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Ihr Erfolg. Unsere Prioritat.

Losungen fiir 2022:

Eine Zeitenwende in Sachen Inflation und ESG

Lorenzo Garcia, Head of Investment Solutions, EMEA und APAC

Da die Inflation sprunghaft steigt und das Interesse an den Auswirkungen von ESG zunimmt, verschieben
sich die Bediirfnisse unserer institutionellen und Sub-Advisory-Kunden auf fundamentale Weise. Wir gehen
davon aus, dass die Allokationen in alternativen Risikoanlagen und in Vermogenswerten mit positiven

Umweltauswirkungen zunehmen werden.

Wie bereits 2020 und Anfang 2021 erweitern die Anleger ihre
Portfolios ungebrochen um alternative Anlageklassen. Allerdings
haben wir es jetzt mit einem anderen Konjunkturumfeld zu tun.
Gegen Ende 2021 vermeldeten maRgebliche Volkswirtschaften
wie die USA und das Vereinigte Konigreich die hochsten
Inflationsdaten seit mehr als zehn Jahren. Die Anleiherenditen
bleiben vorerst niedrig, aber Zinserhdhungen durch die
Zentralbanken stehen bevor, selbst wenn sich dieser sprunghafte
Anstieg in den Teuerungsraten als vorubergehendes Phanomen
erweisen sollte. Dies bedeutet, dass die Portfolios der Inflation
mittels Risikoanlagen kunftig starker Rechnung tragen mussen,
denn die Aussichten flr Anleihen werden unglinstiger.

Da eine hohere Instabilitat bei Inflation und Zinssatzen
gewohnlich fUr mehr Volatilitat bei den Wahrungen sorgt,
haben wir uns angesehen, welche Wahrungsabsicherungen
vorgenommen werden sollten. Die alte Weisheit,

der zufolge man seine Wahrungsrisiken bezogen auf Anleihen
absichert, im Hinblick auf Aktien aber nicht, funktioniert

in einem diversifizierten Portfolio nicht. In Zeiten, in denen
die Inflationsraten und Zinssatze rapide steigen, sollte man
auf fundierte und intelligente Weise sein Wahrungsrisiko
mindern. Das hangt jedoch wiederum davon ab, ob die eigene
Anlagewahrung der US-Dollar ist oder nicht. Fir Anleger in
britischen Pfund oder Euro kann der US-Dollar sehr attraktiv
erscheinen, da dieser in Krisenzeiten gewohnlich als sicherer
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Zufluchtsort angesteuert wird. Anleger, deren Ausgangswahrung der US-Dollar
ist, sollten sich stattdessen gegen Wahrungsrisiken aufRerhalb der Vereinigten
Staaten absichern. Daruber hinaus gilt es, die weitere Entwicklung der
Renditekurven zu berucksichtigen, da die USA in Bezug auf Zinserhdhungen
offensichtlich der Eurozone voraus sind.

Die zunehmende Attraktivitat alternativer Anlagen

Zur Diversifikation haben die Anleger ihre Allokationen auf alternative
Anlageklassen ausgeweitet, selbst in Zeiten, in denen die Aktienmarkte
sehr stark tendieren. Die Logik, Anlagen in Infrastrukturwerten, privaten
Kredittiteln und Private-Equity zu streuen, leuchtet weiterhin stark ein,

da diese den Portfoliorenditen mehr Stabilitat verleihen. Sie sind vor allem
far langerfristige Portfolios wie z. B. beitragsorientierte Systeme relevant,
denn die Uberlegungen dahingehend, wie derartige Altersvorsorgeplane mit
Risken umgehen sollten, werden differenzierter, weshalb ihre Allokationen
in alternativen Anlagen klnftig steigen sollten. Die Einfuhrung kollektiver
beitragsorientierter Systeme in den Niederlanden durfte in der Tat einer
hoheren Allokation in Risiko- und eher illiquiden Anlagen zugutekommen,
insbesondere an den privaten Markten.

»,Grune“ Anlagen: von Ausschliissen bis zu ESG

Derzeit findet eine zUgige Verlagerung in Sachen Anlageansatz statt: Anleger
schliefen Unternehmen, die nicht umweltfreundlich sind, in erster Linie
nicht mehr kategorisch aus. Vielmehr investieren sie nun auch aktiv in
Unternehmen mit langfristig positiven Umweltauswirkungen, etwa solchen,
die sich durch einen besseren Einsatz von Kunststoffen auszeichnen oder
an der Entwicklung von grinem Wasserstoff als Energiequelle beteiligt sind.
Flr Anleger wie Versicherer wird ESG (Umwelt, Soziales und Governance)
neben Risiko, Ertrag und Kapital zur vierten Saule der Portfoliostrukturierung.
Dies wirkt sich auf die Auswahl der Portfoliokomponenten aus, und wir
haben uns in diesem Zusammenhang intensiv mit den sogenannten ,griinen
Kapitalmarktannahmen* auseinandergesetzt.

Fazit

Der Ausblick fur die Inflation und Zinssatze wird im Jahr 2022 eine aufierst
wichtige Rolle einnehmen. Was bedeutet ihre weitere Entwicklung flr den
kunftigen Portfoliostellenwert von festverzinslichen Anlagen? Diese Frage
muss sich jeder Anleger stellen. Auch flr alternative Anlagen und Wahrungen
ergeben sich hieraus Auswirkungen. Trotz ihrer enttauschenden Performance
wird die Bedeutung von alternativen Anlagen als Wertentwicklungsanker in
langfristig orientierten Portfolios immer wichtiger werden. Im Hinblick auf
Wahrungen bedeutet eine hohe Inflation, ob sie nun von Dauer ist oder nicht,
dass sich die Anleger im Klaren darUber sein mussen, welche Risiken sie
eingehen und warum. Und schlief3lich wird 2022 ein Jahr sein, in dem die
Auswirkungen von ESG in den Portfolios vieler Anleger neben Risiko und
Rendite zu einer SchllUsseldimension heranreifen werden.
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Wichtige Informationen:
Nur fiir professionelle Kunden und/oder entsprechende Investorentypen in Ihrem Rechtsgebiet (nicht fiir Privatkunden zu verwenden oder an diese weiterzugeben). Dies ist ein Werbedokument.

Dieses Dokument dient ausschlieflich Informationszwecken und sollte nicht als fiir eine bestimmte Anlage représentativ eingestuft werden. Es stellt kein Angebot und auch keine Aufforderung zur Zeichnung oder zum Verkauf von Wertpapieren oder anderen Finanzinstrumenten dar, noch gilt
es als Anlageberatung oder sonstige Leistung. Anlagen sind mit Risiken verbunden, darunter auch das Risiko des Verlusts des eingesetzten Kapitals. lhr Kapital ist nicht geschiitzt. Das Marktrisiko kann einen einzelnen Emittenten, einen Wirtschaftssektor, einen Industriezweig oder
den gesamten Markt betreffen. Der Wert der Anlagen ist nicht garantiert. Deshalb erhélt ein Anleger unter Umstanden den urspriinglich angelegten Betrag nicht zuriick. Internationale Anlagen bergen besnmmte Risiken und kdnnen aufgrund méglicher Verdnderungen der politischen oder
wirtschaftlichen Verhéltnisse oder wegen Wahrungsschwankungen sowie unterschiedlicher Finanz- und Bilanzierungsstandards volatil sein. Die hierin aufgefiihrten Wertpapiere di nur zur Ver | ko sich andern und sollten nicht als Kauf- oder Verkaufsempfehlung
verstanden werden. Die genannten Wertpapiere konnen sich als rentabel oder unrentabel erweisen. Die Meinungséuferungen entsprechen dem Stand am genannten Datum, kdnnen sich bei einer Veranderung der Markt- oder sonstigen Bedingungen &ndern und kénnen von den
Meinungsauferungen anderer verbundener Unternehmen oder Tochtergesellschaften von Columbia Threadneedle Investments (Columbia Threadneedle) abweichen. Die tatsachlichen Anlagen oder Anlageentscheidungen von Columbia Threadneedle und seinen Tochtergesellschaften, ob sie
nun fiir die eigene Anlageverwaltungstatigkeit oder im Namen von Kunden getatigt werden, spiegeln die hierin ausgedriickten Meinungsduferungen nicht notwendigerweise wider. Diese Informationen stellen keine Anlageberatung dar und beriicksichtigen die persdnlichen Umstande eines
Anlegers nicht. Anlageentscheidungen sollten immer auf Grundlage der konkreten finanziellen Bedirfnisse, der Ziele, des zeitlichen Horizonts und der Risikobereitschaft eines Anlegers getroffen werden. Die beschriebenen Anlageklassen eignen sich moglicherweise nicht fiir alle Anleger.
Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist keine Garantie fiir zukiinftige Ergebni und keine Prog sollte als Garantie angesehen werden. Informationen und Einschatzungen, die von Dritten bezogen wurden, werden zwar als glaubwiirdig angesehen, fiir inren Wahrheitsgehalt
und ihre Vollsténdigkeit kann jedoch keine Garantie ibernommen werden. Dieses Dokument und sein Inhalt wurden von keiner Aufsichtsbehdrde iberpriift.

Fiir Australien gilt: Herausgegeben von Threadneedle Investments Singapore (Pte.) Limited [,TIS], ARBN 600 027 414. TIS ist von der Auflage befreit, eine australische Finanzdienstleisterlizenz geméaf dem Corporations Act zu besitzen, und stiitzt sich bei der Vermarktung und Erbringung
von Finanzdienstleistungen fiir australische Wholesale-Kunden im Sinne von Section 761G des Corporations Act 2001 auf Class Order 03/1102. TIS wird in Singapur (Registernummer: 201101559W) von der Monetary Authority of Singapore gemaft dem Securities and Futures Act
(Chapter 289) reguliert, der von australischem Recht abweicht.

Fiir Singapur gilt: Herausgegeben von Threadneedle Investments Singapore (Pte.) Limited, 3 Killiney Road, #07-07, Winsland House 1, Singapore 239519, die in Singapur der Aufsicht der Monetary Authority of Singapore gem&f dem Securities and Futures Act (Chapter 289) untersteht.
Registernummer: 201101559W. Dieses Dokument wurde nicht von der Monetary Authority of Singapore geprift.

Fiir Hongkong gilt: Herausgegeben von Threadneedle Portfolio Services Hong Kong Limited XF#% & EEE B APRLF). Unit 3004, Two Exchange Square, 8 Connaught Place, Hongkong, die von der Securities and Futures Commission (,SFC*) zur Durchfiihrung regulierter Aktivitaten
(Typ 1) zugelassen ist (CE:AQAT779). Eingetragen in Hongkong gemé&f der Companies Ordinance (Chapter 622), Nr. 1173058.

Fiir das Vereinigte Konigreich gilt: Herausgegeben von Threadneedle Asset Management Limited, eingetragen in England und Wales unter der Registernummer 573204. Eingetragener Firmensitz: Cannon Place, 78 Cannon Street, London ECAN 6AG, GB. Im Vereinigten Kénigreich zugelassen
und reguliert von der Financial Conduct Authority.

Fiir den EWR gilt: Herausgegeben von Threadneedle Management Luxembourg S.A. Eingetragen im Registre de Commerce et des Sociétés (Luxembourg) unter der Registernummer B 110242. Eingetragener Firmensitz: 44, rue de la Vallée, L-2661 Luxemburg, Groherzogtum Luxemburg.

Fiir den Nahen Osten gilt: Dieses Dokument wird von Columbia Threadneedle Investments (ME) Limited verbreitet, die der Aufsicht der Dubai Financial Services Authority (DFSA) untersteht. Dieses Dokument dient dazu, Vertriebsstellen Informationen iiber die Produkte und Dienstleistungen
der Gruppe bereitzustellen, und ist nicht zur Weitergabe bestimmt. Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen stellen keine Finanzberatung dar und sind ausschlieflich fiir Personen mit entsprechenden Anlagekenntnissen bestimmt, welche die aufsichtsrechtlichen Kriterien fiir
professionelle Anleger oder Marktkontrahenten erfiillen; andere Personen sollten nicht auf Grundlage dieser Informationen handeln.

Fiir die Schweiz gilt: Threadneedle Asset Management Limited, eingetragen in England und Wales unter der Registernummer 573204. Eingetragener Firmensitz: Cannon Place, 78 Cannon Street, London EC4N 6AG, GB. Im Vereinigten Kdnigreich zugelassen und reguliert von der Financial
Conduct Authority. Herausgegeben von Threadneedle Portfolio Services AG, eingetragener Firmensitz: Claridenstrasse 41, 8002 Ziirich, Schweiz.
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