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Executive Summary

Gesundheit ist ein hohes Gut der Menschen. Wir winschen sie uns gegenseitig. Dieser Megatrend ist
zugleich Lebensziel und damit ein Fundamentalwert unseres Daseins. Die Corona-Pandemie zeigte der
Weltbevaolkerung sehr eindrucklich und dramatisch, wie hoch der Wert der korperlichen Unversehrtheit ist.

Der globale Arzneimittelmarkt wuchs in den letzten 10 Jahren um rund 50% auf ca. 1.400 Mrd. USD, durch
medizinischen Fortschritt und Preiserhohungen. Bis 2026 erwarten wir ausgehend vom Jahr 2021 eine
weitere Steigerung um rund ein Viertel auf dann etwa 1.800 Mrd. USD.

Die Medizintechnik mit ihrer hohen Innovationsleistung (Patentanzahl) erschlief3t bei fallenden Kosten neue
Behandlungsmethoden. Der Weltmarkt durfte bis 2030 auf ein Gesamtvolumen von fast 800 Mrd. USD
anwachsen, von 487 Mrd. USD im Jahr 2020.

Gesunde Ernahrung und Fitness sind die Grundlagen fur ein gesundes Leben mit einer Vielzahl an Trends.
Nachhaltigkeit ist ein zentrales Argument fur die Wachstumsstrategien der Unternehmen. Der Biotrend ist
ungebrochen, regionale Produkte stehen hoch im Kurs und das Tierwohl forciert fleischlose Ernahrung.

Das Ziel Gesundheit im Fokus beruhrt viele Lebensbereiche. Davon profitieren zahlreiche Branchen — direkt
und indirekt. Die ganzheitliche Betrachtung der Wertschopfungsketten macht dies transparent. Die Chemiein-
dustrie ist z.B. ein wichtiger Zulieferer. Sicherheit ist fur die Mobilitat wie Autos von zentraler Bedeutung.
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Beschreibung des aktuellen

Gesundheitszustands?
Umfrage von PWC in Deutschland (%)

» Gesundheit ist ein Zustand volligen psychischen, 18%
physischen und sozialen Wohlbefindens und nicht

nur das Freisein von Krankheit und Gebrechen. «

W sehr gut
N gut
W durchschnittlich

schlecht

Definition Gesundheit, WHO
W sehr schlecht

4%
- ‘ keine Angaben
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Gesundheit lebt von Innovationen

Arzneimittel schenken
Lebensqualitat

Eine Vielzahl an Arzneimitteln sorgt
dafur, dass Menschen heute alter
werden. Sie sorgen fur Heilung,
Linderung oder Verhutung von
Krankheiten. Menschen konnen
dadurch ein aktives Leben in hoher
Qualitat genielRen.
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~1 00 Mrd.

wurden 2021 an Patienten
in Deutschland abgege-
ben.

Medizintechnik: Der
Fortschritt macht keine
Pause.

Medizintechnik erschliet
oft ein gesundes Leben

Moderne Medizintechnik heif3t
auch: Krankheitsbilder unglaub-
lich effektiv behandeln.

Viele Behandlungsmethoden
sind inzwischen erschwinglich
und zugleich hochgradig
leistungsfahig.




Gesundheit wird zum Lifestyle

Gesunde Ernahrung hat
einen hohen Stellenwert

Ernahrungstrends wie Bio
oder auch Vegan gewinnen
immer mehr an Bedeutung.
Die Verbraucher kaufen
aufmerksam und wunschen
sich Transparenz.
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Gesundheit steht bei
Gemiise & Obst verzehren Konsumenten hoch im

95%

Kurs

der Befragten aufgrund des
Gesundheitsaspektes taglich

BMEL-Ernahrungsreport 2022 Statistisches Bundesamt

89.

BMEL-Ernéhrungsreport 2022



Gesundheit und Sicherheit
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Essentielle Grundbedurfnisse des Menschen

Selbst-
verwirk
lichung

Entfaltung der Personlichkeit

Anerkennung und

Wertschatzung

Sozialbedurfnis

Sicherheit

Grund- oder Existenzbedurfnisse
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Beziehungen, Individualitat, Freiheit,
Ansehen, Prestige

Sicherheitsbedurfnisse (materielle Grund-
sicherung, Arbeit, Wohnung, Gesundheit)

Physiologische Bedurfnisse (Erhalt des
menschlichen Lebens — Nahrung, Schlaf)
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UN-Ziele fur nachhaltige Entwicklung
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Ziel Nummer 3 ist Gesundheit und Wohlergehen

Die 17 Nachhaltigkeitsziele der UN (Sustainable Development Goals — SDG)

KEINE 2 KEIN GESUNDHEIT UND HOCHWERTIGE
ARMUT & HUNGER WOHLERGEHEN BILDUNG

& - om

MENSCHENWORDIGE INDUSTRIE, INNOVATION WENIGER
ARBEIT UND W IRTSCHAFTS- UNDINFRASTRUKTUR UNGLEICHHEITEN

o

13 MASSNAHMEN ZUM 1 4 LEBEN UNTER 1 LEBEN AN 15 FRIEDEN,

GERECHTIGKEIT UND
STARKE INSTITUTIONEN

KLIMASCHUTZ WASSER LAND

Quelle: United Nations, LBBW Research
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GESCHLECHTER- SAUBERES WASSER
UND SANITARVER-

GLEICHSTELLUNG
SORGUNG

@' v

mm&m VERANTWORTUNGS-
12 VOLLE KONSUM- UND

PRODUKTIONSMUSTER

PARTNERSCHAF TEN
ZUR ERREICHUNG )
DERZIELE S

SUSTAINABLE
DEVELOPMENT

GALS
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SDG Nr. 3: Ein gesundes Leben fur alle Menschen jeden

Alters gewahrleisten und ihr Wohlergehen fordern

13 Unterziele

auf unter 70 je 100.000 Lebendgeburten Aligemeine und den Zugang zu

erreichen

(auf 12 je 1.000
Lebendgeburten) und Kindern unter 5 Jahren (auf 25 je 1.000 2030: Zahl der und Erkrankungen aufgrund
Lebendgeburten)

erheblich

2030:
vernachlassigte Tropenkrankheiten beseitigen und

Durchfihrung des Rahmenabkommens der WHO zur
in allen Landern

aufgrund von
um ein Drittel
und
Medikamenten, Zugang zu bezahlbaren Arzneimitteln und
und Behandlung des Impfstoffen gewahrleisten
(Suchtstoffe und Alkohol)

und die Rekrutierung, Aus- und
Weiterbildung und Bindung von in
den Entwicklungslandern deutlich erhdhen

und Verletzungen infolge

Kapazitaten aller Lander in den Bereichen
2030: Zugang zu

gewabhrleisten starken

Quelle: United Nations, BMZ, LBBW Research
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Die Pandemie bedroht den Gesundheitsfortschritt von

Jahrzehnten

Corona Pandemie

 Mehr als 500 Mio. Menschen
wurden infiziert (bis Mitte
2022)

o Zwischen 2020 und 2021
starben 15 Mio. Menschen

* In 92% der Lander wurden
wesentliche Gesundheits-
dienstleistungen unterbrochen
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Gesundheitsausgaben
in Prozent des BIP (2019)
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Mittelmeer- | I 5.52
Afrika [ 5.33
Siidostasien [ 4.42

Ostlicher

Quelle: WHO, LBBW Research

Allgemeine Malaria & Tuberkulose
B St rblichkeit durch diese

Zugang zu medizinischer Krankheiten hat zuletzt wieder

Versorgung ist . zugenommen. Tuberkulosetote
Voraussetzung fiir sind von 1,2 Mio. (2019) auf 1,3

Fortschritt. Mio. (2020) Menschen
Q,

angestiegen.
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Zusammenhang Lebenserwartung und Wohlstand
“Gesundheit muss man sich leisten konnen”

Lebenserwartung nach Geschlecht Lebenserwartung nach Einkommen
in Jahren in Jahren
e 75,9 90

76 80

80
72 73

74 70 64
72 60
70 50
40
30
20
10

0

68

66
64
62
60 Lander mit hohem Lander mit Lander mit Insgesamt
1990 2009 2011 2012 2013 2015 2016 2019 Einkommen mittlerem niedrigem
Einkommen Einkommen

=—@=[rauen ==®=—Insgesamt ==@=Manner

+ Einer der bedeutendsten Grunde fur die stetig steigende Lebenserwartung ist der medizinische
Fortschritt.

+ So hilft gerade eine verbesserte Pravention und Therapie von Krankheiten im Alter wie Krebs und
Herz-Kreislauf-Erkrankungen dabei, die Lebenserwartung zu steigern.

+ Weitere wichtige Faktoren, die sich auf die Lebenserwartung auswirken konnen, sind Hygiene,
Bildung und vor allem die Arbeits- und Lebensweise.

Quelle: Weltgesundheitsorganisation, DSW, Statista, LBBW Research

23.08.2022 - Ganz oben auf der Agenda: Gesundheit!

10



LB=BW
Treiber fur den Pharma- und Medizintechnikmarkt

Strukturelle langfristig wirkende Markttreiber

1 Wachsende Weltbevolkerung

o/\] um - -
# ‘ ‘ 2 Alternde Bevolkerung in den Industriestaaten

3 Verbesserte Gesundheitsversorgung
< 5 Innovative, neue Technologien

Relativ kontinuierlich und vergleichsweise dynamisch wachsende Markte!
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Pharmaceuticals —
zentraler Hebel fur
die Gesundheit
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Vor allem patentgeschutzte Arzneimittel in Onkologie und

Immunologie treiben das Marktwachstum

Markttreiber Dampfende Faktoren

—
\J
—
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Die weltweit fuhrenden Therapiebereiche sind Onkologie
und Immunologie — ihre Bedeutung wird noch wachsen

Erwartete weltweite Ausgaben fur einzelne Indikationen in 2026

Onkologie

Immunologie
Antidiabetika

Neurologie
Antikoagulantien
Kardiovaskular
Atemwege

Schmerz
HIV-Virenschutzmittel
Antibakterielle Mittel
Gastrointestinal-Produkte
Ophthalmologie
Impfstoffe ex. COVID
Dermatologika
Lipid-Regulatoren
Krankenhaus-Lésungen
Anti-Ulkusmittel
Blutgerinnung
Traditionelle chinesische Medizin

Husten, Erkaltung, inkl. Grippemittel

Quellen: IQVIA, LBBW Research

CAGR 9-12%
CAGR 6-9%

CAGR 6-97%

CAGR 3-67%

CAGR 8-11%
CAGR 4-7%
CAGR 5-8%
CAGR 6-9%
CAGR 3-6%

CAGR 2-5%

CAGR 4-7%

Pl CAGR 3-6%
CAGR -1-2%
Pl CAGR 8-11%
RN CAGR 5-8%
CAGR 2-5%
CAGR 1-4%
CAGR 2-8%
CAGR -1-2%
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® Umsatz in Mrd. USD
E CAGR -1-2% m CAGR 2021 - 2026

Die Onkologie ist nach wie vor der
Therapiebereich mit den hochsten
Ausgaben und einem prognostizierten
Wachstum von 9-12 % bis 2026.

Weitere Gebiete mit hohen Ausgaben
sind die Immunologie, die Diabetes-
Behandlung sowie die Neurologie.

Gedampft wird das Wachstum dadurch,
dass vermehrt Biosimilars fur einige
weit verbreitete Therapien auf den
Markt kommen. Die Auswirkungen spurt
man besonders im Bereich der
Immunologie in den nachsten Jahren.

Auch einigen kleineren Indikationsge-
bieten wie Blutgerinnungshemmern und
Dermatologika wird ein starkes
Wachstum prognostiziert.
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Pharmabranche weiterhin auf Rekordkurs

Anzahl neuartiger Arzneiwirkstoffe
(gentechnisch oder chemisch erzeugt)

70

60 53

50 °°  Die Zulassung neuer Arzneien

40 durch die FDA liegt in den

30 letzten Jahren deutlich uber

20 dem Mittelwert von 33 der
vergangenen 20 Jahre.

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Quelle: FDA, LBBW-Research

Anteil biologischer Wirkstoffe
kontinuierlich gestiegen

Der Anteil von Medikamenten,
denen biologische Wirkstoffe zu
Grunde liegen, wachst seit Jahren.
Dennoch werden auch in Zukunft
konventionelle Medikamente, denen
ein chemischer Herstellungsprozess
zu Grunde liegt, ihre Daseinsbe-
rechtigung behalten.
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90%
° 81% 79% 79% 789

0,
0% % T5% 73% 719 70m
» 66% 66% 66% 65% G4% 63%
Anzahl der biologischen Wirkstoffe unter den Top 100

Produkten:
2012 : n=32

0,
0% " 2020 : n=44 . . N * e
0 N /v v v
0% 2026e: n=51 N R ¢ ¢ Y 340, 349 349 35% 36% 37%
o @ 27% 29% 30%

e

0% ot — "
0% 19% 21% 21% 22% 24% 5%
(o)

Anteil der rezeptpflichtigen und -freien
Verkaufe nach Technologie in %

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

==¢=—Konventionelle Arzneimittel ==4==Biologische Wirkstoffe
Quelle: Evaluate Pharma, LBBW-Research
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Trotz der dampfenden Folgen der Corona-Pandemie falit
das prognostizierte Marktwachstum bis 2026 hoher aus

Prognose der weltweiten Arzneimittelausgaben (in Mrd. USD)

in Mrd. USD

2021 2022

m Ausgaben ohne Impfstoffe

m Zusatzlicher Umsatz fiir Covid-19-Impfstoffe

Quelle: IQVIA, LBBW Research
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2023 2024 2025
Zuséatzlicher Umsatz fiir Covid-19-Therapeutika

Bisherige Prognose

Trotz der der Corona-Pandemie wird erwartet,
dass die Arzneimittelausgaben aufgrund des
zusatzlichen Umsatzes mit Corona-
Impfstoffen und -Therapeutika bis 2026
kumulativ um 133 Mrd. USD hoher ausfallen
werden als vor der Pandemie erwartet.

Die Ausgaben allein fur Corona-Impfstoffe
konnten sich bis 2026 auf 251 Mrd. USD
summieren. Damit wird der kumulierte
Ruckgang von 175 Mrd. USD der Ausgaben in

- Folge der Corona-Pandemie bis zum Jahr
2026 mehr als ausgeglichen.

- Nicht nur in Deutschland gibt es Bestrebungen

angesichts knapper staatlicher Kassen, die
Arzneimittelbranche zur Kasse zu bitten. Dies
konnte zukunftige Prognosen negativ
beeinflussen.

16
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Gesundheitsausgaben am BIP sind in Folge der Corona-

Pandemie deutlich angestiegen

Gesundheitsausgaben in % vom BIP

= Die Ausgaben fur Gesundheit sind
20 - in den letzten Jahrzehnten in

5 /~/\ . vielen Staaten.kon.tinuierlich
' gewachsen. Dies liegt u.a. an
16 1 Kostensteigerungen im
1 /—/ Gesundheitswesen, an einer
12.8 hoheren Lebenserwartung und
2177 — }EZ neuen Therapiemdglichkeiten.
— v
° M 95 = Die Finanzierung der Ausgaben
8 - - {, - konnte in einigen Landern durch
. 7‘L 5.3 die stark gestiegene Verschuldung
== zum Problem werden.
4 \——_\/J
2 === nited States e S\ijtzerland Germany === France : AU.fStI:ebenC!e Staa_ten wie
=== Netherlands Italy e Spain === China belsplelswelse Chlna haben
0 e Nachholpoten2|al,_aIIerdlngs
2223333333888 88 88 SNNRRRRRRRRRESS versuchen auch sie zunehmend

Kostensteigerungen zu begrenzen.

Quelle: OECD, LBBW Research
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Die Ausgaben in Deutschland stiegen besonders stark im
Bereich der pflegerischen & therapeutischen Leistungen

Gesundheitsausgaben in Deutschland nach Art der Leistung in Mrd. EUR

500 1 m Arztliche Leistungen
u Arzneimittel
450 | Hilfsmittel 440,6
Zahnersatz 413,8
= Pflegerische/therapeutische Leistungen 393,1
400 4  mInvestitionen 376,6
m Unterkunft und Verpflegung 359,1
= Sonstiges
0 g 315,4 3289
300 - 291,1 ’ 46,8

45,6
435 44,3

250 -

200 -

150 -

100 -

50 -

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Quelle: Destatis, LBBW Research
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* Nach den Leistungen fur Pflege
und Therapie sowie den
arztlichen Vergutungen ist der
Arzneimittelbereich ein grolRer
und interessanter Markt.

« Wahrend man in die ersten
beiden Bereiche eher indirekt
investieren kann, bspw. durch
Beteiligungen an Pflegeein-
richtungen oder Krankenhauser,
ermoglichen Investments in
grof3e und kleine Arzneimittel-
konzerne eine relativ direkte
Beteiligung an diesem lukrativen
Markt.
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Haufigste Todesursache Herz-Kreislauf lasst sich stark
durch Verhalten beeinflussen

Todesfalle in Deutschland

nach Art und Geschlecht

B Gesamt ®Manner ®Frauen

Krankheiten des Kreislaufsystems

Neubildungen

Krankheiten des Atmungssystems

Psychische und Verhaltensstérungen

Verletzungen, Vergiftungen, sonst. dulRere Ursachen

Krankheiten des Verdauungssystems

Nicht naher klassifizierte Ursachen

Krankheiten des Nervensystems

Endokrine, Erndhrungs- und Stoffwechselkrankheiten

Krankheiten des Urogenitalsystem

Infektiése und parasitére Krankheiten

Quelle: Destatis, LBBW Research
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o

50.000 100.000 150.000 200.000 250.000 300.000 350.000

-.-1'1'I'1'11ﬂ111

« Erkrankungen des Herzkreislauf-

systems sind die Todesursache
Nummer eins in vielen Industrie-
nationen. Im Gegensatz zu vielen
Tumorerkrankungen kann der
Erkrankung des Herzkreislauf-
systems durch einen gesunden
Lebensstil vorgebeugt werden.

Neue Behandlungsmaoglichkeiten
im Bereich der Onkologie werden
Erkrankungen des Herzkreislauf-
systems als Todesursache
voraussichtlich noch steigen
lassen.

Das Bewusstsein der
Bevolkerung, Vorbeugung zu
betreiben, durfte weiter wachsen
und entsprechende Chancen fur
Anbieter in Bereich eines
gesunden Lebensstils eroffnen.
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Die Digitalisierung soll vorangetrieben werden und dabei

helfen, die Engpasse im Gesundheitswesen zu uberwinden

An vielen Stellen verandern sich die Schnittstellen zwischen Arzt und Patient

= Die digitale Infrastruktur im Gesundheits-

]@ wesen soll fiir Patienten sowie Arzte,
Health Krankenhauser und Krankenkassen weiter
—,  Mobile Wearables WWW ausgebaut werden. Dies besagt die ,Digitale
| .. Gesundheits- Agenda“ des Bundes.
= Apps LA o .

Virtuelle = Die Digitalisierung kann helfen, die

Fortbildungen zunehmenden Personalengpasse im
- s Gesundheitswesen zu entscharfen.

ED:‘ %‘@d = Mittlerweile gibt es erste Fortschritte.

E-Mail Digitalis Allerdings hinkt Deutschland in vielen
Kontakt mit igitalisierte ) ) : .
dern Arzt Digital Health Arzneimittel- Bereichen weiter deutlich hinterher.

entwicklung

— = Beispiele fur die Digitalisierungsinitiativen
‘% ﬁ sind die EinfUhrung der elektronischen
= | Patientenakte (ePA), des elektronischen

()
Digitaier \ .} Rezeptes, der elektronischen Arbeitsun-
Impfausweis Kiinstliche fahigkeitsbescheinigung (eAU) oder des
Intelligenz digitalen Impfausweises in der Corona-
Pandemie.

Telemedizin

Quelle: LBBW-Research
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Medizintechnik —
Innovationen
machen immer
mehr moglich

23.08.2022 - Ganz oben auf der Agenda: Gesundheit! 21
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Medizintechnik im Uberblick

Marktstruktur in Deutschland und Europa
in EUR bzw. Anzahl

-
’A PE Ll PR
s - . .
i I
l -
m

! D 050
1 41k {L’I@LJ}
140 Mrd. EUR  760.000 33.000

umfasst der Markt fur Angestellte Personen in der Unternehmen der
Medizintechnik europaischen Medizintechnik Medizintechnik gibt es in
(Schatzung fiir Europa 2020) Europa

(95% davon SMEs)

Quelle: MedTech Europe, LBBW Research
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Innovationen treiben den Markt an

LB=BW

Europaische Patentanmeldungen im Bereich Medizintechnik nach

Herkunftsland 2021
Anzahl

usA I 5865
Andere EPO-Mitglieder* NGO 1903

Deutschland [N 1.426
Japan I 931
Niederlande I 834
Schweiz | 857
Frankreich | 719
Vereinigtes Konigreich I 471
China | 455
Studkorea [ 387

Andere NN 1373

0 1.000 2.000

Quelle: European Patent Office, statista, LBBW Research
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5.000

6.000

7.000

Die Medizintechnik und Bio-
technologie ist Know-how-
intensiv und innovativ. Dies
reflektiert sich in der hohen Zahl
der angemeldeten Patente im
Vergleich zur absoluten Grolde
der Branche.

2021 erreichte die deutsche
Medizintechnik Platz 2 bei den
Patentanmeldungen und musste
nur USA an sich vorbeiziehen
lassen.

2014 wurden 708 Patente fur
deutsche Medizintechnik
angemeldet. 2021 waren es
mehr als doppelt so viele.
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Volkskrankheiten konnen so gut behandelt werden wie
noch nie in der Historie der Medizin

Anteile bedeutender Volkskrankheiten an den
Krankheitskosten in Deutschland und wichtige

TherapiemalRnahmen

Verdauungssystem und Zahn
12,3%

Gastroenterologische
Untersuchungen sowie Operationen,
Zahntechnik, Zahnimplantate

Skelett-Muskel-Erkrankungen
10,2%
Orthopadische Systeme zur

Verbesserung der
Bewegungsfahigkeit

Quelle: Destatis, LBBW Research
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Tumorerkrankungen 6,8%
Bildgebende Verfahren (CRT,

MRT...), Endoskopie,
Operationsroboter, Chemotherapie,
Bestrahlung

Immer mehr Therapieoptionen

* Die grofRten Volkskrankheiten
konnen immer besser therapiert
werden.

* |In der fruhen Phase eines
Krankheitsbilds steht meist die
medikamentose Behandlung.

* In einigen Fallen kann hier die
Endoskopie aber auch relativ
einfach helfen (bspw. Darmkrebs
uberhaupt nicht entstehen zu
lassen).

* Vor allem die Roboterunter-
stutzung erweitert mittlerweile bei
Operationen die Eingriffsmoglich-
keiten und verbessert die
Qualitat.
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Medizintechnik in Deutschland bleibt auf dem

Wachstumspfad

Umsatz deutsche Medizintechnik

in Mrd. EUR und in %

45 |
40 +
35 1
30 |
25 +
20 |

15 +

Umsatz in Mrd. EUR

10 +

Umsatz deutsche Medizintechnik-Produzenten
=4=\Nachstum, Hauptszenario LBBW

Quelle: Spectaris, Statistisches Bundesamt, LBBW Research
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LB=BW

Wir errechnen fur deutsche
Medizintechnikunternehmen
2023 einen Zuwachs um 5%.

2022 durfte das Umsatzwachs-
tum knapp 7% betragen.

Die Corona-Infektionswelle
konnte den fundamentalen
Wachstumstrend 2020 nur
abmildern, aber nicht
unterbrechen.

Die durchschnittliche Wachs-
tumsrate betrug 2016-2021
4.5%.
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Breite Trends sichern Produktpipeline auf lange Sicht ab

Diagnostik

)
gl Auf chemischer, molekularer e )
Salutogenese Basis, in Bildform etc. Mensch-

Maschine-
Schnittstellen

&

Gesundheitsentstehung

Internet der

Individualisierung

, Dinge (loT) ) Sensorisierung
Prothesen, Implantate BN \ Vermessung aller
bis zur Produktion ( w 5 relevanter GréRen
spezifischer Wirkstoffe /'
3D Druck Virtualisierung

)
D

Werkstoff-

Big Data

Innovationen Kiinstliche Intelligenz und
Sich selbst Robotisierung
auflésende

Werkstoffe ... 3
o il
Wearables und Dematerialisierung

Im pI antables Kleinere, kostengiinstige,
leistungsfdhigere, verstarkt
softwarebasierte
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Vielschichtige Innovationstrends steigern
Kundennutzen deutlich

Die Nutzung und gegebenenfalls Kombination
bedeutender Technologietrends in der Medizin-
technik steigert die Qualitat der Therapie
erheblich.

Werkstoffe, die sich z.B. nach der Wundver-
heilung selbst auflosen.

Bessere Unterstutzung der Horfunktion.
Individuell geformte Prothesen.

Implantate mit unterschiedlichen Messverfahren
und Funktionen in einem Gerat zur Vermeidung

epileptischer Anfalle.

Neue biovertragliche Werkstoffe und Oberflachen.
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Leistungsfahigkeit und Bandbreite der Medizintechnik

steigt schnell

Beispiel: Kosten der DNA-Sequenzierung Technologie erschlieBt vielfaltige neue
US-Cent pro Basenpaar Funktionen
100000 Technologiebedingt schnell fallende Kosten, z.B. bei
10000 Diagnostik und DNA-Sequenzierung, erschlie3en fur
1000 breite Bevolkerungsschichten komplett neue
Diagnosetests und Behandlungsmethoden. Die links
100 dargestellten steigenden Leistungskenndaten kénnen
10 auch auf andere Behandlungstechniken Ubertragen
] werden. Zugleich wurde die fur die Auswertung
benotigte Zeit deutlich verkurzt.
0,1
0,01 Dadurch verbessert sich z.B. die Friuherkennung von
0,001 Tumoren. Diverse neue medizintechnische Produkt-
linien entstehen in diesem Umfeld.
0,0001
0,00001 Weitere bedeutende Technologien: CRISPR/cas und
0,000001 kunstliche Intelligenz.
0,0000001 Steigende Leistungskenndaten der Medizin-

1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025

technik erschliefl3en bei fallenden Kosten
neue Behandlungsmethoden.

—e—dsDNA synthesis —®—ssDNA synthesis —@—DNA sequencing

Quelle: National Academies Press, LBBW Research
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Digitalisierung in der Medizintechnik

Innovative chirurgische
Neuerungen

Ausgekliigelte
Diagnostik und
Bildgebung

Unterstlitzende Pflege-
und Therapiegerate

Medikamenten-
verabreichung und
Patiententiiberwachung
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PiXL

3D-gedruckte chirurgische
Planungsmodelle und
Instrumente

Diagnostik basierend auf
kunstlicher Intelligenz

Miniatur-Netzhautscanner

intelligente Inhalatoren

Tiefenhirnstimulation

Virtual-Reality-
Visualisierungsgerate

Autonome chirurgische
Roboter

Virtual-Reality-unterstutzte
Operationen

fadenbasierte
Diagnostiksysteme

DNA-Nanorobotik

intelligente Kontaktlinsen
implantierb. bionische Linsen

Neuroprothetik

Biostempel

Kontaktlinsen-Augenglas-
Kombination

LB=BW

Technologien zum Austausch von Patienten- und Verbraucherdaten werden bis 2030 die vier folgenden
Kategorien von Medizinprodukten erganzen.

intelligente Ballon-Katheter

Auge: bildgebendes visuelles
System

Bio-Hybrid-Niere
Ultraschall-Therapie

fortgeschr. bionische Augen

Nano-Diamant-basierte
Arzneimittelverabreichungs-
systeme
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Neue Technik bringt Datenverfugbarkeit, prazisierte und
personalisierte Behandlung und hohes Marktwachstum

Alles im Blick und richtig interpretiert Ob Telemedizin oder nicht — Uberblick tiber
Daten in bislang nicht gekannter Form

Quelle: GE, Mordor ltelligence, LBBW Research
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Software ermdglicht eine erheblich steigende Nachfrage
nach produktiveren Systemen mit neuen Funktions-
angeboten und Dienstleistungen.

Kunstliche Intelligenz beschleunigt Datenauswertung
erheblich. Der spezifische Gesundheitszustand jedes
einzelnen wird besser und kontinuierlicher analysiert.

Die Gesundheitsversorgung kann somit integrierter,
praventiver und zugleich ortsunabhangiger erfolgen.

Der Markt fur telemedizinische Systeme durfte von 2022
bis 2027 um 20% jahrlich wachsen.

Der globale Marktvolumen durfte von 10,4 Mrd. USD auf
26,4 Mrd. USD binnen funf Jahren wachsen.

Wegen der steigenden Komplexitat wird Telemedizin
auch als ,Monitoring as a Service®, also als
nutzerbasierte Dienstleistung angeboten.
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Bionische Systeme — Die sprichwortliche Mensch-

Maschine-Schnittstelle gewinnt an Form

Fast alles im Griff mit der Handprothese Bionic macht eine neue / alte Welt wieder
erlebbar

« Der globale Markt fur Bionische Systeme durfte von 16,6
Mrd. USD 2020 auf 27,0 Mrd. USD binnen sechs Jahren
wachsen.

*  Der Weltmarkt fur Bionische Systeme durfte von 2021 bis
2026 um 8,3% jahrlich wachsen.

+ Bionische Systeme sind z.B. Horimplantate, die bionische
Hand, das bionische Bein, Herzklappenersatz oder ein
Herzschrittmacher.

- Bionische Prothesen ermoglichen fur Patienten die
bislang am weitesten mogliche ,Ruckkehr” in eine alte,
bekannte Erfahrungswelt. Gotz von Berlichingen ware
neidisch geworden.

« Technologisch bedingt steigt der Funktionsumfang der
bionischen Systeme schnell - aber auch der Preis fur die
Systeme.

» Eine bionische FulRprothese kann z.B. ahnlich teuer sein
wie ein Mittelklasse-PKW.

Quelle: Otto Bock, Mordor Itelligence, LBBW Research
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Konsum, Fithess
und Ernahrung —
Gesundheitsbe-
wusstsein hoch im
Kurs!
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Gesunde Ernahrung hat hohe Prioritat in der Bevolkerung

Worauf kommt es beim Essen an?

00 0O 0.0
0 0 00 0O 0

LT i T |

99% 89% 50% 34%

Geschmack Gesund Einfache und schnelle Kalorienarm
Zubereitung

O
O
O
@,
O

° Lecker, gesund und schnell soll die Erndhrung fiir die Deutschen sein.
Dabei qilt: Je alter die Befragten, desto wichtiger wird der Aspekt der Gesundheit.

Quelle: Bundesministerium fur Ernahrung und Landwirtschaft, Der BMEL-Ernahrungsreport 2022 - Deutschland, wie es isst
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Ernahrung ist Grundlage fur gesundes Leben — vielfaltige

Trends vorhanden

Ernahrungspyramide

Vollkornprodukte:
Vollkornbrot, Musli,
Reis, Nudeln

Gemuse und Obst

Getranke: Mineralwasser,
ungezuckerter Tee,
Fruchtschorle

S
S
o
c
o
N
| .
)
c
O
=
c
()
c
S
g

Quelle: Verband fur Ernahrung und Diatetik (VFED), LBBW Research
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Trends in der Ernahrung

Regionalitat und Biolebensmittel
Vegane und pflanzenbasierte Ernahrung

Nachhaltigkeit bzw. Nahrungsmittel aus
nachhaltiger, klimaschonender Produktion

Personalisierte Ernahrung

Fleischersatz (In Vitro Fleisch oder auf pflanzlicher
Basis)

Proteinalternativen (Insekten/Algen)
Reduzierung von Lebensmittelverlusten
Neue Verpackungslosungen

Low Carb-Trend (insbesondere weniger Zucker,
Fett und Salz)

Digitalisierung (Verzahnung digitaler Prozesse vom
Acker bis zum Tellerrand, evtl. durch Block Chain)
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Vegetarische oder vegane Alternativen besonders bei

Jungeren im Fokus — Nachhaltigkeit ist starkes Argument

Warum werden vegetarische oder vegane Alternativen zu tierischen Produkten gekauft?

= Die Auswahl an vegetarischen und veganen Alter-
nativen zu tierischen Produkten steigt und trifft auf
eine zunehmende Nachfrage. Rund 47% der Be-

é) fragten im Rahmen des BMEL-Ernahrungsreports

( 2022 haben mindestens einmal vegetarische oder

vegane Alternativprodukte zu tierischen Produkten

@ gekauft. Damit ist der Anteil im Vergleich zum Vor-
. jahr um 4%-Punkte gestiegen. Vor allem jungere

zwischen 14 und 29 Jahren haben solche Produkte
mit 64% schon mindestens einmal gekauft, bei den
uber 60-jahrigen sind es 29%.

75% Neugier = Neben der Neugier und dem Geschmack sind
71% Tierwonhl dabei insbesondere bei jungeren Konsumenten
64% Geschmack auch Fragen rund um das Tierwohl, Auswirkungen

: auf Klima und Umwelt sowie gesundheitliche
(o)
64% Kllma/Umv.veIt Aspekte wesentliche Grunde fur den Kauf
47% Gesundheit pflanzenbasierter Lebensmittel.

Quelle: Bundesministerium fur Ernahrung und Landwirtschaft, Der BMEL-Ernahrungsreport 2022 - Deutschland, wie es isst
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Essen mit gutem Gewissen gilt bei Ernahrungsprofis als

der wichtigste Ernahrungstrend

Klimafreundliche & nachhaltige Ernahrung

* Fur mehr als zwei

49% Vegane & pflanzenbasierte Ernahrung Drittel der befragten
Ernahrungsprofis ist
die klimafreundliche

Die @ Digitale_Ernéhrungsberatung in Therapie & und nachhaltige
wichtigsten Pravention Erndhrung eine der
Ernahrungs- wichtigsten Entwick-
trends aus @ Bewusstsein fiir gesunde Ernahrung ° lungen dieser
Sicht von Dekade.
Expertinnen « Fur knapp die Halfte
und Experten @ Personalisierte Ernahrung & Biohacking geht der Trend weg
vom Fleisch hin zu
deutlich mehr veganer
@ Convenience Food & gesundes Essen-to-go und pflanzenbasierter
Ernahrung.
@ Ernahrung fur den Darm & Probiotika

Befragung von tber 100 Expertinnen und Experten zur Einschatzung der wichtigsten Ernahrungstrends 2022
Quelle: Trendreport Ernahrung 2022, Herausgeber: NUTRITION HUB und Bundesanstalt fir Landwirtschaft und Ernahrung (BLE), LBBW Research
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Trend zu gesunder Ernahrung fuhrt zu Strategie-

anpassungen bei Herstellern und Handlern

Die spannendsten Foodtrends aus Sicht des Handels
(Anteil der Befragten in %)

« Unternehmen der Nahrungs-

Regionalitat 71 mittelindustrie haben den Trend
Bio 55 zu gesunder Ernahrung erkannt
zuckerfrei/ zuckerreduziert 55 und richten die Unternehmens-
Gesundheit 50 strategie darauf aus.
Convenience 46 * Der Umbau findet aktuell statt
. und wird sowohl durch den
Veggie 37 .
Verkauf nicht mehr zum Kern-
Protein 35 geschaft gehdrender Konzernteile
Low Carb 28 als auch durch den Ausbau
Snacking 28 innovativer Produktsegmente
Insekten 21 umgesetZt'
Free From 14 + Hierzu zahlen sowohl Investitio-
Algen 13 nen in neue Produktkategorien
(gesundere Zusammensetzung,
Indoor Farming/ Urban Farming 8 Weniger Zucker, Fett und Salz)
0 10 20 30 40 5 60 70 80 als auch die Akquisition erfolg-

reicher Start-ups.
Quelle: Lebensmittelzeitung, Statista, 2020, LBBW Research
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Bestandiges Wachstum bei Trendthemen - Tendenz weiter

steigend

Umsatz mit veganen/vegetarischen und Umsatz mit Bio-Lebensmitteln in
Fairtrade Produkten in Deutschland Deutschland (Mrd. EUR)
(Mrd. EUR)
#2018 m2019 =2020 18 e
_:-a\(\(\\o 15,9
3,5 3.2 16 nene® o, 15,0
14 et G
3,0 DU (Nach® 12,3
25 12 os 103 10,9
10 R
2,0 78 m
8 6.6 7,0 7’4 ’
1,5 ,
6
1,0 4
05 2
0,0 0
Vegane/Vegetarische Produkte Fairtrade Produkte 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

+ Im Fokus der Nahrungsmittelindustrie steht der ernahrungsbewusste Flexitarier (mehr pflanzliche, weniger
tierische Produkte). Bei den aktuellen grof3en Trendthemen wurden bereits in den vergangenen Jahren stetig
Umsatzzuwachse erzielt. In Deutschland wuchs der Bio-Markt im Corona-Jahr 2020 um 22% und im Jahr
2021 um knapp 6,0%.

* In den letzten zehn Jahren lag das durchschnittliche jahrliche Wachstum bei 9,1%.

Quellen: Linke Grafik: Nielsen, GfK, IRI, BOLW, TransFair, bioVista; rechte Grafik: Nielsen, GfK, BOLW, bioVista, BNN, Statista, LBBW Research
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Die Grunde fur Sport sind vielfaltig — fur zwei Drittel ist
Gesundheit der groRte Motivator

- Lo

37%

um mein
Gewicht zu
reduzieren

-

66 %

um Gesund zu
bleiben

32%

Erscheinungsbild
~ zu optimieren

schonen Korper  BESCTRE RS
zu bekommen mich
F Ausgleich im
Alltag

N

LB=BW

° Trend zu mehr Bewegung setzt sich fort und ist Grundlage fur den Erfolg von Unternehmen

aus der Sportartikelindustrie

Quelle: Statista, LBBW Research
23.08.2022 - Ganz oben auf der Agenda: Gesundheit!
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Schwache Konsumstimmung ist zwar ein Dampfer, das
Wachstum von Sportbekleidung durfte aber weiterlaufen

Marktprognosen fur Sportbekleidung
(in Mrd. EUR)

450
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350 10 |
11 |

300 11

10 | 1T 59

250

200 17

150

100

50 129

0

2019 2020 2021 2022e 2023e

m Restliche Lander mUSA ®mChina Japan m®Deutschland

Quelle: McKinsey, LBBW Research
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2024e 2025e

Vereinigtes Konigreich

* Die schwache Konsumstimmung

nach der Covid-19-Pandemie,
dem Ukraine-Krieg und gestorter
Lieferketten hat dem Markt far
Sportbekleidung zwar einen
Dampfer versetzt, der Trend zu
mehr sportlicher Bekleidung
durfte aber weitergehen,
wenngleich die Prognosen
unsicherer geworden sind.

Nach einem Ausblick von
McKinsey wird der Markt fur
Sportartikel bis zum Jahr 2025
auf 395 Mio. EUR wachsen. Das
entspricht einem durchschnitt-
lichen jahrlichen Wachstum von
6,8%, ausgehend vom Jahr 2020.
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Sportartikelhersteller werden mit neuen Anforderungen
konfrontiert und stellen sich darauf ein

Wesentliche Trends fur die Sportartikelbranche in den nachsten Jahren

« Athleisure - Die Grenzen
zwischen Arbeit und Freizeit
verschwimmen und die
Akzeptanz fur bequeme
Kleidung in einem vormals

eher formellen Kontext steigt.

* Nachhaltigkeit - Steigendes
Umweltbewusstsein der
Verbraucher erfordert die
EinfuUhrung nachhaltiger
Produkte.

* Direct-to-Consumer (DtC) -
Starkere Ausrichtung auf den
direkten Kundenkontakt Uber
E-Commerce oder eigene
stationare Geschafte.

23.08.2022 - Ganz oben auf der Agenda: Gesundheit!

Sportartikel-
hersteller

- Digital unterstiutzte Fitness -
Tracking von Fitnessdaten und
Vernetzung der Angebote
ermoglicht ein gemeinschaft-
liches Training aus der Ferne.

- Marketing - Zunehmend
digitales Marketing Uber
Einzelathleten/Influencer, um
Verbraucher auch online zu
erreichen.

- Lieferketten - Kurzere Nach-
fragezyklen, E-Commerce und
engere DtC-Beziehungen
erfordern agilere Lieferketten.
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Fitness-Apps erfreuen sich wachsender Beliebtheit —
Weltweiter Umsatz wachst bestandig

Umsatz mit Fitness-Apps
(Mrd. EUR, weltweit)
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1 B I I
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* Der Trend hin zu einem grol3eren

Gesundheitsbewusstsein pragt
die modernen Gesellschaft.
Dementsprechend steigt auch die
Bereitschaft, sich bei der
sportlichen Betatigung digitaler
Hilfsmittel zu bedienen.

Der insgesamt noch junge Markt
far Fitness-Wearables und Apps
wird derzeit von Fusionen und
Ubernahmen gepréagt, durch die
insbesondere die grol3en
Sportartikelhersteller die eigene
Marktposition bei Fitness Apps
festigen konnen.

Anmerkung: Letzte Aktualisierung im August 2022. Die Daten werden in aktuellen Wechselkursen gezeigt und reflektieren die Einflisse des Russind-Ukraine Krieges auf den Markt
Quelle: Statista, LBBW Research
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Gesundheitsbewusstsein nimmt zu

Das steigende Bewusstsein fur Gesundheit und Fitness ruttelt an alten Erndhrungsgewohn- g
heiten. Auswahl, Herkunft und Zusammensetzung von Lebensmitteln werden durch ein sich ==
veranderndes Konsumverhalten zunehmend hinterfragt. Daraus entstehen neue Ernahrungs- =
trends, auf die sich Nahrungsmittelhersteller einstellen. Bereits etabliert haben sich Regionalitat, bezeich nen Regiona"tét als
Bio und mehr Lebensmittel auf pflanzlicher Basis. Neue Trends stehen ante portas und i i i i . i
Nachhaltigkeit wird zum alles (iberragenden Thema. wichtiges Kriterium fur die
Daneben spielt auch die Fitness eine immer wichtigere Rolle fur ,gesund leben®. Sportartikelher- Auswahl von Lebensmitteln.
steller richten sich auf neue Einflussfaktoren ein, die von mehr Athleisure Uber einen direkteren

Kundenkontakt und mehr Digitalisierung bis hin zu einem veranderten Marketing reichen. Nur Quelle: BMEL-Ernahrungsreport 2022

wer sich darauf einstellt, wird zu den Gewinnern im groRen Fitness-Trend gehoren.

— s >
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Gesundheit in
anderen Branchen -
Zusammenfassung
und Fazit
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Chemieindustrie mit vielfaltigen Beitragen zum Schutz der

Gesundheit

|
=

i
ER

i
-

Ca. 4 Mrd. EUR

Umsatz erzielte Air
Liquide 2021 mit Gasen
und Dienstleistungen fur
den Healthcare-Sektor.
In den letzten 10 Jahren
(CAGR 2011-21) lag das
jahrliche Healthcare-
Wachstum bei knapp
unter 5%.

Quelle: Statista, Destatis, Unternehmen, LBBW Research

50 Mrd. EUR

betragt die Grolie des
globalen Marktes fur
Sportschuhe. Aus einem
neuen BASF-Schaum-
stoff wurden gemeinsam
mit Adidas Laufschuhe
mit speziellen Eigen-
schaften (Federung,
Dampfung) entwickelt.
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> 5 Mrd. USD

durfte allein das fur
Evonik relevante Markt-
volumen fur lipid-basier-
te Zell- und Genthera-
pien bis 2026 sein. Lipid-
Nanopartikel sind zum
Transport von mRNA-
Impfstoffen in mensch-
liche Zellen notwendig.

%

+75%

Anstieg der Produktion
von Desinfektionsmitteln
in Deutschland 2020. Die
Corona-Pandemie zeigt
die Bedeutung von
Hygiene fur die Gesund-
heit, nicht nur fur den
Menschen, sondern
auch in der Tierhaltung.
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Chemieindustrie ist wichtiger Zulieferer fur verschiedenste

Anwendungsbereiche

Umsatzanteile Healthcare, Nutrition u.a.
in % vom Konzernumsatz (2021)

80%

70%

60%

50%

40%

30%

20%

] L 1 I
0%

Air Liquide Linde BASF Evonik  Lanxess DSM

m Healthcare ® Nutrition ®m Agricultural = Consumer Protection

Quelle: Unternehmen, LBBW Research
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Chemieaktivitaten mit Gesundheitsbezug

Wichtiger Zulieferer fur:

* Pharmabranche (u.a. aktive Inhaltsstoffe,
Primarverpackungen, Drug Delivery-Systeme)

* Nahrungsmittel- und Getrankeindustrie (u.a.
Konservierungsmittel)

« Hygienebereich (Desinfektions- und
Reinigungsmittel)

» Kosmetikprodukte wie UV-Filter zum Hautschutz

* Produkte zur Wasseraufbereitung (z.B. in
Klaranlagen)

* Nahrungsmittelproduktion (Saatgut,
Pflanzenschutz, Tierernahrung)

+ Kunststoffe fur medizinische Anwendungen oder
Sportgerate (z.B. Laufschuhe)

+ Luftreinhaltung (bspw. Katalysatoren)
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Gesundheitspravention betrifft alle Lebensbereiche —
Wachstumsraten bleiben hoch

Luftreinhaltung

Bis zu 99%

konnen Katalysatoren die
beispielsweise vom Verkehr
oder der Industrie verursachten
Schadstoffe in der Luft senken.

Alleine BASF erzielte im ersten

Halbjahr 2022 mit Katalysatoren
einen Produktumsatz von mehr
als 2 Mrd. EUR.

Sicherheit auf der Strale

88 Mrd. USD

» So grold war der Markt 2020 fur

Sicherheitssysteme im Auto-
sektor (Spurhalteassistenten,
Bremsen, Airbags, Sensoren).

Bis 2026 wird mit einem Anstieg
von 6% p.a. auf dann 120 Mrd.
USD gerechnet. Autonomes
Fahren zieht immer mehr
Technologie-Unternenmen an.

Bessere Luft fur Mensch und
Tier reduziert Krankheiten und
starkt die Artenvielfalt.

Quelle: mordorintelligence.com, Statista, Unternehmen, LBBW Research
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Gesundheit am Arbeitsplatz

Um 58%

» sank die Zahl der Arbeitsunfalle
in Deutschland von 1991-2020.

« Sicherheit am Arbeitsplatz steht
bei allen Unternehmen oben an.
Sensorik und Steuerung der
Prozesse hilft dabei.

* Ein gesundes Raumklima, z.B.
mit Luftfiltern, gewinnt gerade in
Corona-Zeiten an Bedeutung.

Reduzierung der Unfalle und
der Todeszahlen lasst diesen

Bereich starker als die Zahl der

PKWs wachsen.

Ein gesundes Arbeitsumfeld ist

in Zeiten gesuchter Fachkrafte,

aber auch unter ESG-Aspekten
wichtig.
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Unternehmen berucksichtigen vermehrt ,,Gesund leben®,

Megatrend sorgt in vielen Branchen fur Wachstum

Pharma & Biotech Medizintechnik Sonstige Branchen

Branchen:

Pharmahersteller
Biotechnologie
Pharmahandel

Krankenhauser, Pflegeheime

Unternehmensbeispiele:

z.B. Fresenius, Novartis, Pfizer,
AstraZeneca, Gilead, BioNTech,
Quiagen, Morphosys, Shop
Apotheke, Zur Rose, Orpea,
Korian,...

Branchen:

Diagnostik, bildgebende
Verfahren

In-Vitro und Molekular-Diagnostik

Operative Interventionen

Unternehmensbeispiele:

z.B. Siemens Healthineers,
Hologic, Carl Zeiss Meditec,
Agilent, Diasorin, Dentsply,
Biomerieux, Danaher, Thermo
Fisher, Medtronic, Intuitive
Surgery...

Branchen:

Nahrungsmittelhersteller

Sportartikelhersteller, Schuhe,
Bekleidung, Sportgerate

Fitnessketten

Apps & Wearables

Unternehmensbeispiele:

z.B. Nestlé, Danone, Unilever,
Kraft Heinz, Sprout Farmer
Markets, Beyond Meat, Adidas,
Puma, Nike, Under Armour,
Skechers, Lululemon Athletica,
Peloton,...

N

Branchen:

Chemie (wichtiger Zulieferer flr
viele Gesundheitsthemen)

Industrie (u.a. Produkte zum
Arbeitsschutz, Luft- und
Wasserreinigung)

Autos (Sicherheit auf der Strale)

Unternehmensbeispiele:

z.B. Gerresheimer, Evonik, BASF,
DSM, 3M, Trane Technologies,
Carrier, Rockwell Automation,
Autoliv, Continental, ...
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Disclaimer

Diese Publikation richtet sich ausschlieRlich an Empfanger in der EU, Schweiz und in Liechtenstein.
Diese Publikation wird von der LBBW nicht an Personen in den USA vertrieben und die LBBW beabsichtigt nicht, Personen in den USA anzusprechen.

Aufsichtsbehdrden der LBBW: Europaische Zentralbank (EZB), Sonnemannstrale 22, 60314 Frankfurt am Main und Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Graurheindorfer Str. 108, 53117 Bonn /
Marie-Curie-Str. 24-28, 60439 Frankfurt.

Diese Publikation beruht auf von uns nicht uberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir fir zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewahr tibernehmen kdnnen. Sie gibt
unsere unverbindliche Auffassung tiber den Markt und die Produkte zum Zeitpunkt des Redaktionsschlusses wieder, ungeachtet etwaiger Eigenbestande in diesen Produkten. Diese Publikation ersetzt nicht die
personliche Beratung. Sie dient nur Informationszwecken und gilt nicht als Angebot oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf. Fur weitere zeitnahere Informationen tber konkrete Anlagemdglichkeiten und zum Zwecke
einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an Ihren Anlageberater.

Wir behalten uns vor, unsere hier geduferte Meinung jederzeit und ohne Vorankiindigung zu @andern. Wir behalten uns des Weiteren vor, ohne weitere Vorankiindigung Aktualisierungen di Information
nicht vorzunehmen oder voéllig einzustellen.

Die in dieser Ausarbeitung abgebildeten oder beschriebenen friheren Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen stellen keinen verlasslichen Indikator fur die kiinftige Wertentwicklung dar.

Die Entgegennahme von Research Dienstleistungen durch ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen kann aufsichtsrechtlich als Zuwendung qualifiziert werden. In diesen Fallen geht die LBBW davon aus, dass die
Zuwendung dazu bestimmt ist, die Qualitat der jeweiligen Dienstleistung fir den Kunden des Zuwendungsempfangers zu verbessern.

Mitteilung zum Urheberrecht: © 2014, Moody’s Analytics, Inc., Lizenzgeber und Konzerngesellschaften ("Moody’s"). Alle Rechte vorbehalten. Ratings und sonstige Informationen von Moody’s ("Moody’s-Informationen")
sind Eigentum von Moody’s und/oder dessen Lizenzgebern und urheberrechtlich oder durch sonstige geistige Eigentumsrechte geschutzt. Der Vertriebshandler erhalt die Moody’s-Informationen von Moody’s in Lizenz.
Es ist niemandem gestattet, Moody’s-Informationen ohne vorherige schriftliche Zustimmung von Moody’s ganz oder teilweise, in welcher Form oder Weise oder mit welchen Methoden auch immer, zu kopieren oder
anderweitig zu reproduzieren, neu zu verpacken, weiterzuleiten, zu libertragen zu verbreiten, zu vertreiben oder weiterzuverkaufen oder zur spateren Nutzung fiir einen solchen Zweck zu speichern. Moody’s® ist ein
eingetragenes Warenzeichen.
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