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Wichtige Schlussfolgerungen

Der KI-Boom ero6ffnet neue Chancen, stellt Unter-
nehmen aber auch vor Herausforderungen

Die Kombination aus technologischer Innovation
und Nachhaltigkeit kann zu einem Wettbewerbs-
vorteil fiihren

Der steigende Ressourcenverbrauch durch Kl er-
fordert nachhaltige Praktiken, um langfristige
o6kologische und 6konomische Vorteile zu sichern

1. Einleitung

Die Kunstliche Intelligenz (KI) erlebt der-
zeit einen beispiellosen Boom und revo-
lutioniert sowohl Gesellschaft als auch
Wirtschaft. KI hat das Potenzial, die Pro-
duktivitat der Weltwirtschaft deutlich zu
steigern, sei es durch die Automation
von Prozessen oder die schnellere Entwicklung von Innovati-
onen. Entscheidend fur Unternehmen ist die Integration von
Nachhaltigkeitsaspekten, denn Unternehmen, die neben KI
auch Nachhaltigkeit in ihren Geschaftsmodellen berlcksich-
tigen, profitieren doppelt. Sie kénnen nicht nur ihren ékolo-
gischen FuBabdruck reduzieren, sondern auch einen Wett-
bewerbsvorteil erlangen.

Die negativen Aspekte der Kl im Hinblick auf Nachhaltigkeit
bleiben in der 6ffentlichen Diskussion aufgrund der un-
gleichmaBigen Verteilung der Auswirkungen jedoch oft un-
beachtet. Neben ethischen und sozialen Fragen sollte ein
Schwerpunkt darauf liegen, wie Kl klima- und umwelt-
freundlicher gestaltet werden kann, um trotz des exponenti-
ellen Wachstums des KI-Marktes den 6kologischen FuBab-
druck zu minimieren. Umweltaspekte werden bislang meist
ausgeblendet und Umweltauswirkungen bleiben ein groBer
blinder Fleck.

Die Berlicksichtigung von Nachhaltigkeitsaspekten ist beim
Einsatz von Kl jedoch unerlasslich, da die Technologie be-
reits heute schon erhebliche Mengen an Energie und Res-
sourcen verbraucht — Tendenz steigend. Bleibt diese Bertick-
sichtigung aus, kénnen unvorhergesehene Risiken entstehen

1 WEF (2023). This is the Al balancing act: between its huge potential and growing emis-
sions. Abgerufen tber: https://www.weforum.org/agenda/2023/04/balancing-ais-carbon-
footprint-and-its-potential-for-transformative-positive-climate-impact/. 17. September
2024

2 WEF (2019). By 2030, Al will contribute $15 trillion to the global economy. Abgerufen
Uber: https:/Awww.weforum.org/agenda/2019/08/by-2030-ai-will-contribute-15-trillion-to-
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und die langfristige Akzeptanz von KI-Systemen gefdhrdet
werden.

Das Verhaltnis von KI und Nachhaltigkeit ist komplex und
ambivalent. Diese Studie soll erldutern, warum die beiden
Megatrends dennoch zusammenpassen und aus Anlagesicht
Sinn machen kénnen.

2. Globaler KI-Markt: Quo vadis?

Der globale Markt fur KI wachst mit einer durchschnittlichen
jahrlichen Wachstumsrate (CAGR) von fast 38% und sollte
bis 2030 einen Wert von 1,6 Billionen USD erreichen." Dar-
Uber hinaus kénnte KI durch Big Data sowie Software und
Hardware bis 2030 15,7 Billionen USD zur Weltwirtschaft
beitragen.? Dies entspricht ungefahr dem kombinierten
Bruttoinlandsprodukt (BIP) von China und Indien im Jahr
2018. Infolgedessen konnte sich die Wachstumsrate der
Bruttowertschopfung (GVA) in den entwickelten Markten
bis 2035 verdoppeln und das globale Produktivitatswachs-
tum langfristig um 0,8 bis 1,4 Prozentpunkte steigen.® Alle
Wirtschaftssektoren sollten davon profitieren. Regional be-
trachtet werden jedoch Nordamerika und China voraussicht-
lich das groBte Wachstum verzeichnen (siehe Abbildung 1).

Durch die zunehmende Verfligbarkeit von Echtzeit-Daten
und -Analysen kénnte bis 2030 jahrlich ein wirtschaftlicher
Wert von 3,2 bis 5,4 Billionen USD freigesetzt werden. Dies
geschieht beispielsweise durch Emissionsreduzierung, Pro-
duktivitatssteigerung und Verbesserungen im Gesundheits-
wesen.*

the-global-economy/#:~:text=Al1%2C %20in%20all % 20its%20applica-

tions%2C %20is%20predicted %20to,combi-
ned%20GDP%200f%20China%20and%20India%20in%202018. 03. September 2024

3 BofA Global Research (2023). Me, Myself and | - Artificial Intelligence Primer

4 McKinsey Global Institute (2013). Open data: Unlocking innovation and performance
with liquid information. Abgerufen tber: https://www.mckinsey.com/capabilities/mckinsey-
digital/our-insights/open-data-unlocking-innovation-and-performance-with-liquid-informa-
tion. 28. August 2024
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Abbildung 1: Die Auswirkungen von Kl auf das BIP im Jahr 2030 nach Branchen und Regionen
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Quelle: BofA Global Research, PwC, Deka Investment. Stand: 28. Februar 2023.

Allein dadurch kénnten zwei Gigatonnen Treibhausgasemis-
sionen pro Jahr eingespart werden — das entspricht den ge-
schatzten jahrlichen Gesamtemissionen von 476 Millionen
benzinbetriebenen Autos.®> Auf diese Weise kénnte das ge-
samte KI-Okosystem enorme positive Effekte auf Gesell-
schaft und Wirtschaft haben.

Neben grundlegenden Veranderungen traditioneller Ent-
wicklungsphasen und Wertschépfungsketten sowie steigen-
der Produktivitat von Unternehmen wird es durch Kl aber
zwangslaufig auch negative Konsequenzen geben. Der Phy-
siker Stephen Hawking sprach einmal die distere Warnung
aus, dass die Entstehung von Kl das , schlimmste Ereignis in
der Geschichte unserer Zivilisation” sein kénnte.®

Aus diesem Grund sollten die Schattenseiten zwangslaufig
berticksichtigt werden, um potenziell aufkommende Risiken
mindern zu kénnen.

3. Kl im ESG-Kontext
Angesichts der exponentiellen Verbreitung von Kl und Kl-

Anwendungen in allen Bereichen unserer Gesellschaft und
ihrer zunehmenden Relevanz auf viele Sektoren ist es wich-

5 WEF (2024). Earth Observation Could Drive $3.8 Trillion in Economic Growth by 2030,
Bolstering Climate and Nature Conservation Efforts. Abgerufen tber: https://www.wefo-
rum.org/press/2024/05/earth-observation-to-drive-3-8-trillion-in-economic-growth-by-
2030-bolstering-climate-and-nature-conservation-efforts/. 23. August 2024

tig, die Auswirkungen auf alle ESG-Dimensionen zu verste-
hen. Die Erreichung der nachhaltigen Entwicklungsziele —
Sustainable Development Goals (SDGs) — spielt als Indikator
fur (globale) Fortschritte hin zu einer nachhaltigeren und ge-
rechteren Welt eine zentrale Rolle.

Die SDGs umfassen 17 Ziele und 169 Zielvorgaben, die da-
rauf abzielen, das Leben auf der ganzen Welt zu verbessern
und den Planeten zu schitzen. Der jlingste Fortschrittsbe-
richt zeigt jedoch, dass derzeit nur rund 15% der SDG-Ziele,
die bereits im Jahr 2015 verabschiedet wurden, bis 2030 er-
reichbar sind.”

Abbildung 2 unterteilt alle 17 SDGs in die drei Bereiche
Gesellschaft, Wirtschaft und Umwelt. Diese Einteilung er-
moglicht es, die generellen Einflussbereiche von Kl besser zu
verstehen. Dabei werden die den einzelnen Bereichen zuge-
wiesenen SDGs auf Grundlage von verdffentlichten Eviden-
zen hinsichtlich positiver oder negativer Auswirkungen be-
wertet.

6 CNBC (2017). Stephen Hawking says A.I. could be ‘worst event in the history of our civi-
lization’. Abgerufen tber: https://www.cnbc.com/2017/11/06/stephen-hawking-ai-could-
be-worst-event-in-civilization.html. 25. August 2024

7 United Nations (2024). The Sustainable Development Goals Report 2024. Abgerufen
Uber: https://unstats.un.org/sdgs/report/2024/The-Sustainable-Development-Goals-Report-
2024.pdf. 17. September 2024
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Abbildung 2: Auswirkung auf die einzelnen Bereiche durch Kl
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Quelle: Earth.Org, Deka Investment. Stand: 01. Méarz 2021.

Im Durchschnitt hat KI einen netto-positiven Einfluss auf die
jeweiligen Bereiche. Der gréBte Nutzen wird der Umwelt zu-
geschrieben, die groBte Hurde wird fur die Gesellschaft ge-
sehen. AufgeschlUsselt nach einzelnen Zielvorgaben zeigt
sich, dass knapp 79% der Unterziele positiv beeinflusst wer-
den, wahrend 35% einen negativen Einfluss erfahren (siehe
Abbildung A im Anhang). Kl-gesteuerte Systeme analysieren
Wetterdaten, Bodenfeuchtigkeit und Pflanzenwachstum,
um prazise Vorhersagen zur Bewasserung und Dingung zu
erstellen. Dadurch kann der Wasserverbrauch um bis zu
30% und der Dungemitteleinsatz um rund 20% gesenkt
werden.® Gleichzeitig kann die Nutzung dieser Prazisions-
landwirtschaft die Ernteertrdge um 30% steigern. Jedoch
durfte diese positive Auswirkung ungleich verteilt sein. KI-
unterstltzte landwirtschaftliche Geréate sind fir Kleinbauern
oft nicht zuganglich, was die Kluft zu gréBeren Produzenten
in entwickelten Landern vergréBert. Dies kann die Errei-
chung von SDG 2 (Kein Hunger) in ressourcenbegrenzten
Regionen erschweren und SDG 10 (Weniger Ungleichheiten)
untergraben.

Wirtschaft und Gesellschaft sind in hohem MaBe von einer
intakten Umwelt abhangig.®In dieser Analyse werden je-
doch nur die direkten Einflussbereiche von Kl betrachtet, so-
dass die tatsachlichen Auswirkungen auf die Umwelt deut-
lich gréBer sein durften.™ Detaillierte Informationen zum
Ressourcenverbrauch fehlen derzeit und mogliche schadli-
che Auswirkungen auf Klima und Biodiversitat werden oft
nicht berticksichtig. Lokale Gegebenheiten wie unterschied-
liche Okosysteme und klimatische Bedingungen erschweren

8 FAO (2020). The State of Food and Agriculture. Abgerufen Uber:
https://openknowledge.fao.org/server/api/core/bitstreams/6e2d2772-5976-4671-9e2a-
Ob2ad87cb646/content. 28. Oktober 2024.

9 WEF (2020). Nature Risk Rising: Why the Crisis Engulfing Nature Matters for Business
and the Economy. Abgerufen tber: https://www3.weforum.org/docs/WEF_New_Na-
ture_Economy_Report_2020.pdf. 14. August 2024.

10 OECD (2022). Measuring the environmental impacts of artificial intelligence compute
and applications. The Al footprint. Abgerufen tber: https://www.oecd.org/con-
tent/dam/oecd/en/publications/reports/2022/11/measuring-the-environmental-impacts-of-
artificial-intelligence-compute-and-applications_3dddded5/7babf571-en.pdf. 15. Januar
2025.
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einheitliche Bewertungen. Der 6kologische FuBabdruck
bleibt somit ein blinder Fleck und umfasst neben erhéhtem
Stromverbrauch und Emissionen auch Aspekte wie Wasser-
verbrauch, Flachennutzung und Recycling.

4. Kl benétigt mehr (natiirliche) Ressourcen

In jingster Zeit wird KI zunehmend als Schlusseltechnologie
zur Erreichung ehrgeiziger Klima- und Emissionsziele be-
trachtet.” Der COz-FuBabdruck ist jedoch in den letzten
Jahren rasant gewachsen — immer mehr und leistungsfahi-
gere Rechenzentren werden benétigt, um KI-Anwendungen
zu trainieren und riesige Datenmengen zu verarbeiten.

Rechenzentren sind rund um die Uhr in Betrieb und die
meisten beziehen ihre Energie aus fossilen Brennstoffen, ob-
wohl es zunehmende Bemihungen gibt, erneuerbare Ener-
giequellen zu nutzen. Der weltweite Strombedarf von Re-
chenzentren wird bis 2030 voraussichtlich um 160% steigen
und bereits 2026 den gesamten Stromverbrauch Japans
ausmachen. ' Gleichzeitig verlangsamt sich das Tempo der
Effizienzsteigerung beim Stromverbrauch. Infolgedessen
ddrften sich die CO2-Emissionen zwischen 2022 und 2030
mehr als verdoppeln. Rechenzentren verursachen bereits
jetzt etwa 3,7% der weltweiten Treibhausgasemissionen
und Ubertreffen damit sogar die Luftfahrtindustrie.® Allein
das Training eines durchschnittlichen KI-Modells verursacht
57-mal mehr CO,-Emissionen als ein Mensch in einem Jahr
erzeugt.™

11 WEF (2020). Half of World’s GDP Moderately or Highly Dependent on Nature, Says
New Report. Abgerufen tber: https:/Awww.bmuv.de/themen/digitalisierung/kuenstliche-
intelligenz-fuer-umwelt-und-klima. 15. August 2024.

12 Goldman Sachs (2024). Al is poised to drive 160% increase in data center power de-
mand. Abgerufen Gber: https://www.goldmansachs.com/insights/articles/Al-poised-to-
drive-160-increase-in-power-demand. 13. August 2024.

13 Climatiq (2022). Measuring greenhouse gas emissions in data centres: the environmen-
tal impact of cloud computing. Abgerufen Gber: https:/Avww.climatig.io/blog/measure-
greenhouse-gas-emissions-carbon-data-centres-cloud-computing. 24. August 2024.

14 BofA Global Research (2023). Me, Myself and | — Artificial Intelligence Primer.
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Der steigende Energiebedarf unterstreicht die Herausforde-
rung, die Emissionen zu reduzieren, wahrend die Rechenin-
tensitat zunimmt und die Investitionen in die technische Inf-
rastruktur zur Unterstiitzung des KI-Ubergangs weiter zu-
nehmen.

Doch nicht nur bei Emissionen, sondern auch beim Thema
Wasser sieht das Bild ahnlich aus. Fast die Halfte der Re-
chenzentren befindet sich in wasserarmen Gebieten bzw. in
Gebieten mit Biodiversitatsverlust, die zudem einen signifi-
kanten Wasser-FuBabdruck (gemessen am Wasserver-
brauch) aufweisen.’ Abbildung 3 verdeutlicht, dass der
Wasserverbrauch in den kommenden Jahren mit einem
CAGR von 5,5% steigen wird.

Abbildung 3: Weltweiter Wasserverbrauch von Rechenzen-
tren (in Millionen Litern pro Tag)
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Quelle: Bluefield Research, Bloomberg L.P., J.P. Morgan, Deka Investment.
Stand: 09. Mai 2024.

Das exponentielle Wachstum des KI-Marktes fihrt gleichzei-
tig zu einer rapiden Zunahme von Elektroschrott. Weltweit
fallen jedes Jahr 62 Millionen Tonnen Elektroschrott an —
das entspricht 1.000 weggeworfenen Laptops pro Se-
kunde.®Bis 2030 werden 82 Millionen Tonnen Elektro-
schrott existieren. Unterdessen wird weniger als ein Viertel
des Elektroschrottvolumens ordnungsgemaB gesammelt
und recycelt. Insbesondere in Landern mit mittlerem und
niedrigem Einkommen koénnen dadurch geféahrliche Stoffe
und giftige Zusatzstoffe in die Umwelt gelangen. Regionale
Unterschiede sind in Abbildung 4 dargestellt. Recycling ist
zudem nicht nur kostspielig, sondern auch strom- und was-
serintensiv.

Und nicht zuletzt wird der Zusammenhang zwischen Kl und
Biodiversitat unzureichend berticksichtigt. Rechenzentren
benottigen Landflache und diese Landnutzung kann sich auf
die Biodiversitat auswirken, indem sie zum Verlust und zur
Fragmentierung von Lebensraumen beitragt. Die verfligba-
ren Lebensrdume vieler Pflanzen- und Tierarten werden re-
duziert und die Bodenversiegelung nimmt zu. Daher sollten
Gebiete mit gefahrdeter Artenvielfalt nicht fur diesen Zweck
verwendet werden.

15 J.P. Morgan (2024). ChatESG. Why is Al so thirsty? Water use by data centers 101
16 United Nations Institute for Training and Research (2024). THE GLOBAL E-WASTE
MONITOR 2024. Abgerufen Uber: https://ewastemonitor.info/wp-content/uplo-
ads/2024/03/GEM_2024_18-03_web_page_per_page_web.pdf. 13. September 2024

aDeka

Investments

Abbildung 4: Menge des anfallenden und gesammelten
Elektroschrotts (pro Kopf in kg)
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Quelle: E-Waste Monitor, Deka Investment. Stand: 20. Marz 2024.
5. Die Unternehmens- und Kapitalmarktsicht

Generative KI-Technologie hat das Potenzial, die Produktivi-
tat entlang der gesamten Wertschépfungskette bzw. Wirt-
schaft zu steigern. Dies hilft Unternehmen, wettbewerbsfa-
hig zu bleiben, insbesondere angesichts einer alternden Ge-
sellschaft und des Fachkraftemangels. Innerhalb einer Bran-
che erzielen Unternehmen, die Kl effektiver nutzen, wahr-
scheinlich bessere Ergebnisse als solche, die dies nicht tun.
Dabei sollten auch die Nachhaltigkeitsaspekte einbezogen
werden, um ein vollstandiges Bild der Auswirkungen zu ge-
winnen.

Dies fuhrt bereits heute dazu, dass Unternehmen sich mit
einzelnen Umweltaspekten auseinandersetzen und aktive
MaBnahmen zur Verbesserung ihrer Umweltbilanz ergrei-
fen. Besonders Tech-Unternehmen setzen vermehrt auf
Okostrom, um den steigenden Energiebedarf der KI mit ih-
ren Netto-Null-Verpflichtungen zu vereinbaren. Die drei
groBten Cloud-Anbieter kauften zwischen 2010 und 2022
rund 50 GW Solar- und Windstrom.'” Die regionale Vertei-
lung der groBten Abnehmer ist in Abbildung 5 ersichtlich.

17 Deutsche Bank Research (2024). Latest in Al: Big Tech and renewables, Apple and EU
law, Al music in trial. Thematic Research.
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Abbildung 5: Regionale Verteilung der Okostrom-Abneh-
mer (in GW)
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Quelle: BNEF, Deutsche Bank Research, Deka Investment. Stand: 02. Juli
2024.

Dennoch schneiden insbesondere die Sektoren Informati-
onstechnologie und Kommunikationsdienstleistungen bei
ihren selbsterklarten Netto-Null-Zielen aktuell schlechter ab
als etwa Versorgungsunternehmen, wie Abbildung 6 ver-
deutlicht.

Abbildung 6: Unternehmen mit selbsterklarten Netto-Null-
Zielen (nach Sektoren)
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Quelle: MSCI ESG Research, Deka Investment. Stand: 31. Mai 2024.
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Abbildung 7 zeigt, dass die Beriicksichtigung von Nachhal-
tigkeitsaspekten im Technologiesektor zu einer besseren
Wertentwicklung im Zeitverlauf fihren kann. Der S&P World
ESG Enhanced Information Technology Index bietet eine
Maoglichkeit, in Technologieunternehmen zu investieren und
gleichzeitig nachhaltige Prinzipien zu verfolgen. Vor allem in
den letzten Jahren konnte der Index im Jahresvergleich
deutlich zulegen und eine Outperformance aufweisen (siehe
Abbildung B im Anhang). Trotz aufkommender Bedenken
im Juli, dass sich héhere KI-Ausgaben nicht eindeutig in tat-
sachlichen Ertragen niederschlagen kénnten, erzielte der In-
dex im Jahr 2024 dennoch eine bessere Wertentwicklung
gegentiber dem S&P World Information Technology Index
(33,54% vs. 32,58%).

Im Jahresverlauf zeigt sich, dass die Wertentwicklung teils
von Unternehmen mit einem besseren ESG-Score beeinflusst
wurde. Diese Unternehmen nehmen im relativen Sektorver-
gleich eine fuhrende Position bei nachhaltigkeitsrelevanten
Aspekten ein. Am Beispiel der Treibhausgasintensitat wird
ersichtlich, dass diese Unternehmen eine niedrigere gewich-
tete durchschnittliche Treibhausgasintensitat (tCO2e/USD
Mio. Umsatz) von 41,87 (vs. 42,93) aufweisen.

6. Beide Seiten der Medaille

Durch den groBflachigen Einsatz von Kl kénnen Unterneh-
men und Gesellschaft zur Lésung einiger der dringendsten
Herausforderungen der modernen Zeit beitragen. Neue
Technologien sollten von regulatorischen Erkenntnissen be-
gleitet werden, um eine nachhaltige Entwicklung zu ermég-
lichen. Auf Unternehmensebene gibt es verschiedene Még-
lichkeiten, die Umweltauswirkungen der KI mit ihrer zentra-
len Bedeutung in Einklang zu bringen:

i. Verstandnis Uber die Komplexitat von Ki
ii. Datenverfugbarkeit Gber Auswirkungen und Trans-
parenz
iii. Messung der Wirksamkeit von KI-L6sungen
iv. Steuerung und Vermeidung (schadlicher) Auswir-
kungen

Neue Chips und Hardware-Innovationen sollten nicht nur
auf eine effizientere Leistung abzielen, sondern auch die Re-
duzierung der Umweltauswirkungen im Blick behalten. Das
Jevons Paradoxon durch die Verbilligung einer Ressource
zeigt, dass Effizienzsteigerungen oft zu einem erhdhten Ge-
samtverbrauch fihren kénnen. Daher sind MaBnahmen zur
Ressourcenschonung, wie die Optimierung des Lebenszyklus
von Produkten, Recycling und ordnungsgemafe Entsor-
gung, unerlasslich.

Insgesamt kénnen Investments, die KI und Nachhaltigkeit
kombinieren, eine attraktive Mdglichkeit bieten, finanzielle
Ziele zu erreichen und gleichzeitig einen positiven Einfluss
auf die Gesellschaft und die Umwelt auszuliben. Investoren,
die auf Unternehmen setzen, die sowohl technologische In-
novationen als auch Nachhaltigkeitsprinzipien verfolgen,
kédnnen von einem Wettbewerbsvorteil profitieren. Kl —
Fluch und Segen zugleich.
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Abbildung 7: Langfristige Wertentwicklung (01. Januar 2023 = 100)

250

200

150

100
Jan. 23 Jul. 23 Jan. 24 Jul. 24

e S&P World Information Technology Index e====S&P World ESG Enhanced Information Technology Index

Quelle: Bloomberg L.P., Deka Investment. Stand: 31. Dezember 2024.
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A. Anhang

Abbildung A: Positive und negative Auswirkungen von Kl auf die einzelnen SDGs
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Quelle: Nature Communications, Deka Investment. Stand: 13. Januar 2020.
FuBnote: Panel a) zeigt die positiven Auswirkungen von Kl auf die jeweiligen SDGs, wéhrend Panel b) die negativen Auswirkungen aufzeigt.

Abbildung B: Wertentwicklung der einzelnen Indizes im Jahresvergleich

31.12.2019- | 31.12.2020- | 31.12.2021 - | 31.12.2022 - | 31.12.2023 -
31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024
S&P World Information Technology In- 42,52% 29,31% -31,92% 54,98% 32,58%
dex
S&P World ESG Enhanced Information 40,94% 32,97% -32,08% 61,48% 33,54%
Technology

Quelle: Bloomberg L.P., Deka Investment. Stand: 31. Dezember 2024.




ESG im Fokus
2025

Impressum

https://deka.de/deka-gruppe/impressum

Disclaimer

Das vorliegende Dokument gibt die Einschatzungen der Deka Investment GmbH zum Zeitpunkt seiner Veroffentlichung wie-
der.

Dieses Dokument wird ausschlieBlich zu Informationszwecken ausgehandigt. Die darin enthaltenen Informationen stellen
weder ein Angebot, eine Einladung zur Zeichnung oder zum Erwerb von Finanzinstrumenten noch eine Empfehlung zum
Erwerb dar und sind nicht als Grundlage fir irgendeine vertragliche oder anderweitige Verpflichtung gedacht.

Die in diesem Dokument enthaltenen Meinungen werden ohne Berticksichtigung der Umsténde, Ziel oder Bedurfnisse der
einzelnen Kunden abgegeben. Jeder Kunde hat seine Entscheidungen bezuglich der darin erwahnten Wertpapiere oder Fi-
nanzinstrumente auf Grundlage seines eigenen Urteilsvermogens zu treffen. Bevor er eine Transaktion tatigt, sollte jeder
Kunde die Angemessenheit der betreffenden Investition unter Berticksichtigung seiner speziellen Umstande priifen und - falls
erforderlich zusammen mit seinem Fachberater - die damit zusammenhangenden spezifischen Risiken finanzieller, aufsichts-
rechtlicher, steuerlicher und ahnlicher Art selbstandig beurteilen.

Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen und Analysen basieren auf Quellen, die wir als verlasslich erachten. Wir
leisten jedoch keine Gewahr fur deren Aktualitat, Genauigkeit oder Vollstandigkeit und haften nicht fur irgendwelchen Scha-
den oder Verlust, der aus der Verwendung dieses Dokuments entsteht. Samtliche Informationen, Meinungen und Preisanga-
ben koénnen sich jederzeit ohne Vorankiindigung andern. Bestimmte Links in diesem Dokument kénnen zu Webseiten fih-
ren, die von Dritten unterhalten werden und auf deren Inhalt wir keinen Einfluss haben.

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist keine Gewahr fur laufende oder zukinftige Ergebnisse und der Kunde kann
unter Umstanden Verluste auf den investierten Betrag erleiden.

Sollten Kurse/Preise genannt sein, sind diese freibleibend und dienen nicht als Indikation handelbarer Kurse/Preise. Die
frihere Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fur die kuinftige Wertentwicklung.

Das vorliegende Dokument darf ohne vorherige schriftliche Genehmigung der Deka Investment GmbH weder ganz noch aus-
zugsweise reproduziert, Gbertragen, abgedndert oder zu 6ffentlichen oder kommerziellen Zwecken verwendet werden.

Kontakt

Deka Investment GmbH

Nachhaltigkeit & Corporate Governance
Telefon: (069) 7147 -0

E-Mail: corporate.governance@deka.de

Deka

Investments

DekaBank

Deutsche Girozentrale
GroBe GallusstraBe 14
60315 Frankfurt am Main
Postfach 11 05 23

60040 Frankfurt

Telefon: (0 69) 7147 -0
Telefax: (0 69) 7147 - 1376
www.deka.de

L]
L Finanzgruppe
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