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Ubernahmewelle? Viele Small-Cap-Aktien an der Bérse zu billig!

Kursverluste im Jahr 2022 und 2023 lbertrieben hoch, nun glinstig wie selten!
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Das Chartbild der Woche zeigt die Bewertungen (KGV = Kurs-Gewinn-Verhiltnis, siehe Glossar) fir
groBBe Unternehmen (MSCI Europe Large Cap) und kleinere Unternehmen (MSCI Europe Small Cap)
seit 2007 sowie die Wertentwicklung beider Indices seit 01.01.2020 (unten). Lesebeispiel: Noch nie
waren kleineren Unternehmen (mit dem 9,5 fachen des Jahresgewinnes), im Vergleich zu den groRen
Indexaktien (11,8 fachen des Jahresgewinnes), so preiswert. Kursschwache des MSCI Europe Small-
Cap-Index seit 2022 (Bild unten). Quelle: Bloomberg, Lupus Alpha, 31.10.2023.
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im Small-Midcap Segment, sind derzeit duBerst attraktiv bewertet. Diese glinstigen Bewertungen
locken nicht nur Finanzinvestoren an, sondern auch Strategen und Grof3aktionare, die entweder eine
Gelegenheit zur Geschaftserweiterung sehen und aufgrund der Bérsenbewertung ihre Beteiligungen
aufstocken, oder ein Delisting anstreben. Bei Ubernahmen von Firmen locken Pramien auf die
aktuellen Kurse. Deutsche Small-Caps notieren nur noch am bilanziellen Wert (Kurs-Buch-Wert =
1,04 - Glossar beachten), das Geschiftsmodell und die Zukunftsphantasie wird nicht mehr bewertet.
Nachfolgend die durchschnittliche Kursbewertung + aktueller Bewertungen:

e Européische Small Cap-Aktien: Langfristiges Durchschnitts-KGV 14,7 - aktuelles KGV 9,5 auf
die erwarteten 12 Monatsergebnisse. Das Kurs zu Buchwert-Verhaltnis (KBV) liegt aktuell
beim 1,32 fachen des bilanziellen Buchwertes (deutsche Small Cap sogar nur beim KBV 1,04).

e Europiische Large Cap-Aktien: Langfristiges Durchschnitts-KGV 12,8 - aktuelles KGV 11,8
auf die erwarteten 12 Monatsergebnisse. Das KBV der GroB3en liegt aktuell beim 1,81 fachen
des bilanziellen Buchwertes.

Kleinere Unternehmen sind ca 33 % unter dem Langfristschnitt bewertet. Die aktuell sehr niedrigen
Bewertungen bieten giinstige Einstiegsmoglichkeit fiir Langfristinvestoren. Insbesondere (ber
langere Zeitrdume koénnen Unternehmen der zweiten Reihe Uberzeugen. Wir bevorzugen aktive
Aktienfondsmanager, die sich auf Nebenwerte mit einem guten Geschaftsmodell und giinstigen
Bewertungen konzentrieren incl. der Sonderchance bei Firmeniibernahmen. Viele der Unternehmen
haben ihre Marktposition kontinuierlich zur Weltmarktfiihrerschaft ausgebaut. Diese wiirden auch
von einer Zinsentspannung sowie einer konjunkturellen Aufhellung besonders profitieren.
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Glossar:

Der MSCI Europe Large Cap Index bietet Zugang zu Aktien mit hoher Marktkapitalisierung der europdischen
Industrieldnder (199 Unternehmen aus 15 europ. Ldnder).

Der MSCI Europe Small Cap Index bietet Zugang zu Aktien mit kleinerer Marktkapitalisierung der europdischen
Industrieldnder (944 Unternehmen aus 15 europ. Ldnder).

KGV = Kurs-Gewinn-Verhidiltnis einer Aktie oder eines Marktes: Betriebswirtschaftliche Kennzahl, bei welcher

der Bérsenkurs einer Aktie dem Gewinn je Aktie gegenliibergestellt wird. Der Weltmarkt ist aktuell mit einem 18 er
KGV bewertet. Wachstumsaktien sind i.d.R. héher bewertet. Substanzwertunternehmen (Gltere Unternehmen, die in
einem gesdttigten Absatzmarkt agieren) sind in der Regel niedriger bewertet.

KBV = Kurs-Buch-Wert einer Aktie oder eines Marktes: Es setzt den Bérsenkurs einer Aktie ins Verhdltnis zu ihrem
Substanzwert, also den Vermégenswerten abzgl. Schulden, die sich in der Bilanz eines Unternehmens befinden. Ein
KBV von unter 1,0 zeigt entweder an, dass das Unternehmen besonders glinstig bewertet wird, oder zeigt auf
Probleme im Unternehmen hin. So sind stark zyklische Unternehmen (konjunkturabhdngigkeit hoch) meist mit einem
niedrigen KBV bewertet und Unternehmen mit hoher Preissetzungsmacht und tdglich notwendigen Produkten sowie
Tech-Unternehmen traditionell mit einem héhere KBV bewertet.

Wichtige Hinweise:

Wenn boérsennotierte Aktienunternehmen oder andere Finanzinstrumente genannt werden, sind dies keine Empfehlungen,
sondern nur allgemeine Informationen.

Bei diesen Informationen handelt es sich um Werbung der Urban & Kollegen GmbH (UK) allgemeiner Art und beinhaltet u. U.
keine vollstéandige Darstellung von Wertpapieren oder Markten. Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen genligen
nicht allen gesetzlichen Anforderungen zur Gewahrleistung der Unvoreingenommenheit von Anlageempfehlungen und
Anlagestrategieempfehlungen.

Auch berticksichtigt die Darstellung von Marktentwicklungen u.U. keine Kosten, die beim Kauf oder Verkauf oder dem Halten
von Wertpapieren entstehen. Die Wertentwicklung der Vergangenheit ist weder ein verlasslicher Indikator fiir die aktuelle
oder zukiinftige Wertentwicklung noch stellt sie eine Garantie fir die Zukunft dar. Prognosen basieren auf Annahmen,
Schatzungen, Ansichten und hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als nichtzutreffend oder nicht korrekt
herausstellen kénnen.

Mogliche wesentliche Risiken: Kursrisiken im Aktien-, Zins- und Wahrungsbereich sowie Bonitatsrisiken, die zu starken
Kapitalverlusten fiihren kdnnen. Dieses Dokument enthalt lediglich generelle Informationen. Diese stellen keine
Anlageberatung bzw. Empfehlung dar. Keine Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf von Finanzinstrumenten oder
Anlagestrategien.

Diese Informationen kénnen eine auf den personlichen Kenntnissen und Erfahrungen, Anlageziele und finanziellen Verhéltnisse
des Anlegers zugeschnittenen Aufklarung, tber die mit Wertpapieren und Anlagestrategien verbundenen Risiken nicht
ersetzen. Es wird keine Haftung fir Verluste ibernommen, die durch den Erwerb oder die Verdu3erung von Wertpapieren
oder Anlagestrategien auf Grundlage dieses Werbedokumentes entstanden sind.

Uber Kosten, Provisionen und Risiken informieren die offiziellen Anlegerinformationen, Vertragsunterlagen, Faktenblatter und
Verkaufsprospekte. Fiir Vollstdndigkeit, Aktualitit und Richtigkeit des Inhalts Gbernehmen wir keine Haftung. Alle
Meinungsaussagen geben die aktuelle Einschatzung der Urban & Kollegen wieder, die jederzeit ohne vorherige Ankiindigung
geandert werden kann.

Die UK hat weder die Rechte noch die Lizenz zur Wiedergabe von evtl. dargestellten Handelsmarken, Logos oder Bilder
erworben, die im Werbedokument dargestellt sind und dienen lediglich der Veranschaulichung.

Die Anlageberatung und Anlagevermittlung (§ 2 Abs. 2 Nr. 3 und 4 WplG) bieten wir lhnen ausschlieBlich als vertraglich
gebundener Vermittler gemal § 3 Abs. 2 WpHG fiir Rechnung und unter der Haftung der NFS Netfonds Financial Service
GmbH, Heidenkampsweg 73, 20097 Hamburg (NFS) an. Die NFS ist ein Wertpapierinstitut gem. § 2 Abs. 1 WplG und verflgt
Uber die erforderlichen Erlaubnisse der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). Weitere Informationen finden
Sie in unseren Kundenerstinformationen sowie im Impressum der Urban & Kollegen GmbH Vermdégensmanagement
(www.urban-kollegen.de).

Urban & Kollegen GmbH Vermégensmanagement
Josef-Neumeier-Str. 2
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Tel.: +49 (0)8671 / 9690-0
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