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Zusammenfassung

Die digitale Wirtschaft erlebt ein explosives Wachstum:
Allein der Technologiesektor Ubertraf in den vergange-
nen 30 Jahren das Wachstum des Bruttoinlandproduktes
(BIP) jahrlich um mindestens das Doppelte. Als Motor
far den 6konomischen Wohlstand tangiert die digitale
Wirtschaft laut unserer Analyse nahezu samtliche Lebens-
und Wirtschaftsbereiche — vom globalen Handel tber
Kommunikation oder Gesundheit bis hin zu Forschung
und Entwicklung. Sie fordert die Erneuerung in den un-
terschiedlichsten Branchen und durfte damit auch einen
Beitrag zu einer erhdhten Nachhaltigkeit leisten.

Laut dem Fraunhofer Institut fur Arbeitswirtschaft und
Organisation kann Kinstliche Intelligenz beispiels-
weise nicht nur Produktionsprozesse effizienter und
wirtschaftlicher gestalten, sondern auch die Nachhal-
tigkeit steigern’. Auch im Onlinehandel, der oftmals als
wenig nachhaltig bezeichnet wird, fallt der CO,-Aus-
stoss geringer aus als gedacht: Gemass dem deutschen
Oko-Institut weist, wer funf Kilometer mit dem Auto
zurucklegt, um in einem Geschaft einzukaufen, eine
schlechtere Okobilanz aus als jemand, der online be-
stellt. Insgesamt erwarten wir von der digitalen Wirt-
schaft entsprechend weitgehend positive Auswirkungen
auf Gesellschaft und Umwelt, selbst unter Bertcksichti-
gung des Energieverbrauchs von Servern. Zudem kann
sie in unseren Augen gleich zu mehreren UN-Zielen fur
eine nachhaltige Entwicklung (Sustainable Development
Goals, SDGs) beitragen.

Wir sind der Ansicht, dass die digitale Wirtschaft auch
far Anlegerinnen und Anleger eine spannende Investi-
tion sein kann. Schliesslich ist sie ein bedeutender und
stetig wachsender Teil der globalen Wirtschaft. Allein
die IT-Ausgaben der Unternehmen wird von Gartner far
2024 auf Uber USD 5 Billionen geschatzt?. Cloud Compu-
ting und Software as a Service (SaaS) haben die IT-Be-
reitstellung revolutioniert und erméglichen auch klei-
nen Firmen den Zugang zu hochentwickelter Software.
Dadurch verbessern diese ihre digitalen Fahigkeiten
und kénnen die anfanglichen Kapitalausgaben senken.
Dies treibt die Entwicklung neuer Produkte ausserhalb
der Kerntechnologiesektoren voran und erweitert das
investierbare Universum um Bereiche wie schwere Infra-
struktur, intelligente Gesundheitssysteme oder Banken.
Es gibt keine standardisierten Analysen fur die Markt-

grosse der Bereiche der digitalen Wirtschaft. Deshalb
mussen wir jedes Unternehmen einzeln analysieren, um
dessen Chancen zu verstehen. Das Potenzial durfte laut
unseren Schatzungen allerdings betrachtlich sein. Doch
die Anlegerinnen und Anleger durfen mégliche Risi-
ken nicht aus den Augen verlieren. Diese ergeben sich
aufgrund von Faktoren wie der technologischen Veral-
terung, Stérungen von Geschaftsmodellen, der Markt-
volatilitat oder GUberhéhter Bewertungen infolge eines
Ubermassigen Enthusiasmus fur neuartige Technologien.

Uber den Themenfonds «Digital Economy» wollen wir
Investorinnen und Investoren eine Gelegenheit bieten,
am Wachstum der digitalen Wirtschaft zu partizipieren.
Unsere Fondsmanager analysieren Unternehmen, die
von der Expansion der digitalen Wirtschaft profitieren
darften und investieren in jene Kandidaten, die uns
diesbeztglich am aussichtsreichsten erscheinen. Die
aktive Auswahl konzentriert sich auf Unternehmen, die
wir als innovative und qualitativ hochwertige Akteure
mit nachhaltigen Geschaftsmodellen einstufen. Mit
diesem Ansatz versuchen wir, fir Anlegerinnen und
Anlegern in einem dynamischen Markt eine Gberdurch-
schnittliche Rendite zu erzielen.

" https://www.iao.fraunhofer.de/de/presse-und-medien/aktuelles/mit-
kuenstlicher-intelligenz-zu-mehr-nachhaltigkeit.html (2.7.2024)

2 https://www.gartner.com/en/newsroom/press-releases/01-17-2024-gartner-
forecasts-worldwide-it-spending-to-grow-six-point-eight-percent-in-2024
(2.7.2024)
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1. Digitale Wirtschaft betrifft
samtliche Sektoren

Die digitale Wirtschaft basiert auf der breiten Anwen-
dung von Informations- und Kommunikations-Techno-
logien in séamtlichen Sektoren. Dadurch werden Wirt-
schaftstatigkeiten vermehrt in digitale Kanale verlagert,
was einschneidende Veranderungen nach sich zieht.
Gleichzeitig drangen automatisierte und autonome
Lésungen verstarkt in unser tagliches Leben. Mehrere
Faktoren sind — neben kontinuierlichen Innovationen
und technologischen Entwicklungen — die Treiber hinter
der Expansion der digitalen Wirtschaft:

1. Rechenleistung: Dank der kontinuierlich steigenden
Rechenleistung von Computern lassen sich komplexe
Aufgaben wie Datenanalysen bewaltigen, Algorith-
men fur Kunstliche Intelligenz (KI) berechnen und re-
alitdtsnahe Grafiken erstellen, die in Augmented-Re-
ality-(AR)- respektive Virtual-Reality-(VR)-Erlebnissen
verwendet werden.

2. Miniaturisierung: Kleinere Transistoren und Kom-
ponenten ermdglichen leistungsfahigere Gerate in
kleineren Gehausen. Sie bilden die Grundlage fir
eine mobile und vernetzte digitale Welt.

3. Netzwerk-Infrastruktur: Verbesserte Netze aus
Glasfasern, Satellitenkommunikation, 5G (und kinf-
tig 6G), Wi-Fi 6 und Edge Computing sind das Fun-
dament fur eine schnellere Datentbertragung mit
geringer Latenz fur Interaktionen in Echtzeit. Dies
ist entscheidend fur digitale Dienste wie autonome
Fahrzeuge, AR, Robotik oder Drohnen.

1.1 Die Auswirkungen der digitalen Wirtschaft

Die genannten Innovationen haben das Potenzial,
traditionelle Geschaftsmodelle umzukrempeln, neue
Geschaftsmoglichkeiten zu schaffen und die Art und
Weise zu verandern, wie Produkte und Dienstleistungen
branchentbergreifend angeboten werden. Deren Aus-
wirkungen zeigen sich auf mehreren Ebenen:

Wirtschaft:

— Wachstum: Neue Branchen und Geschaftsmodelle
entstehen, welche Arbeitsplatze schaffen und das
Wirtschaftswachstum ankurbeln, z.B. E-Commerce- und
Online-Dienste oder die App-Wirtschaft.

— Effizienz: Digitale Technologien rationalisieren Pro-
zesse, verbessern die Kommunikation und erleichtern
die Arbeit aus der Ferne.

- Innovation: Die digitale Wirtschaft fordert eine In-
novationskultur mit der stdandigen Entwicklung neuer
Technologien und Lésungen, die den sich wandelnden
Bedurfnissen gerecht werden.

— Globaler Marktplatz: Unternehmen erreichen online
ein grosseres Publikum und férdern den internationa-
len Handel und die globale wirtschaftliche Integration.

Gesellschaft:

- Zugang zu Informationen und Arbeit: Die digita-
le Revolution vereinfacht den Zugang zu Wissen und
Bildungsressourcen. Zudem erleichtert sie es Menschen
mit gesundheitlichen Einschrankungen, am Arbeits-
markt teilzunehmen.

— Kommunikation und Kollaboration: Digitale Tools
haben die Kommunikation und Zusammenarbeit re-
volutioniert, indem sie geografisch verstreute Teams
online an einen Tisch bringen. Deutlich zum Ausdruck
kam dies wahrend der Covid-19-Pandemie. Die Pan-
demie gab auch den Anstoss zu neuartigen E-Com-
merce-Losungen fur Restaurant- und Lebensmittel-Lie-
ferdienste.

— Finanzielle Eingliederung: Digitale Finanzdienstleis-
tungen kénnen neue Bevoélkerungsgruppen erreichen.
Dies fordert die finanzielle Integration und den Zu-
gang zu Bankdienstleistungen - auch in Gemeinschaf-
ten, die erst dank der Ausbreitung von Mobiltelefonen
erreichbar sind.

- Neue Qualifikationen: Die digitale Wirtschaft erfor-
dert neue Qualifikationen und schafft Méglichkeiten
far Bildung und berufliche Entwicklung in Bereichen
wie Datenanalyse und digitalem Marketing.

Umwelt:

— Ressourceneffizienz: Digitale Tools tragen dazu bei,
die Ressourcennutzung in verschiedenen Branchen zu
optimieren und so den Abfall und den 6kologischen
Fussabdruck zu verringern.

— Nachhaltige Lésungen: Technologische Fortschritte
kénnen die Entwicklung sauberer Energielésungen
und nachhaltiger Praktiken unterstttzen.

Abbildung 1: Die Fokusbereiche der digitalen Wirtschaft
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Eine Verringerung der Armut und anspruchsvollere
berufliche Tatigkeiten sind von einem kontinuierlichen
BIP-Wachstum abhangig. Dieses erfolgt schneller, wenn
mehr Kapital zur Verfligung steht, die Zahl der Arbeits-
krafte steigt und beide Faktoren produktiver eingesetzt
werden. In vielen entwickelten Volkswirtschaften wird
das Kapital bereits effizient genutzt und die Zahl der Ar-
beitskrafte ist stabil oder nimmt ab. Produktivitatsstei-
gerungen werden fur das Wirtschaftswachstum daher
immer wichtiger.

Wir sind der Ansicht, dass die digitale Wirtschaft ent-
scheidend dazu beitragen kann, das Wirtschaftswachs-
tum zu stltzen und den sozialen Wohlstand zu ver-
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bessern. Dies gilt selbst in IT-fernen Bereichen wie der
Bergbauindustrie, die dank Automatisierung sicherere
und produktivere Arbeitsplatze anbieten kann, aber
manche Stellen wohl auch gefahrdet. Am Ende durften
die Nettoauswirkungen auf die Wirtschaft positiv sein,
doch es mussen weitere Akteure einbezogen werden,
um negative Folgen zu mildern. Grosse Chancen sehen
wir im verbesserten Zugang zu modernen Informations-
und Kommunikationstechnologien. Noch zeigt sich
mancherorts eine digitale Kluft. Diese wird anhand der
Internetanschlisse pro Bevolkerungseinheit oder der di-
gitalen Kompetenz gemessen. Sie durfte sich kaum von
selbst schliessen, sondern erfordert zusatzlich politische
Unterstitzung.



Geschaftsmodelle mit einzigartiger Dynamik
Technologische Innovationen, die Digitalisierung und
neue Geschaftsmodelle werden wohl weiterhin als
Katalysatoren des Wandels wirken — und nicht nur den
Technologiesektor verandern, sondern den Wandel in
der gesamten Wirtschaft vorantreiben. Traditionelle
Geschaftsmodelle durften auslaufen, neue entstehen.
Dabei zeigen die Geschaftsmodelle der digitalen Wirt-
schaft eine einzigartige Dynamik:

Netzwerkeffekte: In der digitalen Welt werden Dienst-
leistungen oder Produkte umso wertvoller, je mehr
Menschen sie nutzen. Netzwerkeffekte verstarken sich
selbst, Erfolge ziehen noch mehr Erfolg nach sich. Diese
Dynamik gilt vor allem in Kommunikationskanalen

und Plattform-Okonomien wie Soziale Medien, E-Com-
merce-Marktplatze, digitalen Unterhaltungsdienste oder
App-Stores, proprietdren Hardware-Software-Systemen
oder Razor-Blade-Modellen (z.B. Drucker und Toner).

Kipp-Punkte: Die Verbreitung der Produkte und Dienst-
leistungen durch Nutzerinnen und Nutzer — verstarkt
durch die Netzwerkeffekte — kann zu Kipp-Punkten
fuhren, an denen deren Nachfrage explodiert und diese
ein exponentielles Wachstum verzeichnen. Dies kann
auf das Erreichen einer kritischen Masse oder auf eine
neue Funktion zuruckzufuhren sein, die eine gesteigerte
Nutzerakzeptanz auslost.

Long Tail: Das Internet ermdglicht es einer Vielzahl von
Nischenprodukten und -dienstleistungen, ein — wenn
auch kleines — Publikum zu finden. Dabei handelt es sich
um sogenannte «Long Tail»-Produkte, die sich einzeln
kaum verkaufen liessen, in ihrer Gesamtheit aber einen
erheblichen Beitrag zum Umsatz eines Betriebs leisten.
Zu denken ist etwa an das Angebot von On-Demand-
Streaming-Diensten oder E-Books mit einer riesigen
Bibliothek im Hintergrund.

Skalierbarkeit: Digitale Unternehmen kénnen oft viel
schneller und billiger skalieren als traditionelle. So errei-
chen sie ein globales Publikum mit minimalen zusatzli-
chen Ressourcen.

Konvergenz: Digitale Produkte sind standardisiert
(im Binarcode geschrieben) und haben geringe oder
minimale Grenzkosten. Im Gegensatz zur Herstellung
physischer Produkte oder der Erbringung von physi-

schen Dienstleistungen kénnen Software oder digitale
Medieninhalte einfach und zu minimalen Kosten sowie
ohne Qualitatsverlust kopiert werden. Ebenfalls mit mi-
nimalen Transaktionskosten sind die Digitalisierung und
Standardisierung verbunden. Sie unterstltzen zudem
die Interoperabilitat auf der Gerateebene: Wurden fru-
her eine Kamera fir Fotos, ein Walkman fur Musik oder
ein Buch zum Lesen benétigt, reicht in der digitalen
Welt ein Smartphone fur alle Formate. Eine organisatori-
sche Konvergenz zeigt sich auf der Makroebene, bei der
verschiedene Unternehmen, Branchen oder verschiede-
ne Sektoren nahtlos in ein vernetztes System integriert
werden. So fuhren selbstfahrende Autos beispielsweise
die historisch getrennten Branchen Automobil, Soft-
wareentwicklung, Sensoren und Kommunikationsnetze
zusammen.

Immer kleiner, immer schneller, immer giinstiger
Billigere und kleinere Prozessoren mit einer grosseren
Rechenleistung sind ein Katalysator fur Hardware- und
Software-Innovationen. Die Verbesserungen wirken sich
sowohl auf der Angebots- als auch der Nachfrageseite
aus: Entwickler kdnnen eine neue und leistungsfahigere
Software entwerfen, die wiederum kostengunstiger
eingesetzt werden kann (siehe Grafik). Damit kénnen
immer mehr Nischen digitalisiert werden.

In der Vergangenheit ermdglichte die kontinuierliche
Innovation im Bereich der Halbleiter alle zwei Jahre
eine Verdoppelung der Transistorzahl auf einem Chip.
Dies hat zu einer Erhéhung der Rechenleistung gefuhrt
und senkte gleichzeitig den Energieverbrauch und die
Kosten. Das exponentielle Wachstum der Rechenleis-
tung auf der Grundlage des Mooreschen Gesetzes stdsst
mittlerweile an seine physikalischen Grenzen, da die
Miniaturisierung sich der atomaren Ebene annahert und
Prazisionsprobleme wie die Heisenbergsche Unscharfe-
relation aufwirft. Dennoch gibt es nach wie vor Verbes-
serungsmoglichkeiten: Durch die 3D-Stapelung kénnen
Prozessoren mit mehreren Gbereinandergestapelten
Transistorschichten gebaut werden, wodurch die Verar-
beitungsleistung effektiv erh6éht wirde, ohne dass die
Komponenten schrumpfen. Auch kénnten neue Mate-
rialien schnellere Transistoren ermoéglichen oder Soft-
wareoptimierungen und neue Algorithmen die Leistung
bestehender Hardware verbessern — der menschliche
Erfindungsreichtum scheint keine Grenzen zu kennen.

Abbildung 2: Die Kosten von Arbeits- und Datenspeicher im
historischen Vergleich (von Billionen zu einstelligen Betragen)
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Quelle: https://ourworldindata.org/grapher/historical-cost-of-computer-
memory-and-storage

Die stetig erh6hte Rechenleistung macht sich in vielen
Anwendungen bemerkbar, die nicht direkt mit IT in
Verbindung gebracht werden. Im Gesundheitswesen
beispielsweise sind die Kosten fiir die Sequenzierung des
menschlichen Genoms in den vergangenen 20 Jahren
dank bahnbrechender Fortschritte bei der Rechen-
leistung und dank niedrigerer Rechnerkosten um das
1'000-fache gesunken. So wurden Innovationen in der
Medizin moéglich, die das Leben der Menschen verlan-
gern und ihre Lebensqualitat verbessern kénnen. Dies
gilt nicht zuletzt fur den Covid-19-Impfstoff, wo das
Virus innerhalb von Stunden sequenziert wurde.

Ein weiteres Beispiel der Effizienzsteigerung sind digita-
le Zwillinge von physischen Strukturen in der Industrie,
die eine effizientere und kostengunstigere Erstellung
von Prototypen oder eine vorausschauende Wartung er-
moglichen. Dank ihnen kénnen Ingenieure laut Bentley
Systems heute Uber eine Fotoaufnahme einer Bricke
wichtige Informationen zur Spannweite und deren Ver-
formung oder den Rostbefall extrahieren. Ein Vergleich
mit den urspringlich digitalisierten Planen der Bricke
erlaubt die gezielte Wartung statt einer umfassenden,
vorbeugenden Massnahme. Dies spart Zeit und Geld.

1.2 Nachhaltigere Prozesse

Was die Nachhaltigkeit betrifft, so macht die digitale
Wirtschaft viele Prozesse weniger kohlenstoffintensiv
und erweitert die Méglichkeiten, die positiven und ne-
gativen Auswirkungen wirtschaftlicher Prozesse auf die

Umwelt zu GUberwachen. Beispielsweise unterstitzt ein
Google-Forschungsteam? die Fluggesellschaften dabei,
mit Hilfe von auf KI basierenden Analysen und Karten
Flugrouten zu berechnen, bei denen moglichst wenige
Kondensstreifen entstehen. Letztere sind fur etwa ein
Drittel der negativen Auswirkungen des Luftverkehrs
auf die globale Erwarmung verantwortlich. Dank Kl und
Analytik sollen die Emissionen von Fluggesellschaften
um Uber 50 Prozent gesenkt werden kénnen*.

1.3 Diese Nachhaltigkeitsziele (SDG) kénnen durch
die digitale Wirtschaft unterstiitzt werden
Unternehmen, die in der digitalen Wirtschaft tatig
sind, haben nach unserem Daflirhalten das Potenzial,
bei zahlreichen UN-Zielen fur nachhaltige Entwicklung
(SDGs) Fortschritte zu unterstitzen und nachfolgende
SDGs direkt zu adressieren. Die Aufzahlung erfolgt im
Einklang mit der konventionellen Nummerierung der
Nachhaltigkeitsziele und -unterziele:
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SDG 9: Industrie, Innovation und Infrastruktur

Der Effekt der digitalen Wirtschaft kommt beispiels-

weise in der sicheren Verlangerung der Lebensdauer

bestehender, physischer Infrastrukturen wie Bricken,

Strassen oder Hafen und naturlich in der kontinuierli-

chen Verbesserung des Zugangs zur Informations- und

Kommunikationstechnologie zum Tragen.

- 9.1 Eine nachhaltige und widerstandsfdhige Infra-
struktur erfordert mehr digitale Technologien — von
glunstigen Sensoren bis hin zu komplexeren Manage-
mentsystemen (z. B. fur das Stromnetz). Beispielsweise
kann eine ausgefeilte Zugabfertigungssoftware die
Kapazitat von Zugstrecken ohne zusatzliche Investitio-
nen in die Schieneninfrastruktur erhéhen.

- 9.3 Mobilfunknetze verbessern unmittelbar den
Zugang zu den Finanzmarkten. Mehr automatisier-
te Bankdienstleistungen dehnen das Bankwesen auf
immer einkommensschwachere Nischen der Weltwirt-
schaft aus; in einigen davon ware ein nachhaltiges
Geschaftsmodell fur Banken ohne Software und Hard-
ware nicht moglich.

3 https://blog.google/intl/de-de/unternehmen/technologie/wie-goog-
le-ai-emissionen-reduziert/ (02.07.2024)

4 https://www.weforum.org/agenda/2023/11/3-ways-ai-can-revolutionize-sus-
tainable-aviation/ (02.07.2024)
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- 9.4 Die genaue Uberwachung von Industrien und
Infrastrukturen hilft, die Nachhaltigkeit zu verbes-
sern. Beispielsweise sind Kohlenstoffemissionen der
Stahlproduktion oder der Effizienzsteigerungsgrad in
der Warmeerzeugung eine Grundlage, um Fortschritte
in der Nachhaltigkeit zu messen. Ohne digitale Lésun-
gen ware dies kaum maoglich.

- 9.B Im Inland kann Software die technologische
Entwicklung und die industrielle Diversifizierung
voranbringen. In Ldndern mit hohen Arbeitskosten
durfte eine zusatzliche Automatisierung zudem die
Wettbewerbsfahigkeit zurtckbringen.
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SDG 8: Menschenwiirdige Arbeit und

Wirtschaftswachstum

Dank der Automatisierung risikoreicher, manueller

Arbeiten — zum Beispiel im Bergbau — und durch ihren

Beitrag zur Innovation, ist die digitale Wirtschaft eine

Schltusselkomponente des BIP-Wachstums.

— 8.1 Nachhaltiges Wirtschaftswachstum wird zum
Teil, respektive in erheblichem Masse durch techno-
logische Innovation erreicht. So steht das Wachstum
des BIP pro Kopf in direktem Zusammenhang mit der
Innovationsfahigkeit.

— 8.2 Auch bei der Verbesserung der wirtschaftli-
chen Produktivitdt geht es um Innovation. Aufgaben
mit geringer Wertschépfung werden automatisiert,
was Zeit fur Aufgaben mit héherer Wertschépfung
freisetzt.

Daruber hinaus fordert die digitale Wirtschaft das Errei-
chen der nachfolgenden Ziele:
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SDG3: Gesundheit und Wohlbefinden

Die Fahrzeugautomatisierung senkt beispielsweise die
Unfallrate. Auch Frihwarnsysteme fur globale Ge-
sundheitsrisiken sind direkt auf die durch das Internet
ermoglichte Konnektivitat angewiesen.

&
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SDG 6: Saubere Wasserversorgung und
Abwasserentsorgung

Lésungen der digitalen Wirtschaft konnen die Be-
triebseffizienz bestehender Infrastrukturen verbessern,
sei es zur Verringerung der Verschwendung in einem
System oder zur regelmassigen Uberwachung der Was-
serqualitat.
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SDG 7: Erschwingliche und saubere Energie

Die Erhéhung des Anteils erneuerbarer Energien in
Stromnetzen erfordert eine detailliertere Optimierung,
die nur durch vernetzte Sensoren und leistungsstarke
Computer moglich ist.

n
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SDG 11: Nachhaltige Stiddte und Gemeinden
Software verbessert die Planung neuer und die Effizienz
bestehender Verkehrsinfrastruktur. Beispielsweise kann
die Londoner U-Bahn dank moderner Signaltechnik
mehr Zige auf dem vorhandenen Schienennetz einset-
zen.

2. Digitale Wirtschaft mit hohem

Potenzial

2.1 Ein Billionen-Markt

Zur Marktgrosse der digitalen Wirtschaft existieren
mehrere Schatzungen: Capgemini geht fur die «Eco-Di-
gital Economy» von USD 16,6 Billionen respektive 15,8
Prozent des globalen BIP im Jahr 2023 aus®. Bis 2028
prognostiziert das Beratungsunternehmen eine Stei-
gerung auf USD 32,9 Billionen oder 26,2 Prozent des
BIP. Damit liegen die Zahlen im Einklang mit jenen von
Satya Nadella, CEO von Microsoft, welcher der digitalen
Wirtschaft schon heute 16 Prozent des weltweiten BIP
zurechnet.® In den vergangenen 15 Jahren ist sie mehr
als doppelt so schnell gewachsen wie das BIP. Entspre-
chend wird erwartet, dass sie auch in Zukunft dhnliche
Wachstumsraten aufweisen durfte. Das Internet als
Bindeglied zwischen physischer und digitaler Welt wird
wohl das Wachstum der digitalen Wirtschaft antreiben
und immer mehr Nischenanwendungen erobern. Die
Chancen scheinen genauso vielfaltig wie die Anwen-
dungsmoglichkeiten.

2.2 Umfang der «reinen» digitalen Ausgaben
Schrittweise aufeinander aufbauende (inkrementelle)
Innovationen tragen dazu bei, digitale Hilfsmittel in
Lebensbereichen zu etablieren, die friher rein analog
waren. Die Digitalisierung erfordert erhebliche Inves-
titionen in Netze, Infrastruktur, Halbleiter, Sensoren,
Hardware und Software, also in Produkte und Dienst-
leistungen, die von der digitalen Wirtschaft angeboten
werden.

Die Marktforschungsinstitute Gartner und IDC haben
entsprechende Berechnungen erstellt: Gartner schatzt
die weltweiten IT-Ausgaben auf USD 4,7 Billionen im
Jahr 20237. IDC kommt zu einer Schatzung von USD 4,0
Billionen bis 20278. Die IT-Ausgaben sind in den vergan-
genen 15 Jahren jahrlich um 7 Prozent gestiegen. Bei
einer Wachstumsrate von 7 Prozent pro Jahr wirden sie
sich innerhalb von 3,5 Jahren um eine weitere Billion
USD erhéhen. Damit dirften die IT-Ausgaben der Unter-
nehmen bis 2028, also bereits in funf Jahren, die Marke
von USD 6 Billionen erreichen.

Abbildung 3: Weltweite IT-Ausgaben
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2.3 Ausmass der Digitalisierung ausserhalb der
Kerntechnologie
Die Schatzungen von Gartner beziehen sich auf die
reinen IT-Ausgaben von Unternehmen, d. h. sie wiirden
das IT-Budget einer Bank erfassen, nicht aber den Pro-
zess der Erweiterung der Roboterinfrastruktur in einer
Fabrik. Eine allgemein akzeptierte und genaue Grossen-
ordnung ausserhalb der Unternehmens-IT zu finden, ist
schwierig. Wir stlitzen uns auf die Prognosen einzelner
Unternehmen zum Thema. So werden in der Landwirt-
schaft beispielsweise Verbesserungen in der Produkti-
onstechnologie als «Prazisionslandwirtschaft» bezeich-
net. Der grosse ErstausrUster John Deere erwartet, dass
diese einen zusatzlich adressierbaren Markt von USD 150
Milliarden schafft®.

5 https://www.consultancy.eu/news/97 16/global-eco-digital-economy-to-
double-in-next-five-years

6 Forbes-Artikel 26. Januar 2022

7 https://www.gartner.com/en/newsroom/press-releases/01-17-2024-gart-
ner-forecasts-worldwide-it-spending-to-grow-six-point-eight-percent-in-
2024#:~:text=The%200overall%20IT%20spending%20growth,overall %20
IT%20spending %20increasing%206.8%25. (02.07.2024)

8 https://www.idc.com/getdoc.jsp?containerld=prus52305724 (02.07.2024)

® https://citywire.com/pro-buyer/news/deere-bets-the-farm-on-150bn-precisi-
on-agriculture-opportunity/a2408316 (02.07.2024)
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2.4 Schwungvolle Marktentwicklung

Die IT-Ausgaben der Unternehmen sind in den vergan-
genen zehn Jahren jahrlich um 5 bis 10 Prozent gestie-
gen, je nach Region und Endmarkt. Gartner und IDC
gehen fur die kommenden Jahre von vergleichbaren
Wachstumsraten aus. Hinzu kommt, dass die modernen
Technologien ein System mit niedrigen bzw. Null-Grenz-
kosten vorantreiben. Gleichzeitig entwickeln sich die
Markte, wie unter 1.2 erwahnt, ausserst schwungvoll. Es
herrscht eine starke Wettbewerbsdynamik, es werden
standig neue Geschaftsmodelle erprobt. Diese schopfe-
rische Zerstérung bietet neuen Geschaftsmodellen die
Chance, sich zu etablieren. Allgemein zeigen diese ein
Vielfaches des BIP-Wachstums, wenn auch von einer
kleineren Ausgangsbasis aus.

2.5 Schliisselanwendungen der digitalen
Wirtschaft

Konnektivitat

Kommunikationsnetze sind das Rickgrat der digitalen
Wirtschaft. Sie umfassen eine breite Palette an Losun-
gen —von Kabel, Glasfaser, Satellit bis hin zur mobilen
Infrastruktur (Turme, Gerate, 5G-Netze, Edge-Rechen-
zentren). Qualitativ hochwertige Verbindungen wie-
derum sind fur moderne digitale Anwendungen wie
Streaming, die Unterstlitzung von Cloud-Diensten, die
Echtzeit-Datenverarbeitung fur autonome Fahrzeuge
und die medizinische Fernversorgung unerlasslich. Die
Aufzahlung, wie verbesserte Netzwerke die Flexibilitat
und Skalierbarkeit der digitalen Wirtschaft voranbrin-
gen, ist nicht abschliessend.

Zurzeit ist 5G die aktuellste Netzwerkinnovation. Sie
verklrzt die Datentbertragungszeit und erhéht die
Kapazitat der Netze, so dass zahlreiche angeschlossene
Gerate zeitgleich unterstttzt werden. Dies ist fur das
Internet der Dinge (IoT), bei dem unzahlige Apparate
Uber das Internet miteinander kommunizieren, von
entscheidender Bedeutung. So entsteht ein breites Netz
miteinander verbundener Gerate, von intelligenten
Haushaltsgeraten bis hin zu industriellen Sensoren, was
wiederum neue Optionen erdffnet:

— Das 5G-Network-Slicing ermdéglicht die Aufteilung des
5G-Netzes in mehrere virtuelle Netze. Diese bieten
massgeschneiderte Konnektivitat fur verschiedene
Dienste, zum Beispiel in einer Fabrikhalle, in der die
Netze wegen Sicherheitsanforderungen nicht direkt
mit dem offenen Internet verbunden sein sollten.
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— Die verbesserte Bandbreite und die geringeren Latenz-
zeiten der Netzwerke sind fur das Cloud Computing
von grossem Vorteil, da sie komplexere Berechnungen
in der Cloud ermdéglichen und die Abhangigkeit von
lokaler Hardware verringern.

—In intelligenten Stadten erleichtert eine erhéhte Band-
breite die Integration verschiedener digitaler Dienste
und verbessert die stadtische Effizienz und Nachhaltig-
keit.

Cloud Computing & Data Center

Cloud Computing und das darauf aufbauende SaaS
(Software as a Service)-Modell machen hochentwickelte
Software auch fur kleinere Unternehmen zuganglich.
Hyperscaler wie Amazon Web Services (AWS), Azure
von Microsoft, Alphabets Google Cloud Platform (GCP)
oder Oracle OCI sind die Vorreiter auf diesem Gebiet. Sie
erhéhen den ROI der Digitalisierung, indem sie Skalen-
effekte steigern und die Kosten senken. Gleichzeitig
verbessern sie die Auslastung eines Unternehmens und
optimieren eine effiziente Planung der Arbeitsbelastung
durch Virtualisierung und eine flexible Auf- oder Ab-
wartsskalierung der Kapazitat. Angebote auf verschie-
denen Service-Levels wie SaaS, PaaS (Plattform as a Ser-
vice) oder laaS (Infrastructure as a Service) ermoglichen
es den Kunden, ihren Investitionsbedarfs zu verringern.
Durch Cloud-Computing-Dienste gelingt es grossen Un-
ternehmen, ihren Digitalisierungsgrad kostengunstig zu
erhoéhen, und kleineren Unternehmen, Uberhaupt erst
digital zu werden. Cloud Computing senkt die Einstiegs-
kosten, da die Dienste genau auf die Bedurfnisse einer
neuen Anwendung zugeschnitten werden kénnen.

Durch die Grdsse der Hyperscaler bringen selbst kleins-
te Verbesserungen um 1 Basispunkt (0,01 Prozent) bei
Millionen von Kunden genug Einsparungen, um zu-
satzliche Innovationen zu finanzieren. Dadurch werden
Hyperscaler bei der Bereitstellung von Rechenleistung
immer wettbewerbsfahiger. Sie sind oft auch der grésste
Einzelabnehmer von Rechenzentrumsausristung. Arista
Networks, ein fuUhrender Anbieter von Netzwerkausruis-
tung, erzielt beispielsweise 26 Prozent seines Umsatzes
mit META, weitere 16 Prozent mit Microsoft, 3 Prozent
mit Amazon und 2 Prozent mit Google. Insgesamt
belauft sich der jahrliche Umsatz auf USD 526 Millionen.

Die Gesamtinvestitionen von Microsoft, Amazon und
Google betrugen im vergangenen Geschaftsjahr laut
Schatzungen des Sell-Side-Researchs der Zurcher Kantonal-

Tabelle 1: Wichtigste Kunden von Arista Networks

Name des Kunden Sektor Marktkapitali- Gesamtbezie- % Gesamtbezie- % Kunden-

sierung (M) hungsgrdésse (M) hungsgroésse kosten
Arista Networks Inc Hardware 54'399.51 - - -
Meta Platforms Inc Internetmedien & Dienstleistungen 777'794.65 1'139.14 26,00% 3,62%
Microsoft Corp Software 2'506'976.41 701.01 16,00% 2,83%
Alphabet Inc Internetmedien & Dienstleistungen 1'565'689.69 158.62 3,11% 0,52%
TD SYNNEX Corp Hardware 8'375.30 107.20 2,10% 0,19%
Amazon.com Inc Internethandel 1'371'429.20 105.05 2,06% 0,16%

bank USD 123 Milliarden. Mehr als die Halfte davon resp.
USD 71 Milliarden entfiel dabei auf Computerausristung
und Software. Diese Ausgaben sind in den vergangenen
Jahren um mehr als 10 Prozent pro Jahr gestiegen.

Auf der anderen Seite darf nicht vergessen werden, dass
der erhoéhte Energiebedarf in den Rechenzentren eine
grosse Herausforderung ist. Dies gilt insbesondere, wenn
zusatzliche Rechnerleistungen fur Kl-Loésungen benétigt
werden.

Sicherheit

Je mehr die Zahl der physisch-digitalen Schnittstellen
steigt, umso starker drangt die Digitalisierung in sensib-
lere Bereiche vor. Beispielsweise wurden in den vergan-
genen Jahren vermehrt systemrelevante Infrastrukturen
wie Kernkraftwerke oder Olpipelines mit dem Internet
verbunden. Da die Technologie immer leistungsfahiger
wird und immer mehr Sensoren mit Halbleitern ausge-
stattet sind, steigt auch die Gefahr eines unerwinschten
Zugriffs. Cybersicherheit ist daher ein unabdingbarer
Bestandteil der digitalen Wirtschaft. Ein grosserer Si-
cherheitsverstoss wiirde wohl die Unsicherheit markant
erhoéhen. Als Folge davon ware wohl eine behérdliche
Aufsicht zu erwarten, welche die weitere Digitalisierung
gefahrden kénnte.

Cybersecurity

Die Umsatze der bérsennotierten, reinen Cybersicher-
heits-Unternehmen beliefen sich laut unseren Berech-
nungen fur das Kalenderjahr 2022 auf schatzungsweise
USD 30 Milliarden. Zudem gibt es zahlreiche andere bor-
sennotierte Technologieunternehmen, die Cybersicher-
heits-Tools verkaufen, z. B. Microsoft oder Cisco, sowie

Quelle: Bloomberg / Zurcher Kantonalbank

eine Vielzahl privater Anbieter von Cybersicherheitslo-
sungen. McKinsey’s Cyber Market Map geht davon aus,
dass 2021 allein der Verkaufsmarkt auf USD 140 bis 150
Milliarden zu stehen kam'. Dies entspricht etwa einem
Zehntel des gesamten adressierbaren Marktes. Das ist
plausibel, wenn man bedenkt, dass viele Betriebe nach
wie vor nur ein geringes Mass an Sicherheit bieten. Viele
kleinere Organisationen, die friiher noch vom Internet
getrennt waren, sind unserer Meinung nach noch gar
nicht mit Sicherheitstools ausgeristet.

Mit der zunehmenden Digitalisierung werden immer
mehr sensible Infrastrukturen und Unternehmen anfallig
far Cyberangriffe. Dieses Risiko durfte das Wachstum der
Ausgaben fur Cybersicherheit Uber jenes des gesamten
IT-Marktes hinaus antreiben. Die globalen Ausgaben fur
Sicherheitsldsungen und Risk Management sollen laut
Gartner 2024 voraussichtlich um rund 14 Prozent auf
insgesamt USD 214,9 Milliarden zunehmen™.

Datenschutz und Privatsphare

Beim Datenschutz geht es nicht nur darum, die Integri-
tat der Systeme zu gewahrleisten, auf denen die Daten
gespeichert sind, sondern auch darum, den Eigentimern
dieser Daten eine effiziente Verwaltung zu ermoglichen.

© https://www.mckinsey.com/featured-insights/mckinsey-explainers/
what-is-cybersecurity (02.07.2024)

" https://www.gartner.com/en/newsroom/press-releases/2023-09-28-gart-
ner-forecasts-global-security-and-risk-management-spending-to-grow-14-
percent-in-2024
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Oft gibt es eine Diskrepanz zwischen dem Interessen-
vertreter der Daten und demjenigen, der diese Daten
verwaltet. Ein Beispiel dafur sind Metadaten, die zu den
Einkaufsgewohnheiten einer Person gesammelt werden,
oder Videoaufzeichnungen einer Person, die durch einen
offentlichen Raum geht. Die entsprechende Person ist
betroffen, doch die Daten kénnen auf den Servern eines
Werbeunternehmens oder eines Einzelhandlers liegen.

In der digitalen Wirtschaft geht es auch darum, prakti-
sche Losungen zur Umsetzung der gesetzlich veranker-
ten Datenrechte des oder der Einzelnen zu finden. Auch
wenn es in der Gesellschaft immer wieder Diskussionen
dartber gibt, wie diese Rechte genau auszusehen ha-
ben, ist die digitale Wirtschaft ein wichtiges Bindeglied
bei der Umsetzung dieser Rechte, zumal die Kosten fur
die Umsetzung mitunter Einfluss darauf haben kénnen,
welche Rechte zugewiesen werden.

Gesundheitstechnologie/Digitales Gesundheits-
wesen/Health-Tech

Das digitale Gesundheitswesen umfasst eine breite Pa-
lette an Dienstleistungen, die von Wearables, vernetzten
Implantaten und intelligenten Geraten Uber Fernkonsul-
tationen von Arzten und digitalen Diagnoseassistenten
bis hin zur Méglichkeit von Fernoperationen durch Ro-
boter-Chirurgen reicht. Digitale Losungen werden auch
bei Krankenversicherungen eingesetzt, die fortschrittli-
che Datenanalysen nutzen, um ihre Dienstleistungen zu
optimieren.

Mittel- bis langfristiger Trend: Gehirn-Computer-
Schnittstellen (Brain-Computer-Interfaces, BCl)

Im Gesundheitswesen zeigt die Verbreitung von automa-
tischen, externen Defibrillatoren (AEDs) in éffentlichen
Raumen, dass fortschrittliche, lebensrettende Technolo-
gie kein Luxus sein mUssen, sondern allgegenwartig sein
kénnen. Das Potenzial fur sogenannte Brain-Compu-
ter-Interfaces sind entsprechend hoch. Das Beispiel der
AEDs zeigt schon heute die Bedeutung solcher Techno-
logien: Mit jeder Minute, in der eine Person bei einem
Herzstillstand nicht erfolgreich (durch Defibrillation)
behandelt wird, sinkt deren Uberlebenschance - in den
ersten drei Minuten um 7 Prozent pro Minute, danach
nimmt sie um 10 Prozent pro Minute ab. AEDs kénnen
mit minimaler oder sogar ohne Schulung verwendet
werden und die lebenswichtige Zeitspanne zwischen
einem Herzinfarkt und dem Eintreffen des Rettungs-
dienstes tGberbriicken. Die Kosten fur AEDs sind in den
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vergangenen Jahrzehnten kontinuierlich gesunken, was
zumindest teilweise auf die niedrigeren Kosten fur Mi-
krochips zurtickzufthren ist. Zudem werden die Gerate
mit der Verbesserung ihrer Sensoren und Software im-
mer leistungsfahiger und einfacher zu bedienen. Fur das
gleiche oder sogar ein geringeres Budget kénnen mehr
AEDs eingesetzt werden, die Leben retten. Die breite
Verflugbarkeit lebensrettender Technologien unter-
streicht die transformative soziale Wirkung der digitalen
Wirtschaft.

Abbildung 4: Digitale Gesundheit — weltweit
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Prazisionslandwirtschaft

Die Prazisionslandwirtschaft nutzt die digitale Wirt-
schaft, um ihre Effizienz und Produktivitat zu steigern.
Mit Hilfe digitaler Losungen sollen Landwirte ihre Felder
mit grosster Genauigkeit Gberwachen und bewirtschaf-
ten kénnen, indem sie Daten Uber Bodenbedingungen,
Wettermuster, Pflanzengesundheit und Schadlingsbefall
nutzen. Schlisselkomponenten der Prazisionslandwirt-
schaft aus der digitalen Wirtschaft sind die GPS-Tech-
nologie, die es den Landwirten ermdéglichen soll, ihre
Felder genau zu kartieren und Maschinen fir Aufgaben
wie Bepflanzung, Dingung und Ernte zu steuern. Auch
Drohnen und Satellitenbilder bieten Echtzeiteinblicke
zum Zustand der Pflanzen und erkennen Probleme, die
vom Boden aus nicht sichtbar sind. Auf dem Feld oder
an den Geraten angebrachte Sensoren sammeln Daten

zu Parametern wie Bodenfeuchtigkeit und Nahrstoffge-
halt und helfen damit, die Bewasserung und DlUngung
zu optimieren. Dieser datengesteuerte Ansatz minimiert
die Verschwendung, reduziert die Kosten und maximiert
die Ertrage.

John Deere, einer der fiuhrenden Landwirtschafts-OEMs,
hat erhebliche Ressourcen investiert, um seine Produkt-
palette anzupassen und seine Moglichkeiten zur Soft-
wareerstellung zu erweitern. Der Hauptwettbewerber
CNH Industrial verfolgt eine vergleichbare Strategie. Das
Managementteam von John Deere schatzt, dass die Pra-
zisionslandwirtschaft einen zusatzlichen adressierbaren
Markt von USD 150 Milliarden schafft'2. Laut CNH soll
die Prazisionslandwirtschaft dazu beitragen, die Ertrage
um 5 bis 10 Prozent zu steigern, den Arbeitsaufwand

zu halbieren und den Dlingemitteleinsatz um 10 bis
weltweit 20 Prozent zu senken. Letzteres ist von grosser
Bedeutung, wenn man bedenkt, dass voraussichtlich

bis 2030 weltweit 20 Prozent des Ackerlands verloren
gehen diarften, wie CNH anlasslich des Investors Day
2022 erklarte. Gleichzeitig wird bis 2050 eine Wasserltcke
von 50 Prozent fur die Bewasserung erwartet. Auch

der Einsatz von Pestiziden durfte bis dahin zunehmend
reguliert sein, beispielsweise durch ein EU-Mandat zur
Reduktion um 50 Prozent bis 2030'3. Die Prazisionsland-
wirtschaft leistet damit einen Beitrag zu umfassenderen
sozialen und 6kologischen Zielen wie der Bekampfung
des Hungers, der Verringerung des Pestizideinsatzes und
der Wassereinsparung.

Abbildung 5: Prazisionslandwirtschaft: Prognose der
weltweiten Marktgrésse 2027
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Verbesserte 6ffentliche Verkehrsmittel

Entwickler und Betreiber von Verkehrssystemen nutzen
die digitale Wirtschaft, um diese benutzerfreundlicher,
effizienter und zuverlassiger zu machen. Verkehrsbehor-
den von Zurich bis Singapur setzen Technologien ein, um
den Verkehrsfluss und den Betrieb 6ffentlicher Verkehrs-
mittel zu verbessern. In Bussen installierte GPS-Gerate
liefern Standortdaten in Echtzeit und erméglichen es
zentralen Kontrollzentren, den Weg jedes Fahrzeugs zu
verfolgen. Sensoren an Haltestellen und in Bussen sam-
meln Daten Uber die Fahrgastzahlen.

In einem fortschrittlichen System kénnen all diese Daten
zur dynamischen Optimierung der Fahrplane auf Grund-
lage der Echtzeit-Nachfrage verwendet werden. Dadurch
werden Wartezeiten reduziert, Gberfullte Fahrzeuge ver-
mieden und schliesslich der Fahrgastkomfort verbessert.
Die Integration von Daten fur mobile Apps ermdglicht es
den Fahrgasten, ihre Reisen effektiver zu planen, indem
sie Echtzeit-Updates und Routenvorschlage erhalten. All
diese Verbesserungen sollten dazu fuhren, dass 6ffent-
liche Verkehrsmittel vermehrt genutzt werden, was sich
wiederum positiv auf die Gesellschaft und die Umwelt
auswirken durfte. Diese positiven Effekte sind direkt von
der digitalen Wirtschaft und ihren Lésungen abhangig.

Digitalisierte Finanzdienstleistungen/FinTech

Die Digitalisierung hat das Finanzwesen in den vergan-
genen Jahrzehnten stark verandert: Filialen wurden
durch Online-Banking ersetzt, Neo-Banken ohne physi-
sche Standorte sind entstanden, digitale Zahlungssyste-
me (z. B. Kreditkartennetzwerke) umspannen den ge-
samten Globus. Inzwischen sind auch Zahlungssysteme,
Apps und Terminals far den Einzelhandel allgegenwar-
tig. Mikrofinanzierungen tGber SMS in Schwellenlandern,
Krypto-Wahrungen und Anteile an Vermoégenswerten als
Token sind ebenfalls erhaltlich. Versicherungen wieder-
um nutzen komplexe Big-Data-Analysemodelle zur Opti-
mierung des Risikomanagements. Die digitale Wirtschaft
ist eine notwendige Voraussetzung, damit Bankdienst-
leistungen auch Personen angeboten werden, die bisher
keinen Zugang zum Finanzsystem hatten.

' https://citywire.com/pro-buyer/news/deere-bets-the-farm-on-150bn-precisi-
on-agriculture-opportunity/a2408316 (02.07.2024)

" https://ec.europa.eu/eip/agriculture/en/news/green-deal-halving-pestici-
de-use-2030.html#:~:text=As%20part%200f%20this%2C%20the,use %20
pesticides%20in%20the %20EU. (02.07.2024)
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Dank tieferer Betriebskosten wird es zunehmend még-
lich, vollig neue Bankdienstleistungen glnstig anzubie-
ten oder bestehende auf bisher nicht erfasste Personen
auszuweiten. In den vergangenen zehn Jahren sind mit
den FinTechs viele Start-ups entstanden, die sich auf den
Finanzsektor konzentrieren. Sie fokussieren auf Bereiche
wie Mikrofinanzierung, Peer-to-Peer-Kreditvergabe und
erschwingliche Versicherungsprodukte. Damit fullen sie
Lucken, die traditionelle Finanzinstitute hinterlassen ha-
ben, oder sie konkurrieren auf etablierten Markten. In
den Schwellenlandern verandert die digitale Wirtschaft
den Banken- und Finanzsektor, indem sie die finanzielle
Eingliederung und Infrastrukturltcken adressiert.

Ein Paradebeispiel ist Kenias M-Pesa, ein auf Mobilte-
lefonen basierender Geldtuberweisungsdienst: Dieser
ermoglicht es den Nutzern, von ihrem Mobiltelefon aus
Geld einzuzahlen, abzuheben, zu tberweisen und fur
Waren und Dienstleistungen zu bezahlen. Dieser Dienst
wird vor allem von der Landbevdlkerung geschatzt, die
bisher nur begrenzten Zugang zu Bankdienstleistungen
hatte. Ein weiteres Beispiel ist das Aadhaar-System, eine
biometrische Datenbank, die mit individuellen Bankkon-
ten verknupft ist und eine sichere und unkomplizierte
Identifizierung und Transaktionsabwicklung in Indien
ermoéglicht. In einem Land, in dem viele Mitglieder der
Gesellschaft keine staatlichen Dokumente vorweisen
kénnen, hat das System die Bankprozesse gestrafft,
Betrug reduziert und dazu beigetragen, Finanzdienst-
leistungen fur die Bevolkerung ohne Bankverbindung
bereitzustellen.

Wie Finanzinnovationen zur wirtschaftlichen Entwick-
lung beitragen kénnen, zeigt das Beispiel der interna-
tionalen Geldlberweisungen, wenn Migranten Geld an
Familienmitglieder oder andere Personen in der Heimat
Uberweisen. Laut Studien der Weltbank beliefen sich die
globalen Uberweisungsstréme in Lander mit niedrigem
und mittlerem Einkommen im Jahr 2022 auf USD 647
Milliarden. In einigen Landern machen diese RickUber-
weisungen einen sehr grossen Anteil des BIP aus, bei-
spielsweise in Tadschikistan (51 Prozent) oder im Liba-
non (36 Prozent)™. Studien der Weltbank, die sich auf
aktuelle Haushaltserhebungen stUtzen, legen nahe, dass
die Einnahmen aus internationalen Uberweisungen dazu
beigetragen haben, die Armut (gemessen am Anteil der
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Bevolkerung unterhalb der Armutsgrenze) in Uganda
um fast 11 Prozentpunkte, in Bangladesch um 6 Prozent-
punkte und in Ghana um 5 Prozentpunkte zu senken.

Die Kosten fur die Ausfihrung dieser Uberweisungen
konnen recht hoch sein, da Banken und andere Finan-
zinstitute mehrere Prozentpunkte fir eine Uberweisung
berechnen. Ende 2022 betrugen die weltweiten Durch-
schnittskosten 6,2 Prozent fiir die Uberweisung von USD
200.00. Sie waren damit mehr als doppelt so hoch wie
das SDG-Ziel von 3 Prozent. Wise (ehemals Transferwise)
wurde 2011 mit dem Ziel gegriindet, glnstigere gren-
zUberschreitende Geldiberweisungen anzubieten. Das
Unternehmen nutzt die Konnektivitat des Internets, um
die taglich Gber seine Plattform ausgefihrten Uberwei-
sungen zwischen zwei Landern zu bindeln und letztlich
nur die Nettodifferenz am Tagesende zu Uberweisen. Die
von Wise erhobenen Gebuhren sind zwei- bis finfmal
niedriger als diejenigen der etablierten Finanzinstitute,
die in der Regel eine hohe Vorausgebihr und eine Mar-
ge auf den Marktwechselkurs erheben. Die historischen
Preise sind so hoch, dass Wise die Banken unterbieten
und trotzdem einen Gewinn erzielen kann.

' https://www.worldbank.org/en/news/press-release/2023/06/13/remittan-
ces-remain-resilient-likely-to-slow
https://www.imf.org/en/Publications/fandd/issues/Series/Back-to-Basics/
Remittances

3. Das Anlagekonzept der
digitalen Wirtschaft

Die Bewaltigung der Herausforderungen, die mit In-
vestitionen in die digitale Wirtschaft verbunden sind,
erfordert eine strategische und diversifizierte Vorge-
hensweise. Im Zentrum unseres Ansatzes stehen die
Lésungsanbieter, Anwender und Befahiger:

Abbildung 6: Konzept der digitalen Wirtschaft

Losungsanbieter bieten Dienstleistungen oder einen Mix aus Produkten
und Dienstleistungen an, die helfen auf die Herausforderungen der
digitalen Wirtschaft zu reagieren.

Microsoft

Microsofts Azure Cloud erméglicht Unternehmen jeglicher Grosse den
effizienten Zugang zu Rechenleistung, wenn sie mit neuen Technologien
experimentieren.

Weitere Beispiele

SAP Autodesk

Anwender in der digitalen Wirtschaft sind fiihrend bei der Ubernahme der
Ansétze der digitalen Wirtschaft und beim Umsetzen des dazugehérenden
optimalen Vorgehens in ihren Unternehmen.

¥

John Deere

Integriert Software und Hardware direkt in ihre landwirtschaftlichen
Maschinen. Landwirte nutzen diese, um ihre Ertrage zu steigern.

Weitere Beispiele

Walmart Zalando

Beféhiger stellen die Software und Technologie bereit, um digitale
Wirtschaft zu erméglichen.

Nvidia

Entwickelt Mikrochips, die die Grundlage des gegenwartigen
technologischen Durchbruchs sind: KI.

Weitere Beispiele

Synopsys Arista

Quelle: Firmenangaben

Cloud Computing, wie es von Branchenfihrern wie Micro-
soft Azure und Amazon AWS angeboten wird, stellt

eine grundlegende Losung dar, da es den Kapitalbedarf
reduziert und die Zuganglichkeit fordert. Robuste
Cybersicherheitsmassnahmen, einschliesslich Datenschutz
und Protokolle zum Schutz der Privatsphare, sind fur die
Sicherung der wachsenden Zahl digital-physischer Schnitt-
stellen unerlasslich.

Ubiquitdres Computing, bei dem das Materielle und das
Digitale miteinander verschmelzen, bietet transforma-
tive Losungen in Bereichen wie dem Gesundheitswesen,
der Landwirtschaft und dem 6ffentlichen Verkehr.

Durch die Nutzung dieser Loésungen wird die digitale
Wirtschaft nicht nur zu einer wirtschaftlichen Triebkraft,
sondern auch zu einem Katalysator fir eine nachhaltige,
sichere und integrative digitale Entwicklung.

3.1 Ein Thema mit zahlreichen Vorziigen

Die digitale Wirtschaft ist von zentraler Bedeutung
fur das weitere Wirtschaftswachstum und die soziale
Entwicklung, mit weitreichenden Auswirkungen auf
Umwelt, Unternehmen, Verbraucher und die Gesell-
schaft insgesamt. Die rasante Ausbreitung von Tech-
nologien wie dem Internet, der Mobiltechnologie und
der kanstlichen Intelligenz hat Geschaftsablaufe und
soziale Interaktionen revolutioniert und den Weg fur
neue Geschaftsmodelle, hohere Produktivitdt und einen
breiteren Zugang zu Informationen und Dienstleistun-
gen geebnet. Davon profitieren zahlreiche Akteure in
Wirtschaft und Gesellschaft:

Vorteile fiir Unternehmen: Die digitale Transformati-
on schafft Méglichkeiten zur Innovation, Kostensenkung
und erhéht die Wettbewerbsfahigkeit. Digitale Tools
optimieren Ablaufe, unterstitzen die Kundenbindung
und kreieren neue Produkte und Dienstleistungen. Sie
kénnen helfen, schnell auf Marktveranderungen und
Kundenbedurfnisse zu reagieren und so das Wachstum
und die Rentabilitat zu steigern. Die Integration digita-
ler Losungen fuhrt oft dazu, dass Umwelt- und Sozial-
standards besser eingehalten werden kénnen.

Vorteile fiir Verbraucher: Den Nutzerinnen und Nut-
zer kann die digitale Wirtschaft helfen, einen besseren
Zugang zu Informationen, Produkten und Dienstleistun-
gen zu erhalten. Digitale Plattformen bieten Komfort,
Vielfalt und wettbewerbsfahige Preise, was die Auswahl
und Zufriedenheit der Verbraucher steigern durfte.
Digitale Dienstleistungen wie E-Commerce, Telemedizin
oder Online-Bildung kénnen den Zugang zu solchen An-
geboten verbessern — haufig zu niedrigeren Kosten und
grosserem Komfort als bei traditionellen Loésungen.

Vorteile fiir die Umwelt: Die Digitalisierung kann zur
Verringerung des 6kologischen Fussabdrucks beitragen:
So fuhren intelligente Technologien in Energiesystemen
zu einer effizienteren Energienutzung, was die Treib-
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hausgasemissionen pro Wirtschaftseinheit senken kann.
Digitale Logistik und Lieferkettenmanagement kénnen
die Transportwege optimieren und dadurch den Kraft-
stoffverbrauch verringern. Dies gilt auch fur innovati-
ve und nachhaltige Server- und/Cloud-Lésungen, die
ausschliesslich mit erneuerbaren Energien betrieben
werden. Datenanalyse und loT ermdéglichen eine bessere
Uberwachung und Verwaltung der natirlichen Ressour-
cen.

Vorteile fir die Gesellschaften: Die Digitalisierung
kann die Chancengleichheit verbessern. Die digitale
Kluft kann Uberbrickt werden, wenn abgelegene und
unterversorgte Gemeinschaften das Internet fir den
Zugang zu Informationen, Bildung und Gesundheits-
versorgung nutzen. Digitale Plattformen kénnen das
Engagement der Burger fordern und die Transparenz
der Regierung steigern.

Die digitale Wirtschaft ist mehr als nur ein Sektor: In vie-
len Branchen ist sie entscheidend fur Wirtschaftswachs-
tum, Innovation und Nachhaltigkeit.

3.2 Ein relevantes Anlagethema

Die digitale Wirtschaft ist eng mit der Digitalisierung ver-
bunden, einem langfristigen Investitionsthema. Trotz
dieser Langlebigkeit gibt es nach wie vor betrachtliche
Maoglichkeiten, den Einsatz von Technologie in der Wirt-
schaft und in der Gesellschaft insgesamt zu erhéhen.
Anlegerinnen und Anlegern bietet das Thema «digitale
Wirtschaft» eine breite Palette an Investitionsmdglichkei-
ten. Sie sind in den Kerntechnologiesektoren, aber auch

in angrenzenden Sektoren wie Telekommunikation, Medien,
zyklischen Konsumgutern, Gesundheitswesen, Finanzen
und Industriewerten zu finden. Dadurch ergibt sich ein
breites Sektor-Engagement und eine breite Diversifizie-
rung. Gleichzeitig besteht die Chance, am beschleunig-
ten Wachstum des verbindenden Themas der digitalen
Wirtschaft zu profitieren. Auch Nachhaltigkeitsaspekte
kénnen durch innovative Unternehmen der digitalen
Wirtschaft adressiert werden.
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3.3 Risiko

Rasche technologische Veranderungen und Veralterung,
Stérungen von Geschaftsmodellen, regulatorische Unsi-
cherheiten, Cybersicherheitsrisiken, Marktvolatilitat und
potenziell Gberhéhte Bewertungen aufgrund kurzfristi-
ger Euphorie Uber neue Technologien sind Herausforde-
rungen, vor die uns die digitale Wirtschaft stellen kann.
Die Anlegerinnen und Anleger mussen sich mit den
komplexen Rahmenbedingungen auseinandersetzen, um
von den langfristigen Vorteilen dieses transformativen
Themas zu profitieren.

3.4 Anlagerahmen inkl. Anlageuniversum

Unser strategischer Investitionsansatz ist darauf ausge-
richtet, die zunehmenden Chancen der digitalen Wirt-
schaft zu nutzen, die sich auf nachhaltige Geschaftsmo-
delle im Bereich der digitalen Technologien und damit
verbundene Trends in anderen relevanten globalen
Aktiensektoren konzentriert. Unser Schwerpunkt liegt
auf Investitionen in Unternehmen, die an der Spitze
effizienter und innovativer, digitaler Ablaufe und damit
verbundener Dienstleistungen stehen.

Abbildung 7: Wachstumsrate und Grad der Digitalisierung
nach Sektoren (Die Grosse der Blasen entspricht dem Marktwert
in Mrd. USD)
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4. Fazit - Digital Economy: Triebkraft
der Wirtschaft und potentieller
Nachhaltigkeitskatalysator

Die von technologischen Fortschritten getriebene digi-
tale Wirtschaft Ubertrifft regelmassig die traditionellen
Branchen. Vor allem in Bereichen wie Cloud Computing
und Software as a Service (SaaS) lassen die Wachstumsra-
ten in der Technologie jene der traditionellen Sektoren
deutlich hinter sich. Die digitale Wirtschaft weitet diesen
Effekt Gber die Kerntechnologie-Sektoren auf Bereiche
wie schwere Infrastruktur, Gesundheit und Banken aus.
Da die digitale Wirtschaft knapp 20 Prozent des globa-
len BIP ausmacht, haben Anlegerinnen und Anleger die
Chance, sich ein bedeutendes und wachsendes Sttick des
Wirtschaftskuchens zu sichern. Der anhaltende Trend zur
Digitalisierung, angetrieben durch die Verbreitung des
Internets, unterstreicht einen stetigen Wachstumspfad,
der die digitale Wirtschaft zu einem attraktiven Investi-
tionsfeld macht.

Trotz des enormen Potenzials sind Investitionen in die

digitale Wirtschaft mit vielen Herausforderungen ver-
bunden:
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— Der menschliche Optimismus und die Anziehungs-
kraft bahnbrechender Technologien fuhren haufig zu
kurzfristig hohen Bewertungen, was zu unrealistischen
Erwartungen verleitet, die sich moéglicherweise nicht
innerhalb des urspringlich prognostizierten Zeitrah-
mens erfullen.

— Die richtigen Ideen in einem frihen Stadium zu finden,
kann eine Herausforderung sein, da das Timing und
unvorhergesehene technologische Herausforderungen
zum Scheitern fuhren kénnen.

- Externe Faktoren (z. B. regulatorische Anderungen
aufgrund von Datenschutzverletzungen) kénnen eine
unvorhersehbare Dynamik auslésen.

— Der Markt ist ausserdem durch einen intensiven
Wettbewerb gekennzeichnet, der die Rentabilitat der
Unternehmen mit einem gewissen Unsicherheitsfaktor
belastet.

— Das Fehlen standardisierter Schatzungen der Markt-
grosse in sich entwickelnden Segmenten der digitalen
Wirtschaft erschwert die Risikobewertung zusatzlich
und erfordert von den Anlegern eine vorsichtige und
kritische Haltung.
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