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angfristige
nvestmentthemen

\Was erwarten wir uns fur die Zukunft?

Wir sind davon Uberzeugt, dass eine sinnvolle Investmentstrategie eine traditionelle Auswahl von
Anlagen mit einem Konzept kombinieren muss, das die langfristigen strukturellen Veranderungen,
die unser Leben pragen, bertcksichtigt.

Trotz der Ereignisse der letzten zwei Jahre gibt es langfristige Investmentthemen oder Megatrends,
die sich abzeichnen oder durch die Pandemie oder die geopolitischen Spannungen sogar noch
verstarkt wurden. Insbesondere gibt es sieben langfristige Investmentthemen, die wir im Hinblick
auf unsere Entscheidungen fur besonders wichtig halten.

Das erste Investmentthema ,,Higher for Longer” nimmt ein Szenario in den Blick, das strukturell
hohere Zinssatze und Inflation als im Jahrzehnt 2010-2020 erwarten lasst, verbunden mit einer
potenziell expansiveren Finanzpolitik und hoheren Volatilitat an den Finanzmarkten. 2023 durfte vor
diesem Hintergrund das Jahr der Rickkehr zu Anlagen in Anleihen sein.

Das zweite Thema, die technologische Innovation, betrifft die Entwicklung von Technologien - in
erster Linie die Digitalisierung und die Robotik -, die neue wesentliche Elemente in unser Leben
einfUhren, wie z. B. die Nutzung der Kunstlichen Intelligenz (KI) und das Metaverse. Metaverse
beschreibt die Konvergenz zwischen physischer Realitdat und virtuellem Raum im Kontext des
vernetzten Digitalraums.

Im Mittelpunkt des dritten Megatrends ,,Geopolitik steht — nach dem russischen Uberfall auf die
Ukraine —der Ubergang von einer multipolaren in eine neue bipolare Weltordnung. Die geopolitischen
Krafteverhaltnisse sortieren sich neu, und die Welt erscheint wirtschaftlich in zunehmendem
MaBe fragmentiert.

Die Lieferketten, die in den letzten Jahren zunehmend globalisiert wurden und die Produktion ins
Ausland verlagert haben, wurden durch die pandemiebedingten Behinderungen und politischen
Spannungen stark beeinflusst. So hat vor allem der Krieg in der Ukraine die Unterbrechung der
Lieferketten noch weiter verscharft und Unternehmen und Regierungen dazu veranlasst, sich noch
starker auf die Krisenfestigkeit zu konzentrieren, was moglicherweise den Trend zur Deglobalisierung
verstarken konnte.

DarUber hinaus sehen wir einen starken Druck in Richtung Gleichstellungsfragen und einen
zunehmenden Fokus auf den Klimawandel, zwei Trends, die eng mit einer neuen Wahrnehmung
von Umwelt-, Sozial- und Unternehmensfihrung (ESG) sowie der Rohstoffkrise verbunden sind. Vor
diesem Hintergrund stellt die Integration digitaler, gruner und traditioneller Infrastrukturen in die
so genannte , Infrastruktur 2.0 einen starken Anreiz fUr 6ffentliche und private Investitionen dar,
denn sie bietet den Stadten einen ,intelligenten® Ansatz und neue Lebens- und Arbeitsmodelle.

In den Industrielandern mit hohem Einkommen beobachten wir zudem einen tiefgreifenden Wandel
in Richtung eines gesunden Lebensstils, der sich in einer besseren Vereinbarkeit von Beruf und
Privatleben, einer hoheren Lebenserwartung und veranderten Bedurfnissen der Verbraucher duBert,
die in einigen Teilen der Welt immer alter werden.



MAKRO-THEMA #01

&J Von ,Lower for Longer” zu
,Higher for Londer”

Wir sehen die Phase niedriger Inflation, niedriger
ZinssatzeundderinderVolatilitatandenKapitalmarkten
des so genannten ,Lower for Longer“-Szenarios in
ein neues Szenario ,Higher for Longer* Ubergehen,
das strukturell hohere Zinssatze und Inflation als im
Jahrzehnt 2010-2020, eine expansivere Finanzpolitik
und eine hohere Marktvolatilitat erwarten lasst.
Faktoren wie hohere Andgebotsbeschrankungen,
Arbeitskraftemangel, fiskalische Anreize, aber auch die
grine Transformation und die sich abzeichnende
Deglobalisierung durften dazu beitragen, dass sich die
Inflation Uber die nachsten Jahre auf einem hoheren
Niveau einpendeln kdnnte als in der Vergandenheit.

Seit der globalen Finanzkrise war TINA (,There Is No

Alternative®, engl. fir ,,Es gibt keine Alternative®) eine
wichtige StUtze fUr Aktien: Die groBen westlichen

MIKRO-THEMEN #01

STEIGENDE : STEIGENDE
DIVIDENDEN 3 ZINSEN

Zentralbanken hielten den Leitzins jahrelang auf
einem extrem niedrigen Niveau, was bei geringer
Inflation bedeutete, dass die Renditen auf dem
gesamten Anleihemarkt im historischen Vergleich
ebenfalls extrem niedrig waren. Aktien hingegen
waren (insbesondere im Vergleich zu festverzinslichen
Wertpapieren) fUr lange Zeit attraktiver, und Anleger
hatten entsprechend kaum eine andere Wahl, als
sich auf der Suche nach Rendite dem Aktienmarkt
zuzuwenden. Angesichts des Inflationsanstiegs hat
zuvorderst die Fed den Leitzins in Rekordtempo
angehoben, und die Anleger sehen sich mit TARA
(,There Are Reasonable Alternatives®, engl. for
»,ES gibt sinnvolle Alternativen®)  konfrontiert.
Anleihen erscheinen dank der beispiellosen Serie
von Zinserhhungen und dem starken Anstieq der
Anleiherenditen zunehmend interessant.

STEIGENDE
ROHSTOFFPREISE



ZAHLEN UND FAKTEN

Die EZB haob Anfang Mai 2023 ihre Leitzinsen um

Der Schwenk der groBen westlichen Zentralbanken
' ' hin zu einem beschleunigten Ausstieg aus der L 25 Basispunkte an und erhéhte den Einlagensatz
auf 3,25 %, womit sie signalisierte, dass sie ,,noch

expansiven Geldpolitik hat zu einem deutlichen
Anstieg der Anleiherenditen gefihrt. Letztere sind
wieder wettbewerbsfahigd.

einen weiteren Weg vor sich hat“. Dies macht
einen weiteren Schritt von 25 Basispunkten im Juni
sehr wahrscheinlich und lasst die Tur fUr weitere

Anfang Mai 2023 erhohte die Fed das Zielband Erhdhunden offen. Die Entscheidung, das Tempo
fur den Leitzins um 25 Basispunkte auf 5-5,25 % der Zinserhohungen zu drosseln, beruhte vor allem
und lieB vor allem ihre Prognosen fUr weitere auf den Erkenntnissen aus der jingsten Umfrage
Zinserhdhungen fallen. Die Basisannahme ist, dass sie zur Kreditvergabe der Banken (BLS), die auf eine
die Zinserh6hungen im Juni aussetzen wird, sofern die Beschleunigung der Transmission der Geldpolitik
eingehenden Daten nicht wesentlich Gberraschen. Der hindeutet.

Fed-Vorsitzende Powell erklarte, dass der FOMC trotz
der Abkihlung der Konjunktur und der Verscharfung
der Kreditkonditionen davon ausgeht, dass es einige
Zeit dauern wird, bis die Inflation zurickgeht, und dass
er daher in diesem Jahr keine Zinssenkungen erwartet.

SECHS EPISODEN DER INFLATION NACH DEM ZWEITEN WELTKRIEG
Prozentuale Veranderung gqu. Vorjahr

D50 i Episode 1: Beseitigung von Preiskontrollen, . ... ...
Angebotsbeschrankungen und aufgestauter
Nachfrage nach dem Zweiten Weltkrieg
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Quelle: Federal Reserve Economic Data (FRED), Haver Analytics, CEA Calculations, UniCredit Group Investment Strategy.

VON TINA ZU TARA

== (Global Adgredate Yield to Worst (Bloomberg Index, in %)

=== MSCI| World Dividendenrendite (in %)

Dez 07 Dez 08 Dez 09 Dez 10 Dez 11 Dez 12 Dez 13 Dez 14 Dez 15 Dez 16 Dez 17 Dez 18 Dez 19 Dez 20 Dez 21 Dez 22

Hinweis: Der Bloomberg Global Aggredate Index umfasst Investment-Grade Staatsanleihen, regierungsnahe Anleihen, Unternehmensanleihen und verbriefte festverzinsliche Anleihen von Emittenten
aus Industrie- und Schwellenlandern. Die Yield to Worst ist die niedrigste potenzielle Rendite, die fUr eine Anleihe erzielt werden kann, ohne dass der Emittent tatsdchlich ausfallt. Frihere Wertent-
wicklungen, Simulationen und Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fur eine zukinftige Wertentwicklund. Die Indizes kénnen nicht erworben werden und beinhalten daher keine Kosten. Bei einer
Anlade in Wertpapieren fallen Kosten an, welche die Wertentwicklung reduzieren. Bei einer Anlage in Fremdwdahrung kann die Rendite auch infolde von Wahrungsschwankungen steigen oder fallen. Der
dargestellte Performancevergleich dsst die unterschiedlichen Risikoprofile der Anlageklassen unber{cksichtigt.
Quelle: Bloomberg, UniCredit Group Investment Strategy. Dargesteller Zeitraum: 25.11.2007-25.11.2022
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B2 Technologische Innovation

Technologische Innovationen umfassen verschiedene
Aspekte wie Digitalisierung, kinstliche Intelligenz (KI),
Robotik, intelligente Stadte und Blockchain.

Web 3.0 stellt die ndachste Iteration oder Phase
in der Entwicklung des Web/Internets dar und
konnte maoglicherweise ebenso disruptiv und ein
Paradigmenwechsel sein wie Web 2.0. Das Web
3.0 basiert auf grundlegenden Konzepten wie
Dezentralisierung (Speicherung an mehreren ,Orten”
dgleichzeitig), Disintermediation (d. h. das Netz
ermaglicht es den Teilnehmern, direkt zu interagieren,
ohne den Umweg Uber einen vertrauten Vermittler zu
nehmen) und fehlende Autorisierung (was bedeutet,
dass jeder ohne die Genehmigung eines zentralen
Administrators teilnehmen kann).

< '

-
SMARTE SOFTWARELOSUNGEN/
PRODUKTION

CYBERSICHERHEIT

\w Lk

E-COMMERCE

Das Web 3.0 nutzt das ,Maschinelle Lernen®, einen
Zweig der kinstlichen Intelligenz (KI), der das
menschliche Lernverhalten nachahmt. Dank dieser
Fahigkeiten konnen Computer in einer Reihe von
Bereichen wie der Entwicklung von Arzneimitteln und
neuen Werkstoffen schnellere und aussagekraftigere
Ergebnisse liefern — und damit weit mehr also die
meisten derzeitigen Anwendungen.

DarUber hinaus hat auch das Konzept des ,Metaverse*
wieder an Aufmerksamkeit gewonnen, das das Internet
zu einem virtuellen Gegenstick der realen Welt macht.
Diese digitale Erneuerung konnte neue Wede fUr die
Arbeit, den Einkauf, das Lernen und gesellschaftliche
Kontakte ermdglichen.

:

BEDEUTUNG VON METAVERSE

HALBLEITERN



ZAHLEN UND FAKTEN

Das Metaverse hat in den USA ein Konsumpotenzial von
8,3 Bio. Dollar.

Die EU soll 10,9 Mrd. US-Dollar (2021-2027) in die digita-
le Transformation investieren, darunter KI, Supercompu-
ting, Cybersicherheit und digitale Kompetenzen. Der Plan
der Biden-Administration sieht vor, die Bundesausgaben
fUr Forschung und Entwicklung auf 300 Mrd. US-Dollar
Uber einen Zeitraum von 4 Jahren zu verdoppeln. China
hat angekindigt, bis 2025 1,4 Bio. US-Dollar in die Ent-
wicklung von KI-Software und die Installation von 5G-Net-
zen zu investieren.

Halbleiter verwendet nahezu jede Branche, was sich allein im
Jahr 2020 in einem weltweiten Umsatz von Uber 440 Mrd.

nee US-Dollar widerspiegelte. Die US-Halbleiterindustrie ist be-

trachtlich, tragt direkt 246,4 Mrd. US-Dollar zum US-BIP bei
und beschaftigte im Jahr 2020 Uber 277.000 Arbeitnehmer.
China hat seit 2014 etwa 150 Mrd. US-Dollar ausgegeben,
um seine Industrie zu stitzen, und plant, in Zukunft weitere
Milliarden auszugeben. Der Anteil Chinas an der globalen
Fertigung wird bis 2030 voraussichtlich 24 % erreichen, was
das Land zum WeltmarktfGhrer machen wirde.

@ Non-Fungible Token (NFT) haben derzeit eine Marktkapitali-
@®&~  sierung von 41 Mrd. US-Dollar.

DIE ENTWICKLUNG DER GAMING-INDUSTRIE

Die Zeilenbreite ist proportional zum Jahresumsatz in Mrd. US-Dollar

2= VIRTUELLE
(@) REALITAT (VR) —>

. Nintedo bringt
:-' MOBILGERAT Gameboy mit

E SPIELHALLE Pong wird das Space Invader | Pacman hat in Supermario Bros
Spielhallen | wieder aufleben in Spielhallen

m KONSOLE 1983-1985
Videospiele ste-

1989

dem Spiel Tetris
auf den Markt

1972 1978 1980 1988

meistverkaufte | ldsst den Spiel- einem Jahr 1
Spiel fir hallenmarkt | Mrd. US-Dollar

eingebracht

1993
Doom

1985
Supermario Bros

hen vor einem
Ubersattigten
Markt

1994
Die Playstation
verwendet CDs

1991

Super NES
von Nintendo
erscheint

2007 2012 2016 2018
Einflhrung Candy Crush Pokemon Fortnite
des Iphone do erreicht wird auf
500 Mio. | Smartphones
2009 Downloads in verfugbar
Angdry Birds fir einem Jahr 2020
Handys wird .
zum meist Epic Games
herunterdelade- macht Apple
nen Spiel Konkurrenz
2000 2004 2009
The Sims fir World of League of
PC, das erste | Warcraft fir Legends
Simulations- PCnurim | wird das meist
spiel | Abonnement exportierte
Spiel
2001 2006 2013 2017 2020
Xbox wird mit Wii fir die Grand Theft Nintendo | Playstation 5
dem Internet | Zielgruppen Auto V spielt |  bringt Switch | erscheint auf
verbunden | Familien und 800 Mio. | auf den Markt, dem Markt
Nicht-Gamers US-Dollaran | einen Hybrid
. 200? erscheint einem Tag ein | aus Handheld
Xbox filhrt mit und Konsole
Hilfe der Serie
Halo Xbox
Live ein

Quelle: Pelham Smithers https://www.visualcapitalist.com/wp-content/uploads/2020/11/history-of-gaming-by-revenue-share-full-size.ntml, UniCredit Group Investment Strategy


https://www.visualcapitalist.com/wp-content/uploads/2020/11/history-of-gaming-by-revenue-share-full-size.html

D Geopolitik

Im Mittelpunkt des dritten Medatrends steht — nach
dem russischen Uberfall auf die Ukraine — der Uber-
gang von einer multipolaren in eine neue bipolare
Weltordnung.

Die dgeopolitischen Krafteverhaltnisse sortieren sich
neu, und die Welt erscheint wirtschaftlich in zuneh-
mendem MafBe fragmentiert. Dies hat Auswirkungen
auf die weltwirtschaftlichen Verflechtungen.

Der Anteil Chinas an der Weltwirtschaft nimmt zu,
wahrend die wirtschaftliche Bedeutung insbesondere
Europas abnimmt. Nicht zuletzt durch den Aufstieg
Chinas ist der globale Handel in den letzten
zwei Jahrhunderten in bemerkenswerter Weise
gewachsen und hat die Weltwirtschaft grundlegend
verandert. Heute wird etwa ein Viertel der gesamten
Weltproduktion exportiert. Dieser Wachstumstrend
scheint aber vorerst beendet.

@t @

NEUE : RUCKVERLAGERUNG
VERBRAUCHERTRENDS : DER LIEFERKETTE
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Die Spannungen zwischen den USA und China, die
Corona-Pandemie und der Ukraine-Krieg haben
zentrale Schwachstellen in den Prinzipien der
internationalen  Arbeitsteilung  offendgelegt und
die weltweiten Lieferketten dgestort. Mit Blick
auf die Versorgungssicherheit ricken Reshoring
oder Nearshoring® verstarkt in den Fokus: Viele
Unternehmen wollen die Produktion mittlerweile aus
Asien zurtckholen.

Die starkere globale wirtschaftliche Fragmentierung
durfte ein langsameres globales Wachstum und eine
hohere Inflation mit sich bringen (siehe auch Medga-
trend I: Von ,,Lower for longer® zu ,Higher for longer*),
was wiederum zu hdheren Zinsen im Vergleich zum
Jahrzehnt nach der globalen Finanzkrise fUhren dorf-
te — und zu einem starkeren Dollar, zum Nachteil der
Schwellenlander.

* Reshoring oder Nearshoring ist die Rickverlagerung betrieblicher Aktivitdten in
Heimatldnder bzw. deren Verlagerung in nahe gelegene Regionen.



ZAHLEN UND FAKTEN

Bei 80 % der Branchen kam es wahrend der Pande-
mie zu einer Unterbrechung der Lieferketten, was
drei Viertel der Unternehmen dazu veranlasste,
ihre Deglobalisierungsplane auszubauen.

Bis 2025 kdnnten laut McKinsey 25 % der weltwei-
ten Exporte vom Phanomen der Deglobalisierung,
d. h. der Rickfihrung von zuvor ins Ausland ver-
legten Produktionsaktivitaten, betroffen sein. Dies
entspricht einem Wert von 4,5 Mrd. US-Dollar.

Supply-Chain-Manager erforschen den Einsatz von
pradiktiven Analysen als Teil der Digitalisierung der
Lieferkette. Aus diesem Grund wird erwartet, dass
der Weltmarkt bis 2026 ein Volumen von

341 Mrd. US-Dollar erreichen wird.

i

Auf China entfallen 35 % der weltweiten Produktion
im Verarbeitenden Gewerbe, seine Fabriken erwirt-
schafteten 2019 mit 3,9 Bio. US-Dollar mehr als

die USA, Deutschland, Sidkorea und das Vereinigte
Kénigreich zusammen.

Der US-Dollar spielt bei weitem die wichtigste

Rolle im globalen Finanzwesen, da Uber 59 % der
weltweiten Reserven und mehr als 60 % der inter-
nationalen Schulden auf US-Dollar lauten. Die auf
US-Dollar lautenden Schuldtitel der Schwellenmarkte
belaufen sich auf 4.300 Mrd.

ANTEIL DES HANDELS AN DER WELTPRODUKTION VIEL HOHER ALS IN DEN 1930ER JAHREN,

TREND ABER RUCKLAUFIG

Anteil der Warenexporte am globalen BIP (in %)

0
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Quelle: Weltbank, OECD, Our World in Data, UniCredit Group Investment Strategy
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ROHSTOFFEN DER LIEFERKETTE

Quelle: ,Reshoring and new globalization: The future of supply chains*, October 2021, European Business Review and UniCredit Group Investment Strategy
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I Gleichstellung

Ungleichheiten sind eines der groBten Hindernisse
fUr das Wirtschaftswachstum eines Landes. Dennoch
sind die Einkommensunterschiede in den letzten
Jahrzehnten droBer geworden, vor allem in den
Industrielandern und insbesondere in den Vereinigten
Staaten.

Eine weitere Generation von Frauen wird auf die
Gleichstellung der Geschlechter warten mussen,
so der Global Gender Gap Report 2022 des World
Economic Forum. Bei der derzeitigen Entwicklung wird
es 132 Jahre dauern, bis die volle Paritat erreicht ist.
Dies stellt eine leichte Verbesserung um vier Jahre im
Vergleich zur Schatzung fur 2021 dar.

Die Fortschritte bei der Gleichstellung der Geschlechter
sind in mehreren groBen Volkswirtschaften und
Industriezweigen ins Stocken deraten. Dies ist zum
Teil darauf zurUckzufohren, dass Frauen haufiger

MIKRO-THEMEN #04

* ? D -
b | |~
INKLUSION / : BILDUNG

GLEICHSTELLUNG DER
GESCHLECHTER
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in den Sektoren beschaftigt sind, die am starksten
vom Lockdown betroffen waren. Zudem werden sie
zusatzlich durch die hdusliche Pflege belastet.

Die UN-Agenda 2030 fur nachhaltige Entwicklung will
Geschlechtergleichheit, Geschlechtergerechtigkeit und
Selbstbestimmung fUr alle Frauen und Madchen
erreichen (Sustainable Development Goal [SDG 5],
endl. fUr Ziel fUr nachhaltige Entwicklung).

Unter Experten herrscht weitgehend Konsens, dass
Volkswirtschaften widerstandsfahiger und produktiver
sind, wenn sie geschlechterspezifische Ungleichheiten
abbauen und die gleichberechtigte Teilhabe von
Fraven in allen Lebensbereichen unterstitzen. Die
Geschlechterparitat hat laut Europdischem Institut fir
Gleichstellungsfragen (EIGE) positive Auswirkungen
auf das BIP pro Kopf in der EU. Bis 2050 wirde die
Verbesserung der Gleichstellung der Geschlechter zu
einem Anstieg des Pro-Kopf-BIP in der EU um 6,1 % bis
9,6 % fuhren, was einem Volumen von 1,95 bis 3,15
Mrd. Euro entspricht. Sie wirde zudem bis zu 10,5 Mio.
zusatzliche Arbeitsplatze schaffen.



ZAHLEN UND FAKTEN
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Der Lohnunterschied zwischen den Geschlechtern

ist nach wie vor betrachtlich: Das Gehalt der
Frauen in Amerika entspricht 83,4 % des
Einkommens der Manner. Quelle: US Bureau of
Labor Statistics.

Im Herzen Europas, in Deutschland, ist das

Vermdgen eines Mannes im Durchschnitt 45 %

hoher als das einer Frau, in Frankreich 15 % und in

[talien 18 %.

Gleichstellung bedeutet auch Bildung: Von 2011
bis 2021 stieg die Zahl der Lernenden durch den
massenhaften Anstieg von Online-Kursangeboten

von 300.000 auf 220 Millionen. Laut einer

McKinsey-Studie stieg die Zahl der Hybrid- und
Fernstudierenden an traditionellen Universitdten
zwischen 2012 und 2019 um 36 % und wuchs
wahrend der COVID-19-Pandemie im Jahr 2020 um
weitere 92 %.

Diese Generation von Schilern duft jetzt Gefahr,
17 Bio. US-Dollar an lebenslangem Einkommen
(nach gegenwartigem Wert) oder etwa 14
Prozent des heutigen globalen BIP als Folge

von SchulschlieBungen im Zusammenhang mit
der COVID-19-Pandemie zu verlieren, so ein
kirzlich von der Weltbank, UNESCO und UNICEF
veroffentlichter Bericht.

MEHR GESCHLECHTERGERECHTIGKEIT HATTE POSITIVE AUSWIRKUNGEN

AUF DIE BIP-ENTWICKLUNG PRO KOPF IN DER EU

0.0%

GESCHLECHTERUNTERSCHIED NACH WELTREGIONEN

Quelle: World Economic Forum, Global Gender Gap Report 2022 and UniCredit Group Investment Strategy

Prognostizierter Anstieg des BIP pro Kopf (in %)
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@ Schneller Fortschritt ® Langsamer Fortschritt

Schneller Fortschritt: Verringerung der dgeschlechtsspezifischen
Unterschiede in der Informatik um 5-14 %, Verringerung
der deschlechtsspezifischen Unterschiede in den Ingenieur-
wissenschaften um 9-12 %, Verringerung des geschlechts-
spezifischen Gefdlles bei den Erwerbsquoten um 0-20 % bis
2030, Verringerung des geschlechtsspezifischen Lohngefalles
um 0-14 % bis 2030 und Anstieg der Fruchtbarkeitsrate um
0-8 % bis 2030. Langsamer Fortschritt: Verringerung der
geschlechtsspezifischen Unterschiede in der Informatik um
2-14 %, Verringerung der geschlechtsspezifischen Unterschiede
in den Ingenieurwissenschaften um 4-12 %, Verringerung des
geschlechtsspezifischen Gefdlles bei den Erwerbsquoten um
0-13 % bis 2030, Verringerung des geschlechtsspezifischen
Lohngefdlles um 0-5 % bis 2030 und Erhéhung der Fruchtbar-
keitsrate um 0-5 % bis 2030.

Quelle: EIGE, UniCredit Group Investment Strategy

Sidasien
197 Jahre

Ostasien und Pazifik
168 Jahre

Zentralasien
152 Jahre

Mittlerer Osten und Nord-Afrika
115 Jahre

Subsahara-Afrika
98 Jahre

Lateinamerika und Karibik
67 Jahre

Europa
60 Jahre

Nordamerika
59 Jahre
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&% Klimawandel

Die zunehmende globale Erwarmung stellt die gro3en
Volkswirtschaften vor enorme Herausforderungen.
Um den jahrlichen Anstieg der globalen Temperatur
um 1,5 °C gedenUber dem vorindustriellen Niveau
zu begrenzen, missen wir die derzeitigen jahrlichen
Treibhausgasemissionen bis 2050 um etwa 50 Mrd.
Tonnen auf Null reduzieren.

Um die jungsten Vereinbarungen der COP26 (26.
Klimakonferenz) und des Pariser Klimaabkommens
zu erfUllen, sind daher massive Investitionen des
offentlichen und privaten Sektors erforderlich.

Europa spielt bei der Umsetzung der dlobalen

Klimaziele eine Schlusselrolle. Nicht nur, weil Europa
mapdeblich zu den weltweiten CO,-Emissionen

MIKRO-THEMEN #05

€ =
BLUE ECONOMY LANDWIRTSCHAFTLICHE
INNOVATION
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ENERGIEWENDE

beitragt, sondern auch, weil es aufgrund seiner
industriellen Fachkompetenz und Innovationskraft
eine Vorreiterrolle bei der Produktion und Umsetzung
griner Technologien einnehmen sollte.

Der Krieg in der Ukraine hat den Kampf gegen
den Klimawandel noch schwieriger gemacht. Ein
bedeutender Teil der europdischen Reaktion auf
den russischen Angriffskrieg in der Ukraine war
die Beschleunigung der Ziele fir neue Anlagen zur
Nutzung erneuerbarer Energien (REPowertU). Letztere
werden als eine Moglichkeit gesehen, jedes Element
des so genannten Energie-Trilemmas anzugehen:
Versorgungssicherheit  (durch  Verringerung  der
Abhangigkeit von russischem Gas), Bezahlbarkeit
(erneuerbare Energien fur die Stromerzeugung werden
immer gunstiger) und Dekarbonisierung.

@ @ B

KREISLAUFWIRTSCHAFT ERNEUERBARE

ENERGIE



ZAHLEN UND FAKTEN

Ein neuer Bericht des Enerdie Think Tanks Ember "\ Laut Weltbank ist die Blue Economy die ,nach-

% haltige Nutzung der Meeresressourcen fir Wirt-

1 zeigt, dass die grine Energiewende der EU bereits
- einen signifikanten Unterschied macht. Laut dem schaftswachstum, verbesserte Lebensgrundlagen

und Arbeitsplatze bei gleichzeitiger Erhaltung der
Gesundheit des Meeresokosystems.*

European Electricity Review 2023 erzeugten Solar-
und Windenergie ein Rekordfinftel des Stroms in
der EU (22 %), Uberholten erstmals fossiles Gas

(20 %) und Kohlekraft (16 %). Der globale Wasser- und Abwasserbehandlungs-

markt hatte im Jahr 2020 einen Wert von 263 Mrd.
US-Dollar und wird voraussichtlich im Jahr 2029
fast 500 Mrd. US-Dollar erreichen. Die MarktgroBe
fur Wasser- und Abwasseraufbereitungsanlagen
wurde im Jahr 2020 auf 61,6 Mrd. US-Dollar ge-
schatzt und wird voraussichtlich bis 2028 84 Mrd.
US-Dollar erreichen.

Mehr als zwei Drittel der weltweiten CO,-Emis-
sionen entfallen heute auf die Schwellen- und
Entwicklungslander, wahrend die Emissionen in
den fortgeschrittenen Volkswirtschaften strukturell
zurtckgehen.

(do);

GLOBALER MARKT FUR ENERGIEGEWINNUNG AUS ABFALL 2020-2024

JAHRLICHES MARKT- WACHSTUM DIE WICHTIGSTE
WACHSTUM ZWISCHEN TRIEBKRAFT FUR
2019 UND DIESEN MARKT WIRD
2024 12126 Mrd $ DIE ZUNEHMENDE
VERSTADTERUNG SEIN

DER MARKT IST ZERSPLITTERT UND WIRD : DAS WACHSTUM
VON VIELEN INDUSTRIEZWEIGEN BESETZT WIRD VON EUROPA
: AUSGEHEN
a : 0 Quelle: Global Waste to Energy Market 2020-2024,
oy (11>} M : : 36 /0 © Graphic: Business Wire https://www.businesswire.com/
e : B 5 * news/home/20200305005945/en/Global-Waste-to-

Energy-Market-2020-2024-Evolving-Opportunities-
with-Babcock-Wilcox-Enterprises-Inc.-and-China-
Everbright-International-Ltd.-Technavio, UniCredit Group
Investment Strategy

DER UBERGANG ZUR KLIMANEUTRALITAT

2030
Bau
kohlenstofffreier
Gebéude 2035 2040
Die meisten
Gt CO 2021 60 % der verkauften verkauften 50 % der bestehenden
2 Elektroautos Haushaltsgerdte Wohnunden sind
Kein Bau neuer 2025 und Klimaderdte kohlenstofffrei
hlekraftwerke N gehoren zur besten
4 ke Einfihrung sauberer 5 "
0 Stopﬁ QEks VerlfaLfvfs Energie in der EUE(E 5\?9:/;\/253&(;;%995%%9 Gber 85 % der
von Heizkesseln fur i i A h
35 e e et Ml 50 % der verkauften ist schadstoffarm (E(ﬁbaude stln?
1020 GW erzeugter Lkw sind elektrisch Imaneutra
30 - Solar- und " "
Windenergie KSII1%I1€U€H AUtOStmlt Mehr als 90 % der
25 . & revnelpll(,l:gfstmo o Industrieproduktion
wird mit
. Ziel von Netto-Null- emissionsarmen
20 onen fiir 50 % des Heizbedarfs Technologien
werden durch betrieben
o o Warmepumpen
15 gedgcktp Fast 70 % der
1 weltweiten Energie
0 - wird durch Sonne und
Wind erzeugt
5
0
2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050
© Sonstiges @ Elektrizitdt und Warme @ Industrie @ Transport @ Wohnungden

Quelle: World Economic Forum, 2021
https://www.weforum.org/agenda/2022/01/surprising-net-zero-transition-approaches-innovations-davos-agenda/, Mai 2022, UniCredit Group Investment Strategy
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&% Infrastruktur 2.0

Die Corona-Pandemie hat schmerzhaft offen gelegt,
wie dringend notwendig eine qualitativ hochwertige,
zuverlassige, nachhaltige und widerstandsfahige In-
frastruktur ist, deren Aufbau eines der Ziele (SDG 9)
der UN-Adenda 2030 ist. Volkswirtschaften mit einem
diversifizierten Industriesektor und einer starken Infra-
struktur (z.B. Verkehr, Internetanbindung und Versor-
gungsdienste) hat die Pandemie weniger zugesetzt, und
sie erholten sich laut UN* schneller von deren Folgen.

Heute leben Uber 60 % der Weltbevolkerung in Stadten
(seit 2007 mehr als die Halfte), die weiterhin in einem
nie dagewesenen Tempo wachsen. Vielfach hangt der
Ausbau der urbanen Infrastruktur dieser Expansion
aber hinterher. Innovative Losungsansatze sind not-
wendig, um das Zusammenleben in Ballungsraumen,
aber auch im landlichen Raum effizienter zu gestalten.

5 &

GLOBALE ZUKUNFTIGE

LOGISTIK MOBILITAT

16

Als Smart City wird Vision eines urbanen Raums be-
zeichnet, in dem vernetzte Gerate und Sensoren basie-
rend auf der Analyse von Daten und intelligenter Steue-
rung die Effizienz, Widerstandsfahigkeit und Sicherheit
erh6hen — auch dank eines exponentiell wachsenden
loT, leistungsfahiger Mobilfunk- und Breitbandnetze
und Fortschritten beim maschinellen Lernen oder der
kinstlichen Intelligenz.

Die Entwicklung intelligenter Stromnetze bietet die
Maglichkeit, die Effizienz der Stromerzeugung und
-Ubertragung zu steigern, die Widerstandsfahigkeit
gegenUber Storungen zu verbessern und die Integration
neuer Energiequellen wie Windkraft zu optimieren.

INTELLIGENTE
STADTE

* UN, The Sustainable Development Goals Report 2022, Juli 2022



ZAHLEN UND FAKTEN

‘ Laut dem internationalen Index, der den Grad groBere Benutzerfreundlichkeit und Effizienz
E der Intelligenz von Stadten auf der ganzen Welt des Busverkehrs ermdglicht, und ein System,
m misst, dem City in Motion Index (CIMI), wurde das die aktive Beteiligung der Birger an den
London im Jahr 2020 die Nummer eins unter den Entscheidungen und am Leben der Stadt
europaischen und globalen Smart Cities, noch vor ermaglicht.
New York, Paris und Tokio.
Ab 2035 werden keine Verbrennungsmotoren
‘ London gilt als eine der digitalsten Stadte, so dass @ mehr in Europa hergestellt werden. Auch im
B vor einigen Jahren das ,London Office for Data GUterverkehr wird der Verkauf neuer Lieferwagen
mk Analytics* und die Position des Chief Digital Officer mit Verbrennungsmotor (ICE) im Jahr 2035
geschaffen wurden, um die Digitalisierung der enden, und ab 2040 auch der Verkauf neuer
Stadt voranzutreiben. Lastkraftwagen.
Reykjavik zeichnet sich durch drei herausragende @) Die Transportbranche verursacht 30 % der
Aspekte aus: Energieeffizienz, die zu 70 % auf . gesamten CO,-Emissionen in Europa, wovon
@ erneuerbaren Energien basiert, d L 72 % allein auf den StraBenverkehr entfallen.
ein hochmoderner &ffentlicher Nahverkehr, T Schwere Nutzfahrzeuge machen 26 % aus, leichte
unter anderem dank einer App, die eine Nutzfahrzeuge 12 %.

MEGASTADTE IN DER WELT IM JAHR 2018 UND 2030

Megastadte im Jahr 2018
Neue Medastddte im Jahr 2030

Quelle: World Economic Forum https://www.weforum.ord/agenda/2019/02/10-cities-are-predicted-to-gain-medacity-status-by-2030/, Mai 2022,
UniCredit Group Investment Strategy
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< Gesunder Lebensstil

Ein weiterer gesellschaftlicher Trend mit enormen
wirtschaftlichen Auswirkungen ist das zunehmende
Streben nach einem gesunden Lebensstil. Unter
BerUcksichtigung  der drei  Hauptrisikofaktoren
(Rauchen, Gewicht und Blutdruck) stieg laut einer
Studie von Silvan et al. die Lebenserwartung der
Studienteilnehmer im Vergleich zu den Teilnehmern,
die alle drei Risikofaktoren aufwiesen, um
durchschnittlich sechs Jahre.

In den letzten 50 Jahren ist die Lebenserwartung in
allen OECD-Landern (Ordanisation fUr wirtschaftliche
Zusammenarbeit und Entwicklung) zwar gestiegen,
doch hat sich dieser Trend im letzten Jahrzehnt
verlangsamt. Obwohl die Pandemie den Anstieg
der Lebenserwartung verlangsamt hat, ist damit zu
rechnen, dass der Primartrend - unterstUtzt durch

| 24

MIKRO-THEMEN #06

INNOVATION ERNAHRUNG

IM GESUNDHEITSWESEN

)

SILVER

Impfkampagnen und bessere Behandlungsmethoden
fur Covid-19 - stabil bleibt, was vor allem auf das
groBe Interesse an einer desunden Lebensweise
zurUckzufihren ist.

Ein héheres Volkseinkommen ist im Allgemeinen mit
einer hoheren Lebenserwartung verbunden. Auch ist
die durchschnittliche Lebenserwartung in Landern, die
mehr in die Gesundheit investieren, hoher, wenngleich
dieser Zusammenhang in Landern mit hoheren Pro-
Kopf-Gesundheitsausgaben tendenziell weniger
ausgepragt ist.

Eine immer alter werdende Bevdlkerung in den
Industrielandern, die auch einen gesinderen Lebensstil
pflegt, wird nicht nur die Gesundheitspolitik entlasten,
sondern auch das Konsum- und Arbeitsverhalten der
alteren Menschen nachhaltig verandern.

ECONOMY



ZAHLEN UND FAKTEN

FUr junge Erwachsene aus den USA wird ls Laut einer amerikanischen Umfrage des

geschatzt, dass eine dauerhafte Umstellung O International Food Information Councils sind 54 %
von einer typisch westlichen Erndhrung auf eine aller Verbraucher und 63 % der Uber 50-Jdhrigen
optimale Erndhrung ab einem Alter von 20 Jahren im Jahr 2020 starker auf die Gesundheit ihrer

die Lebenserwartung von Frauen um mehr als ein Lebensmittel- und Getrankeauswahl bedacht als im
Jahrzehnt erhdhen wirde. Jahr 2010; die Gesundheit ist der wichtigste Faktor,

noch vor Geschmack und Preis.
Singapur und Japan, wo etwa 25 % der
Bevdlkerung Uber 65 Jahre alt sind, reagieren
bereits mit speziellen privaten und offentlichen
MaBnahmen auf diesen demografischen Wandel.

Mit einer gesinderen Lebensweise lassen sich
80 % der Herz-Kreislauf-Erkrankungen und 30 %

der Krebserkrankungen vermeiden.

73,2 Jahre 75,6 Jahre 70,8 Jahre
durchschnittliche durchschnittliche durchschnittliche
Lebenserwartung Lebenserwartung Lebenserwartung

Quelle: World Economic Forum https://ourworldindata.org/life-expectancy, Mai 2022, UniCredit Group Investment Strategy

LEBENSERWARTUNG IN DER WELT SEIT 1955

Lebenserwartung (Jahre)

Manner, Frauen und beide Geschlechter
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® Méanner @ Frauven Beide Geschlechter Quelle: World Economic Forum https://ourworldindata.ord/life-expectancy,
Mai 2022, UniCredit Group Investment Strategy
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BESCHREIBUNG DER EINZELNEN THEMEN

MAKRO-THEMEN MIKRO-THEMEN
@ E STEIGENDE ROHSTOFFPREISE

Qualitativ hochwertige
Unternehmen mit konstanten <
Dividenden kdnnen gegen das
Inflationsrisiko schitzen und
haben in der Vergangenheit
einen wirksamen Schutz gegen
Abwartstrends geboten.

STEIGENDE ZINSEN

Der Umschwung der westlichen
Zentralbanken hin zu einem
beschleunigten Ausstieg aus
der expansiven Geldpolitik

hat zu einem Anstieg der
Anleiherenditen gefihrt.

]

Rohstoffe schneiden in der
Regel in den spdten Phasen des
Konjunkturzyklus besser ab, weil
sie das Inflationsrisiko absichern.

Higher
for Longer

SOFTWARELOSUNGEN/

CYBERSICHERHEIT

Das Internet der Dinge (IoT) verdndert o o
die Nachfrage nach Dienstleistungen
rapide; die Anbieter missen neue
Losungen einfihren oder bestehende
andern: Software, das ,Virtuelle* und

die Cloud sind einige der wichtigsten
Triebkrafte fir den Wandel.

SMARTE PRODUKTION

Das Smart Manufacturing zielt
darauf ab, die Effizienz, Flexibilitat
und Nachhaltigkeit der gesamten
Wertschopfungskette zu verbessern.
Die Kosteneffizienz ist entscheidend,
um den Wert des Unternehmens zu
schitzen.

E-COMMERCE

Die Pandemie hat den strukturellen
Wachstumstrend beschleunigt

und den Online-Einkauf gegeniber
dem traditionellen Handel (,,Brick
and Mortar“) beginstigt, wovon
Unternehmen in verschiedenen
Branchen profitieren.

Technologische
Innovation

&l

_— BEDEUTUNG VON HALBLEITERN — METAVERSE
E E Halbleiter sind eine Voraussetzung =- Die ndchste Version des Internets konnte
= fUr alle zukunftsweisenden = einviel intensiveres virtuelles Erlebnis

Technologien, die in der Lage sind,
die Industrie von einem stark
zyklischen zu einem strukturellen
Wachstum zu filhren.

sein, so dass es zu einem virtuellen
Gegenstick der realen Welt wird. Diese
digitale Erneuerung konnte neue Wege
fUr die Arbeit, den Einkauf, das Lernen und
gesellschaftliche Kontakte ermdglichen.

NEUE VERBRAUCHERTRENDS RUCKVERLAGERUNG DER LIEFERKETTE
Demografie, Urbanisierung, Viele Regierungen und Unternehmen holen ihre
Wachstum des verfiigbaren Produktionsanlagen aus dem Ausland zuriick,
Einkommens, insbesondere in den um krisenfester zu sein. Dies geschieht vor
Schwellenldndern, schaffen neue allem in den USA, dem Vereinigten Kénigreich,
Méglichkeiten. Europa und einigen asiatischen Landern.

INKLUSION / GLEICHSTELLUNG
DER GESCHLECHTER

Die Gleichstellung der Geschlechter
wird zu einem der Schlisselfaktoren
fUr die Schaffung von Shareholder-
Value werden, wobei es darum
geht, Fachkrdfte aus bisher nicht
ausreichend genutzten Ressourcen
zu suchen und so zu einem nach-
haltigen Wachstum des BIP beizu-
tragen.

BILDUNG

Alternative Bildungsformen (z. B.
Fernunterricht) werden andesichts
der hohen Kosten der traditionellen
Bildung zum neuen Standard
werden.

Klimawandel

@®

BLUE ECONOMY

Die nachhaltige Nutzung der
Meeresressourcen fur Wirtschafts-
wachstum, verbesserte Lebens-
grundlagen und Arbeitsplatze sind
notwendige MaBnahmen, um die
Gesundheit der Meerestkosysteme
zu erhalten.

KREISLAUFWIRTSCHAFT

Das Aufkommen der Kreislauf-
wirtschaft wird sich auf alle
Produktions- und Verbrauchssektoren
auswirken, insbesondere auf den
Technologie-, Industrie-, Chemie-

und Konsumgutersektor, sowohl bei
den Verbrauchs- als auch bei den
Gebrauchsgitern.

LANDWIRTSCHAFTLICHE
INNOVATION

Aufgrund des Bevolkerungs-
wachstums und der Notwendigkeit,
die Umweltverschmutzung zu ver-
ringern und die Wasserressourcen
zu schonen, missen die Ernte-
ertrage durch den Einsatz
modernerer Maschinen und
effizienterer Anbautechniken
erheblich gesteigert werden.

ERNEUERBARE ENERGIE

Die erneuerbaren Energien werden
zusehends beliebter. Eine starke
Kombination aus ginstigen Rahmen-
bedingungen und Nachfragetrends tragt
dazu bei, dass Solar- und Windenergie
gleichberechtigt mit konventionellen
Energiequellen konkurrieren und ge-
winnen kdnnen.

ENERGIEWENDE

In den kommenden Jahrzehnten
werden Investitionen in
Rekordhéhe erforderlich sein,

um den bestehenden Energiemix
von fossilen Brennstoffen auf
erneuerbare Energien umzustellen
und so die im Pariser Abkommen
festgelegten Ziele zu erreichen.

2.0

GLOBALE LOGISTIK

Die Pandemie hat gezeigt, dass das
traditionelle Modell der Just-in-
Time-Produktion unzureichend

und die Ansiedlung von Fabriken in
Schwellenldndern zu riskant ist. Die
Sicherstellung stabiler Lieferketten
ist von entscheidender Bedeutung
geworden.

ZUKUNFTIGE MOBILITAT

Bis 2030 kdnnte die Innovation im
Bereich der Mobilitat samtliche
Aspekte - von den Antriebssystemen
bis hin zur Nutzung des 6ffentlichen
Raums - radikal verandern und
gleichzeitig eine neue urbane
Dynamik bewirken.

INTELLIGENTE STADTE
Umweltiberwachung,

Parken, Safety & Security,
StraBenbeleuchtung,
Abfallwirtschaft. Die Vorteile der
Implementierung intelligenter
Stadte werden bis 2026 weltweit
auf 20 Bio. US-Dollar geschatzt.

&Y Gesunder
o~ lebensstil

INNOVATION IM
GESUNDHEITSWESEN

Die Technologie bringt sowohl
im pharmazeutischen als auch
im medizinischen Bereich groBe
Durchbriche, und die Erfahrung
mit Covid hat die Wahrnehmung
der Wirksamkeit alter Ansétze
verandert.

ERNAHRUNG

Angesichts der Tatsache, dass

in den Schwellenldandern immer
mehr Menschen die Armutsgrenze
Uberwinden und in den entwickelten
Regionen das Bewusstsein fir die
Bedeutung der Gesundheit wachst,
wird der Bereich Erndhrung in den
kommenden Jahren ein solides
Wachstum verzeichnen.

SILVER ECONOMY

Die Uberalterung der Bevdlkerung
betrifft nicht nur die westlichen
Lander, sondern wird auch fir

China bald zu einem Problem
werden. Die Ausgaben fUr das
Gesundheitswesen missen gezielter
und kosteneffizienter gestaltet
werden.
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Disclaimer

Unsere Darstellungen basieren auf 6ffentlichen Informationen, die wir als zuverlassig erachten, fir die wir aber keine Gewahr Gbernehmen, genauso
wie wir fUr Vollstandigkeit und Genauigkeit nicht garantieren kénnen. Wir behalten uns vor, unsere hier gedauerte Meinung jederzeit und ohne
Vorankindigung zu dandern. Die in diesem Report diskutierten Anlagemaoglichkeiten kénnten — je nach speziellen Anlagezielen, Zeithorizonten oder
beziglich des Gesamtkontextes der Finanzposition — fir bestimmte Investoren nicht anwendbar sein. Diese Informationen dienen lediglich der
eigenverantwortlichen Information und kénnen eine individuelle Beratung nicht ersetzen. Bitte wenden Sie sich an den Anlageberater Ihrer Bank. In
der Bereitstellung der Informationen liegt kein Angebot zum Abschluss eines Beratungsvertrages. Alle Angaben dienen nur der Unterstitzung lhrer
selbstandigen Anlageentscheidung und stellen keine Empfehlungen der Bank dar. Diese Information gendgt nicht den gesetzlichen Anforderungen
zur Gewadhrleistung der Unvoreingenommenheit von Finanzanalysen und unterliegt keinem Verbot des Handels vor der Verdffentlichung von
Finanzanalysen. Die Informationen in diesem Bericht beruhen auf sorgfaltig ausgewahlten Quellen, die fUr zuverldssig erachtet werden, doch kann
die UniCredit Bank GmbH deren Vollstandigkeit oder Genauigkeit nicht garantieren. Alle hier geduBerten Meinungen beruhen auf der Einschatzung
der UniCredit Bank GmbH zum urspringlichen Zeitpunkt ihrer Verdffentlichung, ganz gleich, wann Sie diese Information erhalten, und kénnen sich
ohne Vorankindigung andern. Die UniCredit Bank GmbH kann andere Publikationen verdffentlicht haben, die den in diesem Bericht vorgestellten
Informationen widersprechen oder zu anderen Schlussfolgerungen gelangen. Diese Publikationen spiegeln andere Annahmen, Meinunden und
Analysemethoden der sie erstellenden Analysten wider. Wir behalten uns des Weiteren vor, chne weitere Vorankindigung, Aktualisierungen dieser
Information nicht vorzunehmen oder vollig einzustellen. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit sollte nicht als MaBstab oder Garantie fur
die zukUnftige Wertentwicklung genommen werden, und eine zukinftige Wertentwicklung wird weder ausdricklich noch implizit garantiert oder
zugesagt. Die Informationen dienen lediglich der Information im Rahmen der individuellen Beratung durch Ihren Berater und kénnen diese nicht
ersetzen. Alle Angaben sind ohne Gewahr. Quellen zu Grafiken, soweit nicht einzeln angegeben: Refinitiv Datastream, eigene Berechnungen.
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