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DER RICHTIGE ANSATZ FUR DEN
SCHNELLLEBIGENTECHNOLOGIESEKTOR

Der Technologiesektor scheint fast endlose
Anlagemaglichkeiten zu bieten.

Anleger miissen wissen, wie sie in diesem
schnelllebigen Sektor blofsen Hype von echten

Chancen unterscheiden kdnnen.

Rahul Narang
Senior Portfolio Manager

Aktieninvestoren sind auf der Suche nach Wachstum, und der Technologiebereich bietet daftr
interessante und spannende Moglichkeiten.

Der Technologiesektor war in den vergangenen 20 Jahren die bei Weitem wichtigste Antriebskraft

fur die US-Wirtschaft. 1995 entfielen weniger als 8 % der Gewinne von S&P-Unternehmen

auf den Technologiesektor, vergangenes Jahr waren es bereits 21 %. 1995 gehdrte nur ein
Technologieunternehmen, namlich Microsoft, gemessen an der Marktkapitalisierung zu den zehn
groRten S&P 500-Unternehmen. Vergangenes Jahr waren es funf; Apple, Microsoft, Amazon,
Facebook und Alphabet (Google). Diese Konzerne pflegen eine Unternehmenskultur, die Innovationen
fordert. Daher vollziehen sich technologische Verdnderungen in grofSem Stil, in einer Art und Weise,
die vor einigen wenigen Jahrzehnten noch undenkbar war.

Unser Alltag wird von Technologie bestimmt. Und Technologie beeinflusst auch immer mehr andere
Sektoren. In den Bereichen Medien, Kommunikation, Einzelhandel und Finanzdienstleistungen ist
der technologische Wandel bereits deutlich spurbar. In der Zukunft wird sich die technologische
Entwicklung auch starker auf das Transportwesen, die Produktion, die Landwirtschaft, den
Energiesektor und die Biowissenschaften auswirken.

ZUKUNFTIGE CHANCEN IM TECHNOLOGIESEKTOR

Die meisten bekannten Technologiekonzerne sind in den USA angesiedelt, aber die Technologietrends
sind globaler Natur, und auch auflerhalb der USA sind zahlreiche einflussreiche Unternehmen zu
finden. Beispiele sind Samsung Electronics in Stdkorea und der chinesische E-Commerce-Riese
Alibaba. Weltweit haben Unternehmen noch vielfaltige Wachstumsmaoglichkeiten. Rund 47 % der
Weltbevolkerung nutzen das Internet, doch nur 9 % des gesamten Einzelhandelsumsatzes entfallen
auf das Online-Geschaft. Chief Information Officers (CIOs) haben sich in jungsten Umfragen
optimistisch zu Technologieausgaben gedufiert, insbesondere in Europa. Hier geben viele ClOs an,
dass sie in den vergangenen funf Jahren zu wenig in Technologie investiert hatten.



BezUglich der Unterscheidung zwischen Gewinnern und Verlierern sollten sich Anleger bevorzugt

in bedeutenden Unternehmen engagieren, unabhangig von ihrer Marktkapitalisierung oder inrem
geografischen Standort. Die starksten Unternehmen werden in der Lage sein, neuen Wert zu

schaffen und disruptive Technologien zu entwickeln. Ein zentrales Merkmal der attraktivsten
Technologieunternehmen sind ihre Eigenschaften, die ihnen einen groRen Wettbewerbsvorsprung
sichern. Oder anders gesagt: Diese Unternehmen verflgen Uber Geschaftsmodelle, die sich leichter
gegenuber der Konkurrenz verteidigen lassen. Zu diesen Eigenschaften gehoren hohe Eintrittsbarrieren
und GrofRenvorteile, starke Vermogens- und Eigenkapitalrenditen, hohe Umstellungskosten, starke
geistige Eigentumsrechte, langlebige Marken, Preissetzungsmacht und Netzwerkeffekte.

THEMEN, AUF DIE SICH ANLEGER ZUKUNFTIG
KONZENTRIEREN SOLLTEN

Zur Beantwortung der Frage, in welche Richtung die technologische Entwicklung zukUnftig gehen

wird, ist es hilfreich, einige allgemeine, langfristige Themen zu betrachten. Ein solches Thema ist
kunstliche Intelligenz (KI). KI-Software bestimmt alles, von Spracherkennung uber Internetsuche bis
hin zu Bewegungserkennungssystemen und intelligenten Assistenten wie Siri von Apple und Echo

von Amazon. Mafdgeblich vorangetrieben wird die KI-Einflhrung von erhodhter Rechenleistung, die die
Verarbeitung unstrukturierter Daten méglich macht. Mittelfristig kann Kl fur Sprach- und Bilderkennung
in Bereichen wie Betrugsbekampfung und medizinische Diagnose eingesetzt werden. Langerfristig
durfte sie in selbstfahrenden Autos sowie in intelligenten Hausern und Stadten Verwendung finden.

Ein weiteres zugehdriges Zukunftsthema ist das autonome Fahren. In dem Mafe, wie selbstfahrende
Autos immer funktionsttchtiger und verlasslicher werden, wird sich das Transportwesen verandern. In
diesen Bereich flieRen immens hohe Investitionen — von traditionellen Autobauern wie Ford und GM,
aber auch von neuen Marktteilnehmern wie Tesla und sogar von Technologieriesen wie Google.

Auch im Bereich der erweiterten Realitat (Augmented Reality, AR) zeichnen sich interessante
Aussichten ab. Hier verschmelzen virtuelle Realitat und echtes Leben. Das bisher wahrscheinlich
bekannteste Beispiel ist Pokémon Go, das erste AR-Spiel, das bei der breiten Masse grofien

Anklang fand. Aber es gibt noch zahlreiche andere AR-Anwendungen. Mit dem HoloLens-Headset

von Microsoft kdnnen die Benutzer Hologramme sehen, die in ihre physische Umgebung projiziert
werden, und mit diesen Hologrammen interagieren. AR-Technologie kann auch in anderen Bereichen
wie Ingenieurwissenschaften und im Finanzhandel breite Anwendung finden. So kdnnten sich Handler
beispielsweise komplexe Daten als 3D-Bilder anzeigen lassen, die dann mit Gesten per Drill-Down
detailliert untersucht werden kdénnen.

Technologie ist immer auch mit Hype verbunden, und nicht immer erflllen sich alle Erwartungen. Kaum
ein anderer Sektor ist so anfallig fur Hype und Blasen wie die Technologiebranche. Dies zeigte sich
beispielsweise bei der Uberzogenen Aufregung rund um den 3D-Druck und um tragbare Technologien
(,Wearable Technology"). Langfristige Anlagethemen kdnnen Anlegern jedoch auf lange Sicht
zugutekommen, wenn sie sich auf Unternehmen konzentrieren, die so aufgestellt sind, dass sie von der
Entfaltung nachhaltiger Trends profitieren kdnnen.



DIE ROLLE DER TECHNOLOGIE IN EINEM UMFELD
STEIGENDER ZINSEN

In der Vergangenheit haben sich Technologiewerte in Zeiten steigender Zinsen Uberdurchschnittlich
entwickelt. Auch das ist derzeit ein Grund fur Optimismus.

Die Outperformance des Technologiesektors ist grofdtenteils darauf zurlckzufUhren, dass zyklische
Sektoren bei steigenden Zinsen besser aufgestellt sind als ihre defensiven Pendants. Dahinter
steht der Gedanke, dass Inflation und steigende Zinsen oft einem starkeren Wirtschaftswachstum
vorausgehen oder folgen. Dies kann vermehrte Investitionen in Projekte, Immobilien oder
Ausrustung zur Folge haben, wodurch zyklische Sektoren wie Technologie, Industrie und Energie
RUckenwind erhalten. Diesen Ruckenwind bekommen defensive und anleihenahnliche Sektoren
wie Gesundheitswesen und Basiskonsumguter als Gegenwind zu spuren, da sie weniger von einer
Konjunkturbelebung profitieren.

Technologieunternehmen haben darlber hinaus gestndere Bilanzen als andere Firmen und Sektoren,
die unter ihrer Schuldenlast dchzen, und kdnnen Zinserhohungen somit besser verkraften. Mit ihren
Barmittelbestanden kdnnen Technologieunternehmen eine aktionarsfreundliche Politik in Form von
Aktienriickkéufen, Dividendenausschiittungen sowie Fusionen und Ubernahmen verfolgen.

Das A und O ist auf Ausgewogenheit und die nachhaltigsten Eigenschaften eines
Unternehmens zu achten. Das Tempo technologischer Innovationen und Umwalzungen zieht
immer mehr an, es entstehen laufend neue disruptive Geschaftsmodelle, und die Aussichten
fur den Sektor sind so robust wie eh und je. Diese neuen Themen sind unglaublich
spannend. Anleger miissen daher unbedingt darauf achten, dass sie nicht Chancen bei reifen

Technologien libersehen, denn viele dieser alteingesessenen Unternehmen sind nach wie
vor entscheidende Pfeiler der ibergeordneten Technologieinfrastruktur und des gesamten
technologischen Okosystems. In einem derart schnelllebigen Umfeld miissen sich Anleger auf
die starksten Eigenschaften und die vielversprechendsten langfristigen Themen konzentrieren.
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Wichtige Informationen: Nur fiir professionelle und/oder qualifizierte Anleger (Nutzung durch oder Weitergahe an Privatkunden verboten). Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein Hinweis auf die kiinftige Wertentwicklung. Der
Wert der Anlagen und etwaige Einkiinfte daraus sind nicht garantiert und kdnnen sowohl steigen als auch fallen sowie von Wech &nderungen beeinflusst werden. Das bedeutet, dass ein Anleger unter Umsténden den urspriinglich
angelegten Betrag nicht zuriickerhélt. Diese Verdffentlichung dient lediglich der Information und stellt kein Angebot zum Kauf von Wertpapieren oder anderen Finanzinstrumenten noch eine Anlageberatung und eine Investmentdienstleistung dar.
Das Research sowie die Analysen, auf die hier Bezug genommen wird, wurden von Columbia Threadneedle Investments im Rahmen des eigenen Anlagenverwaltungsgeschafts durchgefiihrt, und die Ergebnisse derselben sind mdglicherweise bereits
vor der Verdffentlichung dieser Informationen genutzt worden und werden hier lediglich als Hintergrundinformationen zur Verfiigung gestellt. Alle zum Ausdruck gebrachten Meinungen entsprechen dem Stand zum Zeitpunkt der Verdffentlichung,
kdnnen jedoch ohne Benachrichtigung gedndert werden. Informationen aus externen Quellen werden zwar als glaubwiirdig angesehen, fiir ihren Wahrheitsgehalt und ihre Vollsténdigkeit besteht jedoch keine Gewahr. Diese Présentation beinhaltet
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