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Frankfurt, 11. Dezember 2015

AXA IM aktuell: Europaische Small Caps sind aktuell

glnstig bewertet

Nebenwerte haben Blue Chips in diesem Jahr deutlich hinter sich gelas-
sen. Doch Isabelle de Gavoty, Managerin des AXA WF Framlington Europe
Small Cap, ist Uberzeugt: Es gibt weiteres Aufwartspotenzial.

Européische Nebenwerte haben sich in diesem Jahr deutlich besser entwickelt als die
Aktien groRerer Unternehmen: Wéhrend der Standardwerte-Index MSCI Europe ledig-
lich auf eine Gesamtrendite von 2,1 Prozent kam, brachte es sein Nebenwerte-
Pendant MSCI Europe Small Cap auf 11,2 Prozent. Noch besser schlug sich der AXA
World Fund Framlington Europe Small Cap mit einem Plus von 26,5 Prozent (Stand:
30. Oktober 2015). Doch trotz dieser Outperformance sind die Aussichten fir Small
Caps auch 2016 gut — davon ist Isabelle de Gavoty, Managerin des AXA WF Framling-
ton Europe Small Cap und Head of Framlington Equities Small Cap Team bei AXA
Investment Managers, Uberzeugt. ,Small Caps sind nach wie vor glinstig bewertet —
sogar etwas gunstiger als Standardwerte, wenn man das Verhaltnis von Kursen und
operativem Gewinn (EBITDA) zugrunde legt®, erklart die Expertin. ,Angesichts der Tat-
sache, dass Small Caps haufig Wachstumsunternehmen sind und deshalb eher héher

bewertet sein sollten, ist dies gunstig.*

Dies gelte erst Recht deshalb, weil die Aussichten fur kleinere bérsennotierte Unter-
nehmen sowohl kurz- als auch langfristig guinstig seien. Auf kirzere Sicht dirfte die
Geldpolitik der EZB den Aktienmarkt insgesamt stiitzen, so de Gavoty: ,Die Geldpolitik
wird weiter positive Rahmenbedingungen schaffen und das Wachstum in Europa an-

kurbeln, was letztendlich zu héheren Unternehmensgewinnen fihren wird.*
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Wie bedeutsam dieser Effekt sei, lasse sich an der Zusammensetzung der Ertrage von
Aktionaren ablesen. Im aktuellen Zyklus kamen 50 Prozent der Gesamtertrage von
Aktionaren durch hohere Bewertungen infolge der zuséatzlichen Liquiditat an den Fi-
nanzmarkten zu Stande. Im vergangenen Zyklus dagegen sei das Gewinnwachstum
fir 80 Prozent der Gesamtertrage verantwortlich gewesen. ,Diese Zahlen verdeutli-

chen, wie sehr sich die Markte verandert haben®, erklart die Fondsmanagerin.

Daruber hinaus kénnen Anleger mit Nebenwerten auch in einem anderen Zusammen-
hang von Veranderungen profitieren, wie de Gavoty weiter ausfihrt: ,Langerfristig ge-
sehen bin ich davon Uberzeugt, dass gerade Small Caps das Herz der Transformation
unserer Wirtschaft bilden und deshalb von spezifischen Wachstumstreibern profitieren
werden, etwa weil sie auf disruptive Geschaftsmodelle setzen.” Als Beispiel fur diese

Art von Unternehmen nennt sie Autotrader, einen britischen Online-Marktplatz fur Ge-
brauchtwagen, dessen Aktie sie aktuell flir besonders attraktiv halt: ,Der Titel ist nicht
billig, aber das Unternehmen profitiert von starken Wachstumstreibern, sodass seine

Wachstumsaussichten sehr klar sind.*

De Gavoty sieht Nebenwerte als Anlageklasse, die strukturell héhere Renditen ermdg-
lichen kann als Standardwerte. Small Caps hétten sich in jedem Jahr auRer 2008 bes-
ser entwickelt als Large Caps — selbst wenn man die Renditen aus dem vorigen Kon-

junkturzyklus mit einbeziehe. ,2008 war der Hauptgrund fur die Underperformance die

Liquiditatskrise nach dem Kollaps von Lehman Brothers®, so die Expertin.

Auf diesen nach wie vor haufig tbersehenen Vorzug von Nebenwerten weist auch Uwe
Diehl, Head of Client Group Germany & Austria bei AXA IM, hin: ,Dass Small Caps
langfristig hohere Renditen bieten als Large Caps, ist durch historische Daten eindeutig
belegt. Investoren sollten deshalb gerade im gegenwartigen Niedrigzinsumfeld nicht
leichtfertig auf die Anlageklasse verzichten.“ Diehl halt auch Bedenken wegen der ver-
gleichsweise hohen Volatilitdt von Small Caps fir Uberzogen. ,Zwar ist es richtig, dass
Nebenwerte auf kurze Sicht haufig hdhere Kursschwankungen aufweisen®, erlautert er.
,Doch das relativiert sich, wenn man langfristig investiert und zudem die positiven Di-

versifikationseigenschaften der Anlageklasse in die Betrachtung einbezieht.
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In einem professionell aufgebauten Portfolio kénnen Small Caps durchaus die Rendi-

techancen erhohen, ohne dass dadurch die Volatilitat zunimmt.“
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Uber AXA Investment Managers

Als aktiver, langfristiger und globaler Multi-Asset-Investor hat AXA den Anspruch, mdglichst vielen Men-
schen mit geballter Anlagekompetenz dabei zu helfen, ihre finanziellen Ziele zu erreichen. Gestutzt auf
profunde Kenntnis der Méarkte und Anlageinstrumente in Kombination mit Innovation und solidem Risiko-
management sind wir heute bereits einer der grof3ten Vermodgensverwalter in Europa. Kinftig wollen wir
uns auch weltweit als Partner der Wahl fur Anleger etablieren.

AXA IM verwaltete Ende Juni 2015 etwa EUR 694 Mrd. fur Kunden und beschéftigte weltweit an 28
Standorten in 21 Landern Uber 2.300 Mitarbeiter. AXA IM ist Teil der AXA Gruppe, eines Weltmarktfihrers
fur finanzielle Absicherung und die Vermdgensverwaltung.

Weitere Informationen zu AXA Investment Managers unter www.axa-im.de

Allgemeine Hinweise: Die hier von AXA Investment Managers Deutschland GmbH bereitgestellten Informationen stellen kein Angebot
zum Kauf, Verkauf oder zur Zeichnung von Fondsanteilen bzw. Finanzinstrumenten oder ein Angebot fiir Finanzdienstleistungen dar. Ein
Kauf von Fondsanteilen erfolgt ausschlieBlich auf Basis der jeweils glltigen Verkaufsprospekte und den darin enthaltenen Informationen.
Die Verkaufsprospekte, wesentlichen Anlegerinformationen (KIID) und Jahres- und Halbjahresberichte erhalten Sie kostenlos fur
Deutschland bei AXA Investment Managers Deutschland GmbH, BleichstraRe 2-4, 60313 Frankfurt/Main oder unseren Vertriebspartnern
sowie unter www.axa-im.de bzw. fir Osterreich bei der jeweiligen Zahl- und Informationsstelle sowie unter www.axa-im.at. Verwendung:
Dieses Dokument dient ausschlieB3lich der Presseinformation. Wir weisen dringend darauf hin, dass diese Pressemitteilung nicht den
Anforderungen der Richtlinie 2004/39/EG (MiFID) und der zu dieser ergangenen Richtlinien und Verordnungen sowie des Wertpapier-
handelsgesetzes (WpHG) und der Wertpapierdienstleistungs- Verhaltens- und Organisationsverordnung (WpDVerOV) entspricht. Das
Dokument ist damit fir jegliche Form des Vertriebs, der Beratung oder der Finanzdienstleistung, insbesondere durch Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen, nicht geeignet. Haftungsausschluss: Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen, Daten und Zahlen
beruhen auf unserem Sach- und Kenntnisstand zum Zeitpunkt der Erstellung. Eine Haftung oder Garantie fur die Aktualitat, Richtigkeit
und Vollstandigkeit der zur Verfligung gestellten Informationen wird nicht ibernommen.
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