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RUCKBLICK UND AUSBLICK

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 unabhédngig von der
jeweiligen fundamentalen Situation in Sippenhaft genommen und iiberproportional von den Investoren gemieden.
Eine Reallokation 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. Der Beitrag
der,,glorreichen Sieben* zur Wertentwicklung im S&P 500, dem Index mit den 500 gréten US-Unternehmen, betrug
etwa 70%. Diese Schwergewichte haben entscheidend zur positiven Entwicklung der fiihrenden Aktienindizes bei-
getragen. Gewichtet man die Titel im Index gleich (siehe ,,S&P Equal Weighted Index“ unten), fallt die Wertentwick-
lung 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 wo zundchst wenige Entspannungssignale
erkennbar waren. 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 wirkte bis zum Herbst
belastend fiir Anleihen, aber auch fiir kleinere Unternehmen und viele innovative wachstumsstarke Titel. Beson-
ders schwer getroffen wurden Aktien aus dem Bereich der erneuerbaren Energien, die entgegen der allgemeinen
Marktentwicklung im Schnitt zweisteillige Kursverluste im abgelaufenen Jahr aufwiesen. Neben verdanderten Férder-
maBnahmen auf Bundesstaatenebene in den USA belasteten hauptsachlich die gestiegenen Zinsen, da steigende
Finanzierungskosten die interne Verzinsung samtlicher Investitionsprojekte schmalern, und zum anderen die Bewer-

tungsniveaus 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. Die Anleihenkurse konnten sich ensprechend gegen Jahresende deutlich erholen und der

Goldpreis testete neue Allzeithochs.

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 Risikoa-
version der Marktteilnehmer. Im Vergleich mit vielen anderen Fonds gab es fiir das OKOWORLD-Fondsmanagement
aufgrund der besonders strengen ethischen, 6kologischen und sozialen Ausrichtung kaum Méoglichkeiten, an der
positiven Entwicklung der grofien Unternehmen oder auch alternativen Investments wie Gold zu partizipieren. Anlei-
hen enttduschten aufgrund des massiven Anstiegs der Kapitalmarktzinsen bis zum Herbst und boten in der durch
grof3e Kursausschlage gepragten Marktphase wenig Diversifikationsmdéglichkeiten. Unsere strikte Verkaufsdisziplin
und das Agieren frei von einer Benchmark zahlte sich in 2023 deutlich aus, und schiitzte vor gré3eren Verlusten vor
allem bei erneuerbaren Energien. Seit Anfang November erleben wir ein erfreuliches Comeback unserer Investment-
themen, was sich in der dynamischen Fondsentwicklung in den letzten beiden Monaten widerspiegelt. Besonders
positiv hervorzuheben ist unsere Positionierung bei Technologieaktien. Die disruptive Technologie ,,Kiinstliche Intel-
ligenz* beschleunigte bei den involvierten Unternehmen stark das Wachstum auf der Umsatz- und Ergebnisebene.
Im Themenbereich Bildung und Energieeffizienz legten die von uns selektierten Titel ebenfalls liberproportional zu
und lieferten einen erfreulichen Performancebeitrag. In 2023 verzeichnete der OKOWORLD ROCK 'N' ROLL FONDS

eine Wertentwicklung von 6,2%.

Historische Wertentwicklung GKOWORLD ROCK 'N' ROLL FONDS (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 Gesundheit, Bildung, Digitalisierung und Energieeffizienz. Insbesondere fiir aktive Stockpi-
cker sehen wir jetzt gute Chancen, bei Unternehmen aus der zweiten und dritten Reihe die Opportunitdten nach
einer ungewdhnlich langen Phase mit unterdurchschnittlicher Entwicklung zu deutlich attraktiveren Kursen und
Bewertungskennziffern zu nutzen.

BEISPIELUNTERNEHMEN

AIXTRON: Das deutsche Unternehmen aus unserem Themenbereich Energieeffizienz ist einer der fiihrenden
Hersteller von Beschichtungs-Anlagen fiir die Halbleiterindustrie. Die Anlagen von AIXTRON werden insbesondere
fur die Entwicklung und Produktion von Komponenten fiir 3D-Sensoren, Dateniibertragung, Solarzellen und LEDs
bendtigt. In den letzten Jahren hat das Unternehmen den Bereich Leistungselektronik stark ausgebaut. Diese Anla-
gen ermoglichen die Produktion hocheffizienter Halbleiter auf Basis von Galliumnitrid (GaN) und Siliziumcarbid
(Si0), die unter anderem fiir die Elektromobilitdt zunehmend gebraucht werden. Anwendung finden sie in diver-
sen Bereichen —von der (Schnell)-Ladeinfrastruktur bis hin zur Produktion einzelner Bauelemente fiir E-Fahrzeuge.
Halbleiter auf Basis von SiC gewinnen zunehmend an Bedeutung, da sie viele Vorteile haben. Ein entscheidender
Punkt ist das hohe Energiesparpotenzial im Vergleich zu konventionellen Halbleitern. Dieser Bereich trdgt aktuell
entscheidend zum Ergebniswachstum bei Aixtron bei und hat weiterhin ein hohes Wachstumspotenzial, da viele
Halbleiterunternehmen entsprechende Produktionskapazitaten geplant haben.

NOVO NORDISK: Das danische Gesundheitsunternehmen — ein Schwergewicht im Fonds — hat sich auf die Behand-
lung von Diabetes, Adipositas und anderen chronischen Krankheiten im Zusammenhang mit Diabetes spezialisiert.
Novo Nordisk ist einer der Weltmarktfiihrer in der Insulinproduktion und hat ein breites Portfolio an innovativen
Produkten und Dienstleistungen. Das Unternehmen profitiert weiterhin von der starken Nachfrage nach Diabetes-
behandlungen. Desweiteren ist Novo Nordisk mit seinem Produkt Wegovy bestens positioniert fiir die Adipositas-
Behandlung. Im Herbst {iberraschten positive Studienergebnisse, welche die Nebenwirkungen von Wegovy als sehr
gering einschadtzen und die Wirksamkeit der entsprechenden Produkte auf andere Volkskrankheiten wie zum Bei-
spiel koronare Krankheiten als potentiell positiv bewerten. Diese vielversprechenden Studienergebnisse, gepaart
mit einer neuartigen Mdéglichkeit zur sehr effektiven Gewichtsreduktion, haben die Nachfrage nach der ,,Abnehm-
spritze“ sowie den Aktienkurs befliigelt. Das Potenzial ist riesig unter der Annahme, dass derzeit rund 650 Millio-
nen Menschen einen eBody-Mass-Index (BMl)e von 30 oder héher haben. Ab dieser BMI-Zahl ist das Produkt von
Novo Nordisk zugelassen. Nach Schatzungen der Weltgesundheitsorganisation werden zum Ende des Jahrzents eine
Milliarde Menschen an Adipositas leiden.

Im Gegenzug zum Hype um die Gewichtsreduktion mit Insulin-Prdparaten wurden zahlreiche Medizintechnikunter-
nehmen seitens der Marktteilnehmer als potenzielle Verlierer eingestuft, was zwischenzeitlich mit deutlichen Kurs-
verlusten fiir diese Aktien einherging. Die Kursriickgange empfanden wir als tibertrieben und nutzten diese tempo-
rdre Schwache selektiv zur Aufstockung nach vorhergehender Finanzanalyse.

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den Prospekt des OKOWORLD ROCK 'N' ROLL FONDS und/oder das PRIIPs-Basisinformationsblatt,
bevor Sie eine endgiiltige Anlageentscheidung treffen. Beides finden Sie unter www.oekoworld.com /privatpersonen/funsere-investmentfondsoekoworld-
rock-n-roll-fonds portrait
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