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RUstungsfonds im Aufwind

Ein Blick auf ein wachsendes Investmentsegment

1. Einleitung

Angesichts wachsender geopolitischer Spannungen gewinnen sicherheits- und verteidigungsbe-
zogene Investitionen an Bedeutung. Der russische Angriffskrieg in der Ukraine, Konfliktrisiken im
Indopazifik und die Auseinandersetzungen im Gazastreifen haben weltweit zu einer spurbaren Er-
hohung der Verteidigungsausgaben gefiihrt. Am Kapitalmarkt wird erwartet, dass diese Entwick-
lung anhalten wird. Parallel dazu wachst das Interesse an thematischen Investmentstrategien, die
gezielt auf sicherheitsrelevante Branchen setzen.

Zunachst wurden vor allem global ausgerichtete Riistungsfonds aufgelegt, inzwischen riicken ver-
starkt Produkte mit europaischem Fokus nach, zuletzt sogar mit Fokus auf den indopazifischen
Raum. Die meisten dieser Fonds sind als passive ETFs aufgesetzt, vereinzelt existieren auch aktiv
gemanagte Fonds.

Investiert wird vor allem in Unternehmen, die im Bereich Verteidigung, Sicherheit und Riistung tatig
sind. Dazu zahlen beispielsweise Firmen, die Waffen, Militarfahrzeuge, Luft- und Raumfahrttech-
nik, Cyberabwehrsysteme, Sensorik oder sicherheitsbezogene Software herstellen. Diese Unter-
nehmen profitieren haufig von staatlichen Auftragen, sind stark in internationale Sicherheitsnetz-
werke eingebunden und stehen oftmals in direkter Verbindung zu aktuellen geopolitischen Ent-
wicklungen. Einige dieser Aktien haben zuletzt deutliche Kursanstiege verzeichnet, was vermehrt
Bewertungsfragen aufwirft und Anleger zu einer sorgfaltigen Risikoabwagung mahnt.

Der Fokus dieser Studie liegt auf einem aktuellen Marktiiberblick der verfligbaren Fonds, der Ana-
lyse der Titelselektion und der Bewertung ihrer Performance — auch wenn es fir viele Fonds auf-
grund ihrer jungen Historie bislang nur eingeschrankt Daten gibt.

2. Aktueller Marktiiberblick

Laut dem Bericht des renommierten Forschungsinstituts Stockholm International Peace Research
Institute (SIPRI) ,Trends in World Military Expenditure 2024" erreichten die weltweiten Militaraus-
gaben im Jahr 2024 mit 2,72 Billionen US-Dollar einen Rekordwert. Dies entspricht einem Anstieg
von 9,4% gegeniber dem Vorjahr und markiert den gréBten jahrlichen Zuwachs seit dem Ende
des Kalten Krieges.

Diese Entwicklungen spiegeln sich auch an den Kapitalmarkten wider: Das Interesse an Themen-
fonds mit Fokus auf Sicherheit und Verteidigung ist deutlich gewachsen. Wahrend solche Fonds
vor wenigen Jahren noch als Nischenprodukte galten, werden sie zunehmend fester Bestandteil
vieler institutioneller und privater Portfolios.

Obwohl genaue Zahlen schwer zu erfassen sind, da viele Fonds nicht ausschlieBlich auf Riistung
spezialisiert sind, sondern breit aufgestellte Strategien verfolgen und dabei auch in Ristungsun-
ternehmen investieren, zeigt unsere Analyse ein klares Wachstum: Fonds mit eindeutiger ,Vertei-
digungs”-Ausrichtung (,Defence"”/,Defense”) verwalten mittlerweile 13,3 Mrd. Euro (Stand:
03.09.2025). Anleger kénnen aktuell aus 20 Fonds wahlen.

Seit der Auflegung des ersten Ristungsfonds im Marz 2023 hat sich der Markt splrbar erweitert:
Zunachst wurden bis Ende Februar 2025 insgesamt acht Fonds mit klarem Rlstungsfokus aufge-
legt, die global ausgerichtet sind. Hervorzuheben sind die Produkte von VanEck (VanEck Defense
ETF) und HANetf (Future of Defense ETF), die sich mit einem verwalteten Vermdgen von
5,8 Mrd. Euro und 2,4 Mrd. Euro (Stand: 02.09.2025) als Schwergewichte etabliert haben.
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In den sechs Monaten bis Ende August 2025 wurden zwodlf weitere Fonds aufgelegt - elf davon
mit Schwerpunkt auf europaischen Verteidigungsunternehmen, einer mit Fokus auf den indopazi-
fischen Raum. Ins Auge fallt der WisdomTree Europe Defense ETF, der sich als erster ETF mit
klarer Europa-Ausrichtung positionierte und innerhalb weniger Monate ein Volumen von
3 Mrd. Euro erreicht hat. Der HANetf Future of European Defence kommt auf knapp 150 Mio. Euro
und der Amundi Stoxx Europe Defence auf knapp 130 Mio. Euro, wahrend alle tGbrigen Fonds der-
zeit jeweils weniger als 100 Mio. Euro verwalten.

Das Angebot an Rustungsfonds umfasst sowohl ETFs als auch aktiv gemanagte Fonds, darunter
der LBBW Sicher Leben mit einem Fondsvolumen von Uber 120 Mio. Euro und der Deka-Security
and Defense, der inzwischen die Marke von 330 Mio. Euro Uberschritten hat. Letzterer ist aktuell
der einzige Fonds in diesem Segment mit einem Scope-Rating (Note ,B").

Die laufenden Kosten der ETFs liegen in einer Spanne von 0,18% bis 0,65%, wahrend die aktiv
gemanagten Ristungsfonds mit 1,20% bis 1,95% jahrlichen Kosten naturgemanB teurer sind. Ob
sich dieser Kostenaufschlag durch eine bessere Performance rechtfertigen lasst, bleibt abzuwar-
ten. Tatsachlich bieten die aktiven Fonds aufgrund der hdheren Zahl an Portfoliopositionen eine
breitere Diversifizierung — und haben damit ein potenziell geringeres Risiko durch Schwankungen
einzelner Titel als die derzeit verfligbaren passiven Produkte.

Tabelle 1: Thematische Aktienfonds mit Verteidigungsbezug im Uberblick

Vermdgen Anzahl Lfd.
Fonds Gesellschaft | ISIN Auflegung (inMio.€) Positionen Kosten
VanEck Defense VanEck IEOOOYYEBWK5 | 31.03.2023 = 5.839 31 0,55%
Future of Defence HANetf IEO000J5TQP4 03.07.2023 2.41M 60 0,49%
iShares Global Aerospace | g,y poci IEO0OUSODGT9 | 05.02.2024 680 59 0,35%
& Defence
Global X Defence Tech Global X IEO0O0JCW3DZ3 | 10.09.2024 278 42 0,50%
Invesco Defence o
e o Invesco IEOOOBRM9046 | 29.10.2024 36 56 0,35%
First Trust Indxx Global First Trust IEOOONVDQXE1 = 11.12.2024 43 49 0,65%
Aerospace & Defence
LBBW Sicher Leben LBBW DEOOOLB6BOM7 | 27.12.2024 124 ca.80 | 1,74%
Deka-Security and Deka LU2941481082 | 03.02.2025 333 ca.75 | 1,60%
Defense
WisdomTree Europe WisdomTree | IEO002YS8CX98 | 04.03.2025  3.092 24 0,40%
Defence
Future of European HANetf IEOOOIZE6HLO | 07.04.2025 144 33 0,39%
Defence
Amundi Stoxx Europe Amundi LU3038520774 | 12.05.2025 127 22 0,35%
Defense
BNPPE Bloomberg EUrope | g\p parinas | LU3047998896 | 19.05.2025 91 27 0,18%*
Defense
Global X Europe Focused | 1 % IEOOOWRQORR1 | 20.05.2025 4 17 0,40%
Def Tech
iShares Europe Defence BlackRock IEOOOIAXNMA41 23.05.2025 62 27 0,35%
\S/f;?oRnS&P Europe Defense | o to Street | IEO008GRJRO8 | 03.06.2025 1 30 | 015%**
European Defence Fund M.M. Warburg | DEOOOA40X8V3 | 01.07.2025 37 ca. 45 1,54%
DPAM L Equities Europe | poioroam LU3076252298 | 03.07.2025 8 28 1,20%
Defence
CPR Invest Europe CPR AM LU3079548858 | 17.07.2025 15 KA. 1,95%
Defense
Future of Def. Indo-Pacific |\ ot IEOOOC7EUDGT | 29.07.2025 2 KA. 0,59%
ex-China
ﬁggﬁﬁers Europe Defence |y vers/DWS LU3061478973  12.08.2025 2 KA. 0,25%

Stand: 02.09.2025; Quelle: ScopeExplorer, Anbieter, justETF, finanzfluss
* nur im ersten Jahr nach Auflage, danach vermutlich héher
** ab Juni 2026: 0,30%
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3. Bevorzugte Aktientitel

Um zu ermitteln, in welchen Aktien die Fonds besonders stark investiert sind, wurden die verflig-
baren Daten von insgesamt 14 der 20 Fonds ausgewertet. Der Stichtag fir die Daten war der 30.
Juni 2025. Diese 14 Fonds reprasentieren aktuell ein kumuliertes verwaltetes Vermdgen von 13,2
Mrd. Euro. Damit spiegelt die Auswertung nahezu vollstandig das Fondsvolumen im Segment wider
(ca. 99%) und liefert wertvolle Einblicke in die bevorzugten Aktienpositionen innerhalb dieses spe-
zialisierten Investmentbereichs.

Wie bei thematischen Investmentstrategien iiblich, kommt es zu groBen Uberschneidungen bei
den Top-10-Positionen in den Portfolios — insbesondere bei Unternehmen mit hoher thematischer
Relevanz und Pure-Play-Charakter. Aktuell finden sich sechs Unternehmen — Rheinmetall, BAE
Systems, Rolls-Royce, Thales, Saab und Leonardo — in den Top 10 von mehr als der Halfte der
analysierten Ristungsfonds. Diese Unternehmen erzielten seit Jahresbeginn eine durchschnittli-
che Wertentwicklung von 100% (Stand: 03.09.2025, 13:00h; lokale W&hrung).

Rheinmetall weist dabei die starkste Performance auf: Die Aktie legte seit Jahresbeginn um 185%
zu. Sie istin 79% der Fonds unter den Top 10 vertreten, erreicht ein Maximalgewicht von 15%, und
liegt im Durchschnitt bei 9,4% des jeweiligen Fondsvermogens. Die starke Kursentwicklung lasst
sich unter anderem durch die gestiegene Nachfrage aufgrund des Ukraine-Kriegs und der damit
verbundenen Aufriistung in Europa erklaren. Das Unternehmen profitiert von einem Rekord-Auf-
tragsbestand und einer klaren Fokussierung auf das Verteidigungsgeschaft. Analysten groBer In-
vestmenthauser heben nach wie vor die positive Markterwartung hervor und erhéhen ihre Preis-
ziele, obwohl die Aktie mit einem hohen Kurs-Gewinn-Verhaltnis von 49 bereits teuer ist.

Des Weiteren finden sich neun Unternehmen — Safran, Airbus, RTX, Palantir, GE Aerospace, Hen-
soldt, Boeing, Babcock International und Kongsberg Gruppen - in den Top-10-Holdings von 20%
bis 50% der analysierten Riistungsfonds. Diese Unternehmen erzielten seit Jahresbeginn eine
durchschnittliche Wertentwicklung von 65% (Stand: 03.09.2025, 13:00h; lokale Wahrung).

Innerhalb dieser Gruppe stechen Hensoldt mit 168%, Palantir mit 108% und Babcock International
mit 106% besonders hervor. Hensoldt und Babcock International profitieren aufgrund ihrer ver-
gleichsweise geringen Marktkapitalisierung von 10 Mrd. bzw. 6 Mrd. Euro besonders stark von der
hohen Anlegernachfrage. Im Gegensatz zu deutlich gréBeren Unternehmen mit Marktkapitalisie-
rungen von tber 100 Mrd. Euro reagieren ihre Kurse wesentlich sensibler auf Mittelzuflusse.

Palantir profitierte in diesem Jahr nicht nur von der Unterzeichnung groBer Militarvertrage, sondern
gilt fir viele Anleger auch als eine der klarsten Investmentstories im Bereich Kinstliche Intelligenz.
Ein Blick auf die Bewertung zeigt, dass sich der Kapitalmarkt bei Palantir eindeutig auf die zukinf-
tigen Wachstumsperspektiven konzentriert: Mit einem Kurs-Gewinn-Verhaltnis von 210 liegt die
Bewertung des Unternehmens sehr deutlich Gber dem Marktdurchschnitt.
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Tabelle 2: Top-Holdings der Riistungsfonds

# Name Anzahl* Anteil Max. Gew. Min. Gew. Durchschnitt Akt\i;e.lr_\ID(urs
1 | Rheinmetall n 79% 15,0% 3,5% 9,4% +185%
2 | BAE Systems 10 71% 15,0% 3,8% 8,9% +54%
3 | Rolls Royce 9 64% 11,3% 2,1% 6,5% +88%
4 | Thales 8 57% 13,6% 4,2% 9,4% +59%
5 |Saab 8 57% 13,0% 2,4% 77% +127%
6 |Leonardo 8 57% 11,2% 3,7% 9,1% +89%
7 |Safran 7 50% N1% 4,8% 7,0% +32%
8 | Airbus Group 7 50% 10,4% 2,1% 5,8% +16%
9 |RTX Corporation 5 36% 9,6% 3,6% 6,6% +37%
10 | Palantir 5 36% 7,8% 2,2% 5,0% +108%
11 | GE Aerospace 4 29% 13,5% 2,2% 6,2% +65%
12 | Hensoldt 4 29% 57% 2,2% 3,7% +168%
13 | Boeing 3 21% 7,8% 2,9% 52% +34%
14 | Babcock International 3 21% 6,2% 31% 4,4% +106%
15 | Kongsberg Gruppen 3 21% 5,6% 3,7% 4,9% +17%

Stand: 30.06.2025, auBer Aktienkurse YTD vom 03.09.2025, 13:00 Uhr; Quelle: ScopeExplorer, Anbieter, Koyfin
* Haufigkeit des Auftauchens in den Top-10-Positionen der untersuchten Fonds

4. Performance-Analyse

Die Performance-Analyse von Rustungsfonds gestaltet sich derzeit schwierig. Aufgrund der noch
jungen Fondshistorie liegen nur eingeschrankt belastbare Kennzahlen vor. Kein Produkt in diesem
Segment verflgt Uber eine dreijahrige Historie, geschweige denn Uber einen vollstandigen 5-Jah-
res-Track Record.

Mit dem VanEck Defense UCITS ETF, dem HANetf Future of Defence ETF und dem iShares Global
Aerospace & Defence ETF stehen zumindest drei UCITS-konforme Fonds zur Verfliigung, deren
Performance Uiber einen Zeitraum von zwolf Monaten vergleichbar ist. Mit Wertentwicklungen von
62,5%, 49,2% und 35,1% (Stand: 02.09.2025) konnten alle drei Fonds den MSCI World deutlich
hinter sich lassen, der im gleichen Zeitraum lediglich um 8,5% zulegte.

Tabelle 3: Performancevergleich: Riistungsfonds im 1-Jahres-Zeitraum

Vermoégen Rendite

Fonds Gesellschaft  ISIN Auflegung (inMio. €)  1Jahr
VanEck Defense VanEck IEOOOYYE6WK5 = 31.03.2023 | 5839 | 62,5%
Future of Defence HANetf IE0000J5TQP4 | 03.07.2023  2.41 | 49,2%
'g:ferrfcse%ba' Aerospace & | g1 1 Rock IEOOOU9ODGT9 | 05.02.2024 680 351%

Stand: 02.09.2025; Quelle: ScopeExplorer, Anbieter, justETF

Die deutlichen Unterschiede in der Performance dieser Fonds lassen sich auf verschiedene struk-
turelle Merkmale zurlickfiihren —insbesondere auf die Zusammensetzung der Indizes, die Gewich-
tung einzelner Titel sowie die regionale und sektorale Ausrichtung. Der VanEck Defense ETF pro-
fitierte Uberproportional von seiner starken Gewichtung in wachstumsorientierten US-Verteidi-
gungs- und Technologiewerten wie Palantir, Leidos oder Thales, die in den vergangenen zwolf
Monaten auBergewdhnlich hohe Kurszuwachse verzeichneten. Der HANetf Future of Defence ETF
erzielte ebenfalls eine starke Rendite, auch durch europaische Titel wie Rheinmetall, blieb jedoch
hinter dem VanEck ETF zurlick. Der iShares Global Aerospace & Defence ETF entwickelte sich
moderater, was unter anderem auf seine breitere Diversifikation, die stédrkere Gewichtung klassi-
scher Luft- und Raumfahrtunternehmen und den geringeren Anteil an wachstumsstarken Tech-
Titeln zurtckzuflhren ist.
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Ein @hnliches Bild zeigt sich bei der Betrachtung der 6-Monats-Performance. Auch in diesem Zeit-
raum konnten alle Ristungsfonds den MSCI World klar tbertreffen. Gleichzeitig wird hier beson-
ders deutlich, wie stark die Wertentwicklungen untereinander differieren. Wahrend der Global X
Defense ETF mit 35,0% die héchste Rendite erzielte, kam der schwachste Fonds im Vergleichs-

zeitraum lediglich auf 16,1%.

Tabelle 4: Performancevergleich: Riistungsfonds im 6-Monats-Zeitraum

Fonds Gesellschaft ISIN

Global X Defence Tech Global X IEO00JCW3DZ3
VanEck Defense VanEck IEOOO0YYEBWKS
First Trust Indxx Global First Trust | IEOOONVDQXET

Aerospace & Defence

Invesco Defence Innovation |Invesco IEOOOBRM9046
Future of Defence HANetf IEO000JSTQP4

iShares Global Aerospace & BlackRock IE00OU90DGT9

Defence

LBBW Sicher Leben LBBW DEOOOLB6BOM7

Stand: 02.09.2025; Quelle: ScopeExplorer, Anbieter, justETF

Vermodgen Rendite 6

Auflegung 0 Mio.€) Monate
10.09.2024 278 35,0%
31.03.2023 = 5.839 31,5%
1112.2024 43 24,9%
29.10.2024 36 23,3%
03.07.2023 | 2.4 19,3%
05.02.2024 680 16,9%
27.12.2024 124 16,1%

Diese groBe Streuung erklart sich erneut durch Unterschiede in der Ausrichtung. Fonds mit einem

klaren Fokus auf wachstumsstarke Verteidigungs-Tech-Unternehmen und einer ausgepragten
USA-Lastigkeit profitierten deutlich, da die relevanten Aktien besonders stark nachgefragt wurden.
Fonds mit breiter gestreuter Ausrichtung oder Schwerpunkt auf traditioneller Luftfahrt entwickel-

ten sich hingegen weniger dynamisch.

Bei den Riistungs-ETFs bildet jeder Fonds einen eigenen, teils sehr spezifischen Index ab — ein
deutlicher Unterschied zur klassischen passiven ETF-Logik, bei der breite, etablierte Indizes kos-
tenglinstig nachgebildet werden. Gerade weil es keinen einheitlichen Standard gibt, kommt der
Indexzusammensetzung eine zentrale Bedeutung zu: Sie bestimmt, welche Unternehmen, Regio-
nen und Teilbereiche der Ristungsindustrie im Fonds vertreten sind — und damit maBgeblich die

kiinftige Wertentwicklung.

Tabelle 5: ETFs und ihre Referenzindizes im Uberblick

Fonds

VanEck Defense

Future of Defence
iShares Global Aerospace & Defence

Global X Defence Tech

Invesco Defence Innovation

First Trust Indxx Gl Aerospc & Dfnc
WisdomTree Europe Defence
Future of European Defence
Amundi Stoxx Europe Defense
BNPPE Bloomberg Europe Defense
Global X Europe Focused Def Tech
iShares Europe Defence

SPDR S&P Europe Defense Vision

Future of Def. Indo-Pacific ex-China

Xtrackers Europe Defence Techn.

Stand: 02.09.2025; Quelle: ScopeExplorer, Anbieter
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Auflegung \(Iiﬁrmi?}.lzr)‘ Region
31.03.2023 5.839 Global
03.07.2023 2.4M Global
05.02.2024 680 Global
10.09.2024 278 Global
29.10.2024 36 Global
11.12.2024 43 Global
04.03.2025 3.092 Europa
07.04.2025 144 Europa
12.05.2025 127 Europa
19.05.2025 91 Europa
20.05.2025 4 Europa
23.05.2025 62 Europa
03.06.2025 il Europa
29.07.2025 9 Indo-Pa.zifik
ex-China
12.08.2025 2 Europa

Indexname

MarketVector Global Defense Industry
EQM NATO+ Future of Defence

S&P Developed BMI Select Aerospace & Defense
35/20 Capped

Mirae Asset Defence Tech

S&P Kensho Global Future Defense

Indxx Global Advanced Aerospace & Defence
WisdomTree Europe Defence UCITS

VettaFi Future of Defence Ex US

STOXX Europe Total Market Defense Capped
Bloomberg Europe Defense Select

Mirae Asset Europe Defence Tech

STOXX Europe Targeted Defence

S&P Europe Defense Vision
VettaFi Future Def Indo-Pc xChina TR USD

STOXX Europe Total Market Defence, Space and
Cybersecurity Innovation
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Auch wenn erste Renditeunterschiede zwischen den Rustungsfonds sichtbar sind, ist es noch zu
frih, um klare Gewinner oder Verlierer zu benennen - das Segment ist noch jung, dynamisch und
in vielen Bereichen im Aufbau. Die meisten Produkte sind zwar als passive ETFs konzipiert, den-
noch erfordert die Auswahl eine aktive Entscheidung der Anleger: Denn je nach Fonds und zu-
grundeliegendem Index unterscheiden sich Gewichtung, Titelzusammensetzung und regionale
Schwerpunkte teils deutlich. In den kommenden zwdlf Monaten wird sich die Datenlage verbes-
sern, sodass fundiertere Bewertungen und gezielte Empfehlungen mdglich werden.

5. Fazit und Ausblick

Das Segment der Riustungsfonds hat sich in einem geopolitisch angespannten Umfeld von einem
Nischenthema zu einem dynamisch wachsenden Investmentbereich entwickelt. Die stark steigen-
den Verteidigungsausgaben vieler Staaten, insbesondere seit Beginn des russischen Angriffs-
kriegs gegen die Ukraine, schaffen fiir Unternehmen aus den Bereichen Ristung, Verteidigungs-
technologie und Cybersecurity ein giinstiges Marktumfeld — wovon zahlreiche Aktienkurse und
damit auch entsprechende Fonds profitiert haben.

Allerdings zeigt sich: Den klassischen ,Ristungsfonds” gibt es nicht. Die Strategien innerhalb des
Segments unterscheiden sich deutlich — sei es hinsichtlich regionaler Ausrichtung, Titelselektion
oder technologischer Schwerpunkte. Einige Produkte setzen auf pure Ristungstitel, andere kom-
binieren Verteidigung mit Cybersecurity, Luft- und Raumfahrt oder Sicherheitsinfrastruktur. Diese
Heterogenitat erschwert direkte Vergleiche — und macht eine genaue Analyse flr Anleger umso
wichtiger.

Zudem gilt: Was man derzeit in vielen Themenfonds beobachten kann, ist eine gewisse Form von
Hype. Auch bei sicherheitsbezogenen Investments flieBen Kapitalstrome haufig stark trendgetrie-
ben — mit entsprechendem Einfluss auf die Aktienkurse. Einige Titel haben in den vergangenen
Monaten tberdurchschnittlich stark zugelegt, was teils zu ambitionierten Bewertungen gefiihrt hat.
Damit riicken zunehmend auch Risiken wie Kurskorrekturen, Gewinnmitnahmen oder Uberhitzung
einzelner Werte in den Fokus.

Die Auswertung zeigt: Besonders ETFs mit einem Fokus auf Unternehmen mit hoher thematischer
Relevanz und Pure-Play-Charakter und mit hoher Gewichtung einzelner Wachstumswerte konnten
bislang herausragende Renditen erzielen. Gleichzeitig verdeutlicht die starke Streuung der Perfor-
manceergebnisse, wie wichtig die zugrunde liegende Indexzusammensetzung und die regionale
Ausrichtung sind.

Ein weiterer zentraler Aspekt ist die Wahl zwischen passiven ETFs und aktiv gemanagten Ris-
tungsfonds. Wahrend ETFs mit niedrigeren laufenden Kosten punkten und klar definierte Indizes
abbilden, bieten aktive Riistungsfonds potenzielle Vorteile in der gezielten Titelauswahl und Risi-
kosteuerung - insbesondere in einem volatilen Marktumfeld. Sie setzen oft auf breiter diversifi-
zierte Portfolios und kdnnen flexibler auf Marktveranderungen reagieren. Ob die héhere Kosten-
struktur langfristig durch eine bessere risikoadjustierte Rendite gerechtfertigt ist, bleibt allerdings
abzuwarten - belastbare Langzeitdaten fehlen noch.

Trotz aller Marktdynamik und kurzfristiger Schwankungen bleibt die politische Relevanz des The-
mas hoch. Die geopolitische Lage dirfte auch kinftig fur stabile bis steigende Verteidigungsbud-
gets sorgen - ob sich das jedoch weiterhin im gleichen MaB in den Borsenkursen widerspiegelt,
ist fraglich. Vieles ist inzwischen eingepreist, und selektive Risiken nehmen zu.

AbschlieBend lasst sich jedoch festhalten, dass Riistungsfonds gekommen sind, um zu bleiben.
Die Kombination aus geopolitischer Realitat, steigendem Investoreninteresse und einer wachsen-
den Produktvielfalt verankert dieses Segment zunehmend in der Fondslandschaft — und fordert
Anleger dazu auf, Rendite, Risiko, Verantwortung und Produktauswahl sorgfaltig gegeneinander
abzuwagen.
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