46 \ Mérkte

Handelsblatt

MITTWOCH, 14. FEBRUAR 2024, NR. 32

Dirk Wohleb KoéIn

lein, aber fein: In vielen Nischen

gibt es Unternehmen, die in ih-

rem Fachgebiet erstklassig sind

und dennoch kaum bekannt

sind. Sie stehen im Schatten der
Borsenstars, die die Schlagzeilen be-
herrschen. Fondsmanager Jonas Liegl
von Lupus Alpha erklirt: ,Nach der
Zinswende floss Anlagekapital vor al-
lem in sichere Anleihen und in Large-
Cap-Aktien. Je kleiner das Unterneh-
men, desto weniger Beachtung fand es,
unabhingig von seiner fundamentalen
Bewertung.“ Nach vergleichbaren
Marktphasen hitten Nebenwerte aber
immer stark aufgeholt.

Curt Organt, Fondsmanager des
Aktienfonds US Smaller Companies
Equity, meint : ,Kleinere US-Unter-
nehmen werden aktuell so attraktiv
bewertet wie seit Jahrzehnten nicht
mehr.“ Wurden Aktien kleinerer Un-
ternehmen lange Zeit mit einem Auf-
schlag gegeniiber Large Caps bewertet,
hat sich dieser Trend umgekehrt. ,.In-
zwischen werden Small Caps nicht nur
mit einem Abschlag gegentiber ihren
grofieren Pendants gehandelt; der Ab-
schlag hat sogar ein historisch hohes
Niveau erreicht®, sagt Organt.

Mit aktiv gemanagten Fonds kon-
nen Anleger vom Nachholpotenzial
von Nebenwerten profitieren. Sie eig-
nen sich als Beimischung im Portfolio.
Das Handelsblatt stellt vier Fonds vor,
die von der Fondsratingagentur Mor-
ningstar jeweils mit der Hochstnote
von finf Sternen bewertet werden.

Squad Point Five R

Das Portfolio zdhlt 77 Einzelwerte.
Der Fonds schneidet auf Sicht von ein
und fiinf Jahren deutlich besser ab als
Vergleichsindex und der Schnitt der
Konkurrenz. Fondsmanager Matthias
Ruddeck setzt ausschlieflich auf stark
unterbewertete Unternehmen: , Die
Aktien miissen aufgrund ihrer Funda-
mentaldaten sehr giinstig sein und
gleichzeitig positives Momentum auf-
weisen, beispielsweise einen guten Ge-
schiftsausblick.” Er priferiert Firmen
mit starken Bilanzen. Grof3te Position
im Fonds ist die familiengefiihrte Be-
teiligungsgesellschaft MBB aus Berlin.
Schwerpunkte sind Europa und Asien,
dort besonders Japan und Hongkong.
US-Aktien hilt er dagegen flir zu teuer.

Lupus Alpha Micro Champions

Der Aktienfonds investiert in européi-
sche Werte mit einer Marktkapitalisie-
rung zwischen 50 Millionen und einer
Milliarde Euro. Bei einem Grof3teil der
Unternehmen handelt es sich um Ni-
schenplayer mit fokussiertem Ge-
schiftsmodell und hohem Ertragspo-
tenzial. Derzeit zdhlt das Portfolio 70
Titel. ,,Unternehmen sollten ein hohes
Wachstum haben und zugleich eine
niedrige Verschuldung, am besten ei-
nen Netto-Cash-Bestand“, erklart
Fondsmanager Liegl den Auswahlpro-
zess. Damit konnten sie Investitionen
oder Ubernahmen finanzieren. Zu sol-
chen Firmen gehort der deutsche Per-
sonaldienstleister Amadeus Fire. Der
Fonds liefert langfristig iiberdurch-
schnittliche Ertrige.

T. Rowe Price US Smaller
Companies Equity

Mit dem Hype rund um Kiinstliche In-
telligenz konzentriert sich das Interes-
se vieler Anleger auf Werte wie Micro-
soft oder Nvidia. Im Schatten stehen
Nebenwerte in den USA. ,,Wenn Geld
aus potenziell iiberbewerteten, gro-
en Namen umgeschichtet wird,
flief3t es in der Regel in kleinere, at-

Small Caps

Attraktave Aktien

der zweiten Reihe

Nebenwerte sind historisch niedrig bewertet. Uber
welche aktiven Fonds Anleger profitieren konnen.

traktiver bewertete, weniger promi-
nente Titel“, sagt Fondsmanager
Organt. Er investiert in ein breites
Portfolio zwischen 150 und 200 Wer-
ten. ,,Wir nutzen die volle Bandbreite
der Gelegenheiten, von stark gefalle-
nen Titeln bis hin zu Unternehmen
mit aggressiver Wachstumsstrategie®,
erklirt Organt seinen Ansatz. In Be-
tracht kimen Unternehmen mit star-
kem Verbesserungspotenzial sowie
Unternehmen, deren Bewertungspo-
tenzial nicht ausgeschopft ist.

Im Fonds ist die Informations-
technologie mit einem Anteil von
23,2 Prozent am stirksten gewichtet.
Dagegen ist die Finanzbranche unter-
gewichtet. Grof3te Position ist Tele-
dyne Technologies, ein in Deutsch-
land nahezu unbekanntes Unterneh-
men, das Sensoren, Kameras und
Software sowie Elektronikprodukte
herstellt.

Lupus alpha Smaller German
Champions

Deutschland gilt als Heimat von Mit-
telstindlern, die in ihren Nischen
Weltmarktfiihrer sind. Fondsmanager
Bjorn Gliick sieht derzeit Investment-
chancen in den Sektoren Technologie
und Industriegiiter. Der Fonds inves-
tiert in Unternehmen aus dem MDax-
und dem SDax, die international sehr
gut positioniert und in Wachstums-
markten titig sind. Derzeit ist er in
rund 60 Titel investiert. Zu den grofi-
ten Positionen zdhlen neben dem
Glashersteller Gerresheimer auch der
Modekonzern Hugo Boss.

,» Wichtig ist meines Erachtens vor
allem der Free Cashflow und der Ge-
winn je Aktie. Man findet Unter-
nehmen, die in beiden Kennzahlen
prozentual zweistellig wachsen - seit
Jahren. Hier kann sich der Einstieg
lohnen®, sagt Gliick.

Nebenwertefonds im Vergleich

Lupus Alpha Smaller German
Champions, Kurs in Euro
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T. Rowe Price US Smaller
Companies, Kurs in US-Dollar

85 79,04 US$
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Lupus Alpha Micro Champions
CAV, Kurs in Euro

300 200,49 €
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Squad Point Five R
Kurs in Euro

175 160,86 €
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