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Uberblick tiber unsere Fonds
per 31.03.2024

«Um die wachsende Weltbevélkerung
zu erndhren und die steigende Nach-
frage nach Meeresfriichten zu decken,
miissen wir zusammenarbeiten.»

Helene Ziv-Douki, Prasidentin Cargill Aqua Nutrition zum neuen
«The Salmon Living Lab»

Total
AuM in
Mio. CHF

return

Per 31.03.2024 .
s.i. (p.a.)

Bonafide Global Fish Fund EUR 228.74 6.47% 3.13% -8.08% 9.01% 7.27%
Bonafide Global Fish Fund CHF 141.02 10.60% 2.01% -16.12% -2.21% 6.07%
Bonafide Global Fish Fund USD 130.90 3.76% 3.08% -11.71% 7.81% 3.76%
Bonafide Global Fish Fund EUR -A- 101.67 6.45% 3.14% -8.21% 8.91% 3.35%
Bonafide Global Fish Fund CHF -A- 95.34 10.59% 1.96% -15.87% -1.47% 2.05%
Bonafide Global Fish Fund EUR -Q- 105.67 5.67% n/a n/a n/a n/a
Bonafide Global Fish Fund CHF -Q- 110.54 10.54% n/a n/a n/a n/a
Bonafide Global Fish Fund EUR -B- 100.99 5.89% 2.20% n/a n/a 0.92% 167
Best Catches | EUR 970.36 2.08% | -10.08% -19.06% n/a -0.62% 21
Opportunities | GBP 96.67 -2.98% @ -10.23% n/a n/a -1.35% 3
HBC I NOK 266.48 -21.27% -21.61% n/a n/a -40.16% 5
HBC Il NOK 268.04 -21.02% @ -20.72% n/a n/a | -42.55% 3

Die Blue Economy im Aufschwung

Der Bonafide Global Fish Fund -EUR- verzeichnete im ersten
Quartal eine beachtliche Rendite von +6.47%. Seit dem
Tiefpunkt im vergangenen Oktober konnte der Fonds um
beeindruckende 15.15% zulegen, was ein deutliches Zeichen
fur die Qualitat und das Potenzial unserer Anlagestrategie
darstellt. Dieses positive Ergebnis wurde durch unsere ge-
zielte Sektoren-Allokation und die sorgfdltige Auswahl der
Unternehmen in unserem Portfolio erreicht. Besonders her-
vorzuheben ist dabei die geringe Korrelation unserer
Fondsperformance mit den globalen Aktienmérkten. Die
tempordren Rickschldge des Vorjahres haben unsere Aus-
richtung nicht beeintrachtigt und wir haben an unseren
langfristigen Uberzeugungen festgehalten. Vielmehr haben
die Unternehmen des Sektors mit ihren Ergebnissen fur das
Jahr 2023 bewiesen, dass sie trotz der vielfdltigen Heraus-
forderungen, wie hoheren Steuern, gestiegenen Futtermit-
telkosten und biologischen Schwierigkeiten, in der Lage wa-
ren, Rekordergebnisse zu erzielen.

Die Top- und Flop Performer des letzten Quartals

Beitrag zur Performance des Bonafide Global Fish Fund in %
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Navigationskarte 2024: Der Kurs fiir Q2
Das zweite Quartal eréffnet starke Signale: El Nifio zieht vo-
riber, die Anchovies-Fangsaison in Peru verspricht Erleich-
terung fiir die Futtermittelpreise, was positiv auf der Kos-
tenseite Niederschlag finden wird. Die ,Blue Revolution®
gewinnt weiter an Fahrt. Wir erwarten, dass die steigende
globale Mittelschicht und die unaufhaltsame Nachfrage
nach qualitativ hochwertigen Lebensmitteln die Preise fur
Fish & Seafood weiterhin positiv stitzen werden, und dies
fahrt zu zusatzlichen Margen- und Gewinnwachstum fiir un-
sere Portfoliounternehmen. Ein Wachstumstrend, der das
Jahr 2024 zu einem Schlusseljahr fiir Investoren macht.

«Wir brauchen mehr nachhaltigen Lachs»

Lachs ist ein Core-Investment unseres Portfolios (ca. 25%),
und die Branche steht vor einer grossen Herausforderung:
Das Angebot muss nachhaltig erhéht werden, um mit der
stetig wachsenden Nachfrage Schritt zu halten. Aktuell wird
das erforderliche jdhrliche Volumenwachstum von 3.3%,
wie von der FAO vorgesehen, nicht erreicht, was das beste-
hende Ungleichgewicht zwischen Angebot und Nachfrage
weiter zunehmen lasst. Um diesen Trend umzukehren, sind
Innovationen und Prozessoptimierungen entscheidend. Die
Fundamente sind solide, und die zunehmende Kooperation
mit Regierungen bieten zusdtzliche Chancen.

Webinar vom 24. April 2024

Wir freuen uns, Sie zu unserem ndchsten Webinar am
24. April 2024 um 11:30 Uhr (MEZ) einzuladen.

»> Jetzt anmelden.
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Research/Portfolio
Management

Nach 2023 - Zuriick zur Normalitat?

Die Kurserholung der Portfoliotitel im Global Fish Fund hielt
in den ersten drei Monaten 2024 an. Der Nettoinventarwert
legte in EUR um 6.47% zu. Die Anleger in der CHF-Tranche
wurden angesichts der Frankenschwdche sogar mit einem
Zuwachs von 10.60% belohnt. Die Baisse, insbesondere mit
den erreichten Tiefstwerten im Oktober 2023, war eine Fehl-
einschatzung des Marktes. Die Unternehmen im Portfolio
hatten zu keinem Zeitpunkt Zeichen gesendet, die diesen
Taucher an der Bérse in irgendeiner Weise rechtfertigten.
Das aggregierte Kurs-/Buchwert-Verhdltnis von 1.2x des
Portfolios war damals ein klares Kaufsignal.

2014 gelang es dem Fonds einen Rekord von sechs positi-
ven aneinander liegenden Monaten aufzustellen. Wie ste-
hen unsere Chancen im 2024? Es wdre ein weiteres Signal,
dass Fish & Seafood-Investitionen ihre Attraktivitat zurtick-
gewinnen. Die Vorzeichen dazu stehen sonderlich gut. Einer-
seits befinden sich die Lachspreise fiur die Produzenten auf
Rekordniveau, andererseits gibt es gute Grinde, dass die
Futtermittelpreise ihren Peak in den zuriickliegenden Mona-
ten erreicht haben. Dies befligelt die gesamte Industrie,
werden doch bei hoherer Profitabilitat Investitionen voran-
getrieben, von denen die Zulieferindustrie profitiert. Des
Weiteren lernt der Konsument in Europa und der restlichen
Welt mit den hoheren Preisen flr Lebensmittel umzugehen.
Dies hilft insbesondere den Verarbeitern, die teurere Mar-
kenprodukte fiihren. Was jedoch schon sicher ist: Im zwei-
ten Quartal steht dem Global Fish Fund die beste Dividen-
densaison seit Lancierung bevor.

Erwartete Dividendenrenditen 2024
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Quelle: Bloomberg, 2. April 2024

Riickenwind aus der Politik?

Auf der politischen Ebene wurde insbesondere der Ton in
Chile gemdassigter. Angesichts der derzeitigen wirtschaftli-
chen Schwdche kann es sich die Regierung um Prdsident
Gabriel Boric nicht leisten, der wichtigsten Exportindustrie
im Stiden des Landes weitere Unsicherheiten aufzubtrden.
Es stehen Arbeitsplatze in ruralen Gebieten auf dem Spiel.
Es kann als politische Kehrtwende seit den erstmaligen
Ausschreitungen 2019 in Chile betrachtet werden. In 18
Monaten stehen die néchsten Wahlen bevor und die Umfra-
gewerte fur die aktuelle Regierung sind im Keller. In

Norwegen ist die Linksregierung um Jonas Gahr Stgre in ei-
nem dhnlichen Dilemma. Die wirtschaftsfeindliche Steuer-
politik bremst Investitionen und lasst norwegische Unter-
nehmer aus einem einzigen Grund aus dem Land flichten:
Damit sie keine Unternehmensanteile verkaufen mussen,
nur um die private Vermégenssteuer zu begleichen. Die Um-
fragewerte sind nach wie vor im Keller und weitere Vor-
stosse im Parlament sind wohl nicht mehrheitsfdahig. Im
Herbst 2025 stehen in Norwegen die nédchsten Regierungs-
wahlen an - Stand heute mit einem kraftigen Rutsch zu
wirtschaftsfreundlicheren Parteien.

North Atlantic Seafood Forum in Bergen

In der zweitgroéssten Stadt Norwegens fand Anfang Mdarz die
19. Ausgabe der gréssten Seafood-Konferenz der Welt statt.
Wadhrend die Futtermittelhersteller eingestehen mussten,
dass alternative Rohstoffe wie Mycelien noch einen langen
Weg vor sich haben, hatten die Farmer 2023 eine gestiegene
Mortalitétsrate in der Industrie zu beklagen. Die Biologie
machte ihnen das Leben schwer - El Nifio und die damit ver-
bundenen schwankenden Wassertemperaturen lassen
grussen. Der weltweit zweitgrosste Lachsfarmer, SalMar,
hat ein neues Projekt «Salmon Living Lab» ins Leben geru-
fen und alle Zachter und Zulieferer eingeladen am Projekt
teilzunehmen. Erster Partner ist Cargill, ein anderes Schwer-
gewicht in der Industrie. Es gebe viel Potenzial und unent-
decktes Wissen bei der Lachszucht, man musse als Industrie
noch stdrker kooperieren. SalMar als Initiator investiert
500 Mio. NOK, rund 50 Mio. EUR in das Projekt.

Projektstudie zum «Salmon Living Lab» auf Frgya

Quelle: www.salmonlivinglab.no, 2. April 2024

Ein paar spannende landbasierte Projekte wie z.B. Proximar
Seafood, wo der Global Fish Fund Anteile hélt, werden in
diesem Jahr erstmals Lachse verkaufen. Ansonsten ist die
Euphorie fur landbasierte Zuchten, die lange «gehypt» wur-
den, angesichts der stark gestiegenen Investitionskosten
weiter eingetribt. Viele Start-ups suchen Investoren. Wer
Uber Liquiditat und Knowhow verfiigt, kann in der aktuel-
len Phase gute Deals zu attraktiven Konditionen ab-
schliessen. Geduld braucht es jedoch weiterhin.

Wdhrungen

Gegentliber dem EUR haben sich NOK (-4%), THB (-4%), JPY
(-5%) und CLP (-9%) abgewertet. Fundamental nachvoll-
ziehbar ist die Bewegung im chilenischen Peso, wo die Zent-
ralbank die Leitzinsen vom Hoéchststand von 11.25% im Juli
2023 auf 6.25% Anfang April 2024 bereits kréftig gesenkt
hat. Die chilenischen Unternehmen verdienen ihr Geld in
USD und deren Aktien hdtten in einem effizienten Markt
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dementsprechend im selben Umfang steigen sollen. Das ist
nicht durchwegs geschehen. In Japan hat die Notenbank
nach 25 Jahren das Ende des zinsfreien Geldes signali-
siert. Die symbolische Zinserhéhung von -0.1% auf 0.1%
ware nach fundamentaler Logik Anlass fur eine Aufwertung
des JPY gewesen. Der Markt zeigt eine Trotzreaktion und
fordert offensichtlich weitere Signale von der Bank of Ja-
pan. Die Abwertung der NOK war zur Hdlfte mit Terminge-
schaften im Fonds abgesichert.

Positive Renditebeitrdage

SalMar (+1.3%-Punkte), dessen Aktie als einzige der norwe-
gischen Lachsfarmer nun wieder auf dem Niveau von vor
der Ressourcensteuer notiert, bekleidete Rang eins. Im ers-
ten Quartal hat sich neuerlich herauskristallisiert, dass die
Zusatzsteuer weniger hoch als befiirchtet zu liegen
kommt. Das rapportierte Ergebnis vermochte zudem den
Konsens zu ubertreffen, sodass positive Gewinnrevisionen
folgten. In Chile stieg einzig der Aktienkurs von Multi X
(+1.1%-Punkte) kraftig und entschddigte fiur die Abwertung
des CLP. Bakkafrost (+0.9%-Punkte), die auf den Féroéern In-
seln und in Schottland Lachse zichtet, kann mit der inte-
grierten Wertschopfungskette punkten. Auf den abgeschie-
denen Inseln im Nordatlantik ist die Futtermittelfabrik von
Bakkafrost praktisch der einzige Abnehmer fir pelagische
Fische und Fischabfdlle. Das Unternehmen verfugt derzeit
Uber eine tiefere Kostenbasis als die Konkurrenz, die teures
Fischol aus anderen Mdrkten beziehen muss. Die Aktie der
japanischen Nissui (+0.9%-Punkte) setzte zum Héhenflug
an und erreichte Ende Marz das Rekordhoch von knapp
unter JPY 1'000. Damit kehrt die Bewertung des Unterneh-
mens nach funfjahriger Durststrecke in ihre faire Range zu-
rick. Die Papiere von Austevoll Seafood (+0.9%-Punkte)
konnten um 10% zulegen. Der Markt hatte letzten Herbst
wesentlich liberreagiert und ein viel zu disteres Bild ge-
zeichnet. Der Hersteller von Tiefkihlprodukten, Nomad
Foods (+0.7%-Punkte), konnte mit dem Zahlenset flrs
Q4/23 iberzeugen, ist jedoch mit 10x KGV fiir 2024 nach wie
vor dusserst bescheiden bewertet. Das Management be-
schloss erstmals eine Dividende auszuschitten, um die
Aktie fiir Investoren attraktiver zu gestalten. Die weiteren
Gewinner sind Nichirei (+0.8%-Punkte), Mowi (+0.6%-
Punkte) und Leroy Seafood (+0.6%-Punkte). Insgesamt 23
von 36 (64%) Titeln im Portfolio leisteten in den vergange-
nen 90 Tagen einen positiven Beitrag.

Negative Renditebeitrége

Hofseth BioCare (-0.6%-Punkte), dessen Aktie bei NOK 2.00
so tief notiert wie letztmals 2018, ist zuunterst auf der Liste.
Diese Marktbewertung passt nun zur fundamentalen Ent-
wicklung so gar nicht zusammen. Der Upcycling-Spezialist
fur «Lachsabfdlle» aus Alesund erwirtschaftete 2023 drei-
mal mehr Umsatz als 2018 und hat dem Markt erstmals sig-
nalisiert, dass 2024 der «Cashburn» aller Voraussicht nach
vorbei ist. Fur die letztmalige Bilanzsanierung hat der Liefe-
rant der Rohstoffe im Dezember eine Wandlung der Schul-
den in Aktien zu einem Preis von NOK 9.00 akzeptiert. Das
ist 350% héher als der aktuelle Kurs. Ublicherweise miissen
Unternehmen mit Geldproblemen bei Aktienemissionen Ab-
schlége in Kauf nehmen. Das Renditepotenzial bei Hofseth
BioCare ist daher entsprechend gross, wenn die ndchsten
Quartalsergebnisse prdsentiert werden. Die restlichen Port-
foliounternehmen lieferten moderate negative Beitrdge

zwischen -0.0% und -0.3%. Insgesamt 13 von 36 Titel belas-
teten die Fondsrendite in den letzten drei Monaten.

Allokationsverénderungen

Zu Jahresbeginn nutzten wir die kurze Baisse in den norwe-
gischen Lachstiteln und erhéhten unsere Allokation in den
Standardwerten wie Mowi, SalMar und Leroy Seafood. Zu-
dem stockten wir bei der thaildndischen Taokaenoi, dessen
Aktie zu diesem Zeitpunkt unter THB 10.00 handelte, auf.
Ein neues Investment wurde mit Proximar Seafood in Ja-
pan getdtigt. Das Unternehmen produziert am Rand des
Mount Fuji lediglich zwei Autostunden ausserhalb Tokios
Lachse in einer landbasierten Anlage mit 99% rezirkulieren-
dem Wasser. Bonafide konnte im Herbst die grosse Fabrik-
halle mit riesigen Tanks besichtigen. Das Unternehmen war
wegen einer Kosteniliberschreitung in der Endphase ge-
zwungen, weiteres Eigenkapital aufzunehmen. Der Emissi-
onspreis von NOK 2.00 war fir den Global Fish Fund dus-
serst attraktiv, per Ende Mdrz notierte die Aktie bereits
wieder bei NOK 3.15. Die Produktion von Lachsen an Land
ist teurer als die Aufzucht in Fjorden. Proximar Seafood
spart bei den Transportkosten von Norwegen respektive
Chile und kann daher selbst mit héherer Kostenbasis profi-
tabel wirtschaften. Wir verfolgen dieses Projekt schon seit
Jahren und sind von der Qualitdt des Managements und
den Erfolgsaussichten Gberzeugt. Der richtige Zeitpunkt war
gekommen und wir haben 7% des Unternehmens gekauft.

Ausblick ins zweite Quartal

Mit Beginn der kihleren Jahreszeit auf der Stidhalbkugel
durfte sich das Wetterph&dnomen El Nifio fiir ein paar Jahre
verabschieden, womit die Risiken fir Wildfischereien sowie
Aquakulturen global sinken. Aus Peru, dem gréssten Produ-
zenten von Fischmehl und Fischél, folgten bereits Mitte April
gute Neuigkeiten: Die annoncierte Quote und der Beginn
der ersten Fangsaison fiir Anchovies lagen iiber den Er-
wartungen. Dies dirfte fir Entspannung bei den Preisen fir
Fischol und Fischmehl sorgen, die Bestandteile von Fisch-
futter sind. Eine lang ersehnte Wende, denn tiefere Futter-
mittelpreise flihren ziigig zu Gewinnwachstum bei den
Fischproduzenten und Gewinnwachstum ist bekanntlich
der grosste Treiber von Aktienkursen. Baut sich hier ge-
rade Momentum auf wie wir es letztmals 2019 vorfanden?
Auf Seite der Nachfrage sind seit Jahresbeginn bereits wie-
der 20 Millionen Menschen mehr auf dem Planeten dazuge-
kommen. In die Mittelklasse steigen 2024 nach aktuellen
Schatzungen 33 Millionen Menschen aus Indien, 31 Millionen
aus China und weitere 49 Millionen vornehmlich aus Asien
und Afrika auf. Die Lebensmittelproduktion ist zu Wachs-
tum «verdammt» und Aquakulturen die schnellst wach-
sende Industrie in dieser Kategorie. Die «Blue Revolution»
bleibt in Fahrt und kriegt 2024 richtig Riickenwind.

Wir danken lhnen fur das entgegengebrachte Vertrauen.

Die Performance-Beitrége der einzelnen Unternehmen sind in der Wéhrung
EUR ausgewiesen und beziehen sich auf den Rohertrag. Unsere Analysen
und Investment-Prognosen werden sorgfiltig erstellt, kbnnen jedoch nie-

mals eine Garantie fur kiinftige Wertentwicklungen darstellen.
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Nachhaltigkeit

Drei Sterne im Rahmen des UN PRI 'Labels’ verliehen

Im Jahr 2023 berichtete Bonafide erstmalig gemdss des Re-
porting-Frameworks der UN Principles for Responsible In-
vestment (UN PRI), welches sich aus tiber 100 Fragen zu bis
zu zwolf Nachhaltigkeitsthemen/Modulen zusammensetzt.

Basierend ausschliesslich auf Selbstauskiinften erreichten
wir in allen drei Unterkategorien drei von funf Sternen, wo-
bei wir deutlich Gber unserer Vergleichsgruppe von 156 eu-
ropdischen Investmentmanagern mit einem verwalteten
Vermégen von weniger als 1 Milliarde US-Dollar lagen.

e Maruha Nichiro Corporation
¢ Nomad Foods Ltd

Ziel des Engagements ist es, die Zielunternehmen dazu zu
ermutigen, die Qualitdt der Ruckverfolgbarkeit ihrer Pro-
dukte weiter zu verbessern und Fortschritte bei der Errei-
chung der gesetzten Ziele zu machen.

Abbildung 1: UN PRI-Bewertungskarte, die zeigt, wie die Nachhaltigkeitsprozesse von Bonafide in ihrem ersten Jahr im

Vergleich zum Median abschnitten, basierend ausschliesslich auf einer Selbstbewertung.
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Neugestaltung der Webseite

Die Informationen zum Thema Nachhaltigkeit auf unserer
Webseite wurden umstrukturiert, um mehr Informationen
bereitzustellen und das Benutzererlebnis zu verbessern.

Besonders hervorzuheben ist, dass Sie nun Informationen zu
wichtigen Themen im Bereich Seafood finden kénnen, ein-
schliesslich positiver und negativer Auswirkungen, den vier
Schritten unseres Nachhaltigkeitsprozesses (Themenfokus,
Ausschlisse, ESG-Integration und aktive Eigentiimer-
schaft) sowie wesentlichen Kennzahlen, wie ESG-Bewertun-
gen, wesentlichen nachteiligen Auswirkungen und der CO2-
Intensitat.

Bevorstehendes Traceability-Engagement

FAIRR, in Zusammenarbeit mit dem WWEF, der Sustainable
Blue Economy Finance Initiative der UNEP FI, der World
Benchmarking Alliance und Planet Tracker, starten ein
neues Engagement im Bereich der Riickverfolgbarkeit von
Meeresfriichten, ein Thema, das seit 2020 auf der Agenda
von Bonafide steht.

Bonafide wurde als Lead-Investor fir folgende Unterneh-
men ausgewdhlt:

Active Ownership Bericht 2023
Unser neuester Bericht zum Thema Active Ownership ist
jetzt hier verfugbar.

Lesen Sie Gber

e unseren neuen ESG-Leaders-Benchmark, welcher
die Leistung der 25% besten Unternehmen anhand
ihrer ESG-Bewertungen veranschaulicht,

e die Fortschritte, welche die Unternehmen bei ihren
«wesentlichen nachteiligen Auswirkungen»
gemacht haben, welche im Durchschnitt um 32%
far bindre PAls gesunken sind,

e und unsere erfolgreiche Uberprifung der Aus-
schlusskriterien, die von der Sustainable Blue Eco-
nomy Finance Initiative der UNEP FI festgelegt
wurden.
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Food safety

Ein weiterer wesentlicher Aspekt bei der Bewertung von Le-
bensmittelsicherheitsbedenken im Zusammenhang mit
Meeresfrichten ist die Zertifizierung, da Zertifikate naturge-
mdss Standards setzen, die nationale Vorschriften zumin-
dest in einigen Bereichen ubertreffen.

Der ASC-Standard reprdsentiert vermutlich den bekanntes-
ten und relevantesten Massstab im Bereich der Aquakultur.
Uber die Hdlfte des weltweit geziichteten Lachses des ver-
gangenen Jahres wurde an Standorten produziert, die eine
Akkreditierung des Aquaculture Stewardship Council (ASC)
vorweisen konnten. Konkret gab es im Jahr 2021 609 ASC-
zertifizierte Lachsfarmen, die insgesamt 1.685.570 Tonnen
Fisch produzierten. Dies entspricht etwa 52,3% der gesam-
ten durch Aquakultur produzierten Lachsmenge.

Was genau sagt der ASC zur Lebensmittelsicherheit von
Zuchtlachs? Tatsdchlich eine ganze Menge. Nach umfang-
reicher 6ffentlicher Konsultation liegt der ASC-Lachsstan-
dard bereits in seiner vierten Ausgabe vor. Mit seinen 103
Seiten definiert er umfassend die zu erfullenden Kriterien fur
eine breite Palette relevanter Themen, wie im Folgenden de-
tailliert beschrieben.

Table of Contents
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Die fur die Lebensmittelsicherheit relevantesten Faktoren
sind Futter, Lebensraum und Krankheiten, fur die der ASC
folgende Anforderungen stellt:

Futter

«Die ASC-Zertifizierung verlangt von Lachsfarmen, strenge
Limits zur Minimierung von Wildfisch im Futter einzuhalten
und sichert vollstdndige Ruckverfolgbarkeit bis hin zu nach-
haltig bewirtschafteten, vorzugsweise zertifizierten Quellen
fur Wildfisch und Soja.»

Lebensraum

«ASC-zertifizierte Lachsfarmen sind verpflichtet, regelmds-
sige Messungen verschiedener Wasserqualitdtsparameter
wie Phosphor und Sauerstoffgehalt durchzufihren und
diese innerhalb vorgegebener Grenzwerte zu halten. Nur Ge-
wdsser, die gemdss EU-Wasserrahmenrichtlinie als 'gut’
oder 'sehr gut' bewertet werden, qualifizieren sich fur nach-
haltige Aquakultur. Zudem ist die Kupferfreisetzung ins
Wasser zu minimieren und streng zu kontrollieren.»

Krankheiten

«ASC-zertifizierte Lachsfarmen sind zu strengen Praktiken
verpflichtet, um Krankheitsausbriiche zu minimieren und
erfordern Kooperation mit benachbarten Farmen. Sie mus-
sen unter tierdrztlicher Aufsicht einen detaillierten Fischge-
sundheitsmanagementplan fur Biosecurity entwickeln und
umsetzen, Parasitenbefall (insbesondere Seelduse) niedrig
halten und den Einsatz von Medikamenten auf strikte Be-
dingungen beschrdnken. Prophylaktische Medikation ist
untersagt. Die Betriebsfiihrung soll eine hohe Uberlebens-
rate der Lachse sicherstellen, wobei Daten zu ungewohnli-
cher Sterblichkeit und Seeldusebefall 6ffentlich gemacht
werden mussen.»
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Rechtliche Hinweise

Bei dieser Publikation handelt es sich um eine Marketing-
mitteilung.

Kein Angebot

Die in dieser Publikation enthaltenen Informationen stellen weder
eine Aufforderung, ein Angebot, noch eine Empfehlung zum Erwerb
beziehungsweise Verkauf von Anlageinstrumenten oder zur Tati-
gung sonstiger Transaktionen oder Rechtsgeschdfte dar. Die Infor-
mationen in dieser Publikation stellen fir den Leser keine Entschei-
dungshilfen dar. Bei Anlageentscheiden lassen Sie sich bitte von
qualifiziertem Personal beraten.

Verkaufsbeschrdankungen

Der Inhalt dieser Publikation ist nicht fiir Personen bestimmt, die
einer Rechtsordnung unterstehen, welche den Vertrieb der Publika-
tion bzw. der darin aufgefihrten Anlagefonds verbietet (aufgrund
der Nationalitdt der betreffenden Person, ihres Wohnsitzes oder
aus anderen Grinden). Personen, die in den Besitz dieser Publika-
tion gelangen, missen sich tber etwaige Beschrdnkungen infor-
mieren und diese einhalten. Die Anteile der in dieser Publikation be-
schriebenen Anlagefonds wurden insbesondere nicht nach dem
United States Securities Act 1933 registriert und dirfen, ausser in
Verbindung mit einem Geschdft, welches dieses Gesetz nicht ver-
letzt, weder direkt noch indirekt in den Vereinigten Staaten, d. h.
von Staatsangehoérigen oder Personen mit Wohnsitz in den Verei-
nigten Staaten, Kapitalgesellschaften oder anderen Rechtsgebil-
den, die nach dem Recht der Vereinigten Staaten errichtet wurden
oder verwaltet werden, angeboten, an diese verdussert, weiterver-
dussert oder ausgeliefert werden. Der Begriff «Vereinigte Staaten»
umfasst die Vereinigten Staaten von Amerika, alle ihre Gliedstaa-
ten, Territorien und Besitzungen (Possessions) sowie alle Gebiete,
die ihrer Rechtshoheit unterstehen.

Risikohinweis

Bitte beachten Sie, dass sich der Wert einer Investition steigend wie
auch fallend verdndern kann. Die zukiinftige Performance von In-
vestitionen kann nicht aus der vergangenen Kursentwicklung ab-
geleitet werden. Anlagen in Fremdwdhrungen unterliegen zusatz-
lich Wahrungsschwankungen. Anlagen mit hoher Volatilitat kon-
nen starken Kursschwankungen ausgesetzt sein. Diese Kurs-
schwankungen kénnen die Héhe des angelegten Betrages ausma-
chen oder diesen sogar tbersteigen. Die Erhaltung des investierten
Kapitals kann somit nicht garantiert werden.

Fondsdokumente

Der Erwerb von Anlagefonds sollte auf jeden Fall erst nach dem
ausfuhrlichen Studium des entsprechenden Verkaufsprospektes
sowie des letzten Jahresberichts (bzw. Halbjahresberichts, falls die-
ser aktueller ist) und der tbrigen rechtlich relevanten Dokumente
(Reglement bzw. Vertragsbedingungen bzw. Statuten und ggf. Ver-
einfachter Prospekt) erfolgen. Diese Dokumente kénnen fir die in
dieser Publikation aufgefiihrten Anlagefonds in Liechtenstein bei
der IFM, Independent Fund Management AG, Landstrasse 30, 9494
Schaan oder bei der Bonafide Wealth Management AG, Héfle 30,
9496 Balzers kostenlos bezogen werden.

Keine Zusicherung oder Gewdhrleistung

Sdmtliche Informationen werden von der Bonafide Wealth Ma-
nagement AG unter grosster Sorgfalt zusammengestellt. Die verof-
fentlichten Informationen und Meinungen stammen aus von der

Bonafide Wealth Management AG als zuverl@ssig erachteten
Quellen. Die Bonafide Wealth Management AG Gbernimmt jedoch
keine Gewdhr fur die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat der
in diesen Publikationen enthaltenen Informationen. Deren Inhalt
kann sich aufgrund gewisser Umstdnde jederzeit dndern, wobei sei-
tens der Bonafide Wealth Management AG keine Pflicht besteht,
einmal publizierte Informationen zu aktualisieren.

Haftungsausschluss

Die Bonafide Wealth Management AG schliesst soweit gesetzlich
zuldssig jegliche Haftung fur Verluste oder Schéden (sowohl direkte
als auch indirekte Schéden und Folgeschdaden) jedweder Art aus,
die sich aus der Verwendung oder im Zusammenhang mit der Ver-
wendung dieser Publikation ergeben sollten.

Weiterfiihrende Informationen

Weiterfiihrende Informationen zu unseren Publikationen kénnen
unter www.bonafide-ltd.com abgefragt werden. Gerne stellen wir
lhnen weitere Informationen auch kostenlos in Papierform zur Ver-
fagung.

Fiir die Erstellung dieser Publikation verantwortlich
Bonafide Wealth Management AG, Héfle 30, 9496 Balzers,
Liechtenstein

Aufsichtsbehérde

Bonafide Wealth Management AG wird von der Finanzmarktauf-
sicht Liechtenstein (FMA), Landstrasse 109, Postfach 279,
9490 Vaduz, www.fma-li.li, beaufsichtigt.
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