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Marktüberblick 

 
Trotz eines zögerlichen Starts beendeten die globalen Aktienmärkte den ersten Monat des Jahres mit einer positiven 
Performance. Die Anleger begrüßten die guten Wirtschaftszahlen in den USA und verdauten die veränderten 
Zinssenkungserwartungen der Federal Reserve gut. Mit einer ersten Zinssenkung der Fed im März wird nicht mehr 
gerechnet, während die Europäische Zentralbank bekräftigte, bei künftigen Zinsentscheidungen datenabhängig zu bleiben. 
In diesem Kontext übertraf das Wachstum den Wert und die defensiven Werte die zyklischen Werte. Aus Sicht der Sektoren 
entwickelten sich Informationstechnologie und Kommunikationsdienste besser. Sie waren die Sektoren mit der besten 
Performance im ersten Monat des Jahres. Gesundheitswesen und Finanzwerte schnitten im Januar ebenfalls besser ab. 
Rohstoffe, Versorger und Immobilien waren die größten Underperformer. Sowohl die Versorger als auch die 
Immobilienbranche litten unter dem Anstieg der 10-jährigen US-Rendite um 20 bps. 
Was das Thema Klima angeht, so begann das Jahr mit einem Fehlstart. Nach dem Aufschwung Ende letzten Jahres aufgrund 
niedrigerer langfristiger Zinsen hat der Anstieg der langfristigen Zinsen die Performance beeinträchtigt. Vor diesem 
Hintergrund verlor der S&P Clean Energy Index im ersten Monat des Jahres mehr als 11%. 

 
Portfolio Highlights 

 
Im Januar erzielte der Fonds eine Rendite von -3,58%* und blieb damit um 417bp hinter seiner Benchmark zurück. Der MSCI 
AC World NR© legte um 0,59%** zu. In Bezug auf die absolute Performance war unsere Position in CERES POWER 
HOLDINGS PLC (Industriewerte) mit einem Anstieg von 30,7% der herausragende Gewinner. Mit einer positiven Auswirkung 
von 39bp trug die Übergewichtung von ASML (Informationstechnologie) am meisten zur Performance bei. CERES POWER 
HOLDINGS PLC und WASTE CONNECTIONS INC (Industriewerte) waren ebenfalls starke Treiber (18bp bzw. 16bp ).   
Unsere Allokation in den Sektoren Rohstoffe und Versorger war der größte Verlierer der Überschussrendite des Portfolios. 
In Bezug auf die absolute Wertentwicklung gaben unsere Positionen in AMERESCO (Industriewerte) und SUNRUN 
(Industriewerte) am meisten nach und verloren 35,5% bzw. 26,2%. AMERESCO war der größte Verlierer der relativen 
Performance mit einem negativen Beitrag von -52bp. Ameresco änderte Anfang Dezember seine Kreditfazilität und legte 
fest, dass das Unternehmen 100 Millionen Dollar an Eigenkapital oder nachrangigen Anleihen aufnehmen muss, wenn seine 
Batteriespeicherprojekte mit SCE nicht bis zum 31. Januar 2024 im Wesentlichen abgeschlossen sind. Dies führte im Laufe 
des Monats zu einem Abverkauf der Aktie. Dennoch befinden sich zwei der drei Projekte in der abschließenden Testphase. 
Folglich strebt Ameresco nun eine nachrangige Anleihe in Höhe von 100 Mio. $ an und vermeidet damit die Emission von 
Eigenkapital. Obwohl 250-300 Mio. $ im SCE-Projekt gebunden sind, die nach Abschluss des Projekts freigegeben werden 
sollten, wird das Verfehlen des Meilensteins als bescheidenes Minus für die Aktie angesehen. 
Im Januar erhöhten wir die Positionen von CRODA INTERNATIONAL (Werkstoffe) und QUANTA SERVICES INC 
(Industriewerte) von 1,0% auf 1,6% bzw. von 1,0% auf 1,5%. Wir verkauften ORSTED (Versorger) sowie CONTEMPORARY 
AMPEREX TECHN-A (Industrie) und WUXI LEAD INTELLIGENT EQUI-A (Industrie) (-1,5%, -1,4% bzw. -0,65%). ANSYS 
INC wurde bei der Übernahme von Synopsis ebenfalls vollständig verkauft. Das Unternehmen wurde mit einem hohen 
Aufschlag gekauft und die Umsatzsynergien werden erst nach einiger Zeit zum Tragen kommen. Außerdem haben wir die 
Portfoliogewichtung der beiden amerikanischen Unternehmen SYNOPSYS INC und DARLING INGREDIENTS von 2,8% auf 
2,4% bzw. von 2% auf 1% reduziert.  
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Fondsausblick 

 
Da eine Rezession ausgeblieben ist, war 2023 ein gutes Jahr für die Aktienindizes. Ihr Anstieg war jedoch unterschiedlich 
und geprägt von einer starken Selektivität bei den Mega-Caps in den USA und einer Underperformance bei den Small und 
Mid Caps, die unter dem historischen Zinsanstieg litten. Für 2024 rechnen wir mit einer weiteren sanften Landung der 
Industrieländer und einer Stabilisierung der chinesischen Wirtschaft.  
Nichtsdestotrotz sind die Zukunftsaussichten für das Thema Klimawandel nach wie vor sehr positiv und werden durch 
zwingende Gründe gestützt. Die zunehmende Sichtbarkeit des Klimawandels, z.B. durch extreme Temperaturen, 
unterstreicht seine Dringlichkeit. Die geopolitische Lage, die durch den Konflikt in der Ukraine veranschaulicht wird, 
unterstreicht die Anfälligkeit der von fossilen Brennstoffen abhängigen Energiesysteme und verdeutlicht die Verflechtung von 
Souveränität und Energiewende. Darüber hinaus ist die Energiewende selbst ein wichtiger Wachstumsmotor, insbesondere 
für Europa und die Vereinigten Staaten, und bietet Chancen für eine Re-Industrialisierung. Mit Blick auf 2024 und darüber 
hinaus ist die Energiewende durch einen Wechsel von einem Modell mit niedrigen Investitionsausgaben und hohen 
Betriebsausgaben zu einem Modell mit hohen Investitionsausgaben und niedrigen Betriebsausgaben gekennzeichnet. 
Obwohl die Energiewende von den Diskontsätzen abhängt, gibt es verschiedene Faktoren, die den Zinsanstieg ausgleichen, 
darunter höhere und volatilere Energiepreise, staatliche Förderinitiativen wie der Green Deal in Europa und die IRA in den 
USA, die Beseitigung von Engpässen, die zu einem Rückgang der Preise für Solarmodule führen, sowie anhaltende 
Skaleneffekte und Lernkurvenvorteile, die die Kosten senken. Trotz der negativen Stimmung sind die Fundamentaldaten vor 
Ort nach wie vor robust. 2024 wird voraussichtlich ein Rekordjahr für Solarinstallationen werden und die Verbreitung von 
Elektrofahrzeugen wird die Prognosen übertreffen. Das Thema Klima verspricht nicht nur sichtbares Wachstum, sondern 
bietet auch attraktive Bewertungen. Da sich der Fokus auf das Rezessionsrisiko verlagert und die Inflation abkühlt, wird der 
Markt wahrscheinlich Taschen mit sichtbarem Wachstum bevorzugen. Es wird erwartet, dass die Klarstellung der IRS 
bezüglich der Anspruchsvoraussetzungen für IRA-Steuergutschriften endgültige Investitionsentscheidungen für saubere 
Energieprojekte ermöglichen wird, so dass die Unternehmen die IRA-Annahmen in ihre Prognosen für 2024 einbeziehen 
können. Insgesamt wird die positive Entwicklung des Klimathemas sowohl durch ökologische Erfordernisse als auch durch 
überzeugende wirtschaftliche Chancen angetrieben.  
Wir sind nach wie vor davon überzeugt, dass die koordinierten Bemühungen von Behörden, Unternehmen und Investoren 
zur Erreichung der Klimaziele eine Anlagechance für mehrere Jahrzehnte bieten und dass die Suche nach den richtigen 
Bereichen der Wertschöpfungsketten und die Auswahl der richtigen Unternehmen innerhalb dieser Wertschöpfungsketten 
im Laufe der Zeit zur Alpha-Generierung führen werden. 
 
Diese Marketing-Mitteilung dient ausschließlich Informationszwecken und stellt, vorbehaltlich ausdrücklicher anders lautender Vereinbarungen, weder ein Kauf- oder Verkaufsangebot für Finanzinstrumente 

noch eine Anlageempfehlung oder Transaktionsbestätigung dar. Candriam lässt bei der Auswahl der in diesem Dokument genannten Daten und ihrer Quellen größte Sorgfalt walten. Dennoch können Fehler 

oder Auslassungen nicht grundsätzlich ausgeschlossen werden. Candriam haftet nicht für direkte oder indirekte Schäden oder Verluste, die aus der Verwendung dieses Dokuments entstehen könnten. Die 

Rechte von Candriam am geistigen Eigentum sind jederzeit zu wahren. Eine Vervielfältigung des Inhalts dieses Dokuments ist nur nach vorheriger schriftlicher Zustimmung seitens Candriam zulässig. 

Warnung: Die frühere Wertentwicklung eines bestimmten Finanzinstruments oder -index oder einer Wertpapierdienstleistung oder -strategie, die Simulation einer früheren Wertentwicklung und Angaben zur 

künftigen Wertentwicklung sind kein Indikator für künftige Ergebnisse. Die Bruttowertentwicklung kann durch Provisionen, Gebühren und andere Kosten belastet werden. Wird die Wertentwicklung in einer 

anderen Währung als der des (Wohn)Sitzlandes des Anlegers ausgedrückt, unterliegt sie zudem Wechselkursschwankungen, die sich negativ oder positiv auf die Gewinne auswirken können. Wenn in 

diesem Dokument auf eine bestimmte steuerliche Behandlung Bezug genommen wird, hängen die diesbezüglichen Angaben von den persönlichen Verhältnissen des jeweiligen Anlegers ab und können 

entsprechend Änderungen unterworfen sein, dass eine Investition in einen Fonds sich von einer Investition in Einlagen unterscheidet und dass das Kapital der Investition Schwankungen unterliegen kann. 

Der Fonds kann sich nicht auf externe Unterstützung verlassen, um seine Liquidität zu garantieren oder seinen Nettoinventarwert pro Anteil/Unit zu stabilisieren. Das Kapitalverlustrisiko wird vom Anleger 

getragen.  

Candriam empfiehlt Anlegern, vor der Anlage in einen unserer Fonds stets die auf unserer Webseite www.candriam.com hinterlegten „wesentlichen Anlegerinformationen“ (KIIDs) sowie den Verkaufsprospekt 

und alle anderen relevanten Informationen zu berücksichtigen, einschließlich der Informationen zum Nettoinventarwert des Fonds. Informationen zu Anlegerrechten und Beschwerdeverfahren finden Sie auf 

den eigens für regulatorische Fragen eingerichteten Webseiten von Candriam unter https://www.candriam.com/en/professional/legal-and-disclaimer-candriam/regulatory-information/. 

Diese Informationen sind entweder in englischer Sprache oder in der Sprache der Länder erhältlich, in denen der Fonds zum Vertrieb zugelassen ist. Gemäß den geltenden Gesetzen und Vorschriften kann 

Candriam jederzeit beschließen, die Vereinbarungen über den Vertrieb eines bestimmten Fonds zu beenden. 

Informationen zu nachhaltigkeitsbezogenen Aspekten: Die in dieser Mitteilung enthaltenen Informationen zu den nachhaltigkeitsbezogenen Aspekten sind auf der Candriam-Website 

https://www.candriam.com/en/professional/market-insights/sfdr/ verfügbar. Bei der Entscheidung für eine Anlage in das beworbene Anlageprodukt sollten sämtliche Eigenschaften und Ziele des angebotenen 

Anlageproduktes berücksichtigt werden, die im Fondsprospekt und in den Anlegern gemäß den Vorschriften des anwendbaren Rechts offenzulegenden Informationsdokumenten beschrieben sind. 

Hinweis für Anleger in der Schweiz: Die hierin enthaltenen Informationen stellen kein Angebot von Finanzinstrumenten in der Schweiz im Sinne des schweizerischen Finanzdienstleistungsgesetzes ("FinSA") 

und seiner Ausführungsverordnung dar. Dies ist ausschließlich eine Werbung gemäß FinSA und dessen Ausführungsverordnung für Finanzinstrumente. 

Schweizer Vertreter: CACEIS (Switzerland) SA, Route de Signy 35, CH-1260 Nyon. Die Rechtsdokumente sowie die letzten Jahres- und Halbjahresfinanzberichte der Anlagefonds können kostenlos beim 

Schweizer Vertreter bezogen werden. 

Schweizer Zahlstelle: CACEIS Bank, Paris, Succursale de Nyon/Suisse, Route de Signy, 35, CH-1260 Nyon. Erfüllungsort: Route de Signy 35, CH-1260 Nyon. Gerichtsstand: Route de Signy 35, CH-1260 

Nyon. 

 


