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KAPITALMARKTENTWICKLUNG IN 2023
Das Jahr 2023 startete erfreulich mit einer deutlichen Erholung kleiner und mittelgroBer Unternehmen. Diese so
genannten Small und Mid Caps stellen einen Schwerpunkt unseres OKOWORLD-Investmentuniversums dar, was zu
Beginn ein gutes Umfeld fiir unseren aktiven Investmentansatz war. Mit dem Zusammenbruch der Silicon Valley Bank
im Marz erfolgte eine Zdsur. Vor allem die Werte der zweiten und dritten Reihe wurden unabhéngig von der jeweiligen
fundamentalen Situation in Sippenhaft genommen und tiberproportional von den Investoren gemieden. Eine Realloka-
tion in grof3e und oftmals liquidere Unternehmen war die Folge. Die so genannten ,,glorreichen Sieben“ bewegten die
weltweiten Aktienindizes — Apple, Alphabet, Nvidia, Meta, Amazon, Tesla und Microsoft. Davon erfiillte lediglich Nvidia
unsere strengen Anforderungen hinsichtlich unserer ethischen, 6kologischen und sozialen Investmentkriterien.

Der Beitrag der ,,glorreichen Sieben* zur Wertentwicklung im S&P 500, dem Index mit den 500 groften US-Unter-
nehmen, betrug etwa 70%. Gewichtet man die Titel im Index gleich (siehe ,,S&P 500 Equal Weighted Index“ unten),
fallt die Wertentwicklung in 2023 deutlich geringer aus, wie an der folgenden Grafik erkennbar ist.

Entwicklung S&P 500 Index vs. S&P 500 Equal Weighted Index in Euro (Quelle: Bloomberg | 31. Dezember 2023)
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Auf der Makroebene lag das Augenmerk der Kapitalmarktteilnehmer vor allem auf den Inflationsdaten der gro3en
Industrieldnder, welche entscheidend fiir die Notenbankpolitik sind und zundchst wenige Entspannungssignale
sendeten. Die US-Zentralbank hob den Leitzins in mehreren Schritten weiter an auf ein Niveau von 5,25 bis 5,5%,
wo er seit dem Sommer unverdndert steht. Das vergleichsweise hohe Zinsniveau belastete kleinere Unterneh-
men und viele innovative wachstumsstarke Titel. Besonders schwer getroffen wurden Aktien aus dem Bereich der
erneuerbaren Energien, die entgegen der allgemeinen Marktentwicklung im Schnitt zweisteillige Kursverluste
im abgelaufenen Jahr aufwiesen. Neben verdnderten Fordermafinahmen auf Bundesstaatenebene in den USA,
belasteten hauptsachlich die gestiegenen Zinsen, da zum einen steigende Finanzierungskosten die interne Ver-
zinsung samtlicher Investitionsprojekte schmalern, und zum anderen die Bewertungsniveaus der entsprechenden

Aktien sanken.
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Entwicklung Rendite 10-jidhrige US-Staatsanleihen vs. MSCI Alternative Energy Index
(Quelle: Bloomberg | 31. Dezember 2023)
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Im November verbesserten sich die Inflationsdaten zunehmend und damit verbunden keimte die Hoffnung auf
eine bevorstehende Zinswende auf, was sich vor allem positiv auf die lange vernachldssigten Unternehmen aus der

zweiten Reihe auswirkte.

FONDSENTWICKLUNG IN 2023
Unser konsequenter Stockpicking-Ansatz zeigte nach dem ,,Anti-Jahr“ 2022 wieder seine Daseinsberechtigung. Nach

einem erfreulichen Jahresstart folgte mit dem Bankenbeben im Marz eine sprunghaft angestiegene Risikoaversion
der Marktteilnehmer. Im Vergleich mit vielen anderen Fonds gab es fiir das OKOWORLD-Fondsmanagement auf-
grund der besonders strengen ethischen, 6kologischen und sozialen Ausrichtung kaum Méglichkeiten, an der positi-
ven Entwicklung der groRen Unternehmen zu partizipieren. Unsere strikte Verkaufsdisziplin und das Agieren freivon
einer Benchmark zahlte sich in 2023 deutlich aus und schiitzte vor gréBBeren Verlusten vor allem bei erneuerbaren
Energien. Seit Anfang November erleben wir ein erfreuliches Comeback unserer Investmentthemen, was sich in der
dynamischen Fondsentwicklung in den letzten beiden Monaten widerspiegelt. Besonders positiv hervorzuheben
ist unsere Positionierung bei Technologieaktien. Die disruptive Technologie ,,Kiinstliche Intelligenz* beschleunigte
bei den involvierten Unternehmen stark das Wachstum auf der Umsatz- und Ergebnisebene. Im Themenbereich
Energieeffizienz profitierten wir ebenfalls von iiberproportionalen Kurszuwdchsen. Die Vorzeichen fiir Unternehmen
aus dem Bereich Erneuerbare haben sich gegen Jahresende leicht verbessert, was wir selektiv zum Aufbau verschie-
dener Positionen genutzt haben. Vestas beispielsweise meldete zum Jahresende hin GroBauftrage im wichtigen
US-Markt. Zudem signalisieren die jiingsten Entwicklungen eine zunehmende Profitabilitdtsverbesserung beim
weltweit groBten Windturbinenhersteller. In 2023 verzeichnete der OKOWORLD KLIMA eine Wertentwicklung

von 9,9%.
Historische Wertentwicklung OKOWORLD KLIMA (C-Tranche, Quelle: Bloomberg | 31. Dezember 2023)
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KAPITALMARKTAUSBLICK

Insgesamt blicken wir optimistisch auf das kommende Jahr. Zum einen sehen wir klare Normalisierungstendenzen

bei der Inflationsentwicklung. Dementsprechend deutet sich bei den weltweit wichtigsten Zentralbanken eine Zins-
wende hin zu niedrigeren Leitzinsen an. Zum anderen erkennen wir intakte Trends bei unseren Investmentthemen,
wie beispielsweise Energieeffizienz, Umwelttechnologien, Digitalisierung und selektiv bei Erneuerbaren. Insheson-
dere fiir aktive Stockpicker sehen wir jetzt gute Chancen, bei Unternehmen aus der zweiten und dritten Reihe die
Opportunitdten nach einer ungewohnlich langen Phase mit unterdurchschnittlicher Entwicklung zu deutlich attrak-
tiveren Kursen und Bewertungskennziffern zu nutzen. Zudem steigen die Herausforderungen im Hinblick auf den
Klimawandel, nicht zuletzt erkennbar an den zunehmenden Naturkatastrophen weltweit. Das erfordert innovative

Lésungen und bringt viele attraktive Investmentopportunititen fiir aktive Stockpicker wie die OKOWORLD mit sich.

BEISPIELUNTERNEHMEN

AO SMITH: Die Nachfrage nach energieeffizienten Produkten war im Jahr 2023 trotz des herausfordernden weltwirt-
schaftlichen Umfelds sehr stark. Das hohe und teils sehr volatile Preisumfeld bei den Energiepreisen hat weltweit
die Nachfrage nach effizienten Boilern deutlich getrieben. Ein Profiteur und Schwergewicht im OKOWORLD KLIMA
ist AO Smith. Das US-Unternehmen produziert Wassererhitzer und Wasserfilterlésungen. Rund 80% ihres Geschéfts
ist getrieben durch Ersatz fiir defekte Wassererhitzer. Als Qualitdtsanbieter ist AO Smith in der Lage, hohe Margen

im Wettbewerbsumfeld zu verteidigen.

Im Gegenzug zum Hype um die Gewichtsreduktion mit Insulin-Praparaten wurden zahlreiche Medizintechnikun-
ternehmen seitens der Marktteilnehmer als potenzielle Verlierer eingestuft, was zwischenzeitlich mit deutlichen
Kursverlusten fiir diese Aktien einherging. Die Kursriickgange empfanden wir als tbertrieben und nutzten diese

tempordre Schwdche selektiv zur Aufstockung nach vorhergehender Finanzanalyse.

NVIDIA: 2023 wird riickblickend das Jahr sein, in dem kiinstliche Intelligenz (KI) den Weg in den Alltag vieler
Menschen fand. Kl hat das Potenzial, in Zukunft die Arbeitsweise in vielen Branchen zu revolutionieren und die
Produktivitat massiv zu steigern. Als dominierendes Investmentbeispiel ist der US-Chiphersteller Nvidia zu nennen,
der mit seinen Grafikkarten eine Schliisseltechnologie zum Ausbau von entsprechenden Rechenkapazitaten halt.
Das Unternehmen hat sich friihzeitig und vor den anderen groRen Wettbewerbern fiir den KlI-Bereich positioniert
und gehort somit zu den Top-Profiteuren hinsichtlich der boomenden Nachfrage nach KI-Chips. Die Gewinnschatzun-
gen fiir 2023 haben sich seit Jahresanfang nahezu verdreifacht, was die Kursentwicklung der Nvidia-Aktie von rund

143 US-Dollar in der Spitze auf iiber 500 US-Dollar katapultierte.

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den Prospekt des GKOWORLD KLIMA und/oder das PRIIPs-Basisinformationsblatt, bevor Sie eine
endgliltige Anlageentscheidung treffen. Beides finden Sie unter www.oekoworld.comertriebspartner/unsere-investmentfonds/oekoworld-klima/portrait
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