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Europäischer Renten- und Aktienmarkt  

Geringer Leitzinssenkungsspielraum
Rentenmarkt: Lohnzuwächse und Erholung des privaten Konsums 
lassen Inflationsrate voraussichtlich länger über der EZB-Zielmarke 
liegen – Dies spricht für einen vorsichtigen Kurs der EZB in puncto 
Zinssenkungen
Aktienmarkt: Weltweit neue Allzeithochs an den Aktienmärkten – 
Trotz guter Gründe für den Anstieg verbleiben ausreichend Unwäg-
barkeiten – Ein Innehalten wäre wünschenswert
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Sonderbericht: Positive Auswirkungen dank „Impact Investing“ 

Nachhaltiges, wirkungsorientiertes Anlegen
Das nachhaltige Investieren kennen Sie bereits, allen voran die ESG- 
Kriterien – Noch einen Schritt weiter geht das sogenannte „Impact 
Investing“: Zielsetzung ist neben dem finanziellen auch ein konkret 
messbarer sozialer und ökologischer Nutzen

Anlagelösung: Swisscanto Equity Fund Sustainable 

Fonds mit positivem Beitrag zu UN-Zielen 
Mit dem langjährig erfolgreichen Equity Fund Sustainable von Swiss-
canto weltweit in Aktien von Unternehmen investieren, die zur 
Erreichung der Nachhaltigkeitsziele der Vereinten Nationen (UN) 
beitragen
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Europäischer Renten- und Aktienmarkt

Renten: Geringer Leitzinssenkungsspielraum
Die zuletzt veröffentlichten US-Konjunkturdaten wecken Hoffnungen, 
dass es im weiteren Jahresverlauf zwar angesichts der deutlichen 
geldpolitischen Straffung und der abschmelzenden Spar- sowie Li-
quiditätsüberhänge zu einer erkennbaren Abschwächung des US-
Wirtschaftswachstums kommt, eine Rezession aber doch vermieden 
werden kann. Gleichzeitig mehren sich für den Euroraum die Hinweise 
auf eine konjunkturelle Bodenbildung. Nach einem Jahr der Stagna-
tion dürfte vor allem der private Konsum dafür sorgen, dass es 2024 
wieder leicht aufwärts geht. Dieser profitiert von steigenden Real-
löhnen und einem robusten Arbeitsmarkt. Alles in allem ist die Euro-
land-Wirtschaft unerwartet gut mit dem größten Energiepreisschock 
seit den 1970er Jahren und der rasantesten geldpolitischen Kehrt-
wende seit mehr als 40 Jahren zurechtgekommen. In der deutschen 
Volkswirtschaft sind die Bremsspuren stärker ausgeprägt als im 
Euroraum als Ganzes. Dies liegt an dem vergleichsweise hohen An-
teil des kapital- und energieintensiven Industriesektors an der 
Bruttowertschöpfung, der besonders unter dem stark gestiegenen 
Zinsniveau und den hohen Energiepreisen leidet. Aber auch der 
deutschen Volkswirtschaft sollte es gelingen, sich im weiteren Jah-
resverlauf aus der Rezession herauszuarbeiten. Dies kann jedoch 
nicht darüber hinwegtäuschen, dass sich die Erholung im Euroraum 
als Ganzes und in Deutschland im Speziellen als eher schleppend 
erweisen sollte. Hierfür sprechen vor allem das unvorteilhafte In-
vestitionsumfeld und die eher trüben Exportaussichten. In diesem 
Umfeld sollte sich die Inflationssituation weiter entspannen. Ange-
sichts der kräftigen Lohnzuwächse und der Erholung des privaten 
Konsums dürfte die Inflationsrate im Jahresdurchschnitt aber weiter 
über der Zielmarke der EZB liegen. Wir prognostizieren für Deutsch- 
land eine Rate von ca. 3,0% und für den Euroraum von etwas weniger 
als 3,0%. Dies spricht für einen vorsichtigen Kurs der EZB in puncto 
Zinssenkungen. Wir erwarten ab dem Sommer 2024 zwei Zinsreduk-
tionen um jeweils 25 Bp. Die Tür für eine dritte Senkung in gleicher 
Höhe ist allenfalls einen kleinen Spalt weit geöffnet.

Aktien: Allüberall neue Allzeithochs 
Die Aktienmärkte sind im Hausse-Modus. Gönnten sich die Börsen 
im Januar eine Pause von der Ende Oktober losgetretenen Rallye, 
setzte sich im Februar der Kursaufschwung fort, in dessen Fahr-
wasser eine ganze Reihe historischer Bestmarken erreicht wurde. 
Neben dem Stoxx 600 Europe, dem Dax, dem Dax-Kursindex, dem 
S&P 500 und dem Nasdaq 100 verzeichnete nach mehr als 30 Jahren 
auch der japanische Nikkei 225 ein neues Allzeithoch. Ausgangspunkt 
der Rallye im Oktober waren ausschweifende Zinssenkungshoffnun-
gen der Marktteilnehmer. Wir hatten in unserem Jahresausblick die 
erwarteten Zinsschritte als zu optimistisch beschrieben und hieraus 
ein gewisses Enttäuschungspotenzial abgeleitet. Tatsächlich wurde 
der prognostizierte Zeitpunkt für die erste Zinssenkung von Fed und 
EZB sichtlich nach hinten verschoben, ohne dass es jedoch an der 
Börse zu Irritationen kam. Unterstützung für die Aktienmärkte ergab 
sich nicht zuletzt aus der KI-Fantasie, welche durch starke Unter-
nehmensergebnisse flankiert wurde. Zudem stützten die sich ver-
dichtenden Hinweise für eine konjunkturelle Bodenbildung im 
Euroraum und für eine sanfte Landung der US-Wirtschaft die Aktien-
märkte. Darüber hinaus sollte man die unverändert bestehenden 
Unwägbarkeiten, die inzwischen recht ausgelassene Anlegerstim-
mung und die in einzelnen Segmenten gedehnte Bewertung nicht 
übersehen. Eine gewisse Beruhigung wäre wünschenswert.
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Rentenmarkt Euroraum
Rendite 10-jähriger Staatsanleihen in Deutschland

29.02.2024: 2,38%

31.12.2022: 2,56% 31.12.2023: 2,00%

12-Monats-Hoch: 2,94% 12-Monats-Tief: 1,87%

Aktienmarkt Euroraum

Dax

29.02.2024: 17.678

31.12.2022: 13.924 31.12.2023: 16.752

12-Mnt.-Hoch:  17.678 12-Mnt.-Tief: 14.687

Gewinn 2022: 1.387,72 Gewinn 2023e: 1.451,30

KGV: 11,7 Dividendenrendite 3,4%

Euro Stoxx 50

29.02.2024: 4.878

31.12.2022: 3.794 31.12.2023: 4.522

12-Mnt.-Hoch:  4.886 12-Mnt.-Tief: 4.014

Gewinn 2022: 337,37 Gewinn 2023e: 355,41

KGV: 13,0 Dividendenrendite 3,4% 

(Gewinn = Gewinn je Indexeinheit; Durchschnittswert der 

Gewinnprognosen führender Investmenthäuser; e = erwartet;

KGV und Dividendenrendite auf rollierender 12-Monats-Basis)
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Damit im Studium die 
Mittel nicht ausgehen!
Vorlesungen, Lernvorbereitungen, Klausuren 
und nebenbei noch jobben?

Wenn Sie selbst, Ihre Kinder oder Enkel stu-
dieren, wissen Sie, wie wichtig die finanzielle
Basisversorgung ist.

Wir unterstützen mit dem KfW-Studienkredit 
– unserem Angebot zur Studienfinanzierung 
über die KfW-Förderbank.

Die Vorteile des KfW-Studienkredits:

•  Unabhängig vom Einkommen der Eltern   
 und vom Studienfach
•  Keine Sicherheiten erforderlich
•  Auszahlungsraten frei wählbar – zwischen  
 100 und 650 Euro für max. 14 Semester
•  Flexible Rückzahlung

Mehr Infos – auch zu alternativen Finanzie-
rungsmöglichkeiten – erhalten Sie im Internet 
unter www.ksk-koeln.de oder bei den 
Beratern in unseren Filialen.

Werbung



Sonderbericht: Positive Auswirkungen dank „Impact Investing“

Nachhaltiges, wirkungsorientiertes Anlegen
Nachhaltige und verantwortungsvolle Geldanlagen orientieren sich 
häufig an den ESG-Kriterien. Dabei wird in Unternehmen investiert, 
die sich ihrer ökologischen (E – Environmental), sozialen (S – Social) 
und unternehmerischen Verantwortung (G – Governance) bewusst 
sind. Das heißt, sie verfügen über eine umweltverträgliche Produk-
tion, pflegen einen fairen Umgang mit Mitarbeitern, Kunden und Zu- 
lieferern und stehen für eine verantwortungsvolle Unternehmens-
führung. Noch einen Schritt weiter geht der Ansatz des sogenannten 
„Impact Investing“, der als Ziel positive Auswirkungen auf Umwelt 
und Gesellschaft verfolgt.

Das auswirkungsorientierte Anlegen fördert positiven „Impact“
Das wirkungsorientierte Investieren zielt darauf ab, neben dem fi-
nanziellen auch einen konkret messbaren sozialen und ökologi-
schen Nutzen zu erreichen. Ein solches Konzept grenzt sich damit 
vom „klassischen“ verantwortungsvollen Investieren ab. Es werden 
Unternehmen ausgewählt, die einen begünstigenden Einfluss auf 
die Erreichung der Ziele für nachhaltige Entwicklung der Vereinten 
Nationen (United Nations – UN) haben. Diese Ziele wurden von 193 
Staats- und Regierungschefs bereits 2015 auf dem Gipfeltreffen 
der Vereinten Nationen in New York im Rahmen der Agenda 2030 
beschlossen. Sie dienen als Wegweiser, was unser Beitrag zum Kli-
maschutz, zu fairen Standards in der Arbeitswelt, gegen Hunger und 
Armut sein kann. Denn nicht nur unsere Art zu wirtschaften, sondern 
unser gesamter Lebensstil hat unmittelbare Folgen für die jetzigen 
und zukünftigen Generationen.

Investmentfonds nach Artikel 6, 8 oder 9?
Auch im EU-Reglement werden die unterschiedlichen Nachhaltig-
keitsausprägungen unterschieden. Die Gesellschaften sind nach der 
sog. Offenlegungsverordnung dazu verpflichtet, die nachhaltigen 
Zielsetzungen ihrer Fonds zu benennen und die Nachhaltigkeits-
ansätze bei ihrer Titelselektion transparent offenzulegen. Fonds mit 
einer Zertifizierung nach Artikel 6 der Verordnung bilden dabei die 
Basis und treten als nicht nachhaltige Fonds auf bzw. sind dafür 
nicht anerkannt. Fonds nach Artikel 8 werden umgangssprachlich 
auch als „hellgrüne“ Fonds betitelt, weil sie eine ESG-Strategie bei 
der Anlage verfolgen und nach ökologischen oder sozialen Kriterien 
investieren. Die strengste Kategorie bilden „dunkelgrüne“ Artikel 
9 Fonds ab, die bei ihrer Anlage explizite Nachhaltigkeitsziele ver-
folgen und mit einer positiven Auswirkung zur Erreichung der UN-
Ziele beitragen. So auch die vorgestellte Investmentlösung von 
Swisscanto auf der folgenden Seite.

Umstellung in neuen Marktphasen wichtig
Die Swisscanto Holding AG gehört zur Zürcher Kantonalbank, die 
bereits 1998 als eine Vorreiterin auf dem Gebiet der nachhaltigen 
Anlagen den ersten nachhaltigen Fonds lancierte – und das aus 
Überzeugung. Als eine der ersten Universalbanken in Europa 
unterzeichnete sie 2009 die sechs Prinzipien für verantwortliches 
Investieren der Vereinten Nationen (UN PRI). Auch heute werden 
die Stimmrechte der in den Fonds enthaltenen Aktien aktiv wahr-
genommen, ganz im Sinne der ESG-Kriterien. Ein aktiver Dialog 
mit Firmenleitungen soll darauf hinwirken, dass sich die Unter-
nehmen ambitionierte und messbare Nachhaltigkeitsziele setzen. 
Die nachhaltigen Fonds von Swisscanto orientieren sich am Pariser 
Klimaabkommen und streben bei der Anlage eine jährliche Reduk-
tion der Treibhausgasemissionen an. 

Fortsetzung auf Seite 4
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Quelle: Deutsches Aktieninstitut, Edition für Deka

Dies ist eine Marketing-Mitteilung. Die Wesentli-
chen Anlegerinformationen sowie den Verkaufs-
prospekt erhalten Sie in unseren Filialen oder 
unter www.deka.de.

ß

Die 17 Nachhaltigkeitsziele 
der Vereinten Nationen

Nachhaltiges Investieren mit dem 
Swisscanto Equity Fund Sustainable

Die Ziele können direkt den Schlüsselbereichen des 
Fonds zugeordnet werden, womit der Fonds einen 
direkten Beitrag zur Erreichung der UN-Ziele leistet. 
Als die sechs aussichtsreichsten Investmentgebiete 
identifiziert die Swisscanto Energie, Mobilität, Res-
sourcen, Gesundheit, Finanzen und Wissen. Dabei 
wird der Hauptfokus auf je drei UN-Ziele gelegt:

Umwelt
Energie: Erneuerbare Energie, Energieeffizienz 

ß

ß

ß

Mobilität: Öffentlicher Verkehr, Individualverkehr 

ß

ß

ßRessourcen: Wasser, Ressourceneffizienz 

ß

ß

ß Soziales
Gesundheit: Versorgung, Förderung

ß

ß

ß

Finanzen: Finanzdienstleistungen, -infrastruktur 

ß

ßß

Wissen: Bildung, Vernetzung

ß

ß

ß

Quelle: Swisscanto

Quelle: Swisscanto



4

Kapitalanlagebrief – März 2024

Anlagelösung: Swisscanto Equity Fund Sustainable

Fonds mit positivem Beitrag zu UN-Zielen 
Mit dem langjährig erfolgreichen Equity Fund Sustainable von Swiss-
canto investieren Sie weltweit in Aktien von Unternehmen, die zur 
Erreichung der UN-Nachhaltigkeitsziele beitragen. Der Fonds fo-
kussiert sich auf die zuvor dargestellten sechs Investmentbereiche 
mit dem lt. Swisscanto größten ökologischen und sozialen Nutzen. 
Dazu investiert er einerseits in Unternehmen mit überdurchschnitt-
lichem Wachstum, deren Produkte/Dienstleistungen einen Lösungs-
beitrag zu Nachhaltigkeitsproblemen leisten – die sogenannten 
SDG-Leader* (Was wird hergestellt?). Andererseits wird in Qualitäts-
unternehmen mit hohen Kapitalrenditen, geringer Verschuldung 
und überzeugendem Management investiert, die bei der Herstellung 
von Produkten/Dienstleistungen hinsichtlich der ESG-Kriterien als
überdurchschnittlich positiv eingeschätzt werden – die sogenann-
ten ESG-Leader. Im Fokus steht hier weniger der explizite Lösungs-
beitrag, sondern mehr die Vermeidung negativer Effekte auf Umwelt
und Gesellschaft (Wie wird etwas herge-
stellt?). Letztgenannte dienen insbeson-
dere zur Reduktion des Portfoliorisikos 
und Diversifizierung des Fonds. Mit einer 
Fundamentalanalyse der Unternehmen wird 
ein Portfolio aus ca. 40 bis 80 vielverspre-
chenden Aktien zusammengestellt, das zu 
ca. einem Drittel aus ESG-Leader- und zu ca. 
zwei Dritteln aus SDG-Leader-Unterneh-
men besteht.
* Sustainable Developement Goals (SDG) = 
 Nachhaltigkeitsziele der Vereinten Nationen (UN)

Ausschlusskriterien bei Unternehmen und Staaten
Bei den zur Auswahl stehenden Unternehmen werden grundsätzlich 
die ausgeschlossen, welche Nachhaltigkeitsratings unterhalb ei-
nes Mindestniveaus bei einer unabhängigen Ratingagentur aufweisen 
oder sich mit Verstößen gegen Menschenrechte, Arbeitsrechte oder 
das Verbot von Kinderarbeit oder Korruption disqualifizieren. An-
schließend werden auf Basis eines hauseigenen Nachhaltigkeits-Ra-
tings die Unternehmen oberhalb dieses Mindestniveaus ausgewählt, 
welche bei vergleichbaren wirtschaftlichen Kennzahlen die besten 
Nachhaltigkeitsbeurteilungen aufweisen.

Ausgezeichneter Fonds mit transparentem Nachhaltigkeitsbericht
Der Fonds wurde mit dem FNG-Label (Forum für nachhaltige Geldan-
lage) sowie dem österreichischen Umweltzeichen ausgezeichnet. 
Im ausführlichen Nachhaltigkeitsbericht lässt sich auf einen Blick 
nachvollziehen, wie nachhaltig die Anlagen im Einzelnen sind und 
wie Swisscanto die Stimmrechte wahrgenommen hat. Sprechen Sie 
uns an und wir prüfen, ob diese Lösung auch zu Ihnen passt.

Alle hier veröffentlichten Angaben erfolgen unverbindlich und stellen weder eine Anlageberatung noch eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf irgendeines Wertpapieres dar. Die Angaben 
dienen ausschließlich zur Information, die Ihnen eine selbständige Anlageentscheidung erleichtern soll. Meinungsaussagen oder Empfehlungen können für den einzelnen Investor nicht 
anleger- oder objektgerecht sein. Bitte sprechen Sie daher vor einer Auftragserteilung mit Ihrem Anlageberater, soweit nicht auf eine Beratung verzichtet wird (s direkt Brokerage). Weder 
diese Veröffentlichung noch ihr Inhalt bzw. eine Kopie dieser Veröffentlichung dürfen ohne die vorherige ausdrückliche Erlaubnis der Kreissparkasse Köln auf irgendeine Weise verändert 
oder an Dritte verteilt oder übermittelt werden. In einigen ausländischen Rechtsordnungen ist die Verbreitung dieser Information unter Umständen gesetzlichen Restriktionen unterworfen. 
Personen, in deren Besitz dieses Dokument/diese Information gelangt, sind verpflichtet, sich diesbezüglich zu informieren und solche Einschränkungen zu beachten. Die Informationen 
basieren auf Quellen, die wir für zuverlässig halten. Dennoch kann keine Gewähr für die Richtigkeit und Vollständigkeit des Inhalts übernommen werden. Wesentliche Quellen für diesen 
Bericht sind allgemein zugängliche Informationen aus der Wirtschaftspresse sowie Research-Studien anderer Investmenthäuser. Als Quelle für die Grafiken, Kurse und Tabellen dienen 
– sofern nicht anders angegeben – die Datenbanken des Finanzdienstleisters London Stock Exchange Group (LSEG). Frühere sowie prognostizierte Wertentwicklungen sind kein verlässli-
cher Indikator für die künftige Wertentwicklung. Der Aktualisierungsrhythmus dieses Berichtes ist i.d.R. monatlich. Änderungen zu den Informationen und Meinungsaussagen bleiben 
jederzeit und ohne vorherige Ankündigung vorbehalten. Grundlage dieser Publikation sind gängige und weitläufig bekannte Analysemethoden und Bewertungsverfahren der Deutschen 
Vereinigung für Finanzanalyse und Anlageberatung e.V. (DVFA). Darüber hinaus verwenden wir Methoden der quantitativen und technischen Analyse. Zuständige Aufsichtsbehörde ist 
die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). In Übereinstimmung mit den gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Regelungen haben wir interne organisatorische und 
regulative Vorkehrungen getroffen, um Interessenkonflikte bei der Erstellung und Weitergabe von Finanzanalysen soweit wie möglich zu vermeiden und angemessen zu behandeln. 
Einen ausführlichen Hinweis hierauf können sie unter https://www.ksk-koeln.de/de/home/privatkunden/wertpapiere-und-boerse.html einsehen.

Wichtiger Hinweis (Gewährleistungsausschluss): 

Swisscanto Equity Fund Sustainable AA EUR
ISIN / WKN: LU0161535835 / 216770
Kategorie: Investmentfonds
Anlageklasse: Aktienfonds Global
Ausgabeaufschlag:  3,00%
Laufende Kosten: 1,99%
Aufgelegt am:  23.05.2003
Ertragsverwendung: Ausschüttend
Anbieter:  Swisscanto Asset Management 
 International S.A.

Swisscanto Equity Fund Sustainable
(Wertentwicklung der letzten 5 Jahre, indexiert auf 100 Euro)

Die Wertentwicklung von Fonds ist nach der BVI-Me-
thode berechnet. Dabei werden die individuellen Kos- 
ten des Anlegers, zum Beispiel seine Depotgebühren, 
nicht berücksichtigt. Durch die Berücksichtigung dieser 
Kosten verringert sich die Wertentwicklung. Wir em-
pfehlen, die konkreten Kosten und weitere Hinweise 
im Produktporträt einzusehen. Alle Kosten auf Fonds-
ebene, also Management- oder Depotbankgebühren, 
fließen jedoch in die Berechnung mit ein. 
Die frühere Wertentwicklung ist kein verlässlicher Indi- 
kator für die künftige Wertentwicklung.

Wesentliche Chancen
• Anleger partizipieren an den Kurssteigerungen
 der weltweiten Aktienmärkte.
•  Anleger partizipieren an zukunftsträchtigen
 Unternehmen, die einen Beitrag zur Entkoppelung
 zwischen Ressourcenverbrauch und Wirtschafts-
 wachstum leisten.
•  Weltweite Diversifikation in nachhaltige Schlüssel- 
 bereiche und Investitionsthemen.

Wesentliche Risiken
• Es kann zu Aktienkurs- und Wechselkursschwan-  
 kungen kommen.
•  Die Ausschlusskriterien schränken das Diversifika-
 tionspotenzial ein.
•  Es gibt keine Kapitalgarantie bzw. keinen Kapital- 
 schutz.

Dies ist eine Marketing-Mitteilung. Die Wesentlichen 
Anlegerinformationen sowie den Verkaufsprospekt 
erhalten Sie in unseren Filialen oder unter 
www.deka.de.

200 


