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Marktrückblick  

Im Januar verzeichneten die Schwellenländer negative Renditen (-4,7% in USD) und schnitten schlechter ab als die DM 

(+1,1%). 

In China (-10,6%) setzte sich trotz eines linearen BIP-Wachstums (5,2%) für 2023 der insgesamt schwache Trend fort. Die 

anhaltenden Herausforderungen wurden insbesondere durch die anhaltende Deflation, den schrumpfenden PMI für das 

verarbeitende Gewerbe und die schwachen Kreditdaten unterstrichen. Obwohl die PBoC mehr Liquidität zuführte und die 

Reserve Requirement Ratio (RRR) um 50 Basispunkte senkte, was zu einer kurzen Markterholung führte, blieb die 

Stimmung vorsichtig und wartete auf eine weitere Erholung. 

Taiwan (-1,5 %) und Südkorea (-9,7 %) verzeichneten im Berichtsmonat negative Renditen, während Taiwan eine 

überdurchschnittliche Performance erzielte. Die technologiebasierten Exporte gewannen wieder an Stärke und stützten die 

Wirtschaft. In der Halbleiterindustrie bestätigte sich der Wendepunkt, und die Zuversicht wurde zusätzlich durch schnell 

wachsende Aufträge gestärkt, die auf die beschleunigte Einführung von KI zurückzuführen sind. Taiwan wählte einen neuen 

Präsidenten aus den Reihen der Demokraten, genau wie seinen Vorgänger. Dies wird sich positiv auf die Stabilität der 

Chip-Lieferkette auswirken. Unterdessen verzeichnete Südkorea das höchste Exportwachstum seit Mai 2022. Die 

koreanische Regierung überlegte sich neue Maßnahmen, um die Offenlegung von Unternehmen zu verstärken und den 

Abschlag unterbewerteter Unternehmen zu verringern. 

Der indische Markt (+2,5 %) zeigte sich weiterhin stark. Der indische Aktienmarkt stieg zum viertgrößten unter seinen 

globalen Konkurrenten auf, angetrieben von der zunehmenden Leidenschaft der inländischen Anleger. Es wird erwartet, 

dass der bevorstehende Übergangshaushalt der Regierung im Februar langfristigen Zielen Vorrang einräumt und 

gleichzeitig die Haushaltsdisziplin aufrechterhält, z. B. durch mehr Investitionen in die Infrastruktur und in sozial 

ausgerichtete Projekte. 

In Lateinamerika schnitt Brasilien (-5,9%) schlechter ab als die anderen Länder, während der Lockerungszyklus mit einer 

weiteren Senkung um 50 Basispunkte fortgesetzt wurde. 

In Mexiko (-1,9 %) bot die mäßige Inflation Raum für kurzfristige Zinssenkungen. 

Die Türkei (+10,3 %) verzeichnete eine weitere Zinserhöhung. Die Inflation blieb auf hohem Niveau, entsprach aber der 

Einschätzung der Zentralbank. Griechenland (+5,8 %) verzeichnete im Berichtsmonat ebenfalls eine positive Entwicklung, 

da die Wirtschaft nach einer längeren Stagnationsphase wieder zu wachsen begann. 

Bei den Rohstoffen legte Öl inmitten der derzeitigen geopolitischen Volatilitäten um 6,1 % zu. Gold gab um -1,1 % nach. 

Die US-Renditen fielen bis zum Monatsende wieder unter 4 %. 

Portfolio-Highlights und Wertentwicklung  

Im Januar schnitt das Portfolio besser ab als die Benchmark. Indische Namen legten in allen Sektoren zu. Viele von ihnen 

führten die Performance an, darunter Shriram Finance (Kredit- und Versicherungswesen) im Finanzsektor, Bharti Airtel 

(Telekommunikationsbetreiber) im Sektor Kommunikationsdienste und Apollo Hospitals (Krankenhauskette) im 

Gesundheitssektor. Zu der positiven relativen Performance trugen auch die Halbleiter- und KI-Titel im Portfolio bei, wie 

etwa TSMC im Bereich Informationstechnologie. Vor dem Hintergrund der Erholung des Konsums gehörten 
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lateinamerikanische Titel wie MercadoLibre und Femsa zu den größten Gewinnbringern. Die Performance des Portfolios 

wurde teilweise durch die Beeinträchtigung durch China ausgeglichen. Der Gesundheitssektor wurde durch geopolitische 

Bedenken gegenüber dem US-Biotech-Markt belastet, während die schwache Verbraucherstimmung sowohl auf den 

Basiskonsumgüter- als auch den Gebrauchsgütersektor drückte. 

Im Rahmen der Positionsanpassung erhöhte das Portfolio sein Engagement im Bereich Halbleiter/KI und nahm Namen wie 

Asustek Computer (taiwanesischer Hardwarehersteller) und ASMedia (taiwanesischer Entwickler integrierter Schaltkreise) 

auf. In der Zwischenzeit nahm das Portfolio Gewinne bei MediaTek mit, da wir auf weitere Bestätigungen für eine 

Smartphone-Erholung warteten. Wir reduzierten das China-Engagement des Portfolios, indem wir unter anderem Alibaba 

Health, Hong Kong Exchanges & Clearing und Kanzhun (chinesischer Arbeitsvermittler) aus dem Portfolio nahmen. 

Ausblick  

Wir sind zunehmend optimistisch, was die Aussichten für Schwellenländeraktien angeht, da eine Kombination aus  

Gegenwind, der die Performance im vergangenen Jahr gebremst hat, allmählich nachlässt. Höhere Zinsen in den USA und 

ein folglich stärkerer Dollar waren in den letzten Jahren ein wichtiger Faktor, der die Renditen der EM-Aktien belastete. 

Günstig für die EM-Renditen ist ein möglicher Wechsel zu Rückenwind, dass die  US-Zinsen ihren Höchststand erreichen 

könnten und der Übergang zu einem akkommodierenden geldpolitischen Umfeld stattfindet. Dieser Rückenwind dürfte sich 

vor allem bei den EM-Wachstums- und ESG-Faktoren bemerkbar machen, die für unsere EM-Strategien von zentraler 

Bedeutung sind. 

Auf regionaler Ebene haben die Schwellenländer außerhalb Chinas eine bemerkenswerte Widerstandsfähigkeit bewiesen 

und die mit der chinesischen Konjunkturabschwächung verbundene Schwäche überstanden. Ein Beispiel dafür ist ihre 

Fähigkeit, Herausforderungen in Chancen umzuwandeln, während die globale Lieferkette eine umfassende 

Umstrukturierung erfährt. In der Halbleiterindustrie gibt es immer mehr bestätigende Signale für eine Trendwende, und der 

Aufwärtstrend bei der künstlichen Intelligenz ist nach wie vor robust, was durch die steigenden Investitionen der globalen 

Technologieunternehmen unterstützt wird. 

China erlebte zu Beginn des neuen Jahres einen sporadischen Aufschwung. Die gedämpfte Stimmung lässt die Hoffnung 

wachsen, dass die Regierung anstelle einer schrittweisen und sich ausbreitenden kleinen Politik eine transformative 

Unterstützung leisten wird. Angesichts des bevorstehenden Neujahrsfestes beobachten wir die Marktbewegungen aus 

taktischer Sicht genau. 

Im Einklang mit unserer Strategie werden wir die Risikobereitschaft des Portfolios als Reaktion auf die sich entwickelnden 

Marktbedingungen dynamisch kalibrieren und eine ausgewogene Position beibehalten. Wir erwarten weitere 

Bestätigungen, dass der Höhepunkt der Zinssätze hinter uns liegt und dass die wirtschaftliche Erholung Chinas an Fahrt 

gewinnt und damit zum differenzierten Wachstum der Schwellenländer beiträgt. 

 
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. 


