
KAPITALMARKTENTWICKLUNG IN 2023 

Das Jahr 2023 startete erfreulich mit einer deutlichen Erholung kleiner und mittelgroßer Unternehmen. Diese so 

genannten Small und Mid Caps stellen einen Schwerpunkt unseres ÖKOWORLD-Investmentuniversums dar, was zu 

Beginn ein gutes Umfeld für unseren aktiven Investmentansatz war. Mit dem Zusammenbruch der Silicon Valley Bank 

im März erfolgte eine Zäsur. Vor allem die Werte der zweiten und dritten Reihe wurden unabhängig von der jeweiligen 

fundamentalen Situation in Sippenhaft genommen und überproportional von den Investoren gemieden. Eine Realloka-

tion in große 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 erfüllte lediglich Nvidia 

unsere strengen Anforderungen hinsichtlich unserer ethischen, ökologischen und sozialen Investmentkriterien.

Der Beitrag der „glorreichen Sieben“ zur Wertentwicklung im S&P 500, dem Index mit den 500 größten US-Unterneh-

men, betrug etwa 70%. Gewichtet man die Titel im Index gleich (siehe „S&P 500 Equal Weighted Index“ unten), fällt 

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)

Auf der Makroebene lag das Augenmerk der Kapitalmarktteilnehmer vor allem auf den Inflationsdaten der großen 

Industrieländer, welche entscheidend für die Notenbankpolitik sind und wo zunächst keine 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 unverändert steht. Das vergleichsweise hohe Zinsniveau wirkte belastend für 

kleinere Unternehmen 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 veränderten Fördermaßnahmen auf Bundesstaatenebene 
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in den USA, belasteten hauptsächlich die gestiegenen Zinsen, da zum einen die steigenden Finanzierungskosten 

die interne Verzinsung sämtlicher Investitionsprojekte schmälern, und zum anderen die Bewertungsniveaus der 

entsprechenden Aktien sanken.

Entwicklung Rendite 10-jährige US-Staatsanleihen vs. MSCI Alternative Energy Index   

(Quelle: Bloomberg | 31. Dezember 2023)

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 vernachlässigten 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 März eine sprunghaft angestiegene Risikoa-

version der Marktteilnehmer. Im Vergleich mit vielen anderen Fonds gab es für das ÖKOWORLD-Fondsmanagement 

aufgrund der besonders strengen ethischen, ökologischen und sozialen Ausrichtung kaum Möglichkeiten, an der 

positiven Entwicklung der großen Unternehmen zu partizipieren. Unsere strikte Verkaufsdisziplin und das Agieren 

frei von einer Benchmark zahlte sich in 2023 deutlich aus und schützte vor größeren Verlusten vor allem bei erneuer-

baren 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 hervorzuhe-

ben ist unsere Positionierung bei Technologieaktien. Die disruptive Technologie „Künstliche Intelligenz“ beschleu-

nigte bei den involvierten Unternehmen stark das Wachstum auf der Umsatz- und Ergebnisebene. Im Themenbereich 

Wasseraufbereitung und Komponentenherstellern rund um das „blaue Gold“ profitierten wir ebenfalls von überpro-

portionalen Kurszuwächsen. In 2023 verzeichnete der ÖKOWORLD WATER FOR LIFE eine Wertentwicklung von 6,4%.

Historische Wertentwicklung ÖKOWORLD WATER FOR LIFE (C-Tranche, Quelle: Bloomberg | 31. Dezember 2023)

    Fondsname 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010

    ÖKOWORLD 
    WATER  6,4 -26,0 15,9 12,2 31,9 -13,4 15,4 -1,0 3,6 8,9 18,8 19,2 -12,8 17,9
    FOR LIFE
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Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den Prospekt des ÖKOWORLD WATER FOR LIFE und/oder das PRIIPs-Basisinformationsblatt, 
bevor Sie eine endgültige Anlageentscheidung treffen. Beides finden Sie unter www.oekoworld.com/vertriebspartner/unsere-investmentfonds/oekoworld-
water-for-life/portrait

ÖKOWORLD AG, Itterpark 1, 40724 Hilden, Telefon: +49 (0) 2103 929-0, info@oekoworld.com, www.oekoworld.com

KAPITALMARKTAUSBLICK

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

zen bei der Inflationsentwicklung. Dementsprechend deutet sich bei den weltweit wichtigsten Zentralbanken eine 

Zinswende hin zu niedrigeren Leitzinsen an. Zum anderen erkennen wir intakte Trends bei unseren Investmentthe-

men, wie beispielsweise Digitalisierung, effiziente Wassernutzung, Wasserversorgung und Abwasserbeseitigung. 

Insbesondere für aktive Stockpicker sehen wir jetzt gute Chancen, bei Unternehmen aus der zweiten und dritten 

Reihe die Opportunitäten nach einer ungewöhnlich langen Phase mit unterdurchschnittlicher Entwicklung zu 

deutlich attraktiveren Kursen und Bewertungskennziffern zu nutzen.  

Nicht zu vergessen ist die unverändert dringende Notwendigkeit, den Zugang zu sauberem Trinkwasser für die 

Menschen auf der Welt zu ermöglichen. Die Herausforderungen werden im Hinblick auf den zunehmenden Klima-

wandel und die steigende Weltbevölkerung anspruchsvoller. Das erfordert innovative Lösungen und bringt gleich-

zeitig viele attraktive Investmentopportunitäten für aktive Stockpicker wie die ÖKOWORLD 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 ÖKOWORLD WATER 

FOR LIFE ist AO Smith. Das US-Unternehmen produziert Wassererhitzer und Wasserfilterlösungen. Rund 80% seines 

Geschäfts ist getrieben durch Ersatz für defekte Wassererhitzer. Als Qualitätsanbieter ist AO Smith in der Lage, hohe 

Margen im Wettbewerbsumfeld zu verteidigen.

WASSERVERSORGER: Die Wasserversorger der Industrieländer litten im zurückliegenden Jahr unter den stei-

genden Zinsen. Die meist defensiven und dennoch kapitalintensiven Geschäftsmodelle wurden durch steigende 

Finanzierungskosten belastet. Die entsprechenden Aktien gerieten zusätzlich durch Bewertungsanpassungen im 

Zuge der gestiegenen Zinsen unter Druck. Entsprechend niedrig gewichtet war der Sektor der Wasserversorger 

im ÖKOWORLD WATER FOR LIFE. Erst Anfang November gab es erste Erholungstendenzen bei den Unternehmen, 

nachdem der Zinsdruck sich abschwächte: 

AMERICAN WATER WORKS: Das größte öffentliche Wasserversorgungsunternehmen aus den USA mit einem Ein-

zugsgebiet von mehr als 15 Millionen Menschen, überraschte mit positiven Umsatz- und Ergebniszahlen. Neben den 

deutlich zurückgekommenen Bewertungsrelationen sorgte die mögliche Regulierung auf US-Bundesstaatenebene 

zur Filtration von „per- und polyfluorierten Chemikalien“ (PFAS) für einen Positionsaufbau im Fonds. 

Daneben entwickelten sich im Berichtszeitraum unsere ausgewählten brasilianischen Wasserversorger sehr erfreu-

lich. Vornehmlich waren geplante Effizienzsteigerungen sowie nachgelagerte inflationsbedingte Preisanpassungen 

für die Kursentwicklung verantwortlich. Zusätzlich wirkte die Leitzinssenkung seitens der brasilianischen Zentral-

bank unterstützend. 


