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Boten des Aufschwungs

Nebenwerte » Von der Bérsenrotation hin zu zyklischen Aktien profitiert das Segment der
kleinen Unternehmen ganz besonders. Warum das so ist, und wie Anleger gut diversifiziert

einsteigen

VON ANDREAS HOHENADL

esonders sexy klingt es nicht,

was das japanische Unterneh-

men Nippon Thompson so al-

les herstellt: Linearfiihrungen,
Nadellager, Prizisions-Positioniertische.
Ein klassischer Zulieferer fiir die Indus-
trie, die solche Produkte fiir Werkzeug-
maschinen, im Verpackungsbereich
oder in der Halbleiterfertigung braucht.
Ganz schon sexy sieht allerdings der
Kurschart des Unternehmens aus. Seit
Dezember 2020 hat die Aktie mehr als
100 Prozent in Lokalwdhrung hinzu-
gewonnen.

Bereits seit November 2020 geht es
bei den Anteilscheinen des US-Unter-
nehmens Newpark Resources steil nach
oben. In der Spitze um mehr als 400
Prozent legte der Kurs des Spezialis-
ten fiir Bohrfliissigkeitssysteme und
-dienstleistungen zu. Und auch Aktio-
nire bei der deutschen Firma Nexus
diirften aktuell wenig Grund zur Klage
haben. Denn schon seit zwolf Monaten
arbeitet sich die Aktie des Softwareher-
stellers von Krankenhausinformations-
systemen nach oben. Das resultiert bis
heute in einem Plus von 110 Prozent.

Die Aufzdhlung liefle sich beliebig
fortsetzen. Und Nippon Thompson,
Newport Resources und Nexus sind
noch nicht einmal die Top-Performer ih-
rer jeweiligen Kategorien. Doch sie ver-
deutlichen ziemlich gut das Potenzial,
dasin kleineren bérsennotierten Unter-
nehmen, sogenannten Nebenwerten
oder auch Small Caps, steckt. Etwa, weil
die Corona-Krise die Spielregeln verdn-
dert hat und eine neue Nachfrage ent-
standen ist. Das betrifft zum Beispiel
Spezialisten wie Nexus. Deren Produkte
und Dienstleistungen treiben die Digi-
talisierung im Gesundheitswesen voran
und machen es so effizienter. Dass dies
notwendig ist, hat die Pandemie auch in
vermeintlich hoch entwickelten Lin-
dern wie Deutschland gezeigt.

Neben diesen strukturellen Gewin-
nern werden die weltweiten Nebenwer-
te-Segmente aktuell aber vor allem von

jenen Titeln getrieben, deren Wertent-
wicklung stirker mit traditionellen Kon-
sumtrends und dem Wirtschaftswachs-
tum verkntipft ist. In diese Kategorie fallt
ein Zulieferer der Ol- und Gasindustrie
wie Newpark Resources. Deren Aktie steigt
synchron zu verbesserter Konjunktur-
stimmung und teurerem Ol.

In diese Kategorie fillt aber auch ein In-
dustriewert wie Nippon Thompson. Das
japanische Unternehmen diirfte als Zulie-
ferer bei der Halbleiterfertigung nicht zu-
letzt von der aktuellen Knappheit an Mi-
krochips profitieren. Die entstand zu-
nichst durch eine vermehrte Nachfrage
nach Computern und weiterer Elektronik
fiir Homeoffice oder Homeschooling wih-
rend der Pandemie. Und sie gipfelte im
verzweifelten Hilferuf deutscher Auto-
bauer vor wenigen Wochen, die nicht
schnell genug Microcontroller und Sen-
soren fiir die Produktion neuer Fahr-
zeuge bekommen.

110

Prozent Plus ver-
zeichnete die Aktie
der Softwarefirma
Nexus in zwolf
Monaten.

Breiter Aufschwung der Small Caps

Der Startschuss fiir die Rally der zyk-
lisch gepridgten Nebenwerte fiel im
vergangenen November. Zu dieser Zeit
drangen die ersten Erfolgsmeldungen bei
der Entwicklung von Corona-Impfstoffen
an die Offentlichkeit. Ein Ende der Pan-
demie und ein wirtschaftlicher Auf-
schwung schienen in greifbare Nihe zu
riicken. Das ermutigte Investoren, ver-
starkt in die zyklischeren und als riskan-
ter geltenden Nebenwerte einzusteigen.
Als Folge legten Small-Cap-Indizes wie
der amerikanische Russell 2000 in den
vergangenen fiinf Monaten rasant zu und

lieRen das Standardwerte-Barometer
S&P 500 hinter sich (s. Grafik).

In welcher Breite der Aufschwung der
Nebenwerte vonstatten geht, zeigt die
Tatsache, dass aktuell auch Small-
Cap-Indexfonds weit vorn in den Perfor-
mance-Ranglisten zu finden sind — nicht
nur aktiv gemanagte Portfolios. Gene-
rell spricht in diesem Anlagesegment
viel dafiir, einen gut diversifizierten In-
vestitionsansatz via Fonds oder ETF zu
wihlen. Denn zum einen verringert
eine breite Streuung das Anlagerisiko.
Und zum anderen erwarten Experten,
dass Nebenwerte generell in diesem
Jahr eine bessere Wertentwicklung ab-
liefern werden als Standardwerte.

,Die Rotation in Small Caps ist iiber-
fillig“, sagt beispielsweise Mike Rode,
Investmentexperte bei American Cen-
tury Investments. ,,Zu Beginn des Jah-
res 2020 hatten die Standardwerte neun
Jahre lang besser abgeschnitten als die
Nebenwerte. Damit dauerte der Zyklus
schon zwei Jahre ldnger als der Durch-
schnitt. Nun diirfte eine ausgedehnte
Phase der Outperformance von Neben-
werten anstehen®, ist Rode iiberzeugt.

Der Investmentprofi weist auflerdem
daraufhin, dass sich kleinere Unterneh-
men nach Rezessionen und Birenmark-
ten iiblicherweise sehr kréftig erholen.
Und nicht nur das: Die Erholung erfolgt
auch schneller, wie der Frankfurter
Nebenwerte-Spezialist Lupus alpha in
einer Studie dargelegt hat. So zeigt sich
beispielsweise, dass paneuropdische
Nebenwerte in der Finanzkrise mit etwa
5,8 Jahren (Juni 2007 bis April 2013) eine
deutlich schnellere Recovery-Zeit hat-
ten als Standardwerte mit circa 7,5 Jah-
ren (Juni 2007 bis Januar 2015). Neben-
werte erreichten also etwa 1,7 Jahre
schneller ihr Vorkrisenniveau.

Attraktiv bei anziehender Inflation
Verantwortlich dafiir seien struktu-
relle Vorteile. Kleinere Firmen agierten
wegen ihrer schlankeren Strukturen
meist flexibler und kénnten sowohl auf
konjunkturelle Schwankungen als auch
auf Markttrends schneller reagieren.



Daneben zeichne sie hiufig ein fokus-
siertes Geschiftsmodell aus. ,,Viele Un-
ternehmen kénnen sich im Wettbewerb
sehr gut behaupten, weil sie als Welt-
marktfiihrer in einer Nische eine gute
Verhandlungs- und Preissetzungsmacht
haben¥, so die Studienautoren.

Das macht deren Anteilsscheine auch
bei anziehender Teuerung und steigen-
den Zinsen attraktiv. Ein solches Umfeld
wird aufgrund der hohen Summen, die
Regierungen und Notenbanken zur Kri-
senbekdmpfung ins System gepumpt
haben, wahrscheinlicher. Experten der
Fondsgesellschaft Alliance Bernstein
halten Nebenwerte in diesem Kontext
fiir interessant: ,Viele kleinere Unter-
nehmen operieren in Nischenmarkten
und erzielen Gewinnwachstum, ge-
stilitzt auf vorteilhafte Angebot-Nachfra-
ge-Verhiltnisse in ihren Branchen.“ Da-
durch seien sierelativgut gewappnet ge-
gen breitere Inflationstendenzen.

Wer gut diversifiziert in Nebenwerte
einsteigen mochte, der findet in der In-
vestor-Info drei Portfolios mit hervorra-
gender Langfristbilanz und attraktivem
Rendite-Risiko-Profil. Q
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LUPUS ALPHA MICRO CHAMPIONS
Europas kleine Kraftwerke

Der Fonds des Frankfurter Nebenwertespezi-
alisten Lupus alpha fokussiert sich auf Unter-
nehmen im paneuropaischen Raum, deren
Marktkapitalisierung beim Erstinvestment
unter 750 Millionen Euro liegt. Das sind etwa
1500 Einzeltitel - Firmen in einer frithen
Wachstumsphase mit Gberdurchschnittlichem
Wachstumspotenzial. Das schopft der Fonds
gekonnt aus. Auf Sicht von zehn Jahren steht
ein Wertzuwachs von rund 340 Prozent bei
dem von Jonas Liegl gefiihrten Portfolio.
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