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Der griine Aufschwung

Man sollte also auf der Suche nach
griinen,, Perlen“den Blick nicht nur auf
aie USA oder nach Asien richten. Auch
Europa bietet viele Chancen. Und das

Timing ist ideal: Go for Green!
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Seit dem Hochststand im Januar 2021 war die
Performance nachhaltiger Fonds und Anlagen mit
Bezug zum o6kologischen Wandel enttiuschend.
Doch der Investitionsbedarf zum Erreichen der
Ziele des Pariser Abkommens ist keineswegs
gesunken. Im Gegenteil: Der Kapitalbedarf bei
einem 1,5°C-Szenario wird auf 5.000 Mrd. USD pro
Jahr geschdtzt - das entspricht einer
Verdreifachung des Investitionsvolumens von
2023. Dies verdeutlicht die Notwendigkeit einer
verstarkten Unterstlitzung von Initiativen zur
Dekarbonisierung, um die globalen Klimaziele zu
erreichen und verantwortungsvolles Wachstum zu
fordern. Es geht darum, ,griine” Investitionen nicht
als Einschrankung, sondern als Chance zu sehen.
Jetzt, da die Bewertungen attraktiver sind und die
Unternehmen einen héheren Reifegrad aufweisen,
ist es sinnvoll, das Thema wieder in den Blick zu
nehmen. Im Folgenden wollen wir Anlageideen fiir
die kommenden Jahre aufzeigen und Sektoren
identifizieren, die von diesem zeitlosen
Wachstumsthema profitieren kénnen.

Sauberer Strom - Kernelement fiir neuen ,griinen“
Wind

Derzeit sind Energieerzeugung und -verbrauch fir
etwa 70% der Treibhausgasemissionen verantwort-
lich. ,Saubere Energie” fiir die Elektrifizierung ist
daher ein zentraler Baustein fiir die Dekarboni-
sierung der Wirtschaft, und basiert auf drei Saulen:

1. Erhohung des Anteils erneuerbarer Energien am
Energiemix: Aktuell liegt ihr Anteil bei etwa 30%.
Bis 2030 wird dieser voraussichtlich auf 38 (bei
Fortsetzung der derzeitigen Ausbaupolitik) bis 57%
(bei Anvisieren eines Erwarmungspfads von unter
2°C) ansteigen. Am schnellsten wachsen die
Produktionskapazititen fir Solarenergie (niedrige
Produktionskosten, einfache Umsetzung) mit einem
geschatzten jahrlichen Wachstum von 18 bis 24%
bis 2030. Zum Vergleich: Der Anteil fossiler
Energietrager an der Stromerzeugung soll bis 2030
jahrlich um 5 bis 6% sinken.

2. Ausbau der Netzinfrastruktur: Nach mehreren
Jahrzehnten unzureichender Investitionen in die
Stromnetze treibt die beschleunigte Elektrifi-
zierung die Infrastrukturkosten zur Stromiiber-
tragung und -verteilung stark in die Hohe. In Nord-
amerika und Europa ist die Infrastruktur im Durch-
schnitt 30 Jahre alt. Es sind jahrliche Investitionen
in Hohe von 400 Mrd. USD erforderlich, um
zumindest die dltesten Anlagen zu erneuern (19 %),
bestehende Anlagen zu modernisieren (40 %) und
neue Infrastrukturen zu schaffen (41 %).

3. Elektrifizierung der Nutzung: Der stark
steigende Strombedarf erfordert die Nutzung
sauberer Energiequellen. Der GroBteil des
Strombedarfs entfallt heute auf Gebaude (30%), die
Industrie (30%) und den Verkehr (27%). Die rasante
Entwicklung von Rechenzentren (unverzichtbar fur
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den Betrieb kinstlicher Intelligenz mit umwelt-
freundlicher Energie) dirfte die Stromnachfrage in
den kommenden Jahren noch weiter ansteigen
lassen.

Griine Anlagechancen entlang der gesamten
Wertschopfungskette der Elektrifizierung

Neben der direkten Positionierung in diesen drei
Bereichen (Solar- und Windenergieausrister/
Energieversorger, elektrische  Ausristungen/
Elektrofahrzeuge/Batterien, sauberer Wasserstoff)
bieten sich zahlreiche Anlagemdoglichkeiten entlang
der Wertschopfungskette der Elektrifizierung:
Hoch- und  Mittelspannungskabel, Energie-
speicherlésungen, Ingenieurdienstleistungen rund
um die Strominfrastruktur oder auch Kiihlsysteme
fir Rechenzentren.

Auch Microsoft setzt beispielsweise auf griine
Energie, um den enormen Bedarf seiner Rechen-
zentren zu decken. Der Konzern hat einen 20-
jahrigen Stromabnahmevertrag mit Constellation
geschlossen. Bezogen werden soll der Strom aus
dem zu diesem Zweck wieder reaktivierten
Kernkraftwerk Three Mile Island in Pennsylvania.
Constellation plant, 1,6 Milliarden US-Dollar fiir die
Wiederinbetriebnahme des Kernkraftwerks auszu-
geben, das 2028 wieder ans Netz gehen soll. Die
Kapazitat wird 835 MW betragen. Damit kénnten
800.000 Haushalte versorgt werden. Nach
Angaben der US-Energiebehorde (EIA) wird sich
der Energieverbrauch von Rechenzentren in den
USA bis 2030 mehr als verdoppeln und etwa 9 %
des gesamten Strombedarfs des Landes ausmachen.
Um Engpasse zu vermeiden und den enormen CO2-
FuBabdruck von Kl zu verbessern, sind Microsoft
und andere Technologiegiganten bereit, alle
Optionen zu nutzen, auch Kernenergie. Der CO2-
FuBabdruck von Cloud-Hyperscalern ist groBer als
erwartet. Dies erdffnet deutliches Wachstums-
potenzial fiir Dekarbonisierungslosungen auch
jenseits der Erzeugung sauberen Stroms. Zu den
wichtigsten Dekarbonisierungslésungen zahlen:
saubere Energie, energieeffiziente Gerate, umwelt-
freundliche Materialien, Kohlenstoffabscheidung
und -sequestrierung, die allesamt Investitions-
moglichkeiten in einer Vielzahl von  Sektoren
eroffnen.

Kiinstliche Intelligenz als Instrument zur
Begrenzung der globalen Erwarmung?

Insgesamt sind wir nach wie vor davon Uberzeugt,
dass der Ausbau der Infrastruktur fiir generative Ki
in den USA in vielen Branchen erhebliche Pro-
duktivitatssteigerungen erméglichen wird. AulRer-
dem gibt es haufig unterschatzte Dynamiken, z.B.:

1. Der Mangel an Gleichstromkapazitdten in den
USA: Bis 2025 entstehen dort weniger als 6
Gigawatt an Gleichstromkapazitdten. Zu
absorbieren sind aber 10 Gigawatt an
verkauften Chips fiir generative K.

2. Hinzu kommt die Notwendigkeit, neue
Kernkraftwerke zu bauen, die wachsende
Akzeptanz dieser umstrittenen Energiequelle
in der Bevélkerung und bei den Regierenden,
die Entwicklung von Brennstoffzellen oder auch
die Senkung des Energiebedarfs flir das Mining
von Kryptowdahrungen.

Lasst sich kinstliche Intelligenz nutzen, um das
Uberleben unseres Planeten zu sichern und die
Ziele des Pariser Abkommens zur Begrenzung der
Erderwarmung zu unterstitzen? Unbedingt - sie ist
der Schlissel, um Technologie und Umwelt noch
enger zu verbinden. Es geht nicht nur darum, lhren
Anlagen Sinn zu verleihen, sondern auch die gro8en
Ertrags-Chancen zu nutzen.

Europa braucht sich in puncto griiner Technologie
nicht zu verstecken

Lassen Sie mich mit einer Bemerkung zum Draghi-
Bericht schlieBen. Es stimmt, dass der ehemalige
Prasident der Europédischen Zentralbank darin
hervorhebt, dass Europa bei der Digitalisierung den
USA und China hinterherhinkt. Und auch, dass
einige seiner Empfehlungen den Kernprinzipien des
europaischen Green Deals zuwiderlaufen, ins-
besondere der Ruf nach Deregulierung und nach
der Senkung von Umweltstandards, wenn diese der
Wettbewerbsfahigkeit der Unternehmen nicht
direkt forderlich sind. Der Bericht rittelt zudem an
einigen regulatorischen Grundpfeilern fiir eine
nachhaltige Finanzwirtschaft, wie der Richtlinie zur
Nachhaltigkeitsberichterstattung (CSRD) und dem
Lieferkettengesetz, die seines Erachtens eine grofRe
blrokratische Belastung fir Unternehmen dar-
stellen. Gleichzeitig betont Mario Draghi aber auch
Europas technologische Flihrungsrolle in den
Bereichen Nachhaltigkeit und saubere Techno-
logien und zeigt Wege auf, wie Europa sich im
globalen Wettlauf um den 6kologischen Wandel
nachhaltig positionieren kann.

Man sollte also auf der Suche nach griinen ,Perlen”
den Blick nicht nur auf die USA oder nach Asien
richten. Auch Europa bietet viele Chancen. Und das
Timing ist ideal: Go for Green!
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UNSERE EINSCHATZUNG DER ANLAGEKLASSEN

AKTIEN INSGSAMT

Large Cap Eurozone

Mid Cap Eurozone

Small Cap Eurozone

Aktien Grof3britannien

USA

Schwellenlander
Japan

China

USD/€ (Richtung USD)
YEN/€ (Richtung YEN)

Wahrungen
GBP/€ (Richtung GBP)

CHF /€ (Richtung CHF)

Gold
Rohstoffe

Rohal

STAATSANLEIHEN INSGESAMT ——l
Europa, Kernlander ——l

Staatsanleihen Europa, Semi-Kernlander

Europa, Peripherieldnder

USA —p
UNTERNEHMENSANL. INSGESAMT
Investment Grade Europa — e
i Investment Grade Short Duration — e
nehmensan- High Yield Credit Short Duration — a
leihen High Yield Europa G
High Yield USA G
Schwellenlander G
Industrielander e —
Quelle: ODDO BHF AM, Stand: 11.10.2024 <. Anderung gegeniiber letzter Sitzung

des Global Investment Committee

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf

Schwankungen: Die Performance kann bei Anlagen mit Fremdwahrungsbezug infolge von Waihrungskursschwankungen steigen oder fallen.
Schwellenlander konnen mehr politischen, wirtschaftlichen oder strukturellen Herausforderungen ausgesetzt sein als entwickelte Lander, woraus ein
hoheres Risiko entstehen kann

Wichtige Hinweise: ODDO BHF Asset-Management ist die Vermogensverwaltungssparte der ODDO BHF-Gruppe. Es handelt sich hierbei um die
gemeinsame Marke von drei eigenstandigen juristischen Einheiten: ODDQO BHF Asset Management SAS (Frankreich), ODDO BHF Asset Management
GmbH (Deutschland) und ODDO BHF Asset Management Lux (Luxembourg). Alle in diesem Dokument wiedergegebenen Einschitzungen und
Meinungen dienen lediglich zur Veranschaulichung. Sie spiegeln die Einschatzungen und Meinungen des jeweiligen Autors zum Zeitpunkt der
Verdffentlichung wider und konnen sich jederzeit ohne vorherige Ankiindigung verandern, eine Haftung  hierfir wird nicht ibernommen. Eine
Wertentwicklung in der Vergangenheit darf nicht als Hinweis oder Garantie fur die zukinftige Wertentwicklung angesehen werden. Sie unterliegt im
Zeitverlauf Schwankungen. Es wird keine --ausdriickliche oder stillschweigende - Zusicherung oder Gewahrleistung einer zukinftigen Wertentwicklung
gegeben. Im Vorfeld einer Investition in diese Vermdgensklassen sind die Anleger ausdriicklich-angehalten, sich detailliert mit den Risiken der Anlage in
diese Vermogensklassen, insbesondere des Kapitalverlustes, vertraut zu machen. Die Investition muss mit den Anlagezielen, dem Anlagehorizont und der
Risikobereitschaft des Anlegers in Bezug auf die Investition Gbereinstimmen

ODDO BHF Asset Management SAS (Frankreich)

Von der franzosischen Bérsenaufsicht (Autorité des Marchés Financiers) unter der Nummer GP 99011 zugelassene Fondsverwaltungs-
gesellschaft. Vereinfachte Aktiengesellschaft franzésischen Rechts (société par actions simplifiée) mit einem Kapital von 21.500.000 €.
Eingetragen ins Pariser Handelsregister unter der Nummer 340 902 857.

12 boulevard de la Madeleine - 75440 Paris Cedex 09 Frankreich = Telefon: +331 4451 85 00
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