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KONJUNKTUR

DIE ZEIT DER SCHWARZEN SCHWANE

Okonomen sprechen bei plétzlichen Krisen von Schwarzen
Schwaénen. Normalerweise kommen sie extrem selten vor.
Doch diesmal geht die abflauende Coronapandemie nahtlos
in den Ukrainekrieg und das Sanktionsregime gegen
Russland iiber. Was bedeutet das fiir die Volkswirtschaft
und fiirs Geldanlegen?

TEXT: Peter Léwen

Die Liste ist lang: Mauerfall, Dotcom-Blase, der Terror vom 11.
September, die Pleite von Lehmann mit anschlieBender Finanz-

krise, die Euro-Schuldenkrise mit ihrem ,Whatever it takes”,
die Coronapandemie — all das waren Wendepunkte in den Képfen
der Menschen und fur die Akteure an den Markten. Seit Ende
Februar ist ein Thema hinzugekommen, der nachste Schwarze
Schwan gelandet: Krieg in Europa. Es gab keine Atempause.
Zwei Jahre Coronapandemie hatten die Wirtschaft herausge-
fordert und verandert. Es gab neue Verlierer und neue Gewinner.
Prosperierende Reiseveranstalter wie TUI und grundsolide Airlines
wie die Lufthansa wurden abgestraft. Gefragt waren
hingegen Unternehmen, die Arbeiten von zu Hause ermdglich-
ten, und Firmen, die im ,Digital Payment” unterwegs sind. v




Foto/Grafik: dpa/PictureAlliance, KD1

v
VERBRAUCHERPREISE

Preise fiir Energie streben weiter
unaufhaltsam nach oben
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Gerade war alles dabei, sich wieder zu normalisieren. Der Hype
ging zurlck, Werte wie Delivery Hero und Zalando wurden auf
ein NormalmaB zurechtgestutzt, weil die Zeiten stlrmischen
Wachstums mit Abklingen der Pandemie voriber schienen. Sub-
stanzwerte wie Beiersdorf und auch die Aktien der Kreditinstitute
gewannen. Einzig eine in Fahrt gekommene Inflation und die Fra-
ge, wann die Notenbanken gegensteuern, tribte den Blick nach
vorn. , Tatsachlich konnten wir bislang fir das zweite und dritte
Quartal eine fulminante konjunkturelle Expansion in Deutschland
erwarten”, sagt Deka-Chefvolkswirt Ulrich Kater.

UNMITTELBARE REZESSION STEHT NICHT BEVOR

Doch das , bislang” dauerte genau bis zum Ausbruch des Krieges
in der Ukraine. Die Sanktionen, die der Westen daraufhin gegen
Russland eingeleitet hat, werden ,die Konjunktur unter Druck
setzen”, glaubt Kater. Aber: ,Eine unmittelbare Rezession steht
uns nicht bevor. Und das Winterhalbjahr wird eine verhaltene
konjunkturelle Erholung bringen.” Das klingt nach leichtem Opti-
mismus, den Kater denen entgegenhélt, die die Gefahren einer
Inflationswelle und der erneuten Unterbrechung der Lieferketten
hoher einschatzen.

. Die bis zuletzt gestiegenen Inflationsraten erhalten nun noch
einen zusatzlichen Schub”, stellt auch der Chefvolkswirt fest. Er
rechnet erst im kommenden Jahr damit, dass sich die Geldent-
wertung wieder in Richtung des Zwei-Prozent-Ziels der Europai-
schen Zentralbank (EZB) bewegt. ,Die gedampfte Konjunktur,
Gewohnungseffekte von Unternehmen und Konsumenten an die
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neue geopolitische Lage und zumindest nicht weiter steigende
Gas- und Strompreise sowie leicht riickldufige Olpreise legen fiir
das Jahr 2023 ein moderates Inflationsbild nahe.” Der Auf-
schwung ist damit allerdings vertagt.

NOTENBANKEN AGIEREN UNTERSCHIEDLICH

Dazu kommt ein Phanomen, das neu ist: Die beiden wichtigsten
Zentralbanken der Welt driften vor dem Hintergrund des Ukraine-
kriegs auseinander. US-Notenbankchef Jerome Powell will den
Leitzins erstmals seit Dezember 2018 anheben und 3sst sich da-
von auch bisher nicht durch die Kriegs- und Sanktionsfolgen
abbringen. Dagegen betont EZB-Chefvolkswirt Philip Lane, dass
die EZB alles tun werde, um die Euro-Wirtschaft angesichts des
Kriegs zu untersttitzen. Die EZB solle auch nicht Gberhastet auf
die hohe Inflation reagieren. Damit ist vorgegeben, dass sich die
Europder eher nicht so schnell an einen Zinsschritt heranwagen.
Fur Investoren bedeutet das: Das Wahrungsrisiko nimmt zu. Der
Dollar wird gegentiber dem Euro an Wert zulegen, Exporte in die
USA konnten anziehen, Importe zurtickgehen. Fondsmanager
und Fondsmanagerinnen mussen daher die Bilanzen jener Firmen
auf Auswirkungen durch schwankende Wechselkurse prufen.

Ein billiger Euro kommt dabei den Landern gelegen, die durch
den Ukrainekrieg zu Mehrausgaben gezwungen sind und voraus-
sichtlich die Neuverschuldung erhéhen mussen — wie Deutsch-
land, wo Kanzler Olaf Scholz unter anderem 100 Milliarden Euro
zusatzlich fur die Bundeswehr angektndigt hat. ,Samtliche gro-
Be Investitionsvorhaben der Bundesregierung mussen finanziert
werden, sei es Uber Steuererhdhungen, Einsparungen im v

Corona: Neue Rekord bei der Inzidenz, aber niedrige Hospitalisierungsquote.
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Haushalt an anderer Stelle oder zusatzliche Staatsverschuldung.
Und es gibt — neben dem 100-Milliarden-Topf fir die Bundeswehr
— noch die groBen Aufgaben der Digitalisierung und Nachhaltig-
keit zu bewaltigen. Damit sind die finanziellen Herausforderun-
gen fUr den Staat gro3 genug, dass eine Entscheidung darlber
getroffen werden muss, ob sie durch Steuererhthungen oder
eine langsamere Konsolidierung der Schulden bewaltigt werden
sollen”, kommentiert Kater.

~Die zuletzt gestiegenen

Inflationsraten erhalten

noch einen zuséatzlichen
Schub”

ULRICH KATER,
DEKA-CHEFVOLKSWIRT

DEUTSCHLAND HANGT AM 6L

Was sind die Folgen? Die durch Corona an-
gestoBenen Veranderungen werden blei-
ben. Dazu zahlen neue Formen der Arbeit,
insbesondere das Homeoffice. Das hat Fol-
gen fir die technische Ausstattung, die Si-
cherheit gegen Cyberangriffe und das Fuh-
ren von Mitarbeitenden. Die Anfalligkeit
der Lieferketten bringt Unternehmen und auch die rahmenset-
zenden Staaten dazu, in Schlusselbranchen auf eine Renationali-
sierung zu setzen. Die staatlich und privat betriebenen Initiativen
zum Aufbau von Batterie- und Chipfertigungen in Europa geho-
ren genauso dazu wie das Bemihen, sich im Energiebereich un-
abhangiger zu machen. Hier ist insbesondere Deutschland unter
den vergangenen Bundesregierungen in eine Abhangigkeit bei
Gas, Ol und Kohle von Russland geraten, die sich nun negativ
auswirkt.
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Vitali Klitschko (links) ist seit Mai
2014 Burgermeister der ukrainischen
Hauptstadt Kiew: Der WBC-Schwer-
gewichts-Boxweltmeister im
Ruhestand ist zusammen mit seinem
Bruder Wladimir eines der Gesichter
des Widerstands gegen den Ein-
marsch der russischen Truppen in die
Ukraine.

NACHHALTIGKEIT BLEIBT IM FOKUS

Die Aktienmarkte rund um den Globus gingen nach dem Angriff
auf die Ukraine auf Talfahrt, ein Ende der hohen Volatilitat ist
nicht absehbar und durch die hohen Schwankungen an den
Markten kann es sinnvoller denn je sein, auf Fonds statt auf Ein-
zelwerte zu setzen. Solide Dividendentitel sind gefragt, Tech-
nologie-Aktien verlieren, Investoren setzen auf Altbewadhrtes —
und manche auf Militdrtechnologie.
Aktien der Rustungskonzerne schieBen in
die Hohe, ebenso wie die, denen jetzt die
Energieversorgung zugetraut wird. Sie pro-
fitieren vom Umdenken in der Energie-
versorgung und sind auBerdem als
Dividendentitel bekannt.

Bedeutet das einen Ruickschlag fur den
Trend zum nachhaltigen Anlegen, der In-
vestoren, Beraterinnen und Berater sowie
Unternehmen seit Monaten umgetrieben hat? Ulrich Kater schit-
telt den Kopf: ,Im Gegenteil”, sagt er. Perspektivisch werde es
sogar einen gestarkten politischen Willen geben, regenerative
Energien zu forcieren und dabei auch die Unabhangigkeit von
exklusiven Rohstoffen wie Ol und Gas schneller als bislang ge-
plant zu erhéhen. ,,Nachhaltigkeit ist alles andere als ein Modet-
hema, also wird der Trend zu nachhaltigen Anlagen anhalten.”
Denn Okonomen wie dem Deka-Chefvolkswirt ist bewusst, dass
auch der Klimawandel die Welt bedroht. 1




Foto: dpa/PicturcAlliance

erzlich willkommen zur Hauptversammlung

U] soncorschater Aktiondre
T

¥}

Virtuelle Hauptversammlungen
waren in Coronazeiten die Regel.
Nun gibt es einen Lichtblick: Die
Deutsche Telekom wird ihre Haupt-
versammlung am 7. April wieder

in Prasenz abhalten.

INTERVIEW
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+~WIR HABEN UNSERE LINIE WEITER GESCHARFT”

Krisenzeiten (iberschatten die Berichte und Diskussionen
rund um die Hauptversammlungen, die in diesen Wochen
laufen, trotz Dividenden in Rekordh6he. Das Deka-Fonds-
management erhebt erneut die Stimme fiir langfristig
entscheidende Themen wie Digitalisierung, Governance
oder Nachhaltigkeit. Ingo Speich, Leiter Nachhaltigkeit &
Corporate Governance bei der Deka, zum aktuellen Fokus
und den Aussichten in den Unternehmen.

INTERVIEW: Peter WeiBenberg

Herr Speich, der Krieg in der Ukraine beherrscht derzeit
die 6ffentliche Debatte. Gilt das auch fiir die Diskussionen
auf den Hauptversammlungen?

Die bisherigen Hauptversammlungen kamen daftr noch zu frih.
Die Lage war da noch nicht so weit eskaliert. Aber ich gehe davon
aus, dass das Thema auf den kommenden Hauptversammlungen
gerade bei den Ausblicken des Vorstandes eine sehr groBe Rolle
spielen wird. Das merke ich bei Gesprachen im Vorfeld.

Woran etwa?

Vor ein paar Tagen hatte ich beispielsweise eine Telefonkonferenz
mit dem Mercedes-Benz-Chef Ola Kallenius. Da wurde etwa das
Thema unterbrochener Lieferketten fur Zulieferteile aus Ost-
europa angesprochen. Das ist allerdings nur ein Thema, das die

Unternehmen in Zusammenhang mit dem Krieg beschaftigt —
und damit natdrlich auch unsere Analysen beeinflusst.

Weil es nicht nur um Lieferketten geht, oder? Der friihere
russische Ministerprasident Medwedew hat sogar unver-
hohlen damit gedroht, die Fabriken westlicher Unterneh-
men in Russland zu enteignen.

Jede Ankiindigung gilt es zu prifen und zu werten, und wir be-
obachten genau, wie sich die Lage in den kommenden Wochen
entwickelt. Eines ist aber klar: Diese Krise und ihre Nachwirkun-
gen werden die Unternehmen noch wesentlich ldnger beschafti-
gen — auch strategisch.

Wie meinen Sie das?

Dieser Krieg in Europa ist schon ein historischer Einschnitt. Das
kann zu strukturellen Verdnderungen fihren. Nur im ersten
Schritt geht es um Lieferketten, die Verfligbarkeit von Rohstoffen
und wie krisensicher diese sind. Durch den Krieg hat sich die Sicht
aber deutlicher verdndert. In Zukunft wird es um grundlegendere
Dinge gehen: Welche Absatzmarkte fallen zuktnftig weg, welche
Produkte werden benétigt und wie hat sich generell die Risikola-
ge fur ein Unternehmen verandert? Investoren werden fur ein
verandertes Risiko auch eine angepasste Verzinsung oder Eigen-
kapitalrendite fordern. Das mussen umgekehrt die Firmen dann
wieder durch hohere Ertrédge bei diesen Investitionen rechtferti-
gen. Ahnliches gilt fiir Beteiligungen an Firmen in der Region. v
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Das Ambivalente an der HV-Saison 2022 ist, dass sie im
kalten Wind der Krisen stattfindet und einen warmen
Regen an Dividenden beschert. Wie ist denn die Stimmung
bei Anlegerinnen und Anlegern auf den Versammlungen?
Diese Frage wirde ich Ihnen auch gerne aus eigener Anschauung
beantworten — aber leider waren auch bisher noch alle Hauptver-
sammlungen dieses Jahres rein virtuell. Und da gilt genau wie im
vergangenen Jahr: Die Rechte der Teilnehmerinnen und Teilneh-
mer sind nach wie vor deutlich eingeschrankt, und das schmeckt
uns Uberhaupt nicht. Fragen etwa kénnen die Aktiondre zwar
einreichen, diese werden oft jedoch nur gebtndelt beantwortet;
eine spontane Diskussion ist fast unmaoglich. Es gibt allerdings ei-
nen Lichtblick: Die Deutsche Telekom wird ihre Hauptversamm-
lung am 7. April erstmals wieder in Prasenz abhalten. Und ich
erhoffe mir davon ein deutliches Signal auch fur andere Unter-
nehmen. Die Zeit der eingeschrankten Aktiondrsrechte muss
endlich vorbei sein. Und wenn es dann endlich wieder lebhafte
Diskussionen und intensiven Gedankenaustausch gibt, dann
kann ich Ihnen auch mehr Uber die wirkliche Stimmung im Akti-
onadrskreis berichten. Darauf freue ich mich.

Bei wie vielen HVs ist die Deka 2022 vertreten?

Bei mehr als zwei Dutzend Hauptversammlungen werden wir mit
eigenen Teilnehmenden aus meinem Team direkt das Wort er-
greifen. Aber generell erhdhen wir in diesem Jahr deutlich unsere
Schlagzahl. 2021 haben wir bei rund 400 Hauptversammlungen
rund um die Welt abgestimmt. Wir planen, die Prasenz in diesem
Jahr zu verdoppeln — physisch oder per Stimmrechtsvertretung.

Wie viele Deka-Mitarbeitende sind da im Einsatz?

In diesem Jahr sind wir elf. Aber auch da wird es im Laufe der
nachsten Monate eine deutliche Steigerung der Mitarbeiterzahl
geben. Wir kimmern uns ja nicht nur um Beitrage auf Hauptver-
sammlungen, sondern um alle Belange zur Nachhaltigkeit. Die
permanente Weiterentwicklung nimmt einen groBen Raum ein.

Haben Sie den Eindruck, dass die Unternehmen das
genauso sehen? In Zeiten von Krieg, Corona, Handelsstrei-
tigkeiten und Versorgungsproblemen haben die ja oft
viele aktuelle Herausforderungen.

Es kann schon sein, dass die in der Tagespolitik im Moment nicht
im gleichen Fokus stehen. Aber langfristig habe ich nicht den Ein-
druck, dass etwas nach hinten geschoben wird. Die Unternehmen
sind in ihrer groBen Mehrzahl schon davon Uberzeugt, dass Nach-
haltigkeit einen erheblichen Einfluss auf ihren Erfolg der Zukunft
haben wird. Ein gutes Management bleibt seiner Nachhaltigkeits-
strategie treu, deshalb haben viele der groBen Aktiengesellschaf-
ten langst Prozesse etabliert, von denen es auch in der Krise kei-
nen Abstrich gegeben hat. Im Gegenteil: Gerade in der Pandemie
haben einige Firmen ihre internen Prozesse sogar nachgescharft.

Zum Beispiel?
RWE etwa hat seine Klimastrategie nachgebessert.
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~Wir planen,
die Prdasenz bei HVs in diesem
Jahr zu verdoppeln”

INGO SPEICH, LEITER NACHHALTIGKEIT & CORPORATE
GOVERNANCE BEI DER DEKA

Bis 2040 will der Konzern jetzt klimaneutral sein - und
investiert dafiir bis 2022 rund 5 Milliarden Euro. Klingt
gut.

So klare Ziele sind aber auch nétig. Das Unternehmen ist ja
schlieBlich der gréBte CO,-Emittent Europas.

Einige Fondsgesellschaften, die Politik und generell viele
Anlegende verlangen von den Unternehmen noch energi-
schere Schritte bei der nachhaltigen Transformation. Wie
weit sind die Firmen da, auf deren HV die Deka das Wort
ergreift - und wo gibt es besonderen Nachholbedarf?

Die Branche, bei der sich in den letzten Monaten besonders viel
getan hat, ist eindeutig die Autoindustrie. Dort waren im Verlauf
der letzten sieben Jahre die Kurs-Gewinn-Verhaltnisse deutlich
abgesackt, jetzt geht es aber wieder aufwarts. Auch wenn noch
nicht wieder die Héchstwerte der Vergangenheit erreicht sind:
Der Markt schopft doch Hoffnung. Denn die Elektrifizierung geht
inzwischen dynamisch voran, und die Konsumenten nehmen die
neue Form der Mobilitat offensichtlich sukzessive an. Die Branche
ist deshalb bei ihrer Transformation schneller vorangekommen als
andere, was sicherlich auch mit dem Wechsel in der Generation
der Vorstandschefs in einigen der Firmen zu tun hat. Auch die
Energieversorger haben mit Abspaltungen oder Zukaufen ihre
Strukturen deutlich nachhaltiger aufgestellt.

Und wo ist die Leistung nicht so gut?

Weniger dynamische nachhaltige Aktivitat sehen wir bei den gro-
Ben Bergbauunternehmen und bei Olkonzernen, die von der
Quelle bis zur Tankstelle die Wertschépfung innehaben. v
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Gerade die sollten aber doch eigentlich aus genau diesem
Grund Treiber fiir einen nachhaltigen Wandel sein...

Das sehe ich auch so. Generell mUssen wir uns als Investor schon
fragen, wo wir auf deren Strategie in unserem Sinne einwirken
kdnnen — und wo es beispielsweise sinnvoller ist, lediglich auf
mittlere Sicht zu investieren. Wenn etwa ein Unternehmen im
Bergbausektor auch auf absehbare Zeit mehr als 30 Prozent sei-
nes Umsatzes mit Kohle machen wird, dann ist dies fur uns ein
klares Signal, hier unsere Beteiligungen abzubauen. Da haben wir
uns ganz klare Richtlinien gegeben.

Richtlinien zum Nachlesen?

Wenn Sie wollen. Vor wenigen Wochen erst haben wir eine
Selbstverpflichtung im Rahmen der sogenannten Net Zero Asset
Managers Initiative unterschrieben.

Was steht da drin?

Dass wir uns verpflichten, bis 2050 alle unsere Geldanlagen in
den Portfolios klimaneutral zu stellen. Zur nachsten Weltklima-
konferenz im November werden wir dazu weitere klare Zwischen-
schritte kommunizieren. Wir meinen es ernst. Und Ubrigens hat
sich die Deka verpflichtet, wie auch viele in der Sparkassen-
gruppe, bis 2035 komplett klimaneutral zu wirtschaften.

Die EU will ja mit ihrer Taxonomie eigentlich eine Art
Giitesiegel fiir nachhaltiges Wirtschaften schaffen. Nun ist
aber aus politischen Griinden auch die Energieversorgung

STIMMRECHT

Nachhaltige Einflussnahme

Zu welchen Themen sollte eine Fondsgesellschaft auf Haupt-
versammlungen lhrer Meinung nach besonders Stellung neh-
men, um auf Unternehmen einzuwirken?

Soziale Kriterien
(z.B. Verbot von Kinderarbeit)

Verantwortungsvolle
Unternehmensfiihrung

Okologische Kriterien
(z.B. Klimawandel-Strategien)

Bilanz und Finanzkennzahlen

Geschéftsstrategie
und deren Umsetzung

Angemessene Vorstandsgehalter

Andere Themen

Fondsgesellschaften sollten
keine Stellung beziehen

WeiB nicht/keine Angabe

Quelle: Yougov-Umfrage im Auftrag der Deka; Stand: September 2021
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mit Atom oder Gas als Beitrag zum Klimaschutz in die
Okobilanz aufgenommen worden. Muss die Deka des-
wegen jetzt ihre Nachhaltigkeitskriterien in den Fonds
liberarbeiten?

Nein. Wir haben uns in diesem Fall entschieden, das nicht zu tun.
Das Thema Atomenergie ist daflr ja ein gutes Beispiel. Erstens
haben zum Beispiel die Vereinten Nationen eindeutig festgestellt,
dass bei der Nachhaltigkeit kinftige Generationen nicht durch
unser heutiges Handeln Uber GebUhr belastet werden durfen.
Das ist aber bei der Atomenergie ganz ohne Zweifel die Proble-
matik — insbesondere durch die ungeléste Endlager-Frage. Zwei-
tens: Auch die Ausbeutung von Uran ist letztlich der Abbau eines
fossilen Brennstoffes. Der ist oft in der Gesamtbilanz ineffizient
und auch etwa bei den Abbaubedingungen hochproblematisch.
Drittens kommt hinzu, dass das auch eindeutig im Sinne der gro-
Ben Mehrheit unserer Anlegenden ist. Bei einer Umfrage, die wir
im September gemacht haben, kam heraus, dass 80 % der deut-
schen Bevolkerung die Atomenergie ablehnt.

Sie haben betont, dass der Deka neben den 6kologischen
auch die sozialen und die Aspekte guter Unternehmens-
fiihrung besonders am Herzen liegen. Hat es bei den
Corporate-Governance-Regeln in den vergangenen zwolf
Monaten positive Entwicklungen gegeben?

Wir sind standig mit den Unternehmen im Gesprach, um auch
solche Aspekte wie Vielfachmandate oder mangelnde Diversitat
im Unternehmen starker im Bewusstsein der Aufsichtsrate und
Vorstande zu verankern. Wenn ich etwa bemerke, dass der Auf-
sichtsratschef von Siemens ein anderes Mandat bei der Allianz
niederlegt, sehen wir unsere Kritik an zu vielen Amtern schon
bestatigt. So etwas spornt uns auch an, auf unserem weiteren
nachhaltigen Weg voranzugehen.

Was kdnnen die Anlegerinnen und Anleger da von ihrer
Fondsgesellschaft erwarten?

Wir haben gerade erst unsere Abstimmungsrichtlinien gescharft.
Wenn Unternehmen beispielsweise keine Klimastrategie vorlegen
oder auch bei den eigenen Regeln fir den Schutz der Mitarbei-
tenden zu nachlassig sind, dann werden wir bei den Abstim-
mungen den Vorstand auch nicht entlasten. Und wir wollen auch
aktiv fir mehr Kompetenz in den Aufsichtsraten und Vorstanden
sorgen.

Wie soll das konkret aussehen?

Zum Beispiel so: Wenn in einer Unternehmensfiihrung die Nach-
haltigkeitskompetenzen im Vorstand fehlen, kénnen wir bei der
Entlastung keine Zustimmung geben. Genauso sieht es aus, wenn
ein Unternehmen eine neue Aufsichtsratsposition mit einem
Menschen besetzen will, ohne eine erkennbare Kompetenzlicke
zu schlieBen. Diese Uberzeugungsarbeit ist sicher nicht mit einer
Hauptversammlungsrede getan, da braucht es viel Diskussion und
klares Handeln. Es gibt noch viel zu tun, auch Gber die aktuelle
HV-Saison hinaus. I

@ Der Deka-Nachhaltigkeitsbericht zum Download unter

www.deka.de/deka-gruppe/unsere-verantwortung/wie-wir-nachhaltigkeit-leben/nachhaltigkeitsberichte--ratings
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DIVIDENDENFONDS

MIT DIVIDENDEN DURCH STURMISCHE ZEITEN

Die Folgen des Ukrainekriegs bremsen Konjunktur und
Bérsen — nicht nur in Russland selbst, sondern weltweit.
Trotzdem werden in den kommenden Wochen wieder
Rekord-Dividenden an Anlegerinnen und Anleger ausge-
schiittet. Des Rétsels Lésung: Die Dividenden stammen
noch aus den Gewinnen des letzten, fiir viele Unternehmen
sehr erfolgreichen Geschéftsjahrs. Aber wie sind die
weiteren Aussichten fiir Fonds mit Dividenden-Strategie?

TEXT: Robert Thiel

Die groBten an der Borse notierten Unternehmen in Deutschland
schitten in diesem Jahr Gewinne wie noch nie aus. Die Deka
erwartet 2022 bei der angelaufenen Hauptversammilungssaison
eine Summe von rund 55,3 Milliarden Euro. Im Vorjahr waren es
noch 39,7 Milliarden Euro. 66 Unternehmen aus dem Deutschen
Aktienindex (Dax) oder MDax werden bei dieser Ausschittung
ihre Dividende anheben. Nicht nur in Deutschland und anderen
europaischen Landern, auch in den USA oder Asien lassen viele
Aktiengesellschaften ihre Anteilseignerinnen und -eigner Uber
hohere Gewinnauszahlungen am Erfolg teilhaben.
Uberdurchschnittlich hohe Dividenden zahlen zum Beispiel
die Allianz, Novartis oder ExxonMobil. Doch egal wie sie heiBen:
Fur Privatanlegende ist es schwer, solide Dividendenzahler mit ei-
nem langfristigen, stabilen Geschaftsmodell aus dem Universum
von Tausenden Aktiengesellschaften herauszufischen, nicht dane-
benzugreifen und Gefahr zu laufen, sich Kursverluste ins Depot
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zu holen. Deshalb gibt es Dividendenfonds, die weltweit, gestreut
Uber verschiedene Lander und Branchen, in dividendenstarke Un-
ternehmen investieren und so das Risiko von Kursverlusten verrin-
gern. Solche Fonds sind zuletzt immer beliebter geworden, auch
wegen der minimalen Zinsen fur Tages- und Festgeld.

Die Deka bietet drei Fonds in der DividendenStrategie-Familie.
Ein Klassiker ist neben dem Deka-DividendenStrategie Europa der
weltweit anlegende Deka-DividendenStrategie, den es schon seit
2010 gibt. Der Aktienfonds ist derzeit in etwa 150 Werte inves-
tiert, hat ein Fondsvolumen von fast 12 Milliarden Euro — und seit
Oktober 2020 auch eine nachhaltige Variante, den Deka-Nach-
haltigkeit DividendenStrategie mit etwa 120 verschiedenen Wer-
ten. Das Fondsvermogen belduft sich dennoch schon auf mehr als
200 Millionen Euro. Beide Fonds, die ein Deka-Team managt und
die zweimal im Jahr Ertrage an die Anlegerinnen und Anleger
ausschltten, haben eine Gemeinsamkeit: Sie setzen auf Aktien
mit Uberdurchschnittlicher Dividendenqualitat. Bei den ausge-
wahlten Titeln sollten gute Aussichten bestehen, dass die Gewin-
ne in Zukunft steigen und sich die Dividendenzahlungen erhéhen.

DIE DIVIDENDE IST KEIN SELBSTZWECK

,Die Dividenden bieten in Phasen sinkender Kurse einen Sicher-
heitspuffer. Aber auf die Dividenden zu schauen ist fir uns kein
Selbstzweck. Eine nachhaltig positive Wertentwicklung ist uns
genauso wichtig”, sagt Gunther Kramert, einer der verantwort-
lichen Fondsmanager. Als Beispiel nennt er Siemens, das als soli-
der Dividendenzahler mit einer positiven Umsatz- und v
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Gewinnprognose gilt. Zum Ruckgrat der beiden Fonds zahlen
auch Titel, die als ,, defensiv” und weniger anfallig fur starke Kurs-
schwankungen bekannt sind. Damit sind Aktien von Versorgern,
Pharmaunternehmen, Telekommunikationswerten oder Unter-
nehmen gemeint, die sogenannte Basiskonsumgdter vertreiben,
wie Procter & Gamble oder PepsiCo. ,In Phasen, in denen die
Kurse stark schwanken, hilft es, so ein stabiles Ruickgrat zu ha-
ben”, sagt Fondsmanager Kramert.

DIE BESTEN DER BRANCHE HERAUSPICKEN
Bei allen Gemeinsamkeiten unterscheidet sich die Nachhaltig-
keitsvariante des Fonds vom klassischen groBen Bruder durch die
ESG-Kriterien Umwelt (Environment), Soziales (Social) und Unter-
nehmensfuhrung (Governance), die bei der Titelauswahl eine
wichtige Rolle spielen. ,,Wir picken uns nach dem Best-in-class-
Ansatz die Unternehmen heraus, die in Sachen Nachhaltigkeit zu
den Besten ihrer Branche gehéren”, sagt Robert Palvadeau, einer
der Manager des Deka-Nachhaltigkeit DividendenStrategie. Hilfe
bekommen die Fondsmanager vom ESG-Team der Deka, das je-
den denkbaren Wert pruft. Palvadeau schatzt, dass ,aktuell et-
was mehr als zehn Prozent der Aktien aus dem groBen Fonds von
vornherein fur die nachhaltige Variante nicht infrage kommen™.
Palvadeau sieht mehrere Themen mit Zukunftspotenzial. Dazu
zahlen die Themen grune Infrastruktur, erneuerbare Energien, Pa-
pier- statt Plastikverpackungen, aber auch nachhaltige Mobilitat:
,In den Elektroautos steckt deutlich mehr Elektronik.” Das be-
schere Herstellern wie zum Beispiel Infineon (Deutschland), Ana-
log Devices (USA), TE Connectivity (Schweiz) mehr Auftrage. Im
Fonds sind aber auch weniger bekannte Werte aus der zweiten
Reihe, zum Beispiel Dienstleistungsunternehmen fur gro3e Strom-

TOP-WERTE

Nachhaltige Dividendenaktien

Im Deka-Nachhaltigkeit DividendenStrategie sind zahlreiche
Aktien von Basiskonsumgiiterherstellern. Ganz vorne liegt mit
Microsoft ein Technologiewert, der nach eigenen Angaben seit
2012 klimaneutral agiert.

Wertpapiere Branche Anteil in %
Microsoft Corp. Reg. Shares IT 2,90
The Procter & Gamble co. Reg. Shares Basiskonsumgiter 2,20
PepsiCo Inc. Reg. Shares Basiskonsumgtiter 2,00
Roche Holding AG Inhaber-Genussscheine Gesundheitswesen 1,90
AstraZeneca PLC Gesundheitswesen 1,70
Reckitt Benckiser Group Reg. Shares Basiskonsumgiter 1,70

Quelle: DekaBank; Stand: 08.03.2022
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Quanta Services: Bei einen Strommast-Unfall hilft die US-Firma.

versorger wie das US-Unternehmen Quanta Services, zu finden.
Fallt ein Strommast um oder ist defekt, Ubernimmt Quanta Ser-
vices die Reparatur”, sagt Palvadeau.

Zuletzt hatte der Deka-Nachhaltigkeit DividendenStrategie al-
lerdings etwas Gegenwind und konnte seit Herbst 2021 bei der
Wertentwicklung nicht ganz mit dem groBen Bruder mithalten.
Ein Grund: Der nachhaltig ausgerichtete Dividendenfonds ist we-
gen der strengen Auswahlkriterien weniger stark in Rohstoffwer-
ten investiert. ,, Gerade diese Aktien haben aber zuletzt stark zu-
gelegt”, erldutert Palvadeau. Solche Trends am Aktienmarkt
kénnen sich aber auch schnell wieder drehen, wie das Beispiel
erneuerbare Energien zeigt: Auch in diesem Feld hatten Aktien
zuletzt an Wert verloren. Nun aber will nicht nur die Bundesregie-
rung die Abhangigkeit von russischem Gas nach Putins Angriffs-
krieg in der Ukraine moglichst verringern. Das erhdht den Druck,
bei der Versorgung starker auf erneuerbare Energie zu setzen.

Bei dem Angriff der russischen Armee auf die Ukraine denkt
Kramert an andere weltbewegende Ereignisse wie die Terroran-
schlage am 11. September 2001 in den USA oder die Pleite der
Investmentbank Lehman Brothers 2008. ,Entscheidend sind die
langfristigen Effekte fur die Zukunft”, sagt er. Als Fondsmanager
sei man gut beraten, in solchen Phasen ,,nicht allzu aufgeregt zu
reagieren”. Mit einem langfristig ausgerichteten, diversifizierten
Portfolio wie in den beiden globalen Deka-Dividendenfonds seien
»solche schwierigen Phasen Uber die Zeit hinweg relativ gut zu
Uberstehen”. Auch Palvadeau bleibt optimistisch. ,Das Thema
Nachhaltigkeit ist aus Sicht der Investoren ein langfristiger Mega-
trend, von dem viele Unternehmen profitieren werden”, sagt er
und fugt hinzu: ,Wir mussen lernen, mit knapper werdenden
Ressourcen verantwortlicher umzugehen und mehr gegen den
Klimawandel tun.” I

Allein verbindliche Grundlage fur den Erwerb von Deka Investmentfonds sind die jeweiligen Wesentlichen Anlegerinformationen, die jeweiligen Verkaufsprospekte und die jeweiligen
Berichte, die Sie in deutscher Sprache bei Ihrer Sparkasse oder der DekaBank Deutsche Girozentrale, 60625 Frankfurt und unter www.deka.de, erhalten. Eine Zusammenfassung der
Anlegerrechte in deutscher Sprache inklusive weiterer Informationen zu Instrumenten der kollektiven Rechtsdurchsetzung erhalten Sie auf https:/Awww.deka.de/privatkunden/kontakt
daten/kundenbeschwerdemanagement. Die Verwaltungsgesellschaft des Investmentfonds kann jederzeit beschlieBen, den Vertrieb zu widerrufen.
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AWARD-SAISON

AUSGEZEICHNETE ARBEIT

Sterne und Ratings sind auch in der Investmentbranche ein
Gutesiegel, das Anlegerinnen und Anlegern eine Orientierung
gibt. Zahlreiche neue Auszeichnungen bestatigen in dieser Award-
Saison wieder die Qualitat der Deka.

So erhielt das Wertpapierhaus der Sparkassen bei den Euro
Funds Awards 2022 insgesamt 44 Auszeichnungen fur 19 Fonds
und zwei ETFs. Die Auszeichnungen gingen an Fonds Uber alle
Anlageklassen hinweg: Aktien-, Renten- und Geldmarktfonds so-
wie zum zweiten Mal auch fur die Immobilienfonds. Der Stellver-
tretende Vorsitzende des Deka-Vorstandes, Matthias Danne, freut
sich Uber die gute Platzierung: , Die zahlreichen Auszeichnungen
quer durch alle Kategorien belegt die Attraktivitat unserer Pro-
dukte fur unsere Anlegerinnen und Anleger. Darauf kénnen die
Teams hinter den Fonds und ETFs wirklich stolz sein.”

Beim diesjahrigen Capital-Fondskompass erreichte die Deka
erneut die Hochstnote von finf Sternen—und das zum zehnten Mal
inFolge. Expertenvon Scope und des|Instituts fir Vermégensaufbau
(IVA) analysierten fur den Fondskompass die Performance von 100
Fondsgesellschaften. Der Punktezuwachs erfolgte insbesondere

in den Bereichen Fondsqualitat und Erfahrung der Fondsmanager.
Auch bei den Scope Awards, die gemeinsam von der Scope
Group und dem Medienhaus Handelsblatt verliehen wer-
den, wusste die Deka in funf Kategorien zu Uberzeugen. Beim
Management der Rentenfonds wurde Deka Investment eine tber-
durchschnittliche Qualitat attestiert, der RenditDeka zudem als
bester Rentenfonds gekdrt.

Mit der Hoéchstnote hat die DekaBank als Emittent von
Anlagezertifikaten beim Scope Rating abgeschnitten. Obwohl
die Deka erst 2013 in das Geschaft einstieg, ist sie inzwischen
Marktfihrer. Zum funften Mal in Folge wurde ihr eine exzellente
Qualitat und Kompetenz als Emittent bescheinigt.

Weiter voran geht es auch beim Thema Nachhaltigkeit. Das
Deutsche Institut fur Service-Qualitat (DISQ) hat den Deka-Nach-
haltigkeit Impact Aktien mit dem Titel ,Finanzprodukt des Jah-
res” ausgezeichnet und die Bewertung , sehr gut/gut” vergeben.
Laut dem DISQ ermdglicht der Deka-Investmentfonds Privatan-
legern, ihr Geld renditeorientiert anzulegen und gleichzeitig das
Erreichen der UN-Nachhaltigkeitsziele zu unterstitzen. I

Was die Mirkte bewegt, was Anleger wissen miissen — wenn Sie sich regelméBig fundiert tiber Finanzmérkte
und Anlagechancen informieren méchten, dann lesen Sie doch den kostenlosen, monatlichen fondsmagazin-Newsletter.

— Abonieren Sie diesen auf www.fondsmagazin.de
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