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OKOWORLD FONDS YTD 3Jahre 5 Jahre 10 )ahre
OKOWORLD OKOVISION CLASSIC 4,5 % 0,9 % 122% 89,6 %
OKOWORLD KLIMA 5,2 % 7,5 % 37,8 % 164,7 %
OKOWORLD WATER FOR LIFE 2,3% 8,8 % 13,6 % 65,6 %

OKOWORLD ROCK 'N' ROLL FONDS 0,1%  -10,0% -0,7% 34,4 %

OKOWORLD GROWING MARKETS 2.0 3,2% 28,9 % 39,3% 129,2%

Stichtag 30. Juni 2023

RUCKBLICK IN DAS ZWEITE QUARTAL

Das zweite Quartal war ein herausforderndes Quartal mit positiven Entwicklungen in unseren Fonds.
Der Bankensektor, der im ersten Quartal rund um die Pleite der Silicon Valley Bank sowie der in Schieflage
geratenen Credit Suisse fiir Unsicherheiten am Finanzmarkt sorgte, hat sich im zweiten Quartal stabilisiert.
Hohe Investitionen im Bereich generativer kiinstlicher Intelligenz fiihrten in diesem Zeitraum zu starken
Kursgewinnen im Technologiebereich. Uberwiegend wurde die Rallye am Aktienmarkt jedoch von groBen
Unternehmen wie Amazon, Meta, Google gefiihrt. Unternehmen, die fiir uns aus ethisch 6kologischen und
sozialen Griinden No-Go-Investments darstellen. Neben dem Technologiesektor konnten auch die Konsum-
und Automobilsektoren positive Entwicklungen aufzeigen. In den Schwellenldandern erzielten vor allem

Aktien aus Indien und Brasilien positive Performancebeitrdge.

HAUSSE IM HALBLEITERBEREICH

Im Halbleiterbereich gab es in jiingster Zeit einen starkeren Aufwdrtstrend. Ein wichtiger Treiber dieser
Entwicklung war der Erfolg von OpenAl‘s Chatbot ChatGPT und dhnlicher Anwendungen Kiinstlicher Intel-
ligenz. Solche Anwendungen basieren auf Large Language Models, die eine hohe Rechenleistung erfordern.
Marktfiihrer in diesem Bereich ist der bereits vor der Hausse zu den zehn grofiten Positionen in mehreren
Fonds gehorende Wert NVIDIA Corp., ein fithrender Anbieter von GPUs (Grafikprozessoreinheiten). NVIDIA
hat in seinen Quartalszahlen Ende Mai einen sehr optimistischen Ausblick gegeben, der von Marktteil-
nehmern positiv bewertet wurde. Das Unternehmen erwartet fiir das zweite Quartal einen Umsatz von

11 Mrd. USD, was hoher liegt als der gesamte Umsatz im Jahr 2019. Dieser Nachfragesprung hat eine Rallye
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im Halbleiterbereich ausgeldst. Investierte Unternehmen wie Super Micro Computer, ein Anbieter von Server-
kiihltechnik, und Monolithic Power, ein exklusiver Zulieferer von NVIDIA, haben ebenfalls davon profitiert,
ebenso das Peer-Unternehmen Advanced Micro Devices. Auch MongoDB, ein im Fonds zuvor investierter
Datenbankspezialist, dessen Atlas-Plattform vermehrt von Kunden aus dem Bereich Kiinstlicher Intelligenz
nachgefragt wird, konnte Analysten mit positiven Geschéaftsaussichten iiberraschen. Wir denken, dass
Kiinstliche Intelligenz eine disruptive Anwendung mit breiten und sinnvollen Anwendungsmaoglichkeiten sein
kann. Die Identifizierung kiinftiger Gewinner und Verlierer im Halbleiterbereich bietet perspektivisch die

ndchsten Quartale ein gutes Umfeld fiir unseren fundamental orientierten Stockpicking-Ansatz.

DAVID GEGEN GOLIATH

Ein Trend, der sich im ersten Quartal zeigte, war das Auseinanderdriften zwischen Large Caps und Small/Mid
Caps (Abb. 1). Aufgrund unseres Investmentansatzes, der innovative Wachstumsunternehmen in den Vorder-
grund stellt und viele Large Caps aus ethisch-dkologischen Griinden ausschlieft, sind die OKOWORLD-Fonds
fur gewohnlich stark in Small und Mid Caps investiert. Im ersten Quartal und in den ersten Monaten des
zweiten Quartals waren der Verkaufsdruck bei kleineren und mittleren bérsennotierten Unternehmen nach
der Insolvenz der amerikanischen Silicon Valley Bank und die starke Outperformance der Index-Schwerge-
wichte Amazon, Apple, Microsoft und Google eine Herausforderung fiir uns. Historisch hat sich aber auch
gezeigt, dass die Diskrepanz zwischen groBen und kleinen Unternehmen zyklisch auftritt (Abb. 2). Auf
eine Ausweitung des Spreads zugunsten der Large Caps folgte in der Vergangenheit eine Phase der Out-
performance fiir Small- und Midcaps. Zum Ende des Quartals gab es auch Anzeichen, dass es zu einer fiir

unser Investmentuniversum positiven Aufholbewegung kommen kénnte.
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Abbildung 1: S&P 500 vs. Russel 2000, Quelle: Bloomberg Stand 30. Juni 2023
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Market Breadth Has Never Been This Narrow
Equal-weighted S&P 500 trails its cap-weighted version by most on record

M YTD return gap: equal-weighted vs cap-weighted S&P 500
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Abbildung 2: S&P Equal Weight vs. Cap Weight; Quelle Bloomberg

WERTAUFHOLUNGEN IM BEREICH DER AUTOZULIEFERER

Vielversprechendes Potenzial sehen wir weiterhin im Bereich der Elektromobilitdt, wo deutliche Preis-
senkungen fiihrender Hersteller (Tesla und BYD) die ohnehin grof3e Nachfrage weiter ankurbeln werden.
Unser Investmentschwerpunkt liegt dabei nicht auf den Autoherstellern (vor allem aus Griinden der Nach-
haltigkeit), deren Marge vermutlich leiden wird, sondern auf Unternehmen, die vergleichsweise profitabel
von dem Wachstumstrend profitieren. Die Bandbreite geht von Batterien, Materialien, Zulieferern, Inf-
rastruktur bis hin zu Halbleitern — allen voran Siliziumcarbid. Aixtron konnte in Folge anhaltend starker
Ordereingadnge deutliche Wertaufholungen verzeichnen. Wertaufholungen konnten auch EV-Batterieher-
steller wie Samsung SDI oder LG Energy Solution verzeichnen, wo zuvor die angekiindigten Preissenkungen

von Tesla und BYD noch zu Gewinnmitnahmen gefiihrt hatten.

INFLATION UND ZINSSATZE

Der Anstieg der Preissteigerungen zeigte sich im zweiten Quartal von Australien tiber den Euro-Raum bis
nach Nord- und Siidamerika tiberwiegend riickldufig. In der Folge setzten diverse Zentralbanken weitere
Zinsanhebungen vorerst aus. Kiinftige, allerdings kleinere Zinsschritte werden die Zentralbanken entspre-
chend der Entwicklung der Preissteigerungen, der Entwicklung an den Arbeitsmarkten und sonstigen nach-

gelagerten Effekten beschlieRen. Die Inflationsdaten sind zwar global betrachtet riicklaufig, liegen aber
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dennoch weiterhin deutlich iber dem Zielwert der meisten Zentralbanken. Fiir das zweite Halbjahr werden
dementsprechend weitere Zinsanhebungen erwartet. Chancen in diesem Umfeld bieten Unternehmen,
die hohere Einkaufskosten an die Kunden weitergeben und letztlich einen h6heren Warenwert umsetzen
kdonnen. Opportunitdten zeigten sich im Betrachtungszeitraum auch in Lateinamerika und Indien, wo Anleger

Zinssenkungen im zweiten Halbjahr antizipieren.

KONSUM ZEIGT SICH WEITERHIN ROBUST — REZESSIONSANGSTE VORERST AUFGESCHOBEN.

Mit der Anhebung der Zinsen verabreichen die Zentralbanken den Volkswirtschaften bittere geldpolitische
Medizin. Die Anhebung der Finanzierungskosten fiihrt gemeinhin zu einer Einddammung der Inflation und
geringerer wirtschaftlicher Aktivitat. In diesem Umfeld {iberrascht, dass sich der amerikanische Konsumen-
tensektor weiterhin robust halt. Daten fiir den amerikanischen Immobiliensektor und Arbeitsmarkt sorgten
fiir positive Uberraschungen. Zyklische Werte aus dem Bereich Bauwirtschaft und Konsumgiiter verzeichne-
ten eine positive Kursentwicklung zum Ende des zweiten Quartals. Gleichzeitig zeigt dies, dass die Zentral-
banken nach wie vor Arbeit vor sich haben, die Inflation weiterhin einzudammen. Die Befiirchtungen, wonach
die starken Zinsanhebungen in den letzten zwdlf Monaten zu einer mittleren bis starken Rezession fiihren

werden, sind vorerst aufgeschoben. Gleichzeitig ebnet dies den Weg fiir weitere Zinsanhebungen.

REGIONALE OUTPERFORMANCE

Neben positiven Entwicklungen in den entwickelten Volkswirtschaften gab es auch starke Kursentwicklun-
gen in den Schwellenldndern. Insbesondere in Indien und Brasilien konnten OKOWORLD-Fonds an positiven
Kursentwicklungen partizipieren. In Indien deuten Konjunkturindikatoren eine Erholung der indischen Wirt-
schaft an. Fiir das zweite Halbjahr 2023 erwarten Marktteilnehmer eine Zinssenkung. Positive Wertentwick-
lungen gab es vor allem im Finanz- und Gesundheitswesen. In Brasilien ist der Zyklus der Zinsanhebungen,
um die Inflation einzuddmmen, ebenfalls weiter fortgeschritten als in entwickelten Volkswirtschaften. Nach
rickldufigen Inflationsdaten erwarten Marktteilnehmer eine Zinssenkung bereits im dritten Quartal dieses
Jahres. Hiervon konnten vor allem Unternehmen profitieren, fiir die sich in Zukunft die Finanzierungsbedin-
gungenverbessern werden. Des Weiteren profitiert der brasilianische Aktienmarkt u. a. vom Ausbau der Sozi-
alprogramme unter dem neuen Prdsidenten Lula da Silva. Besonders der Ausbau von sozialen Wohnungs-
bauprogrammen und der bessere Zugang zu Bildung stehen auf der Agenda und fiihrten im abgelaufenen
Quartal zu positiven Entwicklungen in den OKOWORLD-Portfolios. Die Abkehr von den Covid-Restriktionen
in China und der daraus erhoffte Anstieg wirtschaftlicher Aktivitdten blieb bislang hinter den Erwartungen

zuriick. Gleichzeitig ddmpfen geopolitische Spannungen weiterhin die Stimmung der Anleger.
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