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Megatrends in unseren Portfolios — ein
Update der strukturellen Wachstums-
treiber

e  Megatrends bzw. strukturelle Wachstumstrends sind ein zentraler Bestandteil
unseres Bottom-up-Investmentansatzes und fiir uns eine wesentliche Voraus-
setzung, um langfristig gute Performance am Aktienmarkt erzielen zu kénnen.

e Da sich zentrale Megatrends in den vergangenen Jahren gewandelt haben,
nehmen wir eine Anpassung unseres Frameworks vor.

e  Kiinstliche Intelligenz wird ein eigener Subtrend innerhalb von Techceleration.

e  Wir tragen der Neuordnung der globalen Industrielandschaft Rechnung und
andern "Green Revolution” in "Industrial Revolution”. Regierungspolitik & Ge-
opolitik, Zukunft der Energie & knappe Ressourcen sowie Automatisierung &
Robotik werden neue Subtrends.

Megatrends bzw. strukturelle Wachstumstrends sind eine wichtige Komponente unse-
res Bottom-up-Investmentansatzes. Wir glauben, dass ein gutes Verstandnis struktu-
reller Entwicklungen in den zugrundeliegenden Endmarkten fir unsere Unternehmen
ein wesentlicher Bestandteil ist, um eine langfristige gute Performance zu erzielen. Sich
entwickelnde Profitpools verschaffen einigen Unternehmen einen kontinuierlichen
Wachstumsriickenwind, wahrend andere einen stiandigen Gegenwind erfahren. Als
Quality-Growth-Investoren wollen wir in Unternehmen investieren, die von strukturel-
lem Wachstum profitieren, und diejenigen meiden, die mit einem Wachstumsriickgang
zu kampfen haben.

Die relevanten Megatrends hatten wir in unserem Paper ,Berenberg Insights - Me-
gatrends in unseren Portfolios — eine Schliisselkomponente strukturellen Wachstums im
Fokus”im Mai 2021 genauer beleuchtet. Das Besondere an Megatrends ist, dass sie fiir
langere Zeitraume von 5-10 Jahren, manchmal sogar langer, Bestand haben kénnen.
Jedoch sind die Trends keinesfalls statisch, weshalb wir in dieser Ausgabe eine Anpas-
sung der Megatrends beschreiben wollen. In folgenden Bereichen sehen wir die grof3-
ten Veranderungen:
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Quelle: Berenberg, links “21 Strukturelle Wachstumstrends, rechts neue Megatrends; Veranderungen orange markiert.

1/14 Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG

22.09.2025

Im Rahmen von Insights geben wir
Ihnen ein besseres Verstandnis
unserer Anlagephilosophie und un-
seres Denkens.

» Insights
Spotlight
Aktien
Anleihen
Multi Asset
Risikofokussierte Lésungen
Nachhaltigkeit
Consulting

BERENBERG



Fonds und Losungen

Insights - 22.09.2025

Techceleration — Kiinstliche Intelligenz

Techceleration ist fUr unsere Portfolios seit jeher ein wichtiger Megatrend, der sich in Kl ist ein wichtiger Megatrend, der
einigen Sektoren widerspiegelt. Innerhalb der Unterkategorie ,, Technologische Durch-  sich in einer Vielzahl von unseren
briiche” war in den letzten Jahren kein Trend relevanter als der von Kiinstlicher Intelli-  Portfoliowerten widerspiegelt.
genz (KI). Wir bilden deshalb mit ,Kiinstliche Intelligenz” eine eigene Kategorie inner-

halb von Techceleration.

Wie in einigen unserer letzten Publikationen beschrieben, sind wir bereits seit vielen
Jahren in Kl-Unternehmen investiert.'! Unser Investment bezieht sich dabei auf alle
Wertschopfungsebenen, die wir mit Blick auf Kl sehen. Diese umfassen:

=  Neue Hardware-Architekturen und Nachfrage nach Hochleistungschips
= Investitionen in Halbleiterfertigung

=  Wachstum von Cloud Infrastruktur

= Entwicklung Kl-gestiitzter Software und KI-Agenten

Abbildung 01: Wertschopfungsebenen bei Kiinstlicher Intelligenz (KI)
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Quelle: Berenberg.

Neue Hardwareentwicklung und Nachfrage nach Hochleistungschips

Seit den Anfangen der Halbleiterindustrie nimmt die Leistungsfahigkeit von Prozesso- Nvidia ist mit der neusten Blackwell
ren durch immer kleinere Transistoren (sog. Moore’s Law) und spezialisierte Architek-  Architektur weiterhin der fiihrende
turen zu. Seit den 2010er Jahren kommen verstarkt spezialisierte Prozessoren (sog. Anbieter von GPUs.

.Graphics Processing Units”, GPUs) zum Einsatz, welche gezielt fiir parallele Rechen-

leistungen mit hohem Leistungsumfang optimiert sind. NVIDIA nimmt in diesem Zu-

sammenhang eine fliihrende Rolle ein. Die neueste ,Hopper”- und ,Blackwell” Architek-

tur des Unternehmens hat Uber die letzten Jahre neue Maf3stdbe bei Leistungsdimen-

sionen gesetzt und KI-Training sowie die umfangreiche Entwicklung von Sprachmodel-

len Gberhaupt erst méglich gemacht.

Im Vergleich zu einfachen Chatbots erfordern moderne ,,Reasoning”-Kl Systeme oft ein Die Nachfrage nach Hochleistung-
Hundert- bis Tausendfaches an Rechenleistung. Letztere wurde in der Vergangenheit schips steht auf breiten Beinen, an-
primér von grofien Cloud-Anbietern bereitgestellt. Uber die letzten 24 Monate sind gefangen von Cloud Anbietern, bis
zusatzlich neue Akteure auf den Plan getreten. Hierunter fallen grof3 angelegte Infra- hin zu Internetunternehmen und So-
strukturprojekte wie ,Stargate” oder Elon Musks ,Colossus” sowie diverse staatliche vereign Clouds?

" Vergleiche ,Berenberg Spotlight — Investitionen in Kl jenseits des Hypes” aus dem Juni 2024 sowie
.Berenberg Spotlight — Die ndchste Wachstumsphase der Kiinstlichen Intelligenz hat begonnen: Neue
Anwendungen und Agenten sind die Treiber” publiziert im Mai 2025.

2 Entwicklung und Nutzung kinstlicher Intelligenz durch einen souveranen Akteur, insb. im Rahmen
staatlicher Projekte, mit Fokus auf technologischer Autonomie.
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Programme in Europa und Asien, die den globalen Ausbau von Rechenkapazitat voran-
treiben? Alle fihrenden Cloud-Anbieter arbeiten zudem an eigenen spezialisierten
Prozessoren (sog. ,,Custom Silicon”), die passgenau auf ihre Anwendungsfalle zuge-
schnitten sind und zusammen mit dem Co-Design Partner Broadcom entwickelt wer-
den. Wie Abbildung 02 verdeutlicht, steht die Nachfrage nach Hochleistungs-Chips
durch die oben beschriebenen Entwicklungen auf immer breiteren Beinen und ist nicht
mehr nur durch die fiihrenden Cloud-Anbieter bestimmt.

Abbildung 02: Das Wachstum bei Kl-Investitionen ist zunehmend durch neue Ak-
teure getrieben - in Mrd. USD
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Quelle: Gesamtinvestitionen in Datenzentren gemas Dell'Oro. ,Big 4" Investitionen nach Bloomberg-Konsens (inklu-
diert auch Investitionen auf3erhalb von Datenzentren), Juli 2025.

Investitionen in Halbleiterfertigung

Die Herstellung von Hochleistungschips ist ein komplexer Prozess, der sich auf eine TSMC dominiert die High-End-KI-

kleine Anzahl spezialisierter Produktions- und Equipment-Anbieter konzentriert. TSMC Chipfertigung.
hat sich bei der Herstellung von High-End-KI-Chips eine de facto monopolartige Stel-

lung herausgearbeitet und profitiert von Verzégerungen bei Intel, wo sich der Einstieg

in die Fertigung von KI-Chips bis mindestens 2027/28 hinauszdgern sollte.

TSMCs neuer 2-nm-Technologieknoten (N2) soll Ende dieses Jahres in die Serienferti- TSMCs neuer Technologieknoten N2
gung gehen. Eine hohe Auslastung diirfte die Investitionsbereitschaft der Halbleiter- beschleunigt die Investitionen der
ausriister ASML, ASM International (ASMI) und BE Semiconductor Industries (Besi) zu- Halbleiterindustrie.

satzlich befeuern; alle drei verfligen in inren Segmenten liber dominierende Marktstel-
lungen. ASML halt das Monopol in der Lithografie. Der Wechsel auf N2 erfordert zu-
satzliche Extrem-Ultraviolet-(EUV-) Anlagen der neuesten Generation. ASMI ist fiih-
rend bei Atomic-Layer-Deposition-(ALD-) Systemen. ALD ist Schliisseltechnologie fiir
die Gate-All-Around-(GAA-)Transistorarchitektur, die niedrigeren Stromverbrauch,
hohere Leistung und geringere Warmeentwicklung ermdéglicht. Besi dominiert den
Markt flir Hybrid-Bonding-Anlagen. Diese Technik verbindet unterschiedliche Chip-
Bauteile in dreidimensionalen Stapeln, was bei immer grof3eren und komplexeren Ki-
Chips Leistungs-, Effizienz- und Kostenvorteile schafft.

In Summe diirften die eng miteinander verkniipften Technologiespriinge bei TSMC und
die Ausrister-Oligopole von ASML, ASMI und Besi einander bis mindestens 2027/28
gegenseitig verstarken.

3 Details hierzu in unserer Publikation ,Die ndchste Wachstumsphase der Kiinstlichen Intelligenz hat be-
gonnen” aus dem Juli 2025.
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Wachstum bei Cloud Infrastruktur

Die Rechenleistung fiir KI-Anwendungen findet zum groflen Teil in der Cloud statt.
Griinde hierfiir sind eine schnellere Skalierbarkeit, niedrigere Vorab-Aufwendungen,
ein leichterer Zugang zu Hochleistungschips sowie eine Vielzahl von bereitgestellten
Developer Tools durch die Cloud-Anbieter. Die meisten KI-Anwendungen bauen zu-
dem auf den fiihrenden Sprachmodellen (LLMs) auf, die mittels Browser und Schnitt-
stellen (APIs) abgerufen werden konnen. Laut Gartner werden bis 2026 (iber 80% der
Unternehmen GenAl-APIs/-Modelle nutzen oder GenAl-Apps produktiv betreiben. Ba-
sierend auf diesen Schatzungen sollte sich der der Anteil von Unternehmen, welche
GenAl-Applikationen nutzen, liber einen Zeitraum von nur drei Jahren mehr als ver-15-
fachen.”

Zusatzliche Cloud-Wachstumstreiber sind Kl-Anwendungen fir Konsumenten, bei-
spielsweise in Form von KI-Chatbots wie ChatGPT, Claude und Gemini. Zusammenge-
fasst, konnten fiihrende Cloud-Anbieter wie Microsoft Azure, Amazon AWS und Alp-
habet Google Cloud aber auch Software-Infrastrukturanbieter wie Datadog von den
zuvor genannten Wachstumstrends nach Kl-Rechenleistung profitieren.

Abbildung 03: Anstieg an US-Unternehmen mit kostenpflichtigem Abo fiir KlI-
Modelle inkl. Plattformen und Tools - OpenAl ist der Hauptprofiteur
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Quelle: Kreditkarten Daten von US-Unternehmen nach Ramp.com, Juli 2025..

Entwicklung Kl-gestiitzter Software und Adoption von KI-Agenten

Fiir Softwareunternehmen ist Kl eine Chance und ein Risiko zugleich, da es die Eintritts-
barrieren flir neue Wettbewerber senkt. Wir bevorzugen jene Software-Firmen, die auf
der Welle der Nachfrage an Rechenleistung der Infrastrukturanbieter reiten. Zudem
mochten wir ein einzigartiges Datenset, eine starke Distributionsmacht und idealer-
weise eine starke Position in industriespezifischen Anwendungsbereichen sehen. Bei
Kl-gestiitzten Workflow- und Produktivitatsidsungen sehen wir ServiceNow und Pe-
gasystems als stark positioniert. SAP besitzt im Daten-Layer grof3er Unternehmen eine
ausgesprochen starke Position und rechnet mit einem beschleunigten Wachstum, weil
Firmen im Kl-Zeitalter ihre ERP-Systeme (Enterprise Resource Planning-Systeme) ver-
starkt in die Cloud migrieren miissen.

4 Perri, L. (2023, October 17). Generative Al can democratize access to knowledge and skills. Gartner.
https://www.gartner.com/en/articles/generative-ai-can-democratize-access-to-knowledge-and-
skill.
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Cloud Anbieter sind mitunter die
Hauptprofiteure der steigenden
Nutzung von KI-Anwendungen.

Fiir Softwareunternehmen ist Kl eine
Chance und Risiko zugleich — eine
starke Differenzierung ist fiir den In-
vestmenterfolg unerldsslich.
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Kl-Agenten stellen die ndchste Evolutionsstufe klassischer Chatbots dar: Sie leiten Ziele
selbststandig ab, erstellen mehrstufige Plane und fiihren Aktionen in externen Tools
aus; von Code-Ausfiihrung Uber API-Aufrufe bis hin zu Robotic-Process-Automation.
Offene Frameworks (z.B. AutoGPT, LangChain) und tief integrierte Produkt-Features
(Microsoft Copilot, Salesforce Agentforce, ServiceNow Al Agent) veranschaulichen die
Bandbreite der Lésungen.

Die erste messbare Umsatzchance liegt im Coding-Segment: Weltweit gibt es rund 40
Mio. Softwareentwickler. Der Markt fur Entwickler- und Produktivitdts-Software be-
lauft sich 2025 bereits auf liber USD 90 Mrd. und wachst zweistellig.” Code-Agenten
erwirtschaften hiervon inzwischen einen signifikanten Teil. Bei den grof3en Tech-Kon-
zernen stammen heute bereits grob ein Viertel bis ein Drittel des neu geschriebenen
Codes von Kl-gestitzten Code-Agenten.®

Code-Agenten sind jedoch erst der Anfang: Agentische Systeme versprechen kom- Agentische Systeme sind ein Game-
plette End-to-End-Prozesse in Unternehmen zu automatisieren, Kosten drastisch zu changer fiir Kostensenkungen und
senken und neue Geschaftsmodelle zu ermdglichen — etwa automatisierte Kundenser- Automatisierung fiir Unternehmen.

vice-Workflows oder Supply-Chain-Optimierungen. Wir denken, dass der Nutzen und
das Marktpotential langfristig unterschatzt wird. Unternehmen wie ServiceNow, Pe-
gasystems und Microsoft sind in den genannten Bereichen gut positioniert.

Industrielle Revolution
Wir sehen eine Neuordnung der globalen Industrielandschaft und haben deshalb den ~ Die Neuordnung der globalen In-

Megatrend ,Green Revolution” in ,Industrielle Revolution” umbenannt. Die wesentli- dustrielandschaft ist ein zentraler
chen Impulse liegen weiterhin in Nachhaltigkeits- und Umweltaspekten, doch betrach- Faktor fiir die kommende ,,Industri-
ten wir die Neugestaltung der globalen Wertschdpfungsketten als den entscheidenden  €elle Revolution™.

Treiber.

Die geopolitische Fragmentierung, technologische Innovationen und das Streben nach
Resilienz in den Lieferketten flihren zu einer neuen Phase industrieller Wertschépfung.
Kapitalfllisse werden zunehmend in strategische Sektoren wie erneuerbare Energien,
Halbleiter, Automatisierung, Riistung und Infrastruktur umgeleitet. Fir institutionelle
Investoren eroffnet sich damit ein strukturelles Wachstumsfeld, das nicht nur Chancen
auf attraktive Renditen bietet, sondern auch zur langfristigen Stabilitdt von Portfolios
beitragen konnten.

Wir sehen folgende Subtreiber der Industriellen Revolution:
1. Regierungspolitik & Geopolitik

=  Fiskalpolitik und staatliche Investitionen (Infrastruktur, Verteidigung)
= Industriepolitik: Nearshoring / Reshoring (Lieferketten, strategische Autono-
mie)
2. Zukunft der Energie & knappe Ressourcen

=  Globaler Energiebedarf & Wandel der Energienachfrage (EV, Batterien, Strom-
netze, Speichertechnologien)

=  Wandel im Energiemix (Gas, Solar, Wind, Nuklear)

= Knappheit kritischer Ressourcen (Edelmetalle, Wasser, Abfallwirtschaft)

5 Business Research Insights ,Productivity Software Market Overview"”, Juni 2025.
6 Techcrunch.com, 5.Juni 2025 & SaaSTR.com, 14. Juli 2025.
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3. Automatisierung & Robotik
= Industrieautomation & Digitale Fabriken (Smart Manufacturing, Prozessopti-
mierung)

=  Robotik (Logistik, industrielle Fertigung)

Regierungspolitik und Geopolitik

Industriepolitik: Nearshoring / Reshoring

Hatten wir vor mehr als 25 Jahren eine Analyse zu Megatrends verfasst, hatte die Glo-
balisierung mit der zunehmenden Arbeitsteilung in industriellen Lieferketten eine zent-
rale Rolle gespielt. Sie verlagerte die Produktion von Vorprodukten und Industriegiitern
in die Schwellenlander, um Kosten zu senken, wahrend sich die entwickelten Volkswirt-
schaften auf héherwertige Prozesse und Dienstleistungen konzentrierten. Aufgrund
der niedrigen Lohnkosten wurde Slidostasien zur ,Werkbank” der westlichen Welt.”

In der Folge gingen die Industrieinvestitionen in den westlichen Landern zuriick. In den
USA stiegen die Investitionen in das verarbeitende Gewerbe zwischen 1952 und 2000,
dem Jahr, in dem China der WTO beitrat, im Schnitt um knapp 3,8% pro Jahr; seit 2000
betragt das jahrliche Wachstum nur noch rund 0,7% pro Jahr.2

Parallel dazu gingen in den USA in den vergangenen knapp 40 Jahren mehr als sieben Die Globalisierung sorgte fiir einen

Millionen Arbeitsplatze im verarbeitenden Gewerbe verloren, wahrend die Bevolkerung Verlust von mehr als sieben Millio-

im selben Zeitraum um fast 100 Millionen auf tGber 320 Millionen Menschen wuchs.® ™ nen Arbeitspldtzen im verarbeiten-
den Gewerbe der USA.

Abbildung 04: Verarbeitendes Gewerbe (MANEP) in den USA, Tausende Personen,
monatlich, saisonbereinigt
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Quelle: Berenberg, Federal Reserve Bank of St. Louis, 1.1.1980 - 1.8.2025. *Manufacturing, all employees = Verarbei-
tendes Gewerbe, alle Beschaftigten.

Ein weiterer langfristiger Effekt ist eine schleichende Abhangigkeit von bestimmten Es bestehen weiterhin erhebliche
Gltern. Grundsatzlich ist das nur dann unproblematisch, wenn sie auch aus anderen Abhdngigkeiten der USA von China
Weltregionen bezogen werden kénnen. In den vergangenen Jahren ist jedoch deutlich in zentralen Schliisseltechnologien
geworden, dass die USA bei Schliisseltechnologien zunehmend von Asien — insbeson- und bei wichtigen Rohstoffen.

dere von China — abhangig sind. Laut MERICS importieren die USA lber 90% ihrer

7 KPMG LLP und The Manufacturing Institute. Cost of Manufacturing Operations Around the Globe.
Whitepaper, Oktober 2020. KPMG LLP.

8 Federal Reserve Bank of St. Louis, 9.9.2025, https://fred.stlouisfed.org.

2 US Census Bureau, https://www.census.gov/about/history/historical-censuses-and-surveys/decade-
facts.1980.html.

10 US Bureau of labour statistics, https://www.bls.gov/opub/btn/volume-9/forty-years-of-falling-man-
ufacturing-employment.htm.
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Magnete aus China — ein zentrales Bauteil fiir Batterien und E-Antriebe. Mehr als 92%
des weltweit produzierten graphitbasierten Anodenmaterials fiir Batterien stammen
aus China. Bei seltenen Erden sind die USA derzeit zu rund 70—80% von China abhan-
gig; bei einzelnen Elementen sogar vollstandig". Diese Rohstoffe sind fiir Energiever-
sorgung, Elektronik und Verteidigung unverzichtbar. Ahnliche Konzentrationsrisiken
bestehen bei der Chipproduktion in Taiwan sowie bei pharmazeutischen Produkten —
insbesondere Generika — aus Indien.

Diese kritischen Abhangigkeiten, sichtbar am Beispiel der USA, und die Jobverluste der
L~American Manufacturing Jobs” sind ein wesentlicher Grund fiir die Neuausrichtung
der US-Politik hin zum sogenannten ,Reshoring” von Produktionskapazitdaten. Donald
Trump formulierte es so: ,lhr seht diese leeren, alten, wunderschénen Stahlwerke und
Fabriken, die leer stehen und verfallen. Wir werden die Unternehmen zurilickholen. Wir
werden die Steuern fiir Unternenmen senken, die ihre Produkte in den USA herstellen.
Und wir werden diese Unternehmen mit starken Zdllen schiitzen.”™

Reshoring ist ein zentraler Eckpfeiler
der US-Wirtschaftspolitik als Ant-
wort auf Abhdngigkeiten und den
Verlust von Arbeitspldtzen.

Seit Antritt seiner zweiten Amtszeit hat Trump dieses Versprechen ziigig umgesetzt
und Zdlle zu einem der Kernpfeiler seiner Handelspolitik gemacht, um Investitionen in
den USA anzukurbeln. Seit Jahresbeginn sind die durchschnittlichen US-Importzdlle
deutlich von rund 2,5% auf aktuell etwa 18% gestiegen.

Im Zuge dieser Zollverhandlungen konnten zudem strategische Investitions- und Han-
delszusagen vereinbart werden — besonders umfangreich mit der EU und Japan.

Ursprung der Zusage" Investitionsbetrag (USD)
EU (Investitionen) 600 Mrd. USD

EU (Energieeinkaufe) 750 Mrd. USD

Japan 550 Mrd. USD

Globaler Zusagebereich ca. 1,9 Tsd. Mrd. USD

US-Regierungsangabe (identifiziert) ca. 2,8 Tsd. Mrd. USD

Quelle: The White House paper “TRUMP EFFECT: A running list of new U.S. investment in President Trump’s second
term”, 15.8.2025.

Zusatzlich haben einzelne Unternehmen seit Trumps Amtsantritt Investitionen in den
USA zugesagt, die sich auf rund 1,9 Billionen USD belaufen. Dazu z&hlen prominente
Namen wie SoftBank, TSMC, Apple, Hyundai und viele weitere. Laut Angaben der
Trump-Regierung summierten sich die identifizierten Investitionsplane seit Amtsantritt
auf etwa 2,8 Billionen USD; das ,potenzielle” Gesamtvolumen von Unternehmen, die in
die USA zurlickkehren kdnnten, wurde mit bis zu 4 Billionen USD beziffert.”

T Chimits, F. (2024, 1. Oktober). Growing asymmetry: Mapping the import dependencies in EU and US
trade with China. MERICS — Mercator Institute for China Studies. https://merics.org/en/report/growing-
asymmetry-mapping-import-dependencies-eu-and-us-trade-china.

2 SupplyChainToday. (0. J.). Best trade war and tariff quotes. SupplyChainToday. Abgerufen am tt. Mo-
nat Jahr, von https://www.supplychaintoday.com/best-trade-war-and-tariff-quotes/.

3 The White House. (2025, 15. August). TRUMP EFFECT: A running list of new U.S. investment in Presi-
dent Trump'’s second term. Abgerufen am 11. September 2025, von https://www.whitehouse.gov/artic-
les/2025/08/trump-effect-a-running-list-of-new-u-s-investment-in-president-trumps-second-
term/.

4 The White House. (2025, 15. August). TRUMP EFFECT: A running list of new U.S. investment in President
Trump’s second term. Abgerufen am 11. September 2025, von https://www.whitehouse.gov/artic-
les/2025/08/trump-effect-a-running-list-of-new-u-s-investment-in-president-trumps-second-
term/.

> DeMatteo, F. (2025, 24. Méarz). Investment commitments in U.S. nears $3 trillion since Trump took of-
fice. Investing.com. Abgerufen am 11. September 2025, von https://www.investing.com/news/politics-

news/investment-commitments-in-us-nears-3-trillion-since-trump-took-office-3945050.
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https://www.whitehouse.gov/articles/2025/08/trump-effect-a-running-list-of-new-u-s-investment-in-president-trumps-second-term/?utm_source=chatgpt.com
https://www.whitehouse.gov/articles/2025/08/trump-effect-a-running-list-of-new-u-s-investment-in-president-trumps-second-term/?utm_source=chatgpt.com
https://www.investing.com/news/politics-news/investment-commitments-in-us-nears-3-trillion-since-trump-took-office-3945050?utm_source=chatgpt.com
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Dariber hinaus hat die US-Regierung im Rahmen der One Big Beautiful Bill (OBBB) die Die 100%-ige Sofortabschreibung
Abschreibungsmaoglichkeiten deutlich verbessert. Die Wiedereinflinrung der 100%-ige steigert Renditen industrieller Pro-
Sofortabschreibung fiir qualifizierte Investitionen (u. a. Maschinen, Anlagen, Ausstat- jekte um rund 50%.

tung) erhoht die Attraktivitat, Industriekapazitaten auszubauen, spirbar: Ein typisches

Projekt mit einer Rendite von 8,9% bei linearer Abschreibung kame durch die Sofor-

tabschreibung auf 13,1% — ein Plus von 420 Basispunkten bzw. rund 50% laut unseren

Berechnungen. Fur die Realwirtschaft heif3t das: Der Industriebau kénnte rund 50 Mrd.

USD an zusatzlichen Investitionen auslosen (+20% gegeniuiber 2024); der Nichtwoh-

nungsbau weitere ca. 35 Mrd. USD. Unternehmen mit hohem Exposure zu diesen In-

vestitionszyklen in den USA kénnten profitieren — etwa der deutsche Industriekonzern

Siemens oder der Automatisierungsspezialist Lincoln Electric.

Fiskalpolitik und staatliche Investitionen

In Europa ist eine strukturelle Neuausrichtung der staatlichen Investitionen zu be- Europas Fiskalpolitik riickt Infra-
obachten — mit einem starkeren Fokus auf Infrastruktur und Verteidigung, nicht zuletzt struktur und Verteidigung in den Fo-
vor dem Hintergrund des Ukraine-Kriegs. Besonders deutlich zeigt sich dieser Wandel kus.

in Deutschland. Die ,Zeitenwende” hat hierzulande — und potenziell auch in anderen
europaischen Landern — ein Umdenken ausgeldst: Sollten die Verteidigungsausgaben
in den kommenden fiinf bis zehn Jahren auf 3 bis 3,5% des BIP steigen, entsprache das
laut unseren Berechnungen zusatzlichen Ausgaben von bis zu 985 Mrd. EUR.

Das deutsche Infrastrukturpaket sieht ein Sondervermdgen von 500 Mrd. EUR iiber  Das deutsche Infrastrukturpaket
zwolIf Jahre vor: 100 Mrd. EUR fiir Ldnder und Kommunen, 100 Mrd. EUR fuir den Klima- treibt Investitionsausgaben fir mehr
und Transformationsfonds sowie 300 Mrd. EUR fiir den Bund. Ziel ist es, den Investiti- als eine Dekade.

onsstau abzubauen, die Wettbewerbsfahigkeit zu starken und die Modernisierung des

Landes voranzutreiben. Schwerpunkte sind der Ausbau von Straf3en, Briicken, Schienen

und Wasserwegen sowie Investitionen in Digitalisierung, Bildung, Gesundheit und For-

schung.” Uber die Laufzeit entspricht dies in etwa 3—3,5% des deutschen BIP pro Jahr.

Damit soll nicht nur die Infrastruktur erneuert, sondern auch die Basis fir mehr Wachs-

tum, Klimaneutralitat und langfristige Stabilitat gelegt werden.

Von steigenden Infrastrukturausgaben diirfte Knorr-Bremse als Marktfiihrer fir
Bremssysteme in der Schienen- und Nutzfahrzeugindustrie langfristig profitieren. Ein
weiterer zentraler Baustein ist die Modernisierung der IT-Infrastruktur der 6ffentlichen
Hand, wovon Unternehmen wie Bechtle als IT-Ausriister und Secunet als Spezialist fiir
Cybersicherheit — etwa fiir die Bundeswehr — profitieren kénnten.

Zukunft der Energie und knappe Ressourcen

Die globale Energielandschaft erlebt einen fundamentalen Umbruch. Wachstumstrei-
ber wie Kiinstliche Intelligenz, Elektromobilitdt und Digitalisierung sorgen fiir einen
sprunghaften Anstieg der Energienachfrage — und stellen die bestehende Infrastruktur
vor enorme Herausforderungen. Gleichzeitig forciert der geopolitische und regulato-
rische Druck einen tiefgreifenden Wandel im Energiemix. Neben Stromnetzmodernisie-
rung, Speicherlésungen und dem Ausbau erneuerbarer Energien gewinnen auch Nuk-
leartechnologien wieder an Bedeutung. Parallel dazu riickt die Verfligbarkeit kritischer
Ressourcen wie Wasser, seltener Erden und Metalle in den Fokus — als Engpassfaktor
und Investitionschance zugleich. Unternehmen, die Lésungen zur Effizienzsteigerung,
Wiederverwertung oder Infrastrukturmodernisierung anbieten, profitieren dabei von
einem strukturellen Riickenwind.

Die globale Energielandschaft ist
bereits inmitten eines fundamenta-
len Umbruchs.

6 Bundesregierung. (2025, 24. Juni). Investitionsoffensive flir das ganze Land: Sondervermégen flir Inf-
rastruktur und Klimaneutralitét. Abgerufen am 11. September 2025, von https://www.bundesregie-

rung.de/breg-de/aktuelles/sondervermoegen-2356240.
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Globaler Energiebedarf & Wandel der Energienachfrage

Die weltweite Nachfrage nach Elektrizitat erfahrt einen drastischen Aufschwung durch

neue strukturelle Treiber. Jahrzehntelang stagnierte der Stromverbrauch in entwickel-

ten Landern weitgehend, da Effizienzgewinne den steigenden Bedarf kompensierten.

Nun sorgt vor allem die digitale Revolution fiir eine Trendwende. Leistungsstarke Kl—

Rechenzentren gelten seit 2023 als der gréfite Katalysator fir einen beschleunigten

Lastenanstieg und stellen dabei weitere Treiber wie Elektroautos und Krypto-Mining in

den Schatten. Shehabi et al. schatzen den Anteil von Rechenzentren am Gesamtstrom-

bedarf in den USA auf 12% bis 2028". Modernste Rechenzentren haben haufig einen

Strombedarf jenseits der 100 MW, was bereits in vielen Regionen zu Engpassen fiihrt.

In den USA und Europa miissen Betreiber von Rechenzentren aktuell teilweise mehr als

vier Jahre auf den Netzanschluss warten, da die Stromnetze mit dem rasanten Zubau

kaum Schritt halten kénnen. Nachdem die Stromproduktion in den USA von 2000 bis Die Stromnachfrage in den USA
2020 nur mit 0,3% pro Jahr und damit insgesamt um circa 208 Milliarden KwH gewach- wdchst bis 2027 um den Gegenwert
sen ist, wird fiir 2024 — 2027 bereits ein Anstieg von 1,9% pro Jahr erwartet, was circa von 20 Atomkraftwerken.

250 Milliarden KwH an Mehrbedarf und der Leistung von etwa 20 mittleren Atomkraft-

werken entspricht.”

Abbildung 05: Stromerzeugung in den USA (Mrd. KwH)

4.600
4.500
4.400
4.300
4.200
4.100
4.000
3.900
3.800

3.700 T T T T T T T T T T T
2000 200 200 2009 2012 2015 2018 2021 2024 2027E
Stromerzeugung in den USA (Milliarden KwH)

Quelle: Berenberg, UBS, 2000-2027E, abgerufen am 6.7.2025.

Diese Erh6hung klingt auf den ersten Blick nicht erheblich, jedoch sind laut IEA (Inter-
national Energie Agency) fast 80% der Netzwerke deutlich lGiber 20 Jahre alt und die
Erweiterung muss im gleichen Atemzug mit einer Erneuerung vollzogen werden.” Zu-
satzlich sind Speicherlésungen von Seiten der Versorger nétig, welche inre Kapitalin-
vestitionen nun um jahrlich 12% steigern miissen und damit doppelt so schnell, wie in
der letzten Dekade.?® Unternehmen wie Quanta Services kdnnten als Dienstleister im
Bereich der Netzinfrastruktur von diesem Trend profitieren.

Wandel im Energiemix

Wahrend die Nachfrage nach Strom nahezu explodiert, befindet sich auch die Ange-
botsseite in einem fundamentalen Wandel. Neben dem steigenden Bedarf, spielen auch
Themen wie Geopolitik (Energiesouveranitat) und Klimaziele eine Rolle. Dies macht ei-
nen Ausbau der Kapazitdten Uber diverse Energietrager notwendig. Investitionen in

Geopolitik, Klimaziele und die stei-
gende Nachfrage sorgen flir einen
Ausbau der Kapazitéten lber viele
Energietrdger hinweg.

7 Shehabi, A., Smith, S. J., Hubbard, A., Newkirk, A., Lei, N., Siddik, M. A., Holecek, B., Koomey, J. G.,
Masanet, E. R., & Sartor, D. A. (2024, 19. Dezember). 2024 United States Data Center Energy Usage
Report (Lawrence Berkeley National Laboratory, Energy Technologies Area, Report).
https://doi.org/10.71468/P1TWC7Q.

8 UBS Research. (2025). GE Vernova — Watt’s not to love?.

9 |EA. (2025). Energy Efficiency. https://www.iea.org/.

20 UBS Research. (2025). GE Vernova — Watt’s not to love?.
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Nuklearenergie werden auch von den amerikanischen Cloud Anbietern selbst getatigt
und mit einer kommerziellen Nutzung von Small Modular Reactors (SMRs) ist bereits
innerhalb der nachsten Dekade zu rechnen.”’ Abseits davon konzentriert sich der Aus-
bau in der westlichen Welt vor allem auf die erneuerbaren Energien mit Wind- und So-
larkraft und auf Gaskraftwerke. Die Kapazitaten flir den Bau von letzteren sind bereits
flir einige Jahre ausgebucht, weshalb vor allem kombinierte Lésungen aus Solarkraft-
werken, Batteriespeichern und modularen Gaskraftwerken als Backup immer attrakti-
ver sind. Auf Unternehmen wie Sprott und Flowserve konnte die Renaissance von Nuk-
learenergie eine positive Auswirkung haben.

First Solar ist aufgrund seiner tiefen Wertschopfungskette in den USA gut positioniert,
um von einem potenziellen Boom bei kommerziellen Solaranlagen zu profitieren und
auch Primoris Services ist als Spezialdienstleister fiir (Energie-) Infrastruktur in be-
troffenen Nischen aktiv. Denn aufgrund des knappen Zugangs zu Energie, sind beson-
ders Solaranlagen in den Fokus geraten. Die ersten Elektronen flie3en haufig schon in
2-3 Jahren, wahrend Gaskraftwerke schnell 5-7 Jahren benétigen und klassische Atom-
kraftwerke erst nach einer Dekade Strom produzieren. Die langen Wartezeiten bei Gas-
turbinen ergeben sich aus der hohen Nachfrage und den aktuell limitierten Kapazitaten
von Unternehmen wie GE Vernova und Siemens Energy. Grenergy ist einer der fiihren-
den Anbieter von Energiespeicherldosungen, welcher aktuell von der Stromknappheit
profitiert.

Knappheit kritischer Ressourcen

Die beschleunigte Energiewende und Digitalisierung bringen einen gewaltigen Ver-
brauch von Rohstoffen mit sich. Kritische Ressourcen — von Wasser liber Spezialmetalle
bis hin zu seltenen Erden — sind damit ebenfalls Kern der strategischen Bemiihungen
und eroffnen Firmen, die sich auf Losungen fiir hGhere Effizienz, Substitution oder Re-
cycling spezialisieren attraktive Chancen.

Wasser wird weltweit zu einer immer knapperen Ressource und bereits 2030 kénnte KI-Anwendungen verbrauchen bis
die globale Nachfrage nach StuBwasser das Angebot um 40% Ubersteigen.? Die tradi- 2027 4-6 Mal so viel Wasser wie
tionellen Treiber Urbanisierung, Klimawandel und Industrialisierung werden nun um den ganz Dénemark.

KI-Sektor erganzt. Dieser wird global bis 2027 4-6 Mal so viel Wasser verbrauchen wie

ganz Danemark.” Gleichzeitig sieht sich die relevante Infrastruktur einem jahrzehnte-

langen Investitionsstau ausgesetzt. Marode Rohrsysteme sorgen etwa in den USA fir

einen Verlust von 20% des Wassers beim Transport in die Haushalte.** Xylem liefert

diverse Losungen, um die Infrastruktur besser zu lUberwachen, Anlagen effizienter zu

betreiben und den Wasserverlust zu reduzieren.

Begrenzte Ressourcen erhéhen den Druck auf die Etablierung einer Kreislaufwirtschaft
und auch ehrgeizige ESG und CO2 Ziele auf Staaten- und Unternehmensebene, ver-
starken den Trend zum Recycling. Die Menge an Elektroschrott, Altbatterien und In-
dustriemiill wachst derweil mit dem Boom neuer Technologien. GFL Environmental und
Waste Connections zahlen zu den gréfiten integrierten Entsorgungsfirmen Nordameri-
kas, decken die gesamte Wertschopfungskette der Abfallwirtschaft ab und kénnen so-
mit integrale Losungen fiir die Kreislaufwirtschaft anbieten. Sie schaffen es, wertvolle

Knappe Ressourcen mandatieren
eine Kreislaufwirtschaft.

2 Panerali, K., & Gogan, K. (2024, 7. November). Accelerating new nuclear and small modular reactor
deployment. World Economic Forum. Abgerufen am 11. September 2025, von https://www.wefo-
rum.org/stories/2024/11/accelerating-new-nuclear-and-small-modular-reactor-deployment/.

22 Hemingway Jaynes, C. (2023, 22. Marz). Global freshwater demand will exceed supply 40% by 2030,
experts warn. World Economic Forum. Abgerufen am 11. September 2025, von https://www.wefo-
rum.org/stories/2023/03/global-freshwater-demand-will-exceed-supply-40-by-2030-experts-
warn/.

23 Spindler, W., Hahn-Petersen, L. A., & Hosseini, S. (2024, 7. November). Why circular water solutions
are key to sustainable data centres. World Economic Forum. Abgerufen am 11. September 2025, von
https://www.weforum.org/stories/2024/11/circular -water-solutions-sustainable-data-centres/.

24 Bluefield Research. (2025, 28. April). Water losses cost U.S. utilities US$6.4 billion annually [Press re-
lease]. Abgerufen am 11. September 2025, von https://www.bluefieldresearch.com/ns/water-losses-
cost-u-s-utilities-us6-4-billion-annually/.
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Materialien zuriickzugewinnen und so den Primarbedarf zu reduzieren. Au3erdem in-
vestieren sie in die Gewinnung von Biogas aus Abfallen, dessen Einspeisung als Treib-
stoff fur zusatzliche Einnahmen sorgt.

Automatisierung und Robotik

Automatisierung und Robotik verandern Produktionsprozesse weltweit und steigern Automatisierung & Robotik steigern
Effizienz sowie Produktivitat. Getrieben durch Fachkraftemangel, steigende Lohnkos- die Effizienz in allen Sektoren.

ten und technologische Fortschritte wachst die Nachfrage rasant. Roboter finden An-

wendung in Industrie, Logistik, Gesundheitswesen und zunehmend auch im Kon-

sumsektor. Kinstliche Intelligenz und Sensorik ermoglichen flexible, autonome Sys-

teme mit hohem Wertschopfungspotenzial. Fiir Investoren eréffnen sich Chancen in

Robotik-Herstellern, Zulieferketten und Softwarelésungen.

Industrieautomation & Digitale Fabriken

Siemens ist ein global fihrender Anbieter in der Industrieautomation und treibt mit
seiner Sparte Digital Industries die Entwicklung von Smart Factories voran. Mit Hard-
und Softwareldsungen, von Automatisierungssteuerungen lber industrielle Sensorik
bis hin zu Digital-Twin-Technologien, ermdglicht Siemens die durchgangige Integra-
tion von Produktionsprozessen.

Vernetzung von Maschinen und Anlagen ist ein wichtiger Bereich. HMS-Networks fo-
kussiert sich auf Industrielle Kommunikation und ermdglicht die Vernetzung von Ma-
schinen, Anlagen und Robotik in digitalen Fabriken. Mit seinen Losungen fiir Feldbus-
und Industrial-Ethernet-Protokolle sowie Industrial 10T (Internet of Things) tragt HMS
wesentlich zur Datenintegration und Prozessoptimierung in der Smart Manufacturing-
Umgebung bei. Addtech agiert als Technologiehandels- und Servicekonzern, der spe-
zialisierte Komponenten und Subsysteme fiir die Industrieautomation liefert. Uber sein
Netzwerk aus Nischenunternehmen unterstiitzt Addtech Kunden beim Aufbau effizi-
enter und digital vernetzter Produktionsumgebungen.

Robotik
Robotik ist ein zentraler Baustein der Industrie 4.0, da sie Automatisierungspotenziale Robotik gilt als Schiiisseltechnologie
in Fertigung, Logistik und Service erheblich erweitert. Der Einsatz reicht von kollabora- fiir die Industrie 4.0.

tiven Robotern (Cobots) in der Produktion bis zu autonomen mobilen Robotern in der
Lagerlogistik und ermdéglicht so héhere Effizienz, Flexibilitat und Produktivitat. Zebra
Technologies hat sich durch die Ubernahme von Fetch Robotics als Anbieter im Bereich
autonomer mobiler Roboter (AMRs) etabliert. Neben seinen Kernldésungen fiir Daten-
erfassung und Automatisierung treibt Zebra die digitale Transformation von Logistik-
und Fertigungsprozessen voran und starkt so seine Position im Markt fiir Smart Fac-
tories und Intralogistik.

Zusammenfassung und Fazit

Megatrends spiegeln tiefgreifende, strukturelle Veranderungen in Wirtschaft, Gesell- Megatrends eréffnen nachhaltige
schaft und Technologie wider. Unternehmen, die in diesem Kontext als Gewinner her- Wachstums- und Renditechancen.
vorgehen, kénnten Uberdurchschnittliches und nachhaltiges Wachstum realisieren. Fir

Investoren erdéffnen sich dadurch attraktive, langfristige Renditechancen, wenn sie

frihzeitig auf diese Entwicklungen setzen. Gleichzeitig ermdglichen Megatrends eine

strategische Portfolioausrichtung, die Risiken durch obsolet werdende Geschaftsmo-

delle reduziert und die Zukunftsfahigkeit der Anlagen starkt.
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Kaum ein Megatrend pragt so viele Sektoren so tiefgreifend wie KI. Die Entwicklungen Der Megatrend Kl beeinflusst eine

verstarken sich gegenseitig: Die Nachfrage nach Kl-gestutzter Software befeuert In- Vielzahl von Wirtschaftssektoren
vestitionen in Halbleiter und Hardware, leistungsfahigere Modelle, Cloud-Infrastruktur und ist ein sich selbst verstdrkender
sowie die Energie-Wertschopfungskette. Leistungsfahigere Modelle erhéhen wiede- Kreislauf.

rum den Nutzen der Software und stimulieren die Nachfrage — ein sich selbst verstar-
kender Kreislauf. In vielen Subsegmenten ist bereits ein beschleunigtes Wachstum
sichtbar, wahrend wir in anderen erst am Beginn der Wachstumskurve stehen. Insbe-
sondere in der Industrie steckt der Einsatz von Kl noch in den Anfangen. Das Potenzial
ist jedoch enorm, sobald Kl von reiner Software in reale Anwendungen — etwa in der
Robotik — libergeht.

Nach Jahrzehnten globaler Arbeitsteilung bestimmen Reshoring, staatliche Industrie- Von Globalisierung zuriick zu Resho-
politik und sicherheitspolitische Investitionen zunehmend die Agenda. Lieferketten ring und staatlicher Industriepolitik.
werden neu geordnet, wahrend Infrastruktur- und Verteidigungsausgaben stark aus-

geweitet werden. Daraus ergeben sich Chancen fiir Firmen, die von staatlichen Pro-

grammen, Infrastrukturmanahmen oder regionaler Autonomie profitieren. Zugleich

steigen die Anforderungen an Investoren, geopolitische Risiken und politische Rah-

menbedingungen starker in ihre Entscheidungen einzubeziehen.

Der steigende Energiebedarf durch Kil, Elektromobilitdt und Digitalisierung trifft auf Kl treibt den Energie- und Ressour-
veraltete Netzinfrastrukturen und begrenzte Ressourcen. Strom- und Wasserknapp- cenbedarf.

heit riicken damit ebenso in den Fokus wie Investitionen in erneuerbare Energien, Gas-

kraftwerke, Nukleartechnologien und Speicherlésungen. Gleichzeitig zwingt die Ver-

knappung kritischer Rohstoffe zum Aufbau einer Kreislaufwirtschaft. Unternehmen, die

Infrastruktur modernisieren, Effizienz steigern oder Recyclingldsungen anbieten, pro-

fitieren von langfristigem strukturellem Riickenwind.

Automatisierung und Robotik sind Treiber fir Effizienz, Kostensenkungen und neue Automatisierung, Robotik und KI ge-
Geschaftsmodelle. KI-gestiitzte Systeme automatisieren ganze Prozesse und eréffnen hen Hand in Hand.

Potenziale in Industrie, Logistik und Service. Mit Smart Factories und flexiblen Robo-

tiklosungen transformieren Unternehmen weltweit Produktionsablaufe. Besonders An-

bieter von Industrieautomation, digitaler Vernetzung oder autonomen Robotersyste-

men koénnen von dieser Entwicklung nachhaltig profitieren.

Unser Anspruch ist es, Megatrends friihzeitig zu identifizieren, zu antizipieren und kon-
sequent in der Portfolioallokation abzubilden.
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Wichtige Hinweise

Bei dieser Information handelt es sich um eine Marketingmittei-
lung. Bei dieser Information und bei Referenzen zu Emittenten,
Finanzinstrumenten oder Finanzprodukten handelt es sich nicht
um eine Anlagestrategieempfehlung im Sinne des Artikels 3 Ab-
satz 1 Nummer 34 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 oder um
eine Anlageempfehlung im Sinne des Artikels 3 Absatz 1 Nummer
35 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 jeweils in Verbindung mit §
85 Absatz 1 WpHG. Als Marketingmitteilung genligt diese Infor-
mation nicht allen gesetzlichen Anforderungen zur Gewahrleis-
tung der Unvoreingenommenheit von Anlageempfehlungen und
Anlagestrategieempfehlungen und unterliegt keinem Verbot des
Handels vor der Veroffentlichung von Anlageempfehlungen und
Anlagestrategieempfehlungen. Diese Information soll lhnen Ge-
legenheit geben, sich selbst ein Bild Uber eine Anlagemdglichkeit
zu machen. Es ersetzt jedoch keine rechtliche, steuerliche oder
individuelle finanzielle Beratung. Ihre Anlageziele sowie lhre per-
sonlichen und wirtschaftlichen Verhdltnisse wurden ebenfalls
nicht berlicksichtigt. Wir weisen daher ausdriicklich darauf hin,
dass diese Information keine individuelle Anlageberatung dar-
stellt. Eventuell beschriebene Produkte oder Wertpapiere sind
moglicherweise nicht in allen Landern oder nur bestimmten An-
legerkategorien zum Erwerb verfligbar. Diese Information darf
nur im Rahmen des anwendbaren Rechts und insbesondere nicht
an Staatsangehdrige der USA oder dort wohnhafte Personen ver-
teilt werden. Diese Information wurde weder durch eine unab-
hangige Wirtschaftspriifungsgesellschaft noch durch andere un-
abhangige Experten gepriift. Die zukiinftige Wertentwicklung ei-
nes Investments unterliegt unter Umstanden der Besteuerung,
die von der personlichen Situation des Anlegers abhangig ist und
sich zukilinftig andern kann. Renditen von Anlagen in Fremdwah-
rung konnen aufgrund von Wahrungsschwankungen steigen
oder sinken. Mit dem Kauf, dem Halten, dem Umtausch oder dem
Verkauf eines Finanzinstruments sowie der Inanspruchnahme
oder Kiindigung einer Wertpapierdienstleistung kénnen Kosten
entstehen, welche sich auf die erwarteten Ertrage auswirken. Bei
Investmentfonds sollten Sie eine Anlageentscheidung in jedem
Fall auf Grundlage der Verkaufsunterlagen (Basisinformations-
blatt, Darstellung der frilheren Wertentwicklung, Verkaufspros-
pekt, aktueller Jahresbericht und ggf. Halbjahresbericht) treffen,
denen ausfihrliche Hinweise zu den Chancen und Risiken des je-
weiligen Fonds zu entnehmen sind. Eine Anlageentscheidung
sollte auf Basis aller Eigenschaften des Fonds getroffen werden
und sich nicht nur auf nachhaltigkeitsrelevante Aspekte beziehen.
Nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungen finden Sie unter
www.berenberg.de/esg-investments. Bei Wertpapieren, zu de-
nen ein Wertpapierprospekt vorliegt, sollten Sie Anlageentschei-
dungen in jedem Fall auf Grundlage des Wertpapierprospekts
treffen, dem ausfihrliche Hinweise zu den Chancen und Risiken
dieses Finanzinstruments zu entnehmen sind, im Ubrigen wenigs-
tens auf Basis des Produktinformationsblattes. Der Investment-
fonds weist aufgrund seiner Zusammensetzung / der von dem
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Fondsmanagement verwendeten Techniken eine erhéhte Volati-
litat auf, d.h. die Anteilspreise kdnnen auch innerhalb kurzer Zeit-
raume starkeren Schwankungen nach unten oder nach oben un-
terworfen sein. Alle vorgenannten Unterlagen kénnen bei der
Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG (Berenberg), Neuer Jungfern-
stieg 20, 20354 Hamburg, kostenlos angefordert werden. Die
Verkaufsunterlagen der Fonds sowie die Produktinformations-
blatter zu anderen Wertpapieren stehen Uber ein Download-Por-
tal unter Verwendung des Passworts »berenberg« unter der In-
ternetadresse  https://docman.vwd.com/portal/berenberg/in-
dex.html zur Verfligung. Die Verkaufsunterlagen der Fonds kén-
nen ebenso bei der jeweiligen Kapitalverwaltungsgesellschaft an-
gefordert werden. Die jeweils konkreten Adressangaben stellen
wir Ihnen auf Nachfrage gerne zur Verfligung. Eine Zusammen-
fassung Ihrer Anlegerrechte in deutscher Sprache finden Sie auf
der Homepage der Kapitalverwaltungsgesellschaft www.univer-
sal-investment.com/media/document/Anlegerrechte. Zudem
weisen wir darauf hin, dass Universal-Investment bei Fonds fiir die
sie als Kapitalverwaltungsgesellschaft Vorkehrungen fir den Ver-
trieb der Fondsanteile in EU-Mitgliedstaaten getroffen hat, be-
schlieBen kann, diese gemaf Artikel 93a der Richtlinie
2009/65/EG und Artikel 32a der Richtlinie 2011/61/EU, insbeson-
dere also mit Abgabe eines Pauschalangebots zum Riickkauf oder
zur Riicknahme samtlicher entsprechender Anteile, die von Anle-
gern in dem entsprechenden Mitgliedstaat gehalten werden, auf-
zuheben. Bei einem Fondsinvestment werden stets Anteile an ei-
nem Investmentfonds erworben, nicht jedoch ein bestimmter Ba-
siswert (z.B. Aktien an einem Unternehmen), der vom jeweiligen
Fonds gehalten wird. Die in diesem Dokument enthaltenen Aus-
sagen basieren entweder auf eigenen Quellen des Unternehmens
oder auf 6ffentlich zuganglichen Quellen Dritter und spiegeln den
Informationsstand zum Zeitpunkt der Erstellung der unten ange-
gebenen Prasentation wider. Nachtréglich eintretende Anderun-
gen konnen in diesem Dokument nicht berlicksichtigt werden.
Angaben kdnnen sich durch Zeitablauf und/oder infolge gesetz-
licher, politischer, wirtschaftlicher oder anderer Anderungen als
nicht mehr zutreffend erweisen. Wir Ubernehmen keine Ver-
pflichtung, auf solche Anderungen hinzuweisen und/oder eine
aktualisierte Information zu erstellen. Wichtige Hinweise und In-
formationen zu Index- und Marktdaten finden Sie unter
https://www.berenberg.de/rechtliche-hinweise/lizenzhinweise/.
Frihere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fiir
die kiinftige Wertentwicklung. Zur Erklarung verwandter Fachbe-
griffe steht Ihnen auf www.berenberg.de/glossar ein Online-
Glossar zur Verfligung. Das in dieser Unterlage verwendete Bild-
material dient ausschliellich zu illustrativen Zwecken. Es stellt
keinen Bezug zu spezifischen Produkten, Dienstleistungen, Per-
sonen oder tatsachlichen Situationen her und ist nicht als Grund-
lage fur Entscheidungen oder Handlungen zu verstehen. Datum
22.09.2025

BERENBERG



