: A review - ScienceDirect

3 Fur weitere Informationen siehe: Reducing PFAS in Drinking Water with
Treatment Technologies | US EPA

4 Polyfluoroalkyl Substances (PFAS) Waste Management Market Size, 2031
(transparencymarketresearch.com)

> The Pentagon’s contamination time bomb: Cleanup backlog outpaces
funding | Environmental Working Group (ewg.org)

'® BAFU, Chemikalien-Risikoreduktionsverordnung, Anhang 1.16; SR 814.81 -
Verordnung vom 18. Mai 2005 zur Reduktion von Risiken beim Umgang mit
bestimmten besonders geféhrlichen Stoffen, Zubereitungen und Gegen-
standen (Chemikalien-Risikoreduktions-Verordnung, ChemRRV) (admin.ch)

7 Regelungen sichern Qualitatsniveau beim Trinkwasser (bundesgesundheits-
ministerium.de)

'® European Chemicals Agency (ECHA) publishes PFAS restriction proposal
(echa.europa.eu)
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3 Beispiele fur

innovative Unternehmen

Nachfolgend werden zwei Unternehmen portratiert, die
sich aufgrund ihres Produktangebots in einer guten
Ausganslage befinden, vom strukturellen Wachstum des
Wassersektors zu profitieren.

3.1 Valmont Industries Inc.

Das US-amerikanische Unternehmen Valmont ist vorwie-
gend in den Bereichen Infrastruktur und Agrartechno-
logie tatig. Das Unternehmen entwickelt und produziert
Konstruktionen aus Stahl, Aluminium und glasfaserver-
starkten Kunststoffen. Daneben ist Valmont auch fthrend
im Bereich der Metallbeschichtungen. Besonders bedeu-
tend sind die Technologien im Hinblick auf die Opti-
mierung des Wasserverbrauchs in der Landwirtschaft.

Abbildung 7: Unternehmensdaten zu Valmont Industries Inc.

Marktkapitalisierung: uUsD 5,4 Mrd.
Umsatz (2022): UsD 4,35 Mrd.
EBITDA (2022): USD 556 Mio.
R&D/Sales (2022): 1,1%
Mitarbeitende: ~11'000

Entwicklung der Profitabilitdt von 2014 bis 2022

16

in %

o N A~ O 00

2014 2016 2018 2020 2022

= EBITDA Marge === Gesamtkapitalrendite

3.2 Kemira Oyj

Kemira ist ein finnisches Unternehmen, spezialisiert auf
die Herstellung chemischer Produkte und integrierter
Systeme fur wasserintensive Industrien. Zu den Kunden
zahlen unter anderem die Zellstoff- und Papierindustrie
sowie private und kommunale Versorger im Bereich der
Wasseraufbereitung. Das Segment der Wasseraufberei-
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Valmont ist der weltweit grésste und fihrende Anbieter
von Pivot-Bewasserungssystemen und ausserdem an

der Spitze in der Entwicklung smarter, integrativer Bewas-
serungslésungen. Das Unternehmen hat also nicht nur
Bewasserungssysteme im Angebot. Es vertreibt auch Soft-
wareldsungen zur Datenanalyse, die Landwirten datenba-
sierte Entscheidungshilfen zur Verfugung stellen. Damit
lasst sich die Bewasserung mengenmassig und zeitlich
optimieren. Hierzu werden zunehmend Sensoren einge-
setzt, um beispielsweise Unter- und Uberbewésserung zu
verhindern. Die grdssten Beitrage leistet Valmont deshalb
zu folgenden SDG-Zielen der UN: 2 «Kein Hunger»,

6 «Sauberes Wasser und Sanitareinrichtungen» sowie

9 «Industrie, Innovation und Infrastruktur».

Geschaftsbereiche Geografische

Positionierung

Umsatz

Infrastruktur USA
m Bewadsserung m Rest der Welt
m Ubrige m Australien
®m Danemark

Quelle: Bloomberg

tung ist bei Kemira in drei Tatigkeitsbereiche aufgeteilt:
Trinkwasseraufbereitung, Abwasserwirtschaft und Ent-
wasserung von ausgesondertem Schlamm.

Die chemische Trinkwasseraufbereitung stellt eine effi-
ziente L6sung im Umgang mit der wertvollen Ressource
Wasser dar. Die Produkte von Kemira helfen, Wasser

von Verunreinigungen zu befreien, die Menge an Abfall
und Emissionen zu reduzieren und den Rohstoffeinsatz
in den Prozessen der Kunden zu optimieren. Namhafte
Metropolregionen der Welt wie New York oder Shanghai
zdhlen zu den Kundinnen des Unternehmens. Die Trink-
wasseraufbereitung ist herausfordernd, da das Wasser
von einer Vielzahl an unterschiedlichen Verschmutzungen
wie Lehm- und Sandpartikel, Algen sowie von Mikro-
organismen wie Bakterien und Viren befreit werden muss.
Zu den effizientesten Reinigungsmethoden von Kemira
gehort die Flockung durch Koagulation. Vereinfacht
erklart, werden dabei die kontaminierenden Stoffe durch
eine Anderung des Aggregatszustandes herausgeldst.

Im zweiten Bereich, der Abwasserwirtschaft, steht die
Kosten- und Energieeffizienz noch starker im Zentrum,
da die Behandlung von Abwassern oftmals in den Verant-
wortungsbereich 6ffentlicher Trager (Kommunen) fallt.

Abbildung 8: Unternehmensdaten zu Kemira Oyj

Marktkapitalisierung: EUR 2,3 Mrd.
Umsatz (2022): EUR 3,57 Mrd.
EBITDA (2022): EUR 586 Mio.
R&D/Sales (2022): 0,9%
Mitarbeitende: ~5'000
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Mit Kemiras chemischen Lésungsansatzen zur Wasser-
reinigung sind Energie- und Kostenersparnisse moglich.
Gemass Kemira kénnen mit der Koagulation im Vergleich
zu anderen Lésungen bis zu 50% der Energie eingespart
werden. Von besonderer Bedeutung ist in diesem Zusam-
menhang die Entfernung von Phosphor aus Abwasser,
was zur Verhinderung einer méglichen Algenblute in
Gewassern beitragen kann.” Ausserdem ist Kemira in der
Entwasserung von Schlamm tatig, wodurch der Erhalt von
Frischwasser im Wasserkreislauf geférdert wird.

Des Weiteren hat das Unternehmen Verpackungen ent-
wickelt, die ohne PFAS auskommen. Damit leistet es einen
indirekten Beitrag zum Wasserschutz. Kemira tragt zur
Erreichung der SDGs 6 «Sauberes Wasser und Sanitar-
einrichtung», 12 «Verantwortungsvoller Konsum und
Produktion» und 14 «Leben unter Wasser» bei.

Geschaftsbereiche Geografische
Positionierung
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Quelle: Bloomberg

' Eine Algenblute kann verheerende Auswirkungen auf das limnische- und
marine Okosystem haben. Siehe zum Beispiel: Risiko Algenblite — In den
Schweizer Seen schlummert die Gefahr — Wissen — SRF
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4 Fazit

Wasser ist kurz- und langfristig ein spannendes
Investitionsthema

Die globale Wassernachfrage nimmt ungebremst zu, ge-
trieben durch Bevolkerungs- und Wohlstandswachstum.
Gleichzeitig fihren Klimawandel und Umweltverschmut-
zung tendenziell zu einer geringeren Verfugbarkeit von
nutzbarem Oberflachenwasser. Das Grundwasser kann
zwar einen Teil davon kompensieren, allerdings nur bis
zu dem Grad, in dem es langfristig nachhaltig verftigbar
bleibt. Verscharfend kommt hinzu, dass mit dem Anstei-
gen des Meeresspiegels — aufgrund des fortschreitenden
Abschmelzens der Polkappen und der Berggletscher —
auch das Risiko der Versalzung der Grundwasserreserven
steigt. Unternehmen, die Lésungen in den Bereichen
Wassertechnologie, Wasserversorgung und Wasserschutz
anbieten, fordern einen effizienteren Umgang mit der
nicht substituierbaren Ressource Frischwasser. Sie sind gut
positioniert, um Uberdurchschnittlich vom strukturellen
Nachfragewachstum nach Frischwasser und von Inves-
titionen in die Wassereffizienz und den Wasserschutz zu
profitieren. Angesichts der Grosse der Herausforderung
wird das Thema Wasser die Menschheit noch sehr lange
Zeit beschaftigen.
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beschriebenen Produkten handelt es sich um Organismen fuir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) im Sinne der EU-Richtlinie 2009/65/EG, die
der Aufsicht der luxemburgischen Aufsichtsbehoérde (CSSF) unterstehen. Dieses Dokument stellt keine Aufforderung oder Einladung zur Zeichnung oder
zur Abgabe eines Kaufangebots fur irgendwelche Wertpapiere dar, noch bildet es eine Grundlage fiur einen Vertrag oder eine Verpflichtung irgendwel-
cher Art. Alleinverbindliche Grundlage fur den Erwerb von Swisscanto Fonds sind die jeweiligen veroffentlichten rechtlichen Dokumente (Vertragsbedin-
gungen, Verkaufsprospekte und Basisinformationsblatter (PRIIP KIDs) sowie Geschaftsberichte), welche unter swisscanto.com kostenlos bezogen werden
kénnen. Informationen Uber die nachhaltigkeitsrelevanten Aspekte gemass der Offenlegungsverordnung (EU) 2019/2088 fur die Swisscanto (LU) Fonds
sind auf folgender Internetseite abrufbar: https://www.swisscanto.com/int/de/rechtliches/nachhaltigkeitsoffenlegungen.html. Der Vertrieb des Fonds kann
jederzeit ausgesetzt werden. Die Anleger werden rechtzeitig Gber eine allfallige Deregistrierung informiert. Mit der Anlage sind Risiken, insbesondere
diejenigen von Wert- und Ertragsschwankungen, verbunden. Anlagen in Fremdwahrungen unterliegen Wechselkursschwankungen. Die vergangene Wer-
tentwicklung ist kein Indikator und keine Garantie fur den Erfolg in der Zukunft. Die Risiken sind im Verkaufsprospekt und in den PRIIP KIDs beschrieben.
Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen wurden von Swisscanto mit grdsster Sorgfalt zusammengestellt. Trotz professionellen Vorgehens
kann Swisscanto die Richtigkeit, Vollstandigkeit sowie die Aktualitat der Angaben nicht garantieren. Swisscanto lehnt jede Haftung fur Investitionen, die
sich auf dieses Dokument stutzen, ab. Das Dokument entbindet den Empfénger nicht von seiner eigenen Beurteilung. Insbesondere wird dem Empféanger
empfohlen, die Informationen allenfalls unter Beizug eines Beraters auf ihre Vereinbarkeit mit seinen persénlichen Verhaltnissen sowie auf juristische,
regulatorische, steuerliche und andere Konsequenzen zu prufen. Der Verkaufsprospekt und die PRIIP KIDs sollten vor einer Anlage gelesen werden. Die in
diesem Dokument beschriebenen Produkte und Dienstleistungen sind fur US-Personen gemass den einschlagigen Regulierungen (insbesondere Regulati-
on S des US Securities Act von 1933) nicht verflgbar. Stand der Daten (wo nicht anders angegeben): 11.2023
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