
Unternehmen kleiner und mittlerer Größe, in englisch

Small- und Mid Caps genannt, sind oftmals

Weltmarktführer, die stark in den Wertschöpfungsketten

bedeutender Wirtschaftsbereiche positioniert sind,

aber gleichzeitig dem breiten Markt unbekannt sind und

von Analysten weniger beachtet werden. Sie zeichnen sich

durch belastbares, strukturelles und signifikantes

Wachstum aus. Proprietäre Technologien und eine

langfristige Orientierung gehören zu den Erfolgsrezepten

dieser Unternehmen, sorgen für Interessengleichheit mit

Investoren und machen sie zum Motor der

europäischen Wirtschaft. Auch für die anstehende

Nachhaltigkeitstransformation sind die kleineren

Unternehmen unabdinglich.

Seit dem Jahr 2000 sind Small Caps um beeindruckende

395% gestiegen, was einer jährlichen Rendite von

gut 7% entspricht (ca. 4% pro Jahr besser als Large

Caps). Seit 2003 beträgt die jährliche Rendite sogar circa

10%, was deutlich über dem Wachstum vergleichbarer,

anderer liquider Assetklassen liegt.
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Dies unterstreicht das starke Wachstumspotenzial

dieser Unternehmen und die langfristige Überlegenheit

dieser Assetklasse.

Doch wie entwickelten sich die Small Caps über die letzten

24 Monate? Die kleinen Unternehmen haben in dieser Zeit

erhebliche Herausforderungen und Gegenwind erlebt, da

sie mit wirtschaftlicher Unsicherheit, erhöhten Kosten und

volatilen Marktbedingungen konfrontiert waren.

Gleichzeitig haben viele Investoren ihre Mittel verstärkt in

große Unternehmen, die Large Caps, umgeschichtet, die

als stabiler und weniger risikobehaftet gelten.

Rückblickend folgten nach Phasen der Underperformance

immer wieder ausgeprägte Outperformance-Phasen.

Daher sollte sich mit Blick auf die langfristige

Überlegenheit der Assetklasse nun ein attraktiver

Einstiegszeitpunkt für Investoren bieten, die antizyklisch

und zukunftsgerichtet in ihrer Allokation agieren.

BÖRSENNOTIERTE ASSETKLASSEN IM VERGLEICH

Quelle: FactSet, Bloomberg, Eigene Berechnungen

Highlights

• Unternehmen kleiner und mittlerer Größe, oft Weltmarktführer, treiben die europäische Wirtschaft voran

• Seit 2000 haben Small Caps eine jährliche Rendite von gut 7%, ca. 4% Alpha zu Large Caps

• Die jüngste Schwächephase der Small Caps bietet Investoren eine attraktive Einstiegschance
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Die wesentlichen Katalysatoren, die den Start der

Small-Cap-Outperformance einleiten könnten, sind:

• Katalysator 1: Zinssenkungen:

Niedrigere Zinsen senken die Finanzierungskosten,

verbessern die Gewinnmargen und fördern Investitionen.

Notenbanken wie die EZB, die SNB und die Riksbank

haben bereits Zinsen gesenkt und damit die

geldpolitische Wende eingeleitet. Historisch folgten auf

Zinssenkungen immer Small-Cap-Outperformancephasen.

• Katalysator 2: Verbesserter Wirtschaftsausblick, mit

Frühindikatoren über den Erwartungen liegend:

Ein positiver Wirtschaftsausblick, unterstützt durch

starke Frühindikatoren, kann das Vertrauen in kleine

Unternehmen stärken und ihre Wachstumsaussichten

verbessern.

• Katalysator 3: Niedrige Bewertung sowohl absolut als

auch relativ zu Large Caps:
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Small Caps, die derzeit günstig bewertet sind, bieten ein

attraktives Aufwärtspotenzial im Vergleich zu teurer

bewerteten Large Caps, was sie zu einer verlockenden

Investitionsmöglichkeit macht.

• Katalysator 4: Derzeitige Unterallokation von

institutionellen Investoren (flow of funds):

Seit 2022 haben institutionelle Investoren weniger Kapital

in Small Caps investiert, wodurch diese Unternehmen bei

einer Verschiebung der Investitionsströme erheblich

profitieren könnten. Historisch folgten die Flows auf die

Outperformance von Small Caps und wirkten

trendverstärkend. Dabei ist ein sich selbstverstärkender

Effekt zu beobachten.

Alle vier Katalysatoren signalisieren derzeit ein sehr

positives Chance/Risiko-Verhältnis für die

europäischen Small Caps und beginnen ineinander zu

greifen.

Highlights

• Die bedeutenden Katalysatoren für eine Small-Cap-Outperformance sind: Zinssenkungen, ein verbesserter 

Wirtschaftsausblick, eine historisch niedrige Bewertung und die derzeitige Unterallokation von Investorengeldern

• Alle vier Katalysatoren beginnen ineinander zu greifen und entwickeln sich positiv

K4: SMALL CAPS SIND AKTUELL STARK

UNTERALLOKIERT

K3: NIEDRIGE RELATIVE BEWERTUNG VON

SMALL CAPS VS. LARGE CAPS

Quelle: FactSet, Bloomberg, Eigene Berechnungen Quelle: FactSet, Bloomberg, Eigene Berechnungen
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