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Lancaster House in London: Der britische Premierminister
Keir Starmer begriBt die Prasidentin der Europaischen™ s
Kommission, Ursula von der Leyen.

WELTWIRTSCHAFTSORDNUNG

EIN PAKT FUR EUROPA

USA und Deutschland: Die gr6Bte Wirtschaftsnation der
Welt und die bedeutendste Europas stehen unter neuer
Fiihrung - damit verbunden ist eine epochale Zasur in den
Beziehungen der groBen Weltregionen. Wohin fiihrt da
die erratische Wirtschaftspolitik des US-Prasidenten? Und
was ist von der neuen Bundesregierung fiir Deutschland
und Europa zu erwarten? Die neue multipolare Weltord-
nung stellt Unternehmen, Branchen und Volkswirtschaften
vor Herausforderungen, bietet aber auch Chancen.

TEXT: Peter WeiBenberg

Die Welt zieht an einem Strang: 193 Staats- und Regierungschefs
kommen bei der UNO zusammen — und bekennen sich zu Prinzi-
pien einer nachhaltigen Wirtschaftsentwicklung. Eine Weltfinanz-
ordnung soll den Rahmen fur eine Global Governance schaffen,
die faire 6konomische Bedingungen von Feuerland bis Finnland
garantiert. Fir den Umgang mit neuen Technologien wie Kinst-
licher Intelligenz oder Biotechnologie werden ebenso Regeln auf-
gestellt wie fur den Einsatz neuartiger Verteidigungssysteme.

Es ist noch nicht lange her: Erstam 22. September 2024 hat die
Generalversammlung der Vereinten Nationen den , Pakt fur die Zu-
kunft” verabschiedet. Doch die Einigkeit wahrte nicht lange. v
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Schon wenige Tage spater distanzierten sich Russland und Argen-
tinien offiziell von den gerade multilateral verabschiedeten Inhal-
ten, die meisten anderen schweigen das Papier seitdem tot.

Und dann kam Donald Trump: Seit dem Amtsantritt des US-
Prasidenten Ende Januar folgt auch aus Washington ein Schlag
nach dem anderen gegen viele globale Organisationen und Ver-
einbarungen: Mal dreht seine neue Regierung UN-Institutionen
wie der Weltgesundheitsorganisation den Geldhahn zu, mal legt
sie die aktive Mitarbeit auf Eis wie bei der Welthandelsorganisa-
tion (WTO), mal steigt sie gleich aus globalen Bundnissen wie
dem Pariser Klimaabkommen aus.

Penny Goldberg, ehemalige Chefvolkswirtin der Weltbank,
bringt es auf den Punkt: ,Der Multilateralismus ist auf dem Rick-
zug.” Die globale Gemeinsamkeit gerade in der Wirtschaftsord-

~Der Multilateralismus ist
auf dem Riickzug”

PENNY GOLDBERG,
EHEMALIGE CHEFVOLKSWIRTIN DER WELTBANK

nung sieht nicht nur Okonomin Goldberg schon lange vor der Ara
Trump 2.0 reichlich zerrlttet: Bereits unter dem Demokraten
Barack Obama begann die bis heute andauernde Blockade des
WTO-Schiedsgerichts, die jede Schlichtung von Konflikten un-
moglich macht. Und drakonische Strafzélle von bis zu 100 Pro-
zent auf Waren aus China verhangte zuletzt Trumps Nachfolger
und Vorganger Joe Biden — neben allerlei neuen lokalen Produk-
tionsvorschriften fur alle, die in den USA Geschafte machen wol-
len. Hinzu kommen geopolitische Spannungen wie der Krieg in
der Ukraine, die Konflikte im Stdchinesischen Meer oder zuletzt
um Gronland, Kanada und Panama. Nach den Lieferkrisen im
Zuge der Pandemie ist auch das Vertrauen in globale Wertschop-
fungsketten erschittert und die 6konomische Waffe von Zollen,
Strafzollen und Gegenzollen wird wieder aus dem Arsenal der
Handelskrieger geholt.
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Der Unilateralist und selbst ernannte , Dealmaker” Trump hat die
transatlantische Entfremdung rasant vorangetrieben — nicht zu-
letzt mit der Abkehr von der gemeinsamen Ukraine-Unterstit-
zung, neuen Zollhtirden fur europédische Importe und der Hin-
wendung zu autokratischen Regimen und Parteien auf dem und
um den alten Kontinent. , Europa wird gerade aus dem geopoliti-
schen Reservat, in dem es jahrzehntelang unter US-amerikani-
scher Pflege gestanden hat, in die freie Wildbahn entlassen”,
fasst Deka-Chefvolkswirt Ulrich Kater die Epochenwende in den
US-europdischen Beziehungen zusammen (—» Artikel auf seite 4).

Diese drohende Eiszeit setzt Europa und seine exportstarkste
Nation Deutschland enorm unter Druck. Und sie erfordert proak-
tives Handeln von Regierungen und Unternehmen. Nearshoring,
De-Risking und De-Coupling heiBen drei Schlagworte dazu. So
hat der spanische Modegigant Zara einen Teil seiner Produktion
von Asien nach Portugal und Marokko verlagert. BMW baut neue
Werke in Deutschland, aber auch in den Nachbarlandern Ungarn
und Tschechien auf — und reduziert gleichzeitig die Gefahr von
Handelshemmnissen, indem es seine US-Produktion fur den dor-
tigen Markt massiv ausbaut.

EU-Kommissionsprasidentin Ursula von der Leyen will noch
mehr als dieses Nearshoring: , Ich glaube, wir missen De-Risking
betreiben”, womit weniger Abhangigkeit von der globalen Werk-
bank China gemeint ist. lhre Plane umfassen die Diversifizierung
von Lieferketten und Investitionen in andere Regionen Asiens.
Der Mdbelgigant lkea hat seine Produktion bereits in Lander wie
Polen, Vietnam und Indien verlagert. Auch Adidas produziert zu-
nehmend in Vietnam, Indonesien oder Malaysia. Und SAP |asst
massiv Software in Indien programmieren.

NEUE STANDARDS ,,MADE IN EUROPE"

Die dritte Saule fir mehr Autonomie ist das sogenannte De-
Coupling, also der Aufbau eigener Standards und technologi-
scher Plattformen. Léngst arbeiten die USA daran, mit Technolo-
gieboykotten gegen China ihre technologische Vormachtstellung
gerade bei Hochleistungschips und Kl zu schitzen — worauf die
Chinesen wiederum mit dem Aufbau eigener Standards bei Inter-
net-Handelsplattformen oder KI-Chatbots reagieren. Aber auch
Europa setzt etwa beim Ausbau der 5G-Netze unter Ausschluss
chinesischer Wettbewerber auf ,Made in Europe” und starkt
multilaterale europaische Kooperationen, die neue Standards set-
zen. Beste Beispiele dafiir sind das Raketenprogramm Ariane und
der Weltmarktfuhrer im Flugzeugbau Airbus. Der designierte
Bundeskanzler Friedrich Merz fordert mehr solcher europdischen
Initiativen und will , mit einigen Staaten eine gemeinsame Politik
entwickeln; nicht nur den groBBen, auch mittleren und kleineren”.
Denn die groBte Starke Europas ist das gemeinsame Handeln der
27 Mitgliedstaaten — im doppelten Sinne.

Nur gemeinsam konnen die Europader eine Macht darstellen,
die sich in entscheidenden Bereichen auch wirtschaftlich eigen-
standiger organisieren kann, so Okonom Kater. Dazu dient zum
Beispiel eine EU-weite Offensive zur Rickgewinnung wichtiger
Rohstoffe durch Recycling: Durch geschlossene Kreisldufe bei v
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Aluminium, Lithium und einigen seltenen Erden oder Rucknah-
me- und Recyclingpflichten bei Elektro-Altgeraten soll bis 2030
EU-weit rund ein Viertel aller eingesetzten Rohstoffe wiederver-
wertet werden. Unternehmen wie Stellantis, Bayer oder Pirelli ha-
ben dariber hinaus eigene Kreislaufsysteme aufgebaut, die bei
vielen Ressourcen weit Uber diese Quote hinausgehen.

EUROPA REDUZIERT DAS ERPRESSUNGSPOTENZIAL
Dazu kommt der starke Ausbau der Autonomie durch den Einsatz
von erneuerbaren Energien: Allein die Wind- und Solarkapazitat
ist laut Eurostat seit 2019 um 65 Prozent gestiegen. Schon in finf
Jahren sollen so mindestens 42,5 Prozent des EU-Energiever-
brauchs aus erneuerbaren Quellen stammen. In Deutschland tra-
gen Wind, Sonne oder Wasser bereits mehr als 60 Prozent bei.
Das Erpressungspotenzial durch das Drehen am Gas- oder Olhahn
wird damit mittelfristig deutlich reduziert.

Doch auch die alternde Bevolkerung in allen Staaten des Kon-
tinents bedroht die Dynamik im Wettlauf um Innovationen und
Produktionskapazitaten. Laut Bundesagentur fur Arbeit benétigt
allein Deutschland jahrlich etwa 400.000 Fachkrafte aus dem
Ausland, um den Bedarf in Schlisselbranchen zu decken. An-
werbeoffensiven mit bevolkerungsreichen Landern wie den Phil-
ippinen, Indien oder Thailand bringen bereits heute jahrlich Tau-
sende von Arbeitskraften nach Deutschland. Andere EU-Staaten
wie Frankreich oder Spanien haben ahnliche Programme.

Die haben lange dazu beigetragen, die Exportstarke vieler
europaischer Unternehmen zu erhalten. Die Stagnation der Kon-
junktur konnte das aber nicht verhindern, besonders in Deutsch-
land. Merz sieht daher die Ankurbelung der Wirtschaft als sein
wichtigstes Ziel: vor allem ,durch weniger Birokratie, Steuer-
erleichterungen und billigere Energie”. Da ist er sich mit der EU-
Kommission einig, die gerade ihren , Clean Industrial Deal” ver-
kiindet hat: Kraftwerke sollen schneller genehmigt und der
grenziberschreitende Stromhandel geférdert werden. Jens Stde-
kum, Professor und Berater der EU-Kommission, sieht ebenfalls
dringenden Handlungsbedarf, was Wirtschaftswachstum und
Produktivitat angeht. ,Buy European” lautet darum ein weiteres
Motto der Kommission. Flr Studekum legitim: ,China und die
USA tun das Gleiche. Dafiir muss sich Europa nicht schamen.”

Die Errichtung solcher Schutzwélle stellt global agierende
Unternehmen vor neue Herausforderungen: Rohstoffe missen je
nach Produktionsstandort aus mehreren Quellen bezogen und
der Anteil lokaler Produkte in bestimmten Markten erhéht wer-
den, um Strafzélle zu vermeiden. Okonom Kater erwartet trotz
solcher Handelshemmnisse eine weiter solide wachsende Welt-
wirtschaft. Sein Kollege Joachim Schallmayer, Leiter Kapitalmark-
te und Strategie, verweist zudem auf das Multimilliarden-
Konjunkturprogramm, das Deutschland gerade plant: , Zusatzliche
Ausgabenprogramme fiihren zu direkter Nachfrage nach Gtern
und Dienstleistungen im Bereich Verteidigung, Infrastruktur und
Bau, aber auch zu indirekter Nachfrage nach Vorleistungsgutern
und verbundenen Dienstleistungen.” Fir die Aktienmarkte sei
dies ,klar positiv einzuschatzen”.

fondsmagazin Newsletter 03/04.2025

Hafen von Barcelona: Trump-Zolle gegen Europa bedrohen den Exportmarkt.
Allein in Spanien sind AgrargUter im Wert von 3,5 Milliarden Euro betroffen.

Eine wirkliche Bedrohung fur Wachstum und Beschaftigung wa-
ren indes ausufernde militérische Konflikte. Europa muss darum
aufrasten. , Far mich wird absolute Prioritat haben, Europa so zu
starken, dass wir Unabhangigkeit von den USA erreichen”, sagt
der jahrzehntelange Transatlantiker Merz jetzt — und treibt Ris-
tungsanstrengungen voran. Eine Belastung fur die nationalen
Staatshaushalte — aber auch eine Quelle neuen Wachstums, so
Jan F. Kallmorgen, Partner bei der Unternehmensberatung EY:
. Die Erhdhung der Verteidigungsinvestitionen schlieBt nicht nur
die Fahigkeitsliicke, sondern l6st auch einen regelrechten Job-
Boom aus” (—» Artikel auf seite 6). Deka-Okonom Kater erwartet, dass
solche globalen politischen Richtungsentscheidungen ,,das Kapi-
talmarktumfeld der 20er-Jahre pragen werden”.

PAKT FUR DIE ZUKUNFT EUROPAS

Die Ruckkehr zu einem globalen ,Pakt fir die Zukunft” wird im
neuen Zeitalter der multipolaren Schwergewichte nicht so schnell
gelingen. Aber Europa ist dabei, sich flr einen Platz in der ersten
Liga dieser Machtbldcke zu positionieren. Dabei riickt das groBte
BUndnis freier Nationen nicht grundsatzlich von seinen Prinzipien
ab. SchlieBlich hat die EU bereits fast 80 Freihandelsabkommen
abgeschlossen, mit Japan zum Beispiel, mit Stidkorea oder Kana-
da und gerade erst mit ganz Stidamerika. Und rund drei Dutzend
weitere Freihandelsabkommen sind in Arbeit, unter anderem mit
Indien, Indonesien und Malaysia. Das Modell der zollfreien, libera-
len und friedlichen EU 27 ist also nach wie vor attraktiv fur die
Welt; keine schlechten Aussichten fur einen Pakt fur die Zukunft
Europas. M
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Ulrich Kater: Der promovierte Volkswirt

ist seit 2004 Chefvolkswirt der DekaBank
und seit 2006 Vorsitzender des Beirates fur
Wirtschaftsfragen im Verband Offentlicher
Banken.

EPOCHENWENDE
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~EUROPA AB JETZT IN FREIER WILDBAHN"

Die Welt ist auf dem Weg in die Epochenwende - mit
neuen multipolaren Ordnungen bei Wirtschaft, Politik und
Sicherheit. Erwartet uns eine Zeit wachsender Stérungen
der globalen Zusammenarbeit? Oder liegen auch Chancen
in der Riickbesinnung und Starkung politischer und
wirtschaftlicher Krafte in den groBen Weltregionen?
Deka-Chefvolkswirt Ulrich Kater gibt Orientierung.

TEXT: Peter WeiBenberg

America first, Russia first, China first... Muss auch Europa

jetzt enger und verantwortungsvoller zusammenarbeiten?
Ohne eine européische Zusammenarbeit wiirden die groBen Han-
delsméachte China und USA die Lander in Europa gegeneinander
ausspielen. Umgekehrt haben die Europder nur zusammen ein
ausreichend groBes Drohpotenzial fir handelspolitische Gegen-
maBnahmen. Die Européer sollten sich ebenfalls starker auf ihre
eigenen Interessen konzentrieren. Europa wird gerade aus dem
geopolitischen Reservat, in dem es jahrzehntelang unter US-ame-
rikanischer Pflege gestanden hat, in die freie Wildbahn entlassen.

Europa debattiert aber noch den richtigen Weg. Derweil
setzt Donald Trump schon seine Strategie um. Wie kénnte
sich das auf den internationalen Handel insbesondere euro-
paischer und deutscher Exportunternehmen auswirken?

Die meisten Marktteilnehmer rechnen am Ende mit weniger Z4l-
len, als man anhand der Rhetorik aus dem WeiBen Haus erwarten

wrde. Zurzeit sieht es zwar nach dem Gegenteil aus, aber es geht
erst langsam los, dass die negativen Effekte die USA auch selber
treffen. Zolle sind fur Trump Instrumente, um mit allen Landern
Uber individuelle Themen zu verhandeln. Enden diese Gesprache
positiv, verzichtet die US-Regierung auf eine Zollerhebung. Das al-
les fuhrt etwa dazu, dass die USA immer weniger Leistungen im
internationalen Rahmen Ubernehmen, sei es Verteidigung oder
andere internationale Untersttzung. Das mag fur viele Lander un-
bequem sein, ist aber nicht das Ende der Weltwirtschaft.

Zumal die USA keine einsam an der Spitze stehende
Supermacht mehr sind. Welche Rolle kénnen China oder
Indien in der neuen multipolaren Weltordnung spielen?
Fur die groBen Wirtschaftsraume Asiens und die Weltwirtschaft
generell bleiben die Prognosen der Wachstumsraten von 4,5 Pro-
zent fur China und sogar 4,8 Prozent flr die Emerging Markets in
Asien unverandert — das ist ja durchaus ein solider Nachfrage-Sog
aus dieser bevolkerungsreichsten Region der Welt. China bleibt
ein Wachstumsmarkt. Allerdings wird dieser Markt stets von enor-
men politischen Risiken begleitet sein. Nicht-chinesische Kapital-
anlegerinnen und -anleger sollten hier Vorsicht walten lassen.

Vermutlich, weil die USA groBe Exportnationen wie China
beim Handel mit den Vereinigten Staaten behindern.
Trump ergreift ja schon protektionistische MaBnahmen,
die globale Lieferketten stéren und das Wirtschaftswachs-
tum bremsen. v
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Solange kein offener, anhaltender Handelskrieg ausbricht, rech-
nen wir mit EinbuBen beim weltweiten Wirtschaftswachstum von
wenigen zehntel Prozentpunkten pro Jahr durch den unkoopera-
tiven Politikansatz aus den USA. Die Unternehmen beobachten
sehr sorgfaltig die Verdnderung der internationalen Handelsland-
schaft und sind durchaus in der Lage, Beschrankungen zu umge-
hen. Etwa durch die Fertigung in anderen sldostasiatischen
Markten oder gleich in den USA. Die Weltwirtschaft wird also
weiterhin funktionieren, wenn auch mit Sand im Getriebe.

Fiir manche Sektoren oder Branchen bedeutet Trumps
Politik aber extrem viel Sand im Getriebe. Da stockt
womdglich bald der ganze Motor.

Vornehmlich geht es erst einmal um Industrieunternehmen, we-
niger um die Dienstleister. Im Fokus stehen klassische Industrien
wie Stahl und Auto. Aber auch in diesen Sektoren sind nicht alle
Unternehmen gleich betroffen. Die groBten Risiken bestehen fur
einzelne Unternehmen mit hoher US-Ausrichtung, sei es in der
Produktion oder im Absatz. Solche Unternehmen finden sich quer
durch alle Branchen. In den USA wird es auch wesentlich sein, ob
sich die US-Industrieunternehmen von den Zolldrohungen Donald
Trumps verunsichern lassen. Zudem sind die Risiken gestiegen,
dass den USA die Dinge aus den Handen gleiten und sich am
Ende doch weltweit die Zollspirale dreht.

Eines scheint aber sicher: Trumps MaBnahmen der Deregu-
lierung werden fiir den Klimawandel und nachhaltige
Investitionen negative Folgen haben.

Die Firmen aus diesen Sektoren kénnen sich zwar nicht mehr auf
Uppige Staatsprogramme verlassen. Allerdings gibt es aus der Pri-
vatwirtschaft inzwischen eine sehr hohe Nachfrage an nachhalti-
gen Produkten und Prozessen.

Zum Beispiel durch den Solar- und Windkraftboom in
vielen republikanisch regierten Staaten wie etwa Texas?
So etwas halt das Wachstum in diesen Sektoren aufrecht.

Wie soll der kommende Kanzler Merz das Land positionie-
ren, um die wirtschaftlichen Interessen Deutschlands zu
wahren und Wachstumsimpulse zu entfalten?

Die Bedingungen, um in Deutschland zu produzieren und wirt-
schaftlich aktiv zu sein, werden wieder starker im Mittelpunkt der
Regierungsarbeit stehen. Dazu gehort auch, sich wieder eindeu-
tig zum Ziel des Wirtschaftswachstums zu bekennen. Denn ohne
eine starke Wirtschaft sind soziale Ziele oder Klimaziele noch
schwerer zu erreichen. Und das alles im Verbund mit der EU. Nur
im internationalen Verbund sind wir den USA ebenburtig und
kénnen unsere Interessen durchsetzen.

Immerhin: Die EU hat ja bereits rund 80 Freihandels-
abkommen verhandelt oder geschlossen.

Die Europaische Kommission hat ékonomisch zwei wesentliche
Aufgaben: die Vollendung des europaischen Binnenmarktes und
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den Abschluss von Freihandelsabkommen mit so vielen Landern
wie mdglich. Es ist an der Zeit, weniger Regulierungs- und mehr
Wachstumspolitik zu betreiben.

Wie sieht denn fiir Sie mittelfristig ein Best-Case-Szenario

fiir Konjunktur und Kapitalmarkte aus?

Die deutsche Konjunktur steht unter Aufwertungsverdacht, der
héngt aber von den MaBnahmen einer neuen Bundesregierung
und dem Verlauf des Handelsstreits ab. Die USA signalisieren
schon mit dem Hickhack um die Zélle gegen Mexiko und Kanada,
dass sie an einem ausgewachsenen Handelskrieg nicht interes-
siert sind. Und die deutsche Wirtschaft wird nun in Fahrt kommen
nach den Sondierungsbeschlissen zu Infrastruktur und Verteidi-
gung. Naturlich muss ein MaBnahmenpaket auch Substanz ent-
halten, also etwa wirksame Gesetze zum Burokratieabbau, sofor-
tige Senkung der Energiekosten oder steuerliche Anreize fir
Investitionen bei uns. Das beste Szenario lautet, dass Deutschland
und Europa die alten Starken wiederbeleben. Fir alle europai-
schen Staaten gilt, dass sie eine sehr leistungsfahige Wirtschaft
haben, wenn man den Unternehmen den nétigen Freiraum gibt.

Und es braucht wohl auch Riickenwind durch Investitio-
nen. Union und SPD wollen ja deutlich mehr Schulden
machen. Inwieweit sollten sich Anlegerinnen und Anleger
auf eine expansivere Fiskalpolitik einstellen?

Die aktuelle Debatte zeigt, dass mehr Mittel notwendig sein wer-
den, um kunftige Herausforderungen zu bewaltigen. Die andere
Seite der Medaille ist, dass die Kapitalmarkte mehr in Anspruch
genommen werden. Langfristig erzielen Staatsanleihen nun auch
wieder hohere Renditen. Sachwerte wie Aktien oder Immobilien
werden aber fir Investierende noch interessanter als bislang.

Auch Unternehmen aus dem Bereich Sicherheit riicken da ja
verstarkt in den Fokus. Europas NATO-Lander investieren
jetzt verstarkt in Riistung. Welche Auswirkungen hat das
auf die europaische Wirtschaft und die Beschaftigung?
Hohere Verteidigungsausgaben kurbeln die Konjunktur an, wenn
sie schuldenfinanziert sind. In den Dimensionen, in denen dies zur-
zeit angedacht ist, sind Wachstumsimpulse fur die deutsche Wirt-
schaft im Bereich von einem halben Prozentpunkt zu erwarten.
Denn die héheren Ristungsbestellungen bedeuten mehr Produk-
tion im Industriesektor. Industrieunternehmen werden daher ex-
pandieren. Und es geht um mehrere Hunderttausend Arbeitsplat-
ze in der europdischen Wirtschaft, die geschaffen oder erhalten
werden, weil sie andernfalls durch die weltweite Umstrukturie-
rung der Industriesektoren verloren gegangen waren.

Ein gewaltiger Kraftakt, nicht zuletzt finanziell.

Die betroffenen Firmen bendtigen Finanzierungen. Aus Sicht de-
rer, die Kapital bereitstellen, namlich der Sparerinnen und Spa-
rer, ergeben sich hier neue Investitionschancen — zusatzlich zu
den schon heute von Megatrends wie Digitalisierung, Nachhal-
tigkeit oder Medizintechnik beglnstigten Bereichen. I
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NEUER FONDS

IN SICHERHEIT UND VERTEIDIGUNG INVESTIEREN

Eine neue globale (Un-)sicherheitslage, ein eben auch mit
Risiken behafteter technischer Fortschritt und boomende
Metropolen: Die Nachfrage nach innerer, duBerer und
persénlicher Sicherheit wéchst weltweit. Ein neuer Fonds,
der Deka-Security and Defense, investiert in genau diese
Felder.

TEXT: Thomas Luther

Spatestens seit dem denkwdrdigen Auftritt von US-Prasident
Donald Trump und seines Vize JD Vance beim Besuch des ukrai-
nischen Prasidenten Wolodymyr Selenskyj im Wei3en Haus ist
klar: Die neue US-Administration meint es ernst mit dem Motto
~America First”. Die Rolle der USA als internationale Schutzmacht
der westlichen Welt steht auf dem Prifstand — und damit die
globale Sicherheitslage.

SICHERHEIT ALS GESELLSCHAFTLICHER WERT
Sicherheit heif3t nicht nur deshalb das groe neue Thema, auf das
die Deka mit der Auflegung des Aktienfonds Deka-Security and
Defense reagiert. ,Dieses Produkt bietet Anlegern die Moglich-
keit, in Sicherheit als ein wachstumsstarkes Segment zu investie-
ren und gleichzeitig Sicherheit als gesellschaftlichen Wert zu
fordern”, so Dr. Matthias Danne, Stellvertretender Vorstands-
vorsitzender der Deka.

Fakt ist: Die Bedeutung von Verteidigungsausgaben hat sich
verandert. Aus Kapitalmarktsicht ist das eine Chance, denn
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Verteidigung, IT- und Cybersicherheit werden zu Wachstumsfel-
dern, die unabhangig von Konjunkturzyklen die Renditen von Ka-
pitalanlagen treiben. Von diesen Investitionen profitieren nicht
nur die Unternehmen, die zur Sicherheit Europas beitragen. Es ist
auch ein wichtiger Schritt fur die Gesellschaft.

.Neue technologische Maoglichkeiten und ein verdndertes
globales Umfeld fihren zu einem wachsenden Sicherheitsbedirf-
nis in vielen Bereichen”, betont Fondsmanager Michael Beyer-
Enke. , Dazu gehoren im [T-Bereich der Schutz vor Computerviren
und Cyberkriminellen, im Verteidigungsbereich Rustung und
Wehrtechnik und im Bereich der 6ffentlichen Sicherheit der
Schutz kritischer Infrastrukturen, etwa in der Energieversorgung.
Nicht zu vergessen das Bedurfnis nach personlicher Sicherheit im
alltaglichen Lebensumfeld der Menschen.”

RUSTUNGSAKTIEN AN DER BORSE STARK GEFRAGT
Stichwort Verteidigung: Vor dem Hintergrund der verdnderten glo-
balen Sicherheitslage werden vor allem in den europdischen NATO-
Staaten Milliardenbetrage in die Aufristung mit moderner Wehr-
technik flieBen. Union und SPD haben sich mit den Grinen darauf
geeinigt, die Schuldenbremse so zu lockern, dass insbesondere Ver-
teidigungsausgaben weitgehend kreditfinanziert werden kénnen.
Laut einer aktuellen Studie der Deka und der Unternehmens-
beratung EY durfte NATO-Europa jahrlich bis zu 137 Milliarden
Euro in Sicherheit und Verteidigung investieren mussen, um die
ehrgeizigen Zielvorgaben des Militarbtindnisses zu erreichen.
~Damit verbunden sind haufig langfristige Ausristungs-und v
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Kampfpanzer der Zukunft: Armin Papperger (Vorstandschef des Dax-Konzerns Rheinmetall) und ein Infanterist vor dem neu entwickelten Panther KF51 (links).

v

Dienstleistungsvertrage der staatlichen Auftraggeber”, sagt
Michael Beyer-Enke, Fondsmanager des Deka-Security and
Defense. ,Das fuhrt aus Sicht der beteiligten Unternehmen zu
einer relativen Stabilitadt bei Umsatz und Ertrag und macht ein
Investment sehr gut kalkulierbar.”

Konzerne wie Rheinmetall bauen deshalb ihre Rustungssparte
massiv aus. Im Berliner Werk wird der Dax-Konzern, der unter
anderem wichtige Komponenten fir den Panzer ,Leopard 2“
liefert, kinftig neben Brennstoffzellen auch Teile fur Rustungs-
produkte herstellen. In Neuss, nur wenige Kilometer vom DUssel-
dorfer Stammsitz entfernt, baut Rheinmetall neben der Produk-
tion fur die Automobilindustrie die Kapazitaten fur Schutzkompo-
nenten und mechanische Bauteile fur Militarfahrzeuge aus. Und
im Munitionswerk im niedersachsischen UnterltiB arbeiten die
Beschaftigten bereits im Dreischichtbetrieb, um die Auftragsflut
abzuarbeiten.

VERTEIDIGUNG ALS KONJUNKTURMOTOR

Steigende Verteidigungsausgaben beleben aber nicht nur die Ris-
tungsindustrie. Uber allgemeine Investitionen, etwa in Forschung
und Entwicklung, und zusatzliche Auftrage in angrenzenden zivi-
len Bereichen stimulieren sie das Wachstum der gesamten Volks-
wirtschaft. Die Deka/EY-Studie kommt zu dem Ergebnis, dass in
den Volkswirtschaften der europdischen NATO-Staaten durch
hohere Verteidigungsausgaben eine zusatzliche Bruttowert-
schépfung von bis zu 110 Milliarden Euro entstehen kann.

Ein Bereich, der aber auch ohne die erwarteten Spillover-
Effekte stark wachst, ist die IT- und Cybersicherheit. Schwarze
Computerbildschirme, kein Zugriff auf Kunden- und Finanzdaten,
stillstehende Maschinen in der Produktion — immer haufiger wer-
den Unternehmen Ziel von Hackerangriffen. Der Automobilzulie-
ferer Continental wurde ebenso angegriffen wie die Hotelkette
Motel One oder das Berliner Kaufhaus KaDeWe. Laut einer im
vergangenen Jahr vertffentlichten Studie des Digitalverbands

Bitkom waren zuletzt 81 Prozent aller Unternehmen in Deutsch-
land von Daten- und Hardwarediebstahl sowie digitaler und ana-
loger Wirtschaftsspionage oder Sabotage betroffen.

MARKT FUR IT-SICHERHEIT BOOMT

Das Forschungsunternehmen Cybersecurity Ventures schatzt,
dass die weltweiten Kosten ftr Cyberschaden und -abwehr von
acht Billionen US-Dollar im Jahr 2023 auf 10,5 Billionen US-Dol-
lar in diesem Jahr steigen werden. ,Unternehmen missen im-
mer hohere Qualitats- und Sicherheitsstandards erfullen und
deshalb in ihre IT-Sicherheit investieren”, erklart Beyer-Enke die
Entwicklung. Die durchschnittliche Wachstumsrate fur entspre-
chende IT-Lésungen liegt nach seinen Angaben weltweit bei
geschatzten 10,3 Prozent pro Jahr. Damit werde das Marktvolu-
men bis 2029 auf rund 255 Milliarden Euro steigen. ,, Das macht
ein Investment in diesen Markt attraktiv”, erganzt Co-Fonds-
manager Manuel Prilipp.

. Grundsatzlich denken wir aber weit Gber die engen Bereiche
Verteidigung und Informationstechnologie hinaus. Sicherheit ist
zu einem gesellschaftlichen Thema geworden und betrifft weite
Bereiche des taglichen Lebens — etwa im Gesundheitswesen oder
beim Online-Banking, vor allem aber bei kritischen Infrastruktu-
ren wie der Energieversorgung. Dieser viel groBere Radius bietet
enorme Wachstumschancen”, so Prilipp.

STADTBEVOLKERUNG LEGT MASSIV ZU

Ein weiterer Treiber ist die zunehmende Urbanisierung. Bis 2050
wird sich nach Prognosen der Vereinten Nationen die Stadtbevol-
kerung weltweit verdoppeln. Schon heute ist die indische Haupt-
stadt Delhi mit rund 36 Millionen Einwohnern die bevdlkerungs-
reichste Stadt der Welt. Die Studie ,Metropolen der Zukunft”
prognostiziert nun allein bis 2030 einen jdhrlichen Nettozuwachs
von 1,2 Millionen Menschen. Damit hat Delhi das hochste (abso-
lute) Bevolkerungswachstum aller Megastadte weltweit. v




Grafik: KD1

v

.Die wachsende Bevolkerung erfordert erhebliche Investitionen
in die Verkehrs- und Kommunikationsinfrastruktur der Metro-
polen”, ist Beyer-Enke Uberzeugt. Der Global Infrastructure Hub
schatzt, dass weltweit 15 Billionen US-Dollar in die Infrastruktur
investiert werden mussen, um die wachsenden Metropolen sta-
bil mit Wasser, sanitaren Anlagen, Nahrungsmitteln, Strom,
StraBen und Massenverkehrsmitteln zu versorgen. Hinzu kom-
men Ausgaben fir den Ausbau digitaler Netze und die Heraus-
forderungen des Klimawandels. , Gleichzeitig steigt in den Stad-
ten der Bedarf etwa an Gebaudesicherheit und Uberwachung
offentlicher Raume”, sagt Prilipp. ,,Auch die 6ffentliche Verwal-
tung wird ihre Anstrengungen verstarken mussen, um den Per-
sonen- und Guterverkehr zu schitzen und die Kriminalitat
zu bekampfen.”
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Generell gilt: Der Faktor , technischer Fortschritt” spielt fur beide
Fondsmanager eine wichtige Rolle. , Im Bereich Ristung und Ver-
teidigung ist das zweifellos ein enormer zusatzlicher Wachstums-
treiber”, stellt Beyer-Enke fest. Wobei sich zivile und militarische
Einsatzmoglichkeiten an vielen Schnittstellen Uberschneiden.
.Eine Drohne kann beispielsweise militarische Aufklarung betrei-
ben, aber auch Pakete ausliefern, die Landwirtschaft tberwachen
oder Rettungseinsatze fliegen.” Diese universellen Einsatzmog-
lichkeiten kdnnten dem Drohnenmarkt laut dem Datenportal Sta-
tista bis 2030 ein weltweites jahrliches Wachstum von rund sie-
ben Prozent bescheren.

Klar ist: Die politische Lage und die geopolitischen Spannun-
gen bleiben im Fokus, und ein Engagement in Sicherheit, Frieden
und Freiheit ist nicht nur mit finanziellen Mitteln sinnvoll.

Diese Sektoren profitieren von hoheren Riistungsbudgets

Die Verteilung der wirtschaftlichen Auswirkungen auf die einzelnen Sektoren hangt von vielen Faktoren ab, unter anderem von
der Art der Investitionen, den nationalen Strategien und der jeweiligen geopolitischen Lage. Die dargestellten Prozentwerte zei-
gen eine potenzielle Verteilung gesteigerter Riistungsinvestitionen.

Technologie & IT
(z.B. Cyberabwehr, Software, Kl-basierte Systeme)

Bauwirtschaft & Infrastruktur
(z.B. Strafien, Logistikzentren, Ubungsanlagen)

Zulieferer von Rohstoffen und Komponenten
(z. B. Elektronik, Sensorik, Metalle)

Bildungssektor
(z.B. Studien- und Ausbildungsprogramme)

Energiebranche
(z.B. Energieinfrastrukeur fiir Militirstandorte)

1 1 1

m

20-25 %

10-15 %

Quelle: DekaBank, EY Frankfurt und Berlin; Stand: 12.02.2025

Wenn immer mehr Menschen in Stadten leben und die Metro-
polen immer groBer werden, hat das nicht nur Auswirkungen
auf die offentliche Sicherheit, sondern auch auf die ,person-
liche”, subjektiv empfundene Sicherheit — zum Beispiel in den
eigenen vier Wanden. So wachst seit Jahren die Zahl der Smart-
home-Anwendungen. Digitale Helfer in der Wohnung oder im
Haus regeln beispielsweise Klimaanlage und Heizung, schlieBen
die Rollldden oder Gberwachen, wer an der Tur klingelt. ,, Immer
mehr Menschen wollen die Vorteile vernetzter Technologien
nutzen”, warnt Prilipp. ,,Dabei wird aber oft Ubersehen, dass die
intelligenten Gerate nicht nur Komfort, Bequemlichkeit und
Sicherheit bieten, sondern an Letztere auch hohere Anforderun-
gen stellen.”

Aber Sicherheit ist eben ein viel weiteres Feld. ,Eine genauere
Analyse zeigt, dass die Nachfrage nicht nur im Verteidigungsbe-
reich steigt. Themen wie IT, Urbanisierung, Vernetzung oder Smart
Home haben ebenso an Bedeutung gewonnen”, betont Prilipp.
Der Mitte Februar aufgelegte Deka-Security and Defense
investiert daher mit einem international diversifizierten Portfolio
in vier Ubergeordnete Sicherheitsbereiche:  [T-Sicherheit,
offentliche Sicherheit, personliche Sicherheit und Verteidigung.
Mit dieser breiten Aufstellung sollen auch Risiken abgefedert
werden. ,Insgesamt umfasst unser Anlageuniversum rund 250
Unternehmen — vom GroBkonzern bis zum Small Cap”, erldutert
Beyer-Enke. ,Und derzeit enthalt das Fondsportfolio etwa 60 bis
90 Positionen.” M

GemaB der von der BaFin vorgegebenen Kennzeichnungspflicht handelt es sich bei diesem Beitrag um Werbung. Allein verbindliche Grundlage fur den Erwerb von Deka Investmentfonds sind die jeweiligen Basisinformationsblatter, die
jeweiligen Verkaufsprospekte und die jeweiligen Berichte, die in deutscher Sprache bei den Sparkassen oder der DekaBank Deutsche Girozentrale, 60625 Frankfurt, und unter www.deka.de erhaltlich sind. Eine Zusammenfassung der Anleger-
rechte in deutscher Sprache inklusive weiterer Informationen zu Instrumenten der kollektiven Rechtsdurchsetzung ist unter www.deka.de/privatkunden/kontaktdaten/kundenbeschwerdemanagement verfigbar. Die Verwaltungsgesellschaft

des Investmentfonds kann jederzeit beschlieBen, den Vertrieb zu widerrufen.
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WELTWASSERTAG

KEIN WASSER, KEIN WOHLSTAND

Schon seit 1993 ist an jedem 22. Médrz Weltwassertag. Und
Aufmerksamkeit ist geboten, denn Wasser wird knapper,
waéhrend der Verbrauch steigt. Ein herausforderndes
Thema fiir Gesellschaft und Wirtschaft, aber auch ein
zukunftstrachtiges fiir Investoren.

TEXT: Susanne Hoffmann

Langeweile? Warum nicht ChatGPT fragen, welche gut bewerte-
ten Filme im Kino laufen oder ob neue Restaurants in der Gegend
aufgemacht haben. Aber Achtung: 40 Anfragen an diese Kinst-
liche Intelligenz verbrauchen etwa einen Liter Wasser. ChatGPT
kann Ubrigens selbst erkldren, woran das liegt: Die Rechen-
zentren, die KI-Anwendungen mit Strom versorgen, nutzen grof3e
Wassermengen zur Kihlung. Kunstliche Intelligenz ist einer der
neueren Treiber der Wassernachfrage.

Allein Google verbraucht nach eigenen Angaben in seinen
Rechenzentren mehr als 22 Milliarden Liter Wasser pro Jahr.
Datencenter insgesamt kdnnten bereits 2027 auf 6,6 Billionen
Liter kommen. Dies entspricht etwa 20mal dem Tegernsee. Be-
sonders viel Rechnerkapazitat — und somit Kiihlung — benétigen
dabei die wirklich komplexen Kl-Berechnungen. Wegen des
exponentiellen Wachstums der Kinstlichen Intelligenz soll der
Wasserbedarf von Rechenzentren bis 2030 um 5,5 Prozent
jahrlich zulegen. Fast die Halfte dieser Einrichtungen liegt in
wasserarmen Gebieten. Kl ist ein weiteres Phdnomen neben
Urbanisierung, Bevolkerungswachstum und gesellschaftlichen

Verdnderungen, das zu einem Uberproportionalen Wasserver-
brauch fuhrt.

»Man darf sich den Verbrauch dabei nicht so vorstellen, dass
dieses Wasser komplett verschwindet, denn Wasser ist ein Kreis-
laufsystem”, erklart Alex Kusen, Senior-Stratege im ESG-Team
der Deka Investment. , Allerdings gelangen aus Rechenzentren,
der Industrie oder auch in privaten Haushalten nur Teile des ge-
nutzten Wassers zurlck in den Kreislauf. Beim Duschen sind es
zum Beispiel etwa 85 bis 90 Prozent.” Dies gilt auch fur die
Landwirtschaft, die far mehr als zwei Drittel des Wasserver-
brauchs steht. Die wachsende Weltbevolkerung wird in den
kommenden Jahrzehnten noch mehr Nahrungsmittel und somit
Bewadsserung bendtigen. Hinzu kommt, dass der Klimawandel
mit der Erderwarmung die StiBwasservorrate reduziert.

WASSERANGEBOT HAT SICH HALBIERT

Dabei hat sich die Verfugbarkeit von Trinkwasser bereits heute
merklich verschlechtert. Seit 1970 ist das Angebot an Trinkwasser
um circa die Halfte gesunken, so die Weltbank in einer Analyse.
Die nachste Halbierung wird wegen des zunehmenden Wasser-
bedarfs weitaus weniger als 50 Jahre dauern. ,, Was das Problem-
bewusstsein und ergriffenen MaBnahmen angeht, sind wir
jedoch nicht viel weiter als 1993 beim Start des Weltwassertags”,
sagt ESG-Experte Kusen. Seine Erkldrung: ,Wir sind umgeben
von Wasser: Ozeane, Seen, Flisse. Die wenigsten Menschen
machen sich Gedanken darUber, dass davon nur zwei bis drei
Prozent trinkbares SuBwasser sind.” Das ist nur anders in v
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Regionen, die den Mangel bereits spiren. Der UN World Water
Development Report hat ermittelt, dass heute rund 1,1 Milliarden
Menschen keinen sicheren Zugang zu sauberem Trinkwasser ha-
ben, Tendenz steigend.

WASSERMANGEL SCHADET DER WIRTSCHAFT

Okonomisch machen sich die Folgen der Knappheit ebenfalls
bemerkbar. So waren die Jahre 2018 bis 2022 immer wieder von
lang anhaltenden Durreperioden in Deutschland gepragt, die zu
vertrockneten Feldern und Ernteausféllen fihrten. Aber auch ab-
seits der Landwirtschaft hat ein schwieriger Zugang zu Wasser
Konsequenzen. Die Kosten fur die Wasserversorgung steigen
und drticken auf die Rentabilitat der Unternehmen. Produktion
und Umsatze konnen sogar ausfallen, wenn Wasser fehit.

Volumen des globalen Wassermarkts
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Quelle: Statista, Deka Investment. Stand: 02. Januar 2025.

So flihrten beispielsweise 2022 niedrige Flusspegel auf dem Rhein
dazu, dass Schiffe nur noch ein Drittel der normalen Ladung
transportieren konnten. Der Energieversorger Uniper musste
daraufhin seine Stromproduktion drosseln, weil weniger Kohle
angeliefert wurde.

Das World Resources Institute schatzt, dass bis 2050 ein
Drittel des globalen Bruttoinlandsprodukts, etwa 70 Billionen
US-Dollar, in hohem MaBe Wasserknappheit ausgesetzt sein
wird. Wasserbedingte Verluste und ein verstarkter Wettbewerb
um das wertvolle Gut kénnten das Bruttoinlandsprodukt (BIP) in
diesem Zeitraum in einigen Regionen der Welt um bis zu sechs
Prozent reduzieren.

WASSER ALS KLARE INVESTMENTCHANCE

Im Umkehrschluss ergeben sich aber auch Chancen fur Unter-
nehmen, die dem Mangel entgegenwirken. Es geht vor allem
um den effizienten Umgang mit Wasser, die Aufbereitung und
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Qualitdtsmessung. ,Wasser ist eine Investmentstory, bei der
grundsatzlich vieles stimmt”, urteilt Senta Graf, Co-Fondsma-
nagerin des Aktienfonds Deka-Umweltinvest, der weltweit in
Unternehmen aus den Bereichen Umwelt- und Klimaschutz in-
vestiert. ,Die Ressource wird knapper, deshalb besteht Hand-
lungsbedarf. Die Auflagen fur die Reinigung steigen, und der
Anspruch auf sauberes Wasser findet sowohl in Europa als auch
den USA breite politische Untersttitzung.” Graf wrde sich we-
gen dieser positiven Ausgangsbasis winschen, dass es noch
mehr bérsennotierte Wasserunternehmen gabe.

DIGITALE WASSERZAHLER FINDEN LECKS

Ein Borsenneuzugang aus der Wasserkategorie ist Veralto aus den
USA. Im Herbst 2023 kamen die Aktien von Veralto, eine Abspal-
tung des Mischkonzerns Danaher, auf den Markt. ,Rund 60 Pro-
zent des Firmenumsatzes entfallen auf Technologielésungen,
etwa zur Analyse und Aufbereitung von Wasser”, erklart Graf.
. Als Marktfthrer ist Veralto gut fur die Zukunft positioniert.” Zu
den groBten Unternehmen mit einem bedeutenden Wasserge-
schaft zahlt Ecolab mit einem Jahresumsatz von mehr als 15 Mil-
liarden US-Dollar. Ecolab bietet unter anderem Wasserfilterungs-
systeme fur gewerbliche und industrielle Kunden etwa aus der
Nahrungsmittelproduktion oder fur Krankenhauser an.

Badger Meter wiederum ist Spezialist fir Wasserzahler. Dabei
geht es heute um mehr als Messen und Dokumentieren. Badger
Meter spricht von Wassermanagement. ,Digitale Wasserzahler
konnen sehr genau feststellen, wo und wann und wie viel Wasser
im Leitungsnetz flieBt”, erlautert Michael Schneider, Co-Fonds-
manager des Deka-Umweltinvest. ,Sie machen auch Lecks in Lei-
tungen ausfindig, eine der wichtigsten Ursachen von Wasserver-
lusten. Bis zu einem Drittel des Wassers geht bei der Ubertragung
und Verteilung verloren.”

AUCH KI KANN WASSER SPAREN

In jungster Zeit ist eine besonders kluge Art, Lecks aufzuspuren,
auf dem Vormarsch: Kunstliche Intelligenz. Der schwedische
Wasserversorger VA SYD, der rund 5000 Kilometer Pipelines be-
treibt, hat damit bereits positive Erfahrungen gemacht. Friiher
bereiteten VA SYD vor allem kleinere, langsamere Lecks Proble-
me, die konventionell kaum aufzusptren waren. Die KI-Anwen-
dung , Leak Finder” von Siemens wurde mit historischen Durch-
fluss- und Druckdaten ,trainiert”, Abweichungen in den
Pipelines zu erkennen und jeder Anomalie die richtige Ursache
zuzuordnen. Der Wasserverlust ist mit ,Leak Finder” inzwischen
von zehn auf unter acht Prozent gefallen.

Auch die Landwirtschaft setzt groBe Hoffnungen auf Kinst-
liche Intelligenz. ,Kl-gesteuerte Systeme kénnen durch prazise
Vorhersagen den Wasserverbrauch um bis zu 30 und den DUn-
gemitteleinsatz um bis zu 20 Prozent senken”, sagt Alex Kusen.
Und so steht fir den ESG-Experten der Deka fest: ,Trotz des
hohen Wasserverbrauchs von KI: Unterm Strich Uberwiegt ganz
klar das Potenzial, in Zukunft den Stress im Wasserhaushalt zu
reduzieren.” 1
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FONDS-KOMPASS 2025

HEFT 03/2025

Top-Fondsgesellschaft
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ALS ERFOLGREICHES TEAM WIEDER AN DER SPITZE

Der erfolgreiche Jahresauftakt setzt sich nahtlos fort: Nach der
Hochstnote von finf Sternen im Ranking ,Beste Fondsgesell-
schaft 2025" der Wirtschaftswoche ist die Deka jetzt auch vom
Wirtschaftsmagazin Capital zur Top-Fondsgesellschaft gekurt
worden. Das Wertpapierhaus der Sparkassen erhielt zum 13. Mal
in Folge die Hochstwertung von funf Sternen.

Anders als in den Vorjahren erstellte diesmal das Institut fur
Vermogensaufbau (IVA), Minchen, den Capital-Fonds-Kompass
komplett aus einer Hand. Dies fiihrte zu Anderungen in der
Methodik. Wie gewohnt wurden jedoch die 100 groBten Anbie-
ter von Publikumsfonds in die Auswertung einbezogen.

. Eine Fondsgesellschaft kann nur als Team erfolgreich sein”, sagt
Dr. Ulrich Neugebauer, Sprecher der Geschaftsfuhrung der Deka
Investment, der die Auszeichnung in Frankfurt entgegennahm.
.Den Titel ,Top-Fondsgesellschaft’ haben sémtliche Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeiter gemeinsam geholt.” Die Deka schaffte
beim Capital-Fonds-Kompass nach 2023 bereits zum zweiten
Mal den Sprung an die Spitze — 2024 erreichte sie den zweiten
Platz. ,Wir freuen uns, dass wir in den letzten Jahren konsistent
gute Ergebnisse fur unsere Anlegerinnen und Anleger erzielen
konnten.”

In das Gesamtergebnis flieBen neben der Performance und dem
Risiko der Fonds auch die Qualitat von Management und Service
sowie bei den Universalisten die Produktauswahl ein. Die zehn
besten Anbieter erhalten die Hochstnote von finf Sternen.

.BELEG FUR DIE HERVORRAGENDE ARBEIT”

Die Deka erreichte beim Capital-Fonds-Kompass mit 89,9 von
100 moglichen Punkten den ersten Platz. Das Podium komplet-
tierten Meag (89,7 Punkte) und Union Investment (89,1 Punk-
te). Einige groBe Wettbewerber konnten ihre Platzierungen der
Vorjahre dagegen nicht halten und gingen bei den finf Sternen
leer aus. ,Die Auszeichnung ist ein Beleg fir die hervorragende
Arbeit im Sinne unserer Anlegerinnen und Anleger”, sagt Dr.
Matthias Danne, Stellvertretender Vorsitzender des Vorstands
der Deka.

Als Anbieter zahlreicher Rentenprodukte profitierte die Deka
besonders stark von der Rickkehr der Zinsen: So entwickelte
sich der Deka-Nachhaltigkeit BasisStrategie Renten zuletzt sehr
gut. Auch Aktienfonds wie der Deka-DividendenStrategie oder
der Deka-GlobalChampions erzielten zuletzt hervorragende
Ergebnisse. I
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