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Bericht der Geschaftsfihrung.

31. Dezember 2025

Sehr geehrte Anlegerinnen, sehr geehrte Anleger,

der vorliegende Halbjahresbericht informiert Sie umfassend Uber die Entwicklung lhres Fonds Deka-Zielfonds 2040-2044 fiir den Zeitraum
vom 1. Juli 2025 bis zum 31. Dezember 2025.

Die Kapitalmarkte prdsentierten sich im Berichtszeitraum Uberwiegend freundlich. Die sprunghafte Zoll- und Handelspolitik der USA trat
im zweiten Halbjahr 2025 sukzessive in den Hintergrund, da Ankiindigungen vielfach aufgeschoben wurden und partiell abgeschlossene
Handelsabkommen die negativsten Auswirkungen abmilderten. Geopolitische Faktoren, wie der Ukraine-Krieg und der Nahost-Konflikt,
blieben ohne nachhaltigen Einfluss auf das Bdrsengeschehen. Insgesamt zeigte sich die weltwirtschaftliche Entwicklung auf einem robusten
Pfad. In den USA verlief die Konjunkturdynamik u.a. angetrieben durch das Megathema Kunstliche Intelligenz (KI) ausgepragter als in Europa,
wo insbesondere der Industriesektor enttduschte.

Trotz nachlassender Inflationsgefahren in Europa und den USA verfolgten die Europdische Zentralbank (EZB) und die US-Notenbank (Fed) im
zweiten Halbjahr 2025 eine differenzierte Zinspolitik, gepragt von stabilen Leitzinsen in der EU und Absenkungen durch die Fed. Wahrend
die EZB den Hauptrefinanzierungssatz im Juni auf ein Niveau von 2,15 Prozent senkte und seitdem unverandert belieB, fihrte die Fed bis
zum Jahresende das Leitzinsintervall in drei Schritten auf 3,50 Prozent bis 3,75 Prozent zurlick. US-Treasuries mit einer Laufzeit von 10 Jahren
rentierten zuletzt mit 4,1 Prozent, wahrend vergleichbare Staatsanleihen aus dem Euroraum zum Stichtag mit knapp 2,9 Prozent verzinst
wurden.

Zahlreiche Aktienindizes beendeten das Bdorsenjahr auf oder nahe ihrer Allzeithochs. Unterstltzt wurde diese positive Entwicklung neben
der expansiven Geldpolitik der Zentralbanken auch von der anhaltenden Euphorie um das Thema Kinstliche Intelligenz. Neben dem
technologielastigen NASDAQ Composite zeigte vor allem der japanische Nikkei 225-Index eine Uberdurchschnittliche Wertentwicklung. Der
Goldpreis befindet sich weiterhin in einem steilen Aufwartstrend und Uberschritt zeitweise die Marke von 4.500 US-Dollar pro Feinunze. Am
Devisenmarkt zeigte der Euro eine Seitwartsbewegung und kostete Ende Dezember 1,177 US-Dollar. Der Rohdlpreis fiel infolge wachsender
Konjunktursorgen merklich und notierte zuletzt bei 62 US-Dollar pro Barrel (Brent Future).

Auskunft Uber die Wertentwicklung und die Anlagestrategie Ihres Fonds erhalten Sie im Abschnitt Anlagepolitik. Gerne nehmen wir die
Gelegenheit zum Anlass, um Ihnen fir das uns entgegengebrachte Vertrauen zu danken.

Ferner méchten wir Sie darauf hinweisen, dass Anderungen der Vertragsbedingungen des Sondervermégens sowie sonstige Informationen
an die Anteilinhaber im Internet unter www.deka.de bekannt gemacht werden. Darliber hinaus finden Sie dort ein weitergehendes
Informations-Angebot rund um das Thema ,Investmentfonds” sowie monatlich aktuelle Zahlen und Fakten zu Ihren Fonds.

Mit freundlichen GriiBen

Deka Investment GmbH
Die Geschaftsfiihrung

U //%( ZE%Q%

Dr. Ulrich Neugebauer (Sprecher) Jorg Boysen

Thomas Ketter Thomas Schneider
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Deka-Zielfonds 2040-2044

Anlagepolitik.

Anlageziel des Fonds ist die Erwirtschaftung eines mittel- bis
langfristigen Kapitalwachstums durch ein breit gestreutes Anla-
geportfolio sowie eine positive Entwicklung der im jeweiligen
Fonds enthaltenen Verm&gensgegenstdnde. Fondswadhrung ist
der Euro. Dabei wird die Erzielung einer groRtmdglichen Rendite
bei gleichzeitig angemessenem Risiko fur diese Anlageklasse
angestrebt.

Um dies zu erreichen, legt der Fonds mindestens 51 Prozent in
Investmentanteile an, wobei die Investition in Aktienfonds zwi-
schen 51 Prozent und 100 Prozent und in Renten- und Mischfonds
zwischen 0 Prozent und 49 Prozent betrdgt. Daneben erfolgen
Anlagen in Geldmarktinstrumente und Bankguthaben. Im Rahmen
eines vorgegebenen Umschichtungspfades erfolgt wahrend der
Laufzeit des Fonds eine Anpassung der Zusammensetzung des
Portfolios von anfangs hauptsachlich chancenorientierten Invest-
ments in Investmentanteilen der Anlageklasse “Aktien” hin zu
den ertragsorientierten Investments der Anlageklassen “Renten”,
“Geldmarkt” und “Liquiditat” bis zum Ende der Laufzeit.

Dem Fonds liegt ein aktiver Investmentansatz zugrunde. Der
Investmentprozess basiert auf einer fundamental orientierten
Kapitalmarkteinschdtzung. Dabei werden die volkswirtschaftlichen
Rahmenbedingungen bewertet. Weitere Auswahlkriterien (z.B.
Bewertung, Liquiditdt, Gewinne, Sentiment) flieRen in die Chance-
Risiko-Analyse ein. Auch sind die Auswahlkriterien wie bspw.
Bonitat, Regionen und Sektoren bei der Portfoliokonstruktion
maRgebend. Danach werden die erfolgversprechenden Zielfonds
ausgewadhlt. Bei der Investition in die Zielfonds orientiert sich
das Fondsmanagement hinsichtlich der Auswahl und Gewich-
tung an einem Musterportfolio. Dabei wird der Anlagebetrag

auf die zuldssigen Anlageklassen verteilt. Je nach Einschdtzung
der Entwicklungschancen einzelner Anlageklassen weicht das
Management bei der Verteilung des Anlagebetrages auf die
Anlageklassen von der Gewichtung des Musterportfolios ab. Im
Rahmen des Investmentansatzes wird auf die Nutzung eines
Referenzwertes (Index) verzichtet, da die Fondsallokation nicht
mit einem Index vergleichbar ist.

Es kdnnen Derivate zu Investitions- und/oder Absicherungszwe-
cken eingesetzt werden. Ein Derivat ist ein Finanzinstrument,
dessen Wert — nicht notwendig 1:1 - von der Entwicklung eines
oder mehrerer Basiswerte wie z. B. Wertpapieren oder Zinssdtzen
abhangt.

Mit der Austibung der Anlageentscheidungen (Fondsma-
nagement) hat die Verwaltungsgesellschaft die Deka Ver-
md&gensmanagement GmbH beauftragt.

Wichtige Kennzahlen
Deka-Zielfonds 2040-2044

Performance* 6 Monate

9,1%

ISIN DEOOODKOEFES

* Berechnung nach BVI-Methode, die bisherige Wertentwicklung ist kein
verldsslicher Indikator flr die kiinftige Wertentwicklung.




Deka-Zielfonds 2040-2044
Vermdgensubersicht zum 31.

Gliederung nach Anlageart - Land

I. Vermdgensgegenstdnde

1. Investmentanteile

Deutschland

Irland

Luxemburg

Osterreich

2. Bankguthaben, Geldmarktpapiere und Geldmarktfonds
3. Sonstige Vermogensgegenstande

1l. Verbindlichkeiten

11l. Fondsvermdgen

Gliederung nach Anlageart - Wihrung

I. Vermdgensgegenstdnde

1. Investmentanteile

EUR

usb

2. Bankguthaben, Geldmarktpapiere und Geldmarktfonds
3. Sonstige Vermogensgegenstande

1l. Verbindlichkeiten

11l. Fondsvermdgen

*) Rundungsbedingte Differenzen bei den Prozent-Anteilen sind méglich.

Dezember 2025.

Kurswert
in EUR

19.233.026,64
3.077.819,36
6.133.895,06
8.357.980,97
1663.331,25
271.260,98
10.449,96
-18.532,17
19.496.205,41

Kurswert
in EUR

19.233.026,64
10.805.627,33
8.427.399,31
271.260,98
10.449,96
-18.532,17
19.496.205,41

% des Fonds-
vermdgens *)

98,66
15,79
31,46

42,88

8,53
1,39
0,05
-0,10
100,00

% des Fonds-
vermdgens *)

98,66
55,43
43,23

1,39
0,05
-0,10
100,00



Deka-Zielfonds 2040-2044
Vermogensaufstellung zum 31. Dezember 2025.

ISIN Gattungsbezeichnung

Wertpapier-Investmentanteile

KVG-eigene Wertpapier-Investmentanteile

EUR

DEOOOETFL284 Deka MSCI Europe UCITS ETF

DEOOODK2J837 Deka-EuropaSelect AV

DE0007019416 Deka-Instit. Renten Europa

Gruppeneigene Wertpapier-Investmentanteile

EUR

LU1508335152 Deka-Europa Aktien Spezial AV

LU1117993268 Dekalux-Japan Flex Hedged Euro E (A)

ATOO00A34MN2 Deka-Sektorlnvest VTIA

Gruppenfremde Wertpapier-Investmentanteile

EUR

LU0368229703 BGF - Euro Bond Fund Actions
Nominatives 12

LU0555026250 GS Euro Credit Act. Nom.| CAP

IEOOB3WIKG14 iShsV-S&P 500 Inf.Te.Sec.U.ETF Reg.Shares
(Acc)

IEOOBF4G6Z54 JPM ETFs())-GLEM R EAC.RS.J GEM
REIEDL A.

LU1602110832 Robeco Cap.Gr.F.-RDig.Innov. Act. Nom. |
Acc.

LU0717821077 Robeco Global Consumer Trends Actions
Nom. |

LU1078767826 Schroder ISF Euro Corp.Bond I1Z Acc.

usD

IEO00ZKDNHF5 BRUCITS Fds-Em.Mkt.ATlts Fd Reg.Shs S
Acc.

IEOOODZF5A38 BlackRock I-BR Adv.US Equ. Reg.Shs S Acc.
LU0786609700 GS Fds-GS Gl.Future Gener.Ptf Regist.Shs.l

Acc.

IEOOBMTX1Y45 iShs VI-iSh.S&P 500 Swap U.E. Reg.Shares
(Acc)

LU172736210 JPMorg.l.-US Select Equity Fd Act. Nom. 12
Acc.

LUO746585719 Robeco CGF.-RQI EM.En.InEqg. Act.
Nominatives |

LU2210346602 Schroder ISF-GI.Clim.Chan.Equ. Act. Nom.
1Z Acc.

Summe Wertpapiervermdgen

Bankguthaben, Geldmarktpapiere und Geldmarktfonds
Bankguthaben

EUR-Guthaben bei der Verwahrstelle

DekaBank Deutsche Girozentrale

Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wa3hrungen

DekaBank Deutsche Girozentrale

Summe Bankguthaben

Summe der Bankguthaben, Geldmarktpapiere und
Geldmarktfonds

Sonstige Vermdgensgegenstiande
Forderungen aus Anteilscheingeschaften
Sonstige Forderungen

Summe Sonstige Vermdgensgegenstinde

Sonstige Verbindlichkeiten
Allgemeine Fondsverwaltungsverbindlichkeiten
Summe Sonstige Verbindlichkeiten

Fondsvermdgen
Umlaufende Anteile
Anteilwert

Markt Stiick bzw.

Anteile bzw.
Whg.

ANT
ANT
ANT

ANT
ANT
ANT
ANT

ANT
ANT

ANT
ANT
ANT
ANT
ANT

ANT
ANT

ANT
ANT
ANT

ANT

EUR

EUR
EUR

EUR

*)  Rundungsbedingte Differenzen bei den Prozent-Anteilen sind moglich.

Devisenkurs(e) bzw. Konversionsfaktor(en) (in Mengennotiz) per 30.12.2025
=1Euro (EUR)

Vereinigte Staaten, Dollar (USD)

Wihrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermdgensaufstellung erscheinen:

117680

Bestand
31.12.2025

101202
3398
6.627

1.281
6.270
13775

23504

158
1919

26.556
1569
an
13.848
83212

21104
7.434

172169
8892
4.789

25066

269.334,62

2.266,94

5.894,66
4.555,30

-18.532,17

Kaufe/
Zuginge

Verkadufe/
Abgange

Im Berichtszeitraum

21133
700
2233

806
440
1591

5776

127

906

165

45

5.408

83212

21104

10.462

4.550

1301

1124

45224
1793

205
476
326

916

15.917

348

42217

EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
EUR

EUR
EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

usb
usb

usb

usb

usb

usb

EUR

%
%

EUR
EUR

EUR

EUR

EUR
STK
EUR

- Kdufe und Verkdufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

ISIN Gattungsbezeichnung

Wertpapier-Investmentanteile
Gruppeneigene Wertpapier-Investmentanteile
EUR

Stiick bzw.
Anteile bzw.

Kurs

19,810
196,030
61,400

175,870
159,360
120,750

14,390

2272930
35,885

34,660
262,110
587,060
27,678
12,914

122,068
37,580

1,507
286,330
224,190

15,417

100,000

100,000

Kadufe/
Zugdnge

Nominal in Whg.

Kurswert % des

in EUR Fondsver-
maogens *)
19.233.026,64 98,66
3.077.819,36 15,79
3.077.819,36 15,79
2.004.811,62 10,28
666.109,94 3,42
406.897,80 2,09
4.646.507,92 23,84
4.646.507,92 23,84
1.983.989,47 10,18
999.187,20 513
166333125 8,53
11.508.699,36 59,03
3.081.300,05 15,80
338222,56 173
359122,94 184
427.713,32 2,19
920.430,96 4,72
41.250,59 21
24128166 124
383.278,02 197
8.427.399,31 43,23
913154,12 4,68
2189.091,66 1,23
237.397,79 122
1.683.505,00 8,64
2163.533,62 11,10
912.343,57 4,68
32837355 1,68
19.233.026,64 98,66
269.334,62 138
1926,36 0,01
271.260,98 1,39
271.260,98 1,39
5.894,66 0,03
4.555,30 0,02
10.449,96 0,05
-18.532,17 -0,10
-18.532,17 -0,10
19.496.205,41 100,00

220.877,000
88,27
Verkidufe/
Abginge



Deka-Zielfonds 2040-2044

ISIN Gattungsbezeichnung

LU1508400584 Deka-USA Aktien Spezial AV
Gruppenfremde Wertpapier-Investmentanteile

EUR

LU2608816471 FF-Emerg.Mkts Equity ESG Fd ActNom. R Acc.
usb

IEOOBFZP7V49 BlackRock I-BR Adv.US Equ.6 Reg.Shs D Acc.

Gattungsbezeichnung

Derivate (In Opening-Transaktionen umgesetzte Optionspramien bzw. Volumen der Optionsgeschifte, bei

Optionsscheinen Angabe der Kdufe und Verkiufe.)
Devisentermingeschifte

Devisenterminkontrakte (Kauf)

Kauf von Devisen auf Termin:

USD/EUR

Stiick bzw.
Anteile bzw.

Nominal in Whg.

ANT

ANT

ANT

Stiick bzw.

Anteile bzw. Whg.

EUR

Kaufe/
Zuginge

1887

4.735

Verkdufe/
Abgange

5299

76.762

9.404

Volumen
in 1.000

155



Deka-Zielfonds 2040-2044
Anhana.

Umlaufende Anteile STK 220877
Anteilwert EUR 88,27

Angaben zu Bewertungsverfahren

Die Bewertung der Vermdgensgegenstande erfolgt durch die Verwaltungsgesellschaft auf Grundlage der gesetzlichen Regelungen im Kapitalanlagegesetzbuch (§ 168) und der Kapitalanlage-
Rechnungslegungs- und -Bewertungsverordnung (KARBV).

Aktien / aktiendhnliche Genussscheine / Beteiligungen

Aktien und aktiendghnliche Genussscheine werden grundsatzlich mit dem zuletzt verfigbaren Kurs ihrer Heimatbdrse bewertet, sofern die Umsatzvolumina an einer anderen Borse mit gleicher
Kursnotierungswahrung nicht hoher sind. Fir Aktien, aktiendhnliche Genussscheine und Unternehmensbeteiligungen, welche nicht an einer Bérse oder an einem anderen organisierten Markt
notiert oder gehandelt werden oder deren Borsenkurs den tatsachlichen Marktwert nicht angemessen widerspiegelt, werden die Verkehrswerte zugrunde gelegt, die sich nach geeigneten
Bewertungsmodellen unter Berlicksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten ergeben.

Renten / rentendhnliche Genussscheine / Zertifikate / Schuldscheindarlehen

Fir die Bewertung von Renten, rentendhnlichen Genussscheinen und Zertifikaten, die zum Handel an einer Borse oder an einem anderen organisierten Markt zugelassen sind, wird grundsatzlich
der letzte verfligbare handelbare Kurs zugrunde gelegt. Renten, rentendhnliche Genussscheine und Zertifikate, welche nicht an einer Borse oder an einem anderen organisierten Markt notiert
oder gehandelt werden oder deren Borsenkurs den tatsdchlichen Marktwert nicht angemessen widerspiegelt, werden mit marktnahen Kursstellungen (in der Regel Brokerquotes, alternativ
mit sonstigen Preisquellen) bewertet, welche auf Basis geeigneter Verfahren validiert werden. Die Bewertung von Schuldscheindarlehen erfolgt in der Regel mit Modellbewertungen, die von
externen Dienstleistern bezogen und auf Basis geeigneter Verfahren validiert werden.

Investmentanteile

Investmentanteile werden zum letzten von der Investmentgesellschaft festgestellten Riicknahmepreis bewertet, sofern dieser aktuell und verlasslich ist. Exchange-traded funds (ETFs) werden
mit dem zuletzt verfligbaren Borsenkurs bewertet.

Derivate

Die Bewertung von Futures und Optionen, die an einer Borse oder an einem anderen organisierten Markt gehandelt werden, erfolgt grundsatzlich anhand des letzten verflgbaren handelbaren
Kurses. Futures und Optionen, welche nicht an einer Bérse oder an einem anderen organisierten Markt notiert oder gehandelt werden oder deren Bérsenkurs den tatsachlichen Marktwert nicht
angemessen widerspiegelt, werden mit Verkehrswerten bewertet, welche mittels marktgangiger Verfahren (z.B. Black-Scholes-Merton) ermittelt werden. Die Bewertung von Swaps erfolgt
anhand von Fair Values, welche mittels marktgangiger Verfahren (z.B. Discounted-Cash-Flow-Verfahren) ermittelt werden. Devisentermingeschafte werden nach der Forward Point Methode
bewertet.

Bankguthaben

Bankguthaben wird zum Nennwert bewertet.

Sonstiges

Der Wert aller Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten, welche nicht in der Wahrung des Fonds geflihrt werden, wird in diese Wahrung zu den jeweiligen Devisenkursen (i.d.R. Reuters-Fixing)
umgerechnet.

Zusitzliche Angaben gemén der Verordnung (EU) 2015/2365 iiber die Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschiften
(Angaben pro Art des Wertpapierfinanzierungsgeschifts/Total Return Swaps)

Das Sondervermdgen hat im Berichtszeitraum keine Wertpapier-Darlehen-, Pensions- oder Total Return Swap-Geschafte getdtigt. Zusatzliche Angaben gemaR Verordnung (EU)
2015/2365 Uber die Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschaften sind daher nicht erforderlich.

Frankfurt am Main, den 2. Januar 2026
Deka Investment GmbH
Die Geschaftsflhrung




lhre Partner in der Sparkassen-Finanzgruppe.

Verwaltungsgesellschaft

Deka Investment GmbH
Lyoner StralRe 13
60528 Frankfurt am Main

Rechtsform
Gesellschaft mit beschrankter Haftung

Sitz
Frankfurt am Main

Griindungsdatum

17. Mai 1995; die Gesellschaft Ubernahm das Investmentgeschaft
der am 17. August 1956 gegriindeten Deka Deutsche Kapitalanla-
gegesellschaft mbH.

Eigenkapitalangaben zum 31. Dezember 2024
gezeichnetes und eingezahltes Kapital:
Eigenmittel:

EUR 10,2 Mio.
EUR 12,8 Mio.

Alleingesellschafterin
DekaBank Deutsche Girozentrale
GroRe GallusstralRe 14

60315 Frankfurt am Main

Aufsichtsrat

Vorsitzender

Dr. Matthias Danne

Stellvertretender Vorsitzender des Vorstandes der

DekaBank Deutsche Girozentrale, Frankfurt am Main;
Vorsitzender des Aufsichtsrates der

Deka Vermdgensmanagement GmbH, Frankfurt am Main

und der

Deka Immobilien Investment GmbH, Frankfurt am Main

und der

WestInvest Gesellschaft fir Investmentfonds mbH, Disseldorf

Stellvertretende Vorsitzende

Birgit Dietl-Benzin

Mitglied des Vorstandes der DekaBank Deutsche Girozentrale,
Frankfurt am Main;

Stellvertretende Vorsitzende des Aufsichtsrates der

Deka Vermdgensmanagement GmbH, Frankfurt am Main

und der

S Broker AG & Co. KG, Wiesbaden;

Mitglied des Aufsichtsrates der S Broker Management AG,
Wiesbaden

Mitglieder

Joachim Hoof

Vorsitzender des Vorstandes der
Ostsdchsische Sparkasse Dresden, Dresden

Prof. Dr. Thorsten Neumann
Lehrstuhl fur Volkswirtschaftslehre, Statistik und Asset
Management der Hochschule Neu-Ulm, Kronberg

Peter Scherkamp, Minchen
Dr. Bernd Turk, Frankfurt am Main

Geschiftsfiihrung
Dr. Ulrich Neugebauer (Sprecher)
Vorsitzender des Aufsichtsrates der IQAM Invest GmbH, Salzburg

J6rg Boysen

Thomas Ketter

Mitglied der Geschaftsfihrung der

Deka Vermogensmanagement GmbH, Frankfurt am Main;
Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrates der
IQAM Invest GmbH, Salzburg

Thomas Schneider

Vorsitzender des Aufsichtsrates der Deka International S.A,
Luxemburg;

Mitglied der Geschaftsfihrung der

Deka Vermdgensmanagement GmbH, Frankfurt am Main

Abschlusspriifer der Gesellschaft und der von ihr
verwalteten Sondervermégen

Deloitte GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Europa-Allee 91
60486 Frankfurt am Main

Verwahrstelle

DekaBank Deutsche Girozentrale
GroRe Gallusstralle 14

60315 Frankfurt am Main

Deutschland

Rechtsform
Anstalt des 6ffentlichen Rechts

Sitz
Frankfurt am Main und Berlin
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Haupttdtigkeit

Giro-, Einlagen- und Kreditgeschaft sowie Wertpapiergeschaft

Stand: 31. Dezember 2025

Die vorstehenden Angaben werden in den Jahres- und ggf.
Halbjahresberichten jeweils aktualisiert.

n



Stand 12.25

aDeka

Investments

Deka Investment GmbH
Lyoner StraRe 13
60528 Frankfurt am Main
Postfach 1105 23
60040 Frankfurt am Main

Telefon: (069) 7147 -0
www.deka.de

L — Finanzgruppe



