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EgnsINVEST Klima & Miljg Maj 2010

e Portefglje*
MSCI World
WilderHill

oktober 08  februar 09 juni 09 oktober 09
* Modelportefglje fra 31-10-08 til opstart af EgnsINVEST Klima & Miljg 20-04-09

ST@RSTE POSITIONER

o St@rste positioner i portefgljen:

[any

POLYPORE INTERNATIONAL INC
REGAL BELOIT CORP

CHINA HIGH SPEED TRANSMISSIO
TRINA SOLAR LTD-SPON ADR
DONGFANG ELECTRIC CORP LTD-H
GT SOLAR INTERNATIONAL INC
JOHNSON CONTROLS INC

LINDE AG
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CALGON CARBON CORP
10 PALL CORP

e Sum af 10 stg@rste positioner

LANDEFORDELING

Europa
29%

USA
40%

februar 10

4,6%
3,5%
3,4%
3,4%
3,3%
3,3%
3,2%
3,2%
3,1%
3,1%

34,0%

||
2009 2010 April Maj
M Portefglje* 25,9% 1,5% 3,1% -4,6%
MSCI World 25,9% 9,1% 3,0% -3,2%
WilderHill 35,3% -11,1% 1,9% -8,3%
Beholdningsveerdi, DKK: 140.432.886
Antal positioner: 57
Portefgljens P/E: 12,2
Information Ratio: -
AFKASTKOMMENTAR

EUs gaeldskrise — en "show-stopper” for klima og miljg?

En naturlig konsekvens af gaeldskrisen i EU og de generelt svage budgetter i mange
vestlige lande er en frygt for store nedskaeringer i stgtten til diverse klima og miljg tiltag
—herunder specielt stgtten til vedvarende energi. Det er oplagt, at gaeldskrisen og de
ngdvendige budgetbesparelser i en raekke lande vil fgre til en kritisk gennemgang af
diverse stgtteordninger. De overordnede besparelser er af sadan et omfang, at der skal
kigges ud i alle kroge af budgettet for at finde pengene og der ledes specielt efter
omrader, hvor det ikke umiddelbart kan maerkes i befolkningen. Derfor er det naturligt
at vedvarende energi nok star for skud. Konkret har der derfor vaeret snak om at
reducere stgtteordningerne i bade Tyskland, Spanien, Italien og Graekenland.

Det er saledes ikke uden grund, at vedvarende energi aktier i sidste maned havde det
sveert. Wilderhill indekset faldt med godt 8% bare i maj og har dermed underperformet
verdensindekset med 20% ar til dato. Portefgljen er kun i mindre grad eksponeret til
vedvarende energi i Europa, men blev ikke desto mindre ramt af den darlige stemning.
Portefgljen havde derfor en svaer maned i et gvrigt surt aktiemarked. Man kan
selvfglgelig sparge sig selv om det er holdbar langsigtet I@sning at beskaere stgtten i
vedvarende energi eller om man i stedet skyder sig selv i foden? Det er klart ikke en
Igsning, der adresserer forhold som energisikkerhed, -uafhangighed, grgnne jobs,
miljg, klimaforandringer, eller langsigtet hgjere priser pa fossile braendstoffer, men
realistisk set bliver disse forhold skubbet i baggrunden i gjeblikket, hvorfor den seneste
udvikling ma siges alt andet lige at vaere negativ for vedvarende energi i Europa. Som
en konsekvens af dette nedprioriterer vi Europa til fordel for Asien og USA , hvor en
raeekke undersektorer byder pa stor optimisme indenfor sektoren.

SEKTORFORDELING

Vind
Andet 3% Sol
14% 3% Ulev.
vedvarende
Stor;age 13%
£ Bioethanol
Projekt 2%

Energi-
besparelse
11%

Affald Vand-
69 Ulev. vand 5%

rensning

16% 2%

Amber Fondsmaeglerselskab A/S ¢ Strandvejen 163 ¢ DK-2900 Hellerup I “ BElﬂ Phone: +45 70238030 ¢ Fax: +45 70238039 ¢ www.amber-am.com



