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Un mondo rimodellato da grandi shocks

Gli ultimi anni sono stati caratterizzati da shock globali senza precedenti,
che hanno rimodellato economie, settori e priorita di investimento
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Pandemia Covid-19 ' | Guerra Russia-Ucraina
Vulnerabilita nelle Crisi energeticq,
supply chain, cambiamenti nella
trasformazione del sicurezza globale
settore healthcare

Tensioni USA-Cina

Guerra commerciale,

tech decoupling

Crisiclimatiche & eventi ] Aumento dell’inflazione
estremi Nuovo paradigma
Risorse limitate, economico

necessita di norme

T AN

Queste disruptions hanno accelerato tendenze strutturali gia in corso
e hanno portato alla ribalta le dinamiche geopolitiche
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Il mondo diieri

Dalla guerra mondiale alla guerra fredda

> sistema bipolare, deterrenza nucleare, sfere d’influenza, ma ‘ordine’ relativo e
assenza di conflitto in Europa

> decolonizzazione e conflitti ‘per procura’: Corea, Cuba, Vietham, Africa

Il dopo-guerra fredda (1989 - )

» sistema unipolare, pace e riunificazione Europa (NATO/UE), multilateralismo, conflitti
intra-statali (Jugoslavia, Rwanda)

> terrorismo islamista (Afghanistan, Medio Oriente, anche Europa), conflitti post-
sovietici (Cecenia, Georgia 2008, Ucraina 2014), e ascesa BRICS e ‘Sud globale’
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Il mondo nel 2026

Multi-polarizzazione: un processo in corso, hon uno stato finale consolidato
» USA ancora potenza dominante economicamente e militarmente

> Cina superpotenza in divenire: industria e finanza, tecnologiaq, risorse

> Russia potenza in declino (economia, demografia), ma aggressiva

> L'Occidente ‘politico’ (UE + UK/CA/AU/NZ + Giappone/Corea del Sud)

> Il ‘Sud globale’ diviso fra sistemi relativamente democratici (India, America Latina) e
sistemi autoritari

> Declino del multilateralismo: ONU, controllo armamenti, commercio internazionale,
competizione ‘geopolitica’
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Dalla globalizzazione alla frammentazione

INTER-DIPENDENZA

LIBERO SCAMBIO

ISTITUZIONI MULTI-LATERALI

LIBERALIZZAZIONE DEL MERCATO

DIPENDENZA ENERGETICA

GLOBALIZZAZIONE (2005)

Integrazione e catene di approvvigionamento aperte
(ad esempio, 'adesione della Cina al’lOMC nel 2001)

Liberalizzazione del commercio
(NAFTA, adesione alllOMC)

La governance guidata dal FMI/OMC rafforza il sistema
globale incentrato sugli Stati Uniti

Deregolamentazione e privatizzazione

| mercati energetici globali hanno la priorita
sull'autosufficienza
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FRAMMENTAZIONE (2026)
Regionalizzazione e autonomia strategica
Reshoring e nazionalismo delle risorse

Alleanze bilaterali e blocchi regionali

Intervento statale strategico
(US CHIPS Act, Green Deal, ...)

Energia rinnovabile e autosufficienza regionale



Un huovo mega-trend:
la frammentazione geopolitica

Dinamiche
socio-demografiche

L

L'aumento dell'aspettativa di vita e i
cambiamenti demografici stanno
rimodellande i consumi, l'assistenza
sanitaria e il futuro del lavoro.

Transizione
mbientale

Accelerare il ritmo della
decarbonizzazione, |'efficienza delle
risorse e 'economia circolare.
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Disruptive
Technologies
| :

Al; automatizzazione e computer
quantistici trasformano levindustrie
e redifiniscono la produttivitd.

Frammentazione
geopolitica

Una nuova era di cambiamenti di
potere, deglobalizzazione e modifiche
nelle catene di approvvigionamento
in un mondo multipolare.



4 aspetti della frammentazione geopolitica

S/ [ 4 A/ Difesa e stabilitd nazionale
Frammentazione y/ e |

geopolitica

Reshoring

Cybersecurity

Autonomia energetica e di risorse
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Sfide europee per restare competitivi

300 % 10% <40% €270 bn

gap nel prezzo del gas quota di mercato investimenti in difesa Innovation gap
tra Europa e USA! nella produzione di vs. USA3 tra Europa e USA4
microchip?

Source: Candriam, 1. Bruegel based on Bloomberg© (Henry Hub-price for coming month and EU-price is the TTF-price), 2. European Commission, 3. SIPRI data, 4. Mario Draghi’s report on the Future of European
competitiveness for the European Parliament of September 2024
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In Europa i politici si stanno svegliando

Il rapporto Draghi sulla competitivita europea

Eliminare I'innovation gap
Investire nei leader europei del tech:
€270B R&D gap vs USA

Indipendenza energetica
Riduzione dei costi tramite
rinnovabili e infrastrutture:

elettricitd europea 2-3x
rispetto a USA/CINA

Catene di
approvvigionamento
Ridurre la dipendenza sulle
importazioni critiche:
80% della tecnologia digitale
é importata

Investimenti in difesa Unione dei mercati dei capitali
Rinforzare la sicurezza e I'industria: Favorire la crescita degli
solo 10 stati europei rispettano il innovatori europei:
target NATO del 2% sul PIL €600B gap in equity financing vs USA
AN\
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Investimenti per I'autonomia europea

REPowerEU CHIPS Act ReArm Europe NZIA
E NET ZERO
FRAMEWORK LS
#REPowerEU
€300 bin. €800 bin. €100 bin.
Connecting Al Continent
Europe Action Plan EU SAFE Invest EU

Security Action
for Europe (SAFE)

s Fac
. (OPPR
/-h.
% ‘

€20.7 bin. € 150 bin. €220 bin. € 372 bin.
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5 pilastri dell’autonomia europea

"

“Tecnologia

= S—= S qzioé
I Energia P

difesa

14
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Energia

> Produzione di energia elettrica e fonti rinnovabili:
espansione della capacita.

> Reti e cavi elettrici: modernizzazione e potenziomento.

> Efficienza energetica: soluzioni per ridurre il consumo
energetico nellindustria e negli edifici.

> Petrolio e gas: ancora essenziali.

Connectiag
H <155 NETIZERG
&« Facility
= B il NET ZERO
_ A L@ 4 INVESTMENT ~ |
FRAMEWORK =
#REPowerEU
[ ————
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Spazio e difesa
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Settore aerospaziale: sviluppo e produzione di velivoli
commerciali e militari, motori e tecnologie spaziali.

Difesa: sistemi di difesa avanzati e infrastrutture per
la sicurezza nazionale.

Security Action
for Europe (SAFE)

* *
L

ReArm

| e —]
Europe




Materiali strategici

g

» Estrazione e lavorazione di materie prime critiche.

> Gas industriale: essenziale per i settori chimico,
sanitario e manifatturiero.

> Riciclo: soluzioni per metalli, plastica ed elettronica.
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Tecnologia
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Semiconduttori: strumenti e macchinari che
consentono la produzione di chip avanzati, che
alimentano qualsiasi CcOsq, dall'elettronica
allintelligenza artificiale.

Sicurezza informatica: protezione delle infrastrutture
digitali, dei dati e della resilienza nazionale.

Software cloud: piattaforme e applicazioni scalabili
per lI'archiviazione dei dati, l'analisi e la trasformazione
digitale.




Healthcare

> Farmaci e vaccini — Produzione biofarmaceutica che
garantisce laccesso a trattamenti essenziali e cure
preventive.

> Apparecchiature mediche - Tecnologie diagnostiche,
sistemi di gestione dei dati, soluzioni per la sicurezza del
paziente e strumenti specializzati per migliorare i
risultati in ambito sanitario.

e
";w
[ —
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Candriam Equities L European Autonomy

Strategia
Catturare le opportunita di investimento H H
nei 5 pilastri dell'autonomia europea. Processo di investimento
Team Selezione dei titoli bottom-up, in combinazione con

un‘allocazione attiva sui 5 pilastri dell'autonomia

Team di lunga esperienza europea.

(oltre 20 anni) dedicato agli
investimenti tematici globali.

Materialitd economica

La Commissione europea ha sviluppato
iniziative chiare e concrete a sostegno
della autonomia strategica europea.

Obiettivo

Investire nelle aziende europee
che trarrano profitto  dalla
implementazione dell'autonomia
strategica europea.
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Portafoglio

[ L] L] [ ] °
Allocazione regionale - Top 10 Allocazione settoriale Relative vs. MSCI EMU
Germany NG S 7 Industrials I /4, Industrials I 00Y%
France N 050 Information Technology IEEEEEG— 19% Information Technology I 6%
Netherlands NN 97 Healthcare I 1% Healthcare Il 5%
UK I 77 Utilities G 11% Utilities B 4%
Switserland S 7% Materials I 6% Materials B 2%
Communications Services M 6% Communications Services 1 2%
italy I 6%
Financials 1 1% Financials -24% I
Belgium M 4%
Consumer Discretionary W 2% Consumer Discretionary -8% N
Finlaond 1M 3%
Real Estate Real Estate -1% |
Spain M 3%
P Energy Energy -3% W
Sweden Hl 2% Consumer Staples Consumer Staples -6% HE

Source: Candriam data as at 28/02/2026
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Top 10 holdings

\ COMPANY

01 ASML

02 SIEMENS AG
03 SAP

04 SCHNEIDER ELECTRIC
05 AIR LIQUIDE
06 SAFRAN

07 SIEMENS ENERGY
08 IBERDROLA
09 AIRBUS

10 LEONARDO

Source: Candriam data as at 28/02/2026
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(%)

8.1%
41%
3.6%
3.5%
3.2%
2.9%
2.6 %
2.6 %
2.6 %

2.5%
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Informazioni importanti.

Questo documento é fornito solo a scopo informativo e didattico e pud contenere opinioni e informazioni proprietarie di Candriam, non costituisce
un'offerta di acquisto o vendita di strumenti finanziari, né rappresenta una raccomandazione di investimento o conferma di alcun tipo di
operazione, salvo ove espressamente concordato. Sebbene Candriam selezioni accuratamente i dati e le fonti allinterno di questo documento,
errori od omissioni non possono essere esclusi a priori. Candriam non puo essere ritenuta responsabile per eventuali perdite dirette o indirette
risultanti dall'uso di questo documento. | diritti di proprietd intellettuale di Candriam devono essere rispettati in ogni momento, i contenuti di questo
documento non possono essere riprodotti senza previa autorizzazione scritta.
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Uffici Commerciali

Amsterdam Madrid
Francoforte Milano
Ginevra Stoccolma
Zurigo

Dubai /
2

Centri di gestione

Lussemburgo
Bruxelles
Parigi
Londra

-~
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