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K
leine und mittelgroße Unter-
nehmen dürften von den anste-
henden Wirtschaftsumbrüchen 
rund um die Digitalisierung und 
den Klimaschutz besonders 

profitieren. Denn sie sind in vielen 
Branchen aktiv, die die notwendige 
Technik, zum Beispiel für die Energie-
wende, liefern können. Es ist auch für 
Anleger lohnend, Aktien sogenannter 
Small und Mid Caps im Portfolio zu 
haben. „Die kleinen und mittelgroßen 
Unternehmen werden die volkswirt-
schaftliche Transformation in der 
Energiewende schultern müssen“, sagt 
Götz Albert, Chefanlagestratege beim 
Fondshaus Lupus Alpha. Als Beispiel 
nennt er den geplanten Austausch der 
Öl- und Gasheizungen: „Da werden 
Prozess- und Produktinnovationen ge-
fragt sein, die Sie im börsennotierten 
Mittelstand finden.“

Zudem würden Untersuchungen 
zeigen, dass Titel kleiner und mittel-
großer Unternehmen in einem Umfeld 
höherer Inflation, steigender Zinsen 
und eines schwachen Dollars eine re-
lative Outperformance gegenüber Lar-
ge Caps vorwiesen, erklärt Asad Khan, 
Kapitalmarktstratege beim Vermö-
gensverwalter Finvia. „Es gab in den 
letzten zwei Dekaden auf Basis von 
fundamentalen Bewertungen, neuen 
geopolitischen Rahmenbedingungen, 
makroökonomischen Verschiebungen 
und fiskalpolitischen Impulsen kaum 
einen attraktiveren Zeitpunkt, für den 
langfristigen Aufbau in Small und Mid 
Caps zu investieren“, sagt Khan.

Unter Small und Mid Caps ver-
steht man börsengelistete Unterneh-
men, die eine kleine oder mittelgroße 
Marktkapitalisierung haben. In Europa 
reicht die Spanne dafür von 500 Mil-
lionen Euro bis höchstens zehn Milli-
arden Euro. Auch strukturelle Themen 
sprechen für die Nebenwerte. Wenn 
Unternehmen ihre jahrelang herunter-
gefahrenen Investitionen wieder erhö-
hen, beträfe das auch die Small und 
Mid Caps. Hier stehen beispielsweise 
Maschinenbauer und Ingenieurdienst-
leister im Fokus, die Produkte und Lö-
sungen liefern, etwa bei Investitionen 
zur Verbesserung der Energieeffizienz.

Spezialisten für Energieeffizienz 
und Gesundheitswesen

Finvia investiert nicht in Einzelwerte, 
aber in den Indexfonds iShares MSCI 
World Small Cap (IE00BF4RFH31). 
Der zugrunde liegende Index umfasst 
4390 Firmen aus 23 Ländern mit einer 
durchschnittlichen Marktkapitalisie-
rung von 1,5 Milliarden Dollar. Nicht 
unterschätzen dürfe man, dass Klima-
schutzmaßnahmen auch Anliegen der 
Politik seien. Subventionen und staat-
liche Regulierung könnten zu Markt-
verzerrungen führen, warnt Albert. 

Es seien immer „erratische Kurs-
änderungen der Politik“ möglich, die 

dann einzelne Unternehmen negativ 
tangieren könnten. Zu den Top Ten 
im Fonds Lupus Alpha Sustainable 
Pan-European Champions zählt bei-
spielsweise die niederländische Arcadis 
NV. Sie gilt als führender Anbieter im 
Bereich Infrastruktur – insbesondere 
beim Hochwasserschutz – und bei der 
Energieeffizienz von Immobilien.

Ebenfalls im Spitzenfeld ist mit 
DCC eine irische Dienstleistungsgrup-
pe vertreten, die in den drei Geschäfts-
bereichen Energie, Gesundheitswesen 
und Technologie tätig ist. Weitere 
Top-Werte sind die belgische Holding 
D’Ieteren, die im Austausch und in der 
Reparatur von Windschutzscheiben 
tätig ist, das Geld-Transportunterneh-
men Loomis, der Sportlernahrungs-
hersteller Glanbia sowie der deutsche 
Modekonzern Hugo Boss. „Im Univer-
sum der Nebenwerte findet man stabi-
le Nischen-Player, die nicht selten viel 
Cash auf der Bilanz haben und jetzt 
von höheren Einlagenzinsen profitie-
ren“, sagt Albert. 

Auch sogenannte Asset-Light-Ge-
schäftsmodelle mit wenig Kapitalein-
satz könnten lohnenswert sein. Ein 
Beispiel sind Softwarefirmen. Immo-
bilienaktien seien dagegen zinssensitiv, 

sie solle man vorerst meiden. „In 
Europa gibt es weiterhin regionale 
Chancen, denken Sie nur an die Lu-
xusgüterhersteller in Italien oder Spe-
zialisten für Hochwasserschutz aus 
Belgien oder den Niederlanden“, er-
gänzt der Anlageexperte. Insgesamt 
seien circa 1300 Mid- und Small-Cap-
Unternehmen für Anleger interessant.

2022 hätten kleinere europäische 
Firmen starke Kursabschläge hinneh-
men müssen. Aufgrund der Energie-
krise und seiner regionalen Nähe zur 
Ukraine sei Europa von Anlegern igno-
riert worden und habe als „zu schwie-
rig“ gegolten, meint Phil Macartney, 
Fondsmanager European Equities bei 
Jupiter Asset Management.

Größere Kursschwankungen bei 
kleinen Börsenwerten

Die Bewertungen europäischer Aktien 
erreichten Abschläge von über 40 Pro-
zent im Vergleich zu ihren US-Kon-
kurrenten. Die europäischen Indizes 
fielen unter ihre langfristigen Durch-
schnittswerte, und der traditionelle 
Aufschlag von Small Caps gegenüber 
Large Caps sei fast vollständig ver-
schwunden. In Zeiten von Marktstress 
würden Anleger häufig kleinere Unter-

Aktienstrategie

Kleine Firmen 
bieten Chancen 

an der Börse
Börsennotierte Mittelständler profitieren von 

Energiewende und Digitalisierung. Für Anleger 
lohnt es sich, ihre Aktien im Portfolio zu haben. 
Die vielversprechendsten Branchen im Fokus.
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