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Anléasslich des Internationalen Frauentags am 8. Méarz sprechen einige unserer filhrenden
Fondsmanagerinnen tber die Aussichten fir ihre Anlageklasse sowie ihre Gedanken zum
allgemeinen Umfeld fur Frauen im Asset Management und die Fortschritte fir mehr
Geschlechtervielfalt

Melda Mergen
Deputy Global Head of Equities

Wir befinden uns mitten in einer globalen, zyklischen Marktrotation, die im Gleichschritt mit der
Geschwindigkeit der Impfungen ablauft. Unternehmen mit starken Bilanzen, erheblichen
Marktanteilen und hoher wirtschaftlicher Feuerkraft werden sich rasch erholen, sobald die
Nachfrage wieder gedeckt werden kann, die sich seitens der Verbraucher und Unternehmen
aufgestaut hat. Wir rechnen mit einer Zunahme von Marktfihrern in den kommenden 18 Monaten,
verglichen mit der kleinen Gruppe von Gewinnern im Jahr 2020.

Aber selbst wenn die Zahl der Covid-19-Infektionen zurilickgeht, wird die Pandemie langfristige
Auswirkungen auf die Aktienmarkte haben, denn sie hat mehrere bereits vorhandene langfristige
Trends beschleunigt. Wir beobachten, dass Innovation und Produktentwicklung in Bereichen wie E-
Commerce, Digitalisierung, Data Sharing und Gesundheitswesen zunehmen.



Anleger sollten auch in den kommenden Monaten auf Phasen mit erhdhter Volatilitat vorbereitet
sein. Der Weg zum Aufbau einer Infrastruktur fir die weltweite Verteilung und Verabreichung von
Impfstoffen wird holprig sein — und die Méarkte werden auf die Unebenheiten reagieren, die
unterwegs auftauchen. Als aktive Manager erachten wir Phasen der Marktvolatilitdt als glinstigen
Zeitpunkt flr Investitionen in unsere langerfristigen Themen. Dazu erwerben wir Unternehmen, die
uns bereits Giberzeugen, mit einem Abschlag, oder wir verauBern diejenigen, die uns weniger
Uberzeugen, zum Kursziel.

Fur die Konjunkturerholung werden die Beschéftigten eine wesentliche Rolle spielen. Die
Arbeitslosenzahlen in den USA stiegen 2020 auf Rekordhdhe. Wir gehen davon aus, dass sie in
bestimmten Wirtschaftssektoren noch eine Weile hoch bleiben. In den USA waren Frauen
besonders benachteiligt: Ihre Erwerbsquote sank auf 57%, den niedrigsten Wert seit 1988*. Dies
darf sich nicht zu einem langfristigen Problem entwickeln. Frauen missen bei der
Konjunkturerholung eine wesentliche Rolle spielen. Werden sie abgehéangt, hatte dies nicht nur fir
die Markte, sondern auch fir Familien und die Gesellschaft als Ganzes negative Folgen.

*Bureau of Labour Statistics (Januar 2021)

Ann Steele
Portfolio Manager, European Equities

Fur europaische Aktien zeichnet sich ein Licht am Ende des Tunnels ab. Die Gewinne europaischer
Unternehmen befinden sich auf dem zweithdchsten Niveau seit zehn Jahren. Viele von ihnen
punkten eher bei den Margen als beim Umsatz. Operative Synergien kommen zunehmend zum
Tragen, und nach mehrfachen Expansionen 2020 rechnen wir 2021 mit einem kréftigen
Gewinnwachstum von 35%, wenn weitere finanzpolitische Mal3nahmen ihre Wirkung entfalten.
Rohstoffe, Autos und Finanzwerte werden dazu beitragen, dieses Wachstum zu befliigeln.

Nach einem harten Jahr, in dem die Arbeitswelt durcheinander geriet, sind wir gliicklicherweise
optimistisch. Wahrend der Pandemie verschwammen die Grenzen zwischen Arbeit und den
eigenen vier Wénden, und aufgrund der Sorgen uber die Gesundheit ihrer Familie und die Finanzen
ist Burnout fur viele berufstétige Frauen ein echtes Problem. Unser Unternehmen hat enorm viel
investiert, um eine flexiblere und verstéandnisvollere Arbeitsumgebung zu schaffen und férdert dabei
eine Kultur, in der Frauen die gleichen Chancen haben, ihr Potenzial langfristig auszuschépfen. In
Europa haben 5,1% der gréf3ten bérsennotierten Unternehmen einen weiblichen CEO**. Helena
Helmersson, CEO des fuhrenden schwedischen Bau- und Bergbaumaschinenherstellers Epiroc,
weil3, dass Frauen in Managementfunktionen positive Auswirkungen auf die sozialen Motivationen
und Leistungen haben kdnnen. Dies wiederum befahigt alle Mitarbeitenden. Gemeinsam mit ihr
feiern wir den Internationalen Frauentag. Und auch wir sind der Ansicht, dass die Entscheidungen,
die Unternehmen heute treffen, fur die Geschlechtergleichstellung in den kommenden Jahrzehnten
Konsequenzen haben werden.

**Economist (Dezember 2020)



Sonal Sagar
Portfoliomanagerin,
UK Sustainable Equities

Im UK Sustainable Equities Team glauben nach wie vor an die Philosophie, dass Unternehmen, die
in ihre Mitarbeitenden und Produkte investieren und gleichzeitig positive nachhaltige Ergebnisse
erbringen, Uber die besten Voraussetzungen verfiigen, um herausragende Kapitalrenditen zu
erzielen. Dies gilt jetzt umso mehr, wenn sich Unternehmen allmé&hlich von der globalen Pandemie
erholen.

Wertschodpfungspotenzial erkennen wir in weiten Teilen des britischen Marktes, der unserer Ansicht
nach mit einem zu groRen Abschlag gegeniber anderen internationalen Indizes gehandelt wird. Die
Klarheit tiber den Brexit diirfte einen wichtigen Uberhang fiir das Vereinigte Kénigreich beseitigen.
Nachhaltige globale Marktfuhrer in der Benchmark dirften zudem die Nutzniel3er der erhéhten
weltweiten Ausgaben fur griine und saubere Produkte mit einer positiven Wirkung sein.

Wir beobachten zahlreiche positive Schritte bei der Geschlechtervielfalt, vor allem im Hinblick auf
Frauen in Vorstanden. Die im FTSE 100 und im FTSE 250 vertretenen Unternehmen verzeichneten
in den letzten funf Jahren einen Anstieg der Zahl der Frauen in Vorsténden und
Fuhrungspositionen. Im FTSE 350 gibt es keine rein mannlichen Vorstande mehr. Ingesamt gibt es
in den 350 Unternehmen des FTSE jedoch nur 17 weibliche CEOs — die Geschlechtergleichstellung
in den Konzernspitzen hat hier noch einen langen Weg vor sich***, Wir halten es fur wichtig, die
richtigen Fuhrungspersonen fur die richtige Aufgabe zu finden, und wir unterstiitzen nach wie vor
Unternehmen in ihrem Streben nach mehr Diversifizierung.

***Hampton Alexander Review (Februar 2021)

Tammie Tang
Portfoliomanagerin,
Fixed Income

Im letzten Jahr wurden die Spreads von Unternehmensanleihen durch Anreize enorm gestutzt, vor
allem nach den Ankiindigungen verschiedener Notenbanken, ihre Anleihekaufe zu verstarken. In
diesem Jahr beobachten wir noch immer — wenn auch in geringerem Mal3e — ein unterstiitzendes
technisches Umfeld, wobei die Uberlegungen hinsichtlich der Nachfrage die hinsichtlich des
Angebots womadglich nach wie vor Uberwiegen. Zudem verbessern sich die Trends beziglich
Bilanzen und Verschuldung. Die Spreads von Investment-Grade-Anleihen verengen sich jedoch
bzw. werden teurer gehandelt als vor der Pandemie und geben Grund zur Vorsicht. So sollte die
Auswahl herausragender Emittenten héhere Wertschépfung fiir die Anleger bringen. Sollte die



Ausweitung der Impfkampagnen zu einer Normalisierung der Handelsaktivitat fihren, kénnten sich
die Spreads von Emittenten und Sektoren, die breiter gehandelt werden, starker verengen.

Zwar wurden grof3e Fortschritte fir mehr Inklusion und Diversitat erzielt, und der Internationale
Frauentag wird bereits zum 111. Mal begangen. Meiner Meinung nach gibt es jedoch noch mehr zu
tun. In Bereichen wie der Erwerbsbeteiligung von Frauen und ihrem Anteil in der Politik klaffen noch
immer besonders groRe Liicken. Einer Prognose des Weltwirtschaftsforums zufolge kénnte es bei
der aktuellen Geschwindigkeit noch weitere 99 Jahre dauern, bis Geschlechterparitat erreicht ist —
wobei die erheblichen kontraproduktiven Auswirkungen der Pandemie noch gar nicht berticksichtigt
sind.

Maya Bhandari
Portfoliomanagerin,
Asset Allocation

Das Jahr 2020 war au3ergewohnlich und markierte das Ende des langsten Konjunkturzyklus seit
Beginn der Aufzeichnungen, gefolgt von der deutlichsten politisch unterstlitzten Erholung der
Geschichte. Nun konzentrieren sich die Finanzmarkte wieder auf die Risiken, die auf sie
zukommen. Vor allem die starke Verkaufswelle auf den Zinsmarkten in den letzten Wochen scheint
die zunehmenden Sorgen widerzuspiegeln, es handele sich um einen ,Fehler der Politik“: Die
realen Anleiherenditen stiegen unter ahnlichen Bedingungen wie wahrend des , Taper Tantrums*
von 2013 oder Ende 2018, als die US-Notenbank unter Jerome Powell feststellte, man sei ,von
Normalitat noch weit entfernt®.

Das Gewinnwachstum ist stark genug, um selbst bei einer gewissen Herabstufung gute
Gesamtrenditen fur Aktien zu gewahrleisten — bei den Multi-Asset-Portfolios von Columbia
Threadneedle Investments haben wir den Schwerpunkt darauf gelegt, unser Risikoengagement auf
Aktienmarkte mit intelligentem Gewinnwachstum zu konzentrieren, wie etwa asiatische
Schwellenlander und Japan, die wir zusammen mit hochwertigeren US-Aktien und einem Mix aus
Unternehmensanleihen hielten. Uns ist jedoch bewusst, dass eine Losldsung von Anleiherenditen
mdoglicherweise das grofite Risiko ist, vor dem die Anlagemarkte in diesem Jahr stehen.

Die FUhrungsqualitaten, die Frauen wie Jacinda Ardern, Christine Lagarde oder Janet Yellen in
dieser Krise bewiesen haben, waren beispielhaft. Neuseelands Vorgehensweise in der Pandemie
wurde als eine der erfolgreichsten gelobt. Europa hat erhebliche Fortschritte bei der
finanzpolitischen Integration erzielt, was unter anderen Umsténden nicht geschehen wére — mit
starker Unterstutzung der EZB. Das US-Finanzministerium wiederum spielte und spielt weiterhin
eine zentrale Rolle dabei, der Wirtschaft wieder auf die Beine zu helfen.
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Wichtiger Hinweis:

Nur zur Verwendung durch professionelle und/oder gleichwertige Anleger gemé&n lhrer Rechtsprechung
(Nutzung durch oder Weitergabe an Privatkunden verboten) Es handelt sich hierbei um Werbematerial.

Dieses Dokument dient ausschlieBlich zu Informationszwecken und ist nicht reprasentativ fir eine bestimmte
Anlage. Es beinhaltet kein Angebot und keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder
sonstigen Finanzinstrumenten und stellt keine Anlageempfehlung oder Dienstleistung dar. Anlagen sind mit
Risiken verbunden, unter anderem dem Risiko eines Kapitalverlusts. Ihr Kapital unterliegt einem Risiko.
Marktrisiken kdnnen einzelne Emittenten, Wirtschaftssektoren, Branchen oder den gesamten Markt betreffen. Der
Wert von Anlagen ist nicht garantiert, und Anleger erhalten den ursprunglich investierten Betrag unter Umstanden
nicht zuriick. Anlagen im Ausland kénnen aufgrund politischer und wirtschaftlicher Instabilitat, schwankender
Wechselkurse sowie abweichender Finanz- und Rechnungslegungsstandards bestimmte Risiken beinhalten und
volatil sein. Die in diesem Dokument genannten Wertpapiere dienen nur der Veranschaulichung und kénnen
sich andern. Ihre Nennung ist nicht als Kauf- oder Verkaufsempfehlung zu verstehen. Die beschriebenen
Wertpapiere kénnen sich als rentabel oder unrentabel erweisen. Die zum Ausdruck gebrachten Ansichten
entsprechen dem Stand zum angegeben Zeitpunkt und kénnen sich &ndern, wenn sich die Marktbedingungen
oder andere Bedingungen verandern. Dariiber hinaus kénnen sie sich von Ansichten anderer Geschéftspartner
oder Tochtergesellschaften von Columbia Threadneedle Investments (Columbia Threadneedle) unterscheiden.
Tatsachliche Anlagen oder Anlageentscheidungen, die von Columbia Threadneedle und ihren
Tochtergesellschaften auf eigene Rechnung oder im Namen von Kunden getéatigt oder getroffen werden, spiegeln
die zum Ausdruck gebrachten Ansichten unter Umsténden nicht wider. Die Angaben in diesem Dokument stellen
keine Anlageberatung dar und die individuelle Situation einzelner Anleger wird darin nicht bertcksichtigt.
Anlageentscheidungen sollten stets auf Grundlage des besonderen finanziellen Bedarfs, der Ziele, des
Zeithorizonts und der Risikotoleranz eines Anlegers getroffen werden. Die beschriebenen Anlageklassen sind
unter Umstanden nicht fur alle Anleger geeignet. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein
verlasslicher Indikator fur zukunftige Ergebnisse, und Prognosen stellen keine Garantie dar. Von Dritten
bereitgestellte Informationen und Einschatzungen stammen aus Quellen, die als zuverlassig angesehen werden,
ihre Genauigkeit oder Vollstédndigkeit kann jedoch nicht garantiert werden. Dieses Dokument und seine Inhalte
wurden von keiner Aufsichtsbehdrde geprift.

In Australien: Herausgegeben von Threadneedle Investments Singapore (Pte.) Limited [,TIS”], ARBN 600 027
414. TIS ist von der Vorschrift befreit, eine australische Finanzdienstleisterlizenz geméaR dem Corporations Act zu
besitzen, und stitzt sich bei der Vermarktung und Erbringung von Finanzdienstleistungen fur australische
Wholesale-Kunden im Sinne von Section 761G des Corporations Act 2001 auf Class Order 03/1102. TIS unterliegt
in Singapur (Registrierungsnummer: 201101559W) der Bankenaufsicht der Monetary Authority of Singapore
geman Securities and Futures Act (Chapter 289), der von australischem Recht abweicht.

In Singapur: Herausgegeben von Threadneedle Investments Singapore (Pte.) Limited, 3 Killiney Road, #07-07,
Winsland House 1, Singapur 239519, reguliert in Singapur von der Monetary Authority of Singapore im Rahmen
des Securities and Futures Act (Chapter 289). Registrierungsnummer: 201101559W. Dieses Dokument wurde
nicht von der Monetary Authority of Singapore gepruft.

In Hongkong: Herausgegeben von Threadneedle Portfolio Services Hong Kong Limited X% EEBEEHEL
A]. Unit 3004, Two Exchange Square, 8 Connaught Place, Hongkong, von der Securities and Futures Commission
(,SFC*) fur die Ausflhrung regulierter Tatigkeiten vom Typ 1 lizenziert (CE:AQA779). Eingetragen in Hongkong
unter der Companies Ordinance (Chapter 622), Nr. 1173058.

Im Vereinigten Konigreich: Herausgegeben von Threadneedle Asset Management Limited, eingetragen in
England und Wales unter der Nr. 573204. Eingetragener Sitz: Cannon Place, 78 Cannon Street, London EC4N
6AG. Im Vereinigten Konigreich von der Financial Conduct Authority zugelassen und reguliert.

Im EWR: Herausgegeben von Threadneedle Management Luxembourg S.A. Eingetragen im Registre de
Commerce et des Sociétés (Luxembourg), Registernummer B 110242, 44, rue de la Vallée, L-2661 Luxemburg,
Grof3herzogtum Luxemburg.



Im Nahen Osten: Dieses Dokument wird von Columbia Threadneedle Investments (ME) Limited verteilt, die von
der Dubai Financial Services Authority (DFSA) reguliert wird. Fur Vertriebsstellen: Dieses Dokument dient
dazu, Vertriebsstellen Informationen Uber die Produkte und Dienstleistungen der Gruppe bereitzustellen, und ist
nicht zur Weitergabe bestimmt. Fur institutionelle Kunden: Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen
stellen keine Finanzberatung dar und sind ausschlieBlich fir Personen mit entsprechenden Anlagekenntnissen
bestimmt, welche die aufsichtsrechtlichen Kriterien fiir professionelle Anleger oder Marktkontrahenten erfiillen,
und durfen von keiner anderen Person als Entscheidungsgrundlage verwendet werden.

In der Schweiz: Threadneedle Asset Management Limited. Eingetragen in England und Wales,
Registernummer 573204, Cannon Place, 78 Cannon Street, London EC4N 6AG, Vereinigtes Konigreich. Von der
Financial Conduct Authority im Vereinigten Kénigreich zugelassen und reguliert. Herausgegeben von
Threadneedle Portfolio Services AG, eingetragene Adresse: Claridenstrasse 41, 8002 Zirich, Schweiz.

Columbia Threadneedle Investments ist der globale Markenname der Columbia- und
Threadneedle-Unternehmensgruppe.
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