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Disruption gibt es seit eh und je. Jetzt stehen wir jedoch am Beginn einer
neuen digitalen Ara, in der das evolutiondre Prinzip des ,survival of the
fittest” gilt. Wir haben verschiedene Schliisselthemen - von Klimatechnologie

bis hin zu Kunstlicher Intelligenz -

identifiziert, die den derzeitigen Wandel

grundlegend vorantreiben. Disruption wird so aus Sicht der Anleger zu einem
zentralen Thema, das in den Portfolios berlicksichtigt werden sollte.

Es ist sinnvoll, sich noch einmal vertieft mit dem
Thema Disruption zu befassen. Bisher wurde der
Begriff vor allem mit dem Technologiesektor und
dort insbesondere mit den neuen Plattformen
assoziiert, mit deren Hilfe wir inzwischen auf

ganz andere Weise Taxis bestellen, eine Bleibe
mieten, Essen liefern lassen usw. Inzwischen fihren
transformative Fortschritte bei Hard- und Software
sowie die schiere Menge an Daten dazu, dass
disruptive Krdfte in immer mehr Lebensbereichen
zum Tragen kommen. Dieser Prozess vollzieht sich
inzwischen in exponentiellem Tempo.

Und so entsteht in gewisser Weise ein ,digitaler
Darwinismus”, der weltweit zu erkennen ist:

Einige Unternehmen werden untergehen, andere
werden sich dominante Marktanteile sichern
konnen —und maoglicherweise kommt es sogar zu
geopolitischen Verschiebungen. Ahnlich wie der
Evolutionsprozess, auf den die obige Bezeichnung
zurlckgreift, findet der digitale Darwinismus
gleichsam auf Zellebene statt und verdndert

die Welt, in der wir leben. Aus Anlegersicht hat

er durchaus auch sein Gutes: Anleger konnen
nicht nur in Wachstums- und Gewinnchancen
investieren und davon profitieren, sondern auch
zu positiven Entwicklungen in der realen Welt
beitragen.

Drei wichtige Anlagethemen im
Zeitalter der neuen Disruption
1. Klima und Technologie

Im Mai 2021 sagte der US-Klimabeauftragte
John Kerry, dass die fur das Netto-Null-Emissions-
ziel erforderlichen Emissionssenkungen zur Halfte
durch Technologien bewirkt werden mussten,

die wir noch gar nicht haben. Fortschritte in

der Klimatechnologie — von durch Kinstliche
Intelligenz (KI) betriebenen Mdarkten fur den
Ausgleich von CO2-Emissionen bis zu einem
besseren Stromnetz — kdnnen dazu beitragen, die
Auswirkungen der Erderwdrmung zu verringern.
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Viele emissionsreduzierende Technologien
sind unterfinanziert

Anteil verschiedener Sektoren an den globalen
Emissionen und an Wagniskapitalinvestitionen in
Klimatechnologie
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B Lebensmittel und Landwirtschaft

Laut einer Studie von PwC wurden in den 12 Monaten
bis zum Juni 2021 insgesamt 87,5 Milliarden US-Dollar

in Unternehmen investiert, die den Klimawandel
bekdmpfen. Im Vorjahr waren es lediglich 24,8 Milliarden
US-Dollar gewesen.! Seit 2013 wurden Gber 60 % des
gesamten Volumens an Wagniskapitalfinanzierungen in
Technologien aus den Bereichen Mobilitat und Verkehr
investiert — unter anderem in Elektrofahrzeuge. (Vgl.
Grafik.) Gleichzeitig besteht anscheinend in manchen
Sektoren ein Missverhaltnis zwischen dem Ausstof3 von
Treibhausgasen (THG) und dem Kapital, das sie erhalten.
So flossen im Betrachtungszeitraum lediglich 9 % der
Investitionen in das verarbeitende Gewerbe, das aber
29% der THG-Emissionen verursachte. Damit ergibt sich
fUr die Anleger eine hervorragende Gelegenheit, neue
Klimaschutztechnologien zu finanzieren.

2. Daten und Konnektivitat

Nachdem inzwischen so viele Menschen rund um die
Welt digital vernetzt sind, verbreiten sich disruptive
Innovationen in halsbrecherischem Tempo rund um die
Welt. Uber 60 % der Weltbevélkerung haben Zugang
zum Internet? — Anfang der Achtzigerjahre waren es
nur einige wenige Menschen. Durch diese Konnektivitat
entstehen jeden Tag 2,5 Trillionen Bytes an neuen
Daten?. Gleichzeitig wuchs das Internet der Dinge (loT)*
im Jahr 2021 um 9 % und umfasst jetzt 12,3 Milliarden
Verbindungen®. Und die ,6G"-Technologie, in der China
derzeit fUhrend ist, konnte 100 Mal so leistungsstark

werden wie 5G. Weit Uber ,Smart Homes” hinaus werden

dadurch ,smarte Stadte” moglich, was wiederum eine
Losung fur wichtige wirtschaftliche, soziale und 6kolo-
gische Herausforderungen darstellen konnte.

Wozu fuhrt nun all diese Infrastruktur (und die Daten, die
sie Ubertragt)? Die ndchste Phase des Internet, die man-
che auch schon als ,Metaversum” bezeichnen, konnte die
virtuelle und die Online-Welt ndher zusammenbringen.
Bestimmt wirden viele Schiler und Studierende gern
virtuell durch ein altes romisches Dorf spazieren gehen
statt nur etwas darUber zu lesen. Und viele Kaufer
wdirden ihre neue Klche sicherlich gern virtuell einmal
ausprobieren, bevor sie die Handwerker bestellen. Gut
positionierte Unternehmen, vor allem aus den Bereichen
Konsum, Bildung, Unterhaltung und elektronische
Bezahlsysteme, kdnnen sich durch das Metaversum neue
Ertragsmoglichkeiten erschlieBen.

3. Mensch und Maschine

Wadhrend der gesamten Geschichte haben gro3e
evolutiondre Springe das Leben vorangebracht — die
urspringliche ,biologische Disruption”. Moglicherweise
steht in Klrze ein dhnlicher Moment bevor. Manchen
Prognosen zufolge kdnnte aufgrund von maschinellem
Lernen und Kl etwa bis 2045 die ,Singularitat” eintreten

— der Moment, an dem Maschinen kliger werden als
Menschen’. Aber selbst wenn dies nie der Fall ist, haben
neue Technologien doch weitreichende Auswirkungen auf
die Lebensqualitat und die Lebenszeit.

FUr die Wissenschaft scheint ein eigenes Mooresches
Gesetz zu gelten: Neue Technologien werden immer
rascher eingefthrt, und die Kosten dafur sinken stetig.
Der rasch wachsende Bereich der Genomik® konnte es
ermoglichen, genetisch bedingte Krankheiten kinftig
frUher zu diagnostizieren und zu behandeln. Schon heute
konnten dank genomischer Erkenntnisse schnell Wege aus
der Covid-19-Pandemie gefunden werden. Auf dem Gebiet
der Nanotechnologie’ haben Wissenschaftler eine injizier-
bare ,flussige Retinaprothese” entwickelt, mit deren Hilfe
Blinde moglicherweise eines Tages wieder sehen kdnnen.™®

Sich auf den , digitalen Darwinismus”
vorbereiten

Die von Charles Darwin und anderen Naturforschern
entwickelte Evolutionstheorie stltzt sich auf das
Prinzip des ,survival of the fittest”. In ganz dhnlicher
Weise rechnen wir mit einer Neuordnung der
Wettbewerbslandschaft, bei der es vor allem auf die
Fahigkeit der einzelnen Unternehmen ankommit, sich
anzupassen und im neuen Umfeld zu florieren.
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Nach dem ,winner takes it all”-Prinzip kann aus diesem
Rennen um technologische Uberlegenheit nur ein Sieger
hervorgehen, der dann eine dominierende Stellung
einnimmt. Das hat weitreichende Folgen. Man kann
durchaus die Auffassung vertreten, dass dies — mehr
noch als Handelsfragen — eine grundlegende Ursache
fir geopolitische Spannungen z.B. zwischen den USA
und China ist. Kontrolle Uber Daten bedeutet Macht. Und
da digitale Unternehmen unbedingt Schutz bendtigen,
ist verldassliche Cybersicherheit ein Muss. Im Jahr 2025
konnte globale Cyberkriminalitat Kosten in Hohe von
10,5 Billionen US-Dollar verursachen; 2015 waren es
noch 3 Billionen US-Dollartt. Der Sektor wdachst rasch:
Die globalen Ausgaben fur Cybersicherheit dirften sich
im Zeitraum von 2021 bis 2025 auf Uber 1,75 Billionen
US-Dollar belaufen.*?

Zwei Lehren fir Anleger
1. Die Portfoliokonstruktion neu Giberdenken

Im derzeitigen Niedrigzinsumfeld kommt es vor allem

auf das Wachstums- und Ertragspotenzial an. Deshalb
ist es sinnvoll, bei der Portfoliokonstruktion einen

neuen Ansatz zu wahlen, um gegebenenfalls disruptive
Chancen zu nutzen. Neben diversifizierten Fonds aus den
Kernsegmenten sollten die Anleger unter Umstdnden
folgende Maoglichkeiten in Betracht ziehen:

— Themenbezogenes Investieren kann dabei helfen,
die Chancen dieser Disruptionswelle zu nutzen.
Themenfonds, die sich z.B. auf ,gesundes Leben” oder
,Smarte Stadte” konzentrieren, eréffnen Moglichkeiten
fur die Zukunft und bieten neben der traditionellen
Kategorisierung von Investitionen nach Sektoren oder
Regionen einen zusdtzlichen Filter.

- Nachhaltigkeit in jeglicher Form ist heutzutage ein
wichtiger Faktor beim Investieren. Dies gilt vor allem
fur den Klimaschutz — schlieBlich ist der Klimawandel
eine durchaus gefdhrliche Disruption. Glucklicherweise
konnen die Anleger ihre Portfolios so ausrichten,
dass sie auch in der realen Welt etwas bewirken.
,Grine” und ,blaue” Anleihen finanzieren Projekte
fir den Klimaschutz und den Schutz der Meere.
Nachhaltigkeit geht jedoch Uber den Klimaschutz
hinaus und betrifft inzwischen alle Aspekte unseres
Lebens. Investitionen, die den nachhaltigen
Entwicklungszielen der UN entsprechen, kdnnen dazu
beitragen, Ldnder, Organisationen, Unternehmen und
Einzelpersonen aus aller Welt zum Schutz des Planeten,
zur Abschaffung der Armut und zur Verbesserung
des Lebensstandards rund um die Welt zusammen
zu bringen. Disruption und Nachhaltigkeit gehen aus
Anlegersicht Hand in Hand. Um die Gewinner dieser
Disruptionsphase zu identifizieren, missen mehr
denn je Nachhaltigkeitsfaktoren einbezogen werden,
damit wir die Resilienz, Erfolg und Langlebigkeit der
Unternehmen, in die wir investieren, von Grund auf
beurteilen konnen.
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Exponentielles Wachstum —
illustriert am Beispiel eines Reiskorns

Erinnern Sie sich an die indische Legende Uber den
Ursprung des Schachspiels? Der Konig war ganz ‘
begeistert von dem neuen Spiel und fragte den
Erfinder, was dieser gern als Lohn hatte. Der
Erfinder bat um ein Reiskorn auf dem ersten Feld
des Schachbretts, zwei auf dem zweiten, vier

auf dem dritten und so weiter. Auf jedem Feld
sollte sich die Zahl der Korner verdoppeln. Der
Konig gewdhrte diesen auf den ersten Blick
bescheidenen Wunsch. Auf Feld 64 waren jedoch
18 Trillionen Reiskorner fallig gewesen — genug,
um ganz Indien mit einem Meter Reis zu bedecken.

2. Die Moglichkeiten disruptiver Technologien im
Investmentprozess nutzen

Um sich die ,neue” Disruption in vollem Umfang zunutze
zu machen, sollten die Anleger neue, potenziell disrup-
tive Technologien in ihren Investmentprozess einbauen.

Bedenken Sie, wie viele Faktoren in die Entwicklung
langfristiger Anlageldsungen eingehen: Wachstum- oder
Value-, fundamentale oder quantitative Ansdtze. Die
Portfoliomanager missen Geschaftsmodelle und
Bewertungen beurteilen, Nachhaltigkeitsfaktoren ana-
lysieren und Managementteams, Corporate Governance
und die Unternehmenskultur bewerten. Dabei kommt es
entscheidend darauf an, die explosionsartig wachsende
Menge an verfugbaren Daten zu Unternehmen und
Trends aus zahlreichen Quellen rund um die Welt in
Echtzeit unter Kontrolle zu behalten. Und naturlich
darauf, diese Daten sorgfaltig zu analysieren und sich
auf das zu konzentrieren, was wirklich relevant ist.

Bei Allianz Global Investors entwickeln wir laufend

Tools, die unsere Portfoliomanager bei der Suche nach
finanziellem und ,ergebnisorientiertem” Alpha unter-
stUtzen und gleichzeitig Flexibilitat bei sich dndernden
Marktbedingungen sicherstellen sollen. Im Rahmen
unserer Investmentprozesse nutzen wir mehr Daten denn
je. Mit Hilfe von Kl und linguistischer Datenverarbeitung
in mehreren Sprachen konnen wir immer auf die
neuesten Erkenntnisse zugreifen.

Disruption macht erst einmal nervos. Aber wir sind
Uberzeugt, dass man darauf setzen sollte — schlicht,
weil sie so groBe Chancen bietet und weil es dringend
erforderlich ist, sie zum eigenen Vorteil zu nutzen.
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Allianz Global Investors ist ein fuhrender aktiver Asset Manager mit Gber 700
Investmentspezialisten an 23 Standorten weltweit. Unser Unternehmen verwaltet
647 Mrd. EUR AuM. Wir investieren auf lange Sicht und wollen bei jedem Schritt auf
diesem Weg Werte fur unsere Kunden schaffen. Dabei gehen wir aktiv vor — sowohl
beim Aufbau partnerschaftlicher Beziehungen zu unseren Kunden als auch beim
Antizipieren von deren sich dndernden Bedurfnissen — und erstellen Losungen auf
der Basis der Kompetenzen an o6ffentlichen und privaten Markten. Als Teil der Allianz
Gruppe investieren wir flr einen der groBten und finanzstarksten Konzerne weltweit,
der auf eine Uber 130-jdhrige Unternehmensgeschichte zurlickblicken kann. Unser
Ziel lautet, unseren Kunden — unabhdngig von deren Standort und Anlagezielen —
eine optimale Anlageerfahrung zu bieten.
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Quelle: PwC, Studie ,State of Climate Tech 2021", Dezember 2021.

Quelle: DataReportal: “Digital around the world — global digital insights”, Oktober 2021.

Quelle: SeedScientific.com: “How much data is created every day?”, 2018.

loT: die intensiv vernetzte Welt, in der physische Objekte mit Sensoren ausgestattet werden und miteinander verbunden und kontrolliert werden konnen.
Quelle: FirstPoint: “Top 4 challenges in loT data collection and management”, Oktober 2021.

Quelle: CloudNine.com: “Perspective on the amount of data contained in 1 gigabyte”.

Quelle: Futurism.com “Kurzweil claims that the singularity will happen by 2045”, Februar 2017.

Genomik: Kartierung und potenziell Editierung von Genomen, d.h. dem gesamten Satz genetischer Informationen eines Organismus
. Nanotechnologie: Manipulation der Materie auf molekularer Ebene; ein Nanometer ist ein Millionstel Millimeter.

10.Quelle: DigitalTrends: “Nanotech injection successfully restores vision in blind rats”, Juli 2020.

11.Quelle: Cybersecurity Ventures: “Cybercrime to cost the world $10.5 trillion annually by 2025", November 2020.

12.Quelle: EINNews.com: “Global cybersecurity spending to exceed $1.75 trillion from 2021-2025", September 2021.
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Investieren birgt Risiken. Der Wert einer Anlage und Ertrdge daraus konnen sinken oder steigen. Investoren erhalten den investierten Betrag gegebenen-
falls nicht in voller Hohe zurlck. Die dargestellten Einschdtzungen und Meinungen sind die des Herausgebers und/oder verbundener Unternehmen
zum Veroffentlichungszeitpunkt und konnen sich — ohne Mitteilung dariber — dndern. Die verwendeten Daten stammen aus verschiedenen Quellen
und wurden zum Veroffentlichungszeitpunkt als korrekt und verldsslich bewertet. Bestehende oder zuklnftige Angebots- oder Vertragsbedingungen
genieBen Vorrang. Die Vervielfaltigung, Veroffentlichung sowie die Weitergabe des Inhalts in jedweder Form ist nicht gestattet; es sei denn dies wurde
durch Allianz Global Investors GmbH explizit gestattet.
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