IM GESPRACH: GOTZ ALBERT

SJetzt ist die Zeit fiir Nebenwerte”

Der CIO von Lupus alpha erlautert, warum deutsche Small und Mid Caps aufgrund der Investitionen in Rustung und Infrastruktur wieder gefragt sind

Durch die beschlossenen Pakete
flieRen erhebliche Mittel in Ristung
und Infrastruktur. Damit ist ein
positiver Multiplikatoreffekt fiir die
gesamte deutsche Industrie verbun-
den, sagt Gotz Albert, CIO von Lupus
alpha. Davon profitieren vor allem die
aktuell glinstig bewerteten Small und
Mid Caps.

Von Werner Riippel, Frankfurt
Bérsen-Zeitung, 31.5.2025

In den vergangenen drei Jahren waren am
deutschen Aktienmarkt vor allem Large
Caps gefragt. So sind dann auch die vor
allem im MDax und SDax vertretenen Mid
und Small Caps deutlich hinter dem Dax
40 zuruckgeblieben. Doch jetzt sind nach
Meinung von Gotz Albert, CIO und Mana-
ging Partner vom Assetmanager Lupus
alpha, die Titel aus der zweiten Reihe wie-
der attraktiv. ,Im Vergleich zur Situation
Ende 2021, als Nebenwerte hoch bewertet
waren, hat sich die Situation um 180 Grad
gedreht®, erklart Albert, der bei Lupus
alpha das Small und Mid Cap Team leitet,

im Gesprach mit der Borsen-Zeitung.
L,Jetzt ist die Zeit fur Nebenwerte.”

Insbesondere Verteidigungs- und Infra-
strukturwerte seien nun vollig anders zu
beurteilen als im Herbst 2021, vor dem
Ausbruch des Ukraine-Kriegs. Damals sei
zum Beispiel allein der Fondsmanager
von Lupus alpha bei einer Investorenkon-
ferenz an einem Einzelgespriach mit
Rheinmetall interessiert gewesen. Inzwi-
schen habe die Rheinmetall-Aktie, die
sich seit Jahren im Smaller German
Champions Fonds von Lupus alpha be-
finde, massiv an Wert gewonnen. Doch
die Investitionen in den Verteidigungs-
sektor setzten sich fort, zumal Europa
jetzt ohne die massive Unterstiitzung
durch Amerika in Sachen Verteidigung
besonders gefordert sei.

,Nach der Rede von J.D. Vance auf der
Miunchener Sicherheitskonferenz war klar,
dass dies das Ende der deutschen Schul-
denbremse ist®, sagt Albert. ,Nun haben
wir mit einer praktisch unlimitierten Ver-
schuldung fiir Verteidigung und 500 Mrd.
Euro fur Infrastruktur eine komplett an-
dere Situation.”

Nebenwerte sind gunstiger

Entwicklung des KGVs von Large Caps und Small Caps im Vergleich
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Dass sich die Dinge derart entwickeln,
hatten die globalen Anleger nicht erwar-
tet. , Internationale Investoren reiben sich
die Augen: Deutschland kann auch an-
ders“, betont der Chief Investment Officer
(CIO). ,,Und wir haben auch dank der ge-
ringen Verschuldung Deutschlands die
Finanzpower.“ Im Gegensatz zu manchen
anderen Staaten konne der deutsche Staat
namlich investieren.

Die Wirkung der Pakete fur Infrastruk-
tur und Verteidigung gehe tiber diese bei-
den Sektoren hinaus. ,,Geld wird das Be-
lebungsprogramm fur die deutsche Indus-
trie werden®, prognostiziert Albert. ,,Und
diese Gelder werden einen positiven Mul-
tiplikatoreffekt auslosen.“

Bei Robotik fuihrend

Deutschland sei vielleicht nicht stark
bei kreativen Broadway-Shows, doch ver-
fugten wir uber eine starke industrielle
Basis. ,,Bei Panzer und Drohnen ist die
deutsche Industrie gut aufgestellt”, sagt
Albert. ,,Bei industrieller Robotik ist
Deutschland fiihrend. Gerade bei neuen
Technologien im Rustungsbereich sind wir
hierzulande viel weiter, als man denkt.“

Viele Unternehmen produzierten Gtiter,
die vielfaltig einsetzbar sind, zum Beispiel
nicht allein fur die Autoindustrie. So
brauchten auch Panzer Motoren oder
Schmierstoffe. ,Etliche traditionelle In-
dustriefirmen werden von den zusatzli-
chen Investitionen in die Rustungsindus-
trie und in die Infrastruktur profitieren®,
erklart Albert. ,Viele Small und Mid Caps
sind die Gewinner dieser Zeitenwende."

Was sich im Vergleich zur Situation Ende
2021 total geandert habe, sei, dass Neben-
werte inzwischen nicht mehr teuer seien.
,Europaische Nebenwerte sind mit einem
(forward) Kurs-Gewinn-Verhaltnis (KGV)
von 12 gunstig bewertet”, analysiert Al-
bert. ,,Sie sind deutlich preiswerter als
Large Caps, die ein KGVvon 15 aufweisen.”

,Dariber hinaus profitieren die Small
und Mid Caps auch vom deutlichen Zins-
rickgang, was ihre Refinanzierung er-
leichtert®, erklart der Lupus-alpha-CIO.

Gotz Albert ist Chief
Investment Officer
und Managing Partner
bei Lupus alpha.
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Denn infolge der Auswirkungen des Ukra-
ine-Kriegs seien Inflation und Zinsniveau
zwischenzeitlich deutlich gestiegen. Dies
habe vor allem die Werte aus der zweiten
Reihe belastet, die zur Finanzierung ihres
Wachstums starker als die Large Caps auf
eine Finanzierung mittels Fremdkapital
angewiesen seien. Jetzt habe sich auf der
Zinsseite die Situation wieder entspannt.

Verstarkte Zuflusse

Lupus alpha ist nun kein Assetmanager,
der ETFs auf Nebenwerteindizes wie zum
Beispiel den MDax oder den SDax begibt.
Im Fokus steht aktives Management mit
direkten Unternehmenskontakten und
einer genauen Analyse der Chancen ein-
zelner Titel.,,Wir als aktive Manager su-
chen nach den Nebenwerten, die beson-
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ders von dem Aufschwung der Infrastruk-
tur und Riistungsindustrie profitieren®,
erlautert Albert. Und da gebe es etliche
interessante Titel, deren Tatigkeitsfeld in
der Offentlichkeit haufig wenig bekannt
sei. Manche Unternehmen, die vorher
nicht fur die Verteidigungsindustrie pro-
duzierten, wurden jetzt auch auf diesem
Gebiet tatig werden.

Um 180 Grad gedreht hatten sich auch
die Flows. ,In unserem Nebenwerte-
fonds Lupus alpha Smaller German
Champions hatten wir bis Ende 2024 Ab-
flisse. Seit Anfang 2025 haben wir wie-
der Mittelzufliisse. Und in den vergange-
nen Monaten haben sich die Zufliisse
verstarkt®, sagt der Lupus-alpha-CIO.
,Internationale Investoren schichten
nach Europa um und investieren zuneh-
mend auch in deutsche Aktien.“



