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Albin Kistler Aktien Small & Mid Cap Schweiz

Marktfiithrer aus der zweiten Reihe

Das erste Halbjahr 2021 zeigte sich in Sachen Kursentwicklung von seiner besten Seite. Besonders

die Aktien klein- und mittelkapitalisierter Unternechmen konnten hochst erfreuliche

Kurszuwichse verzeichnen. Dies kommt nicht von ungefihr. Wesentliche Fakoren wie eine hohe

Innovationskraft, gesunde Bilanzen und marktfiihrende Stellungen eréffnen einigen von ihnen

beachtliches Ertragspotenzial.

Anhaltender Nachholbedarf

Wie bereits das erste Quartal war auch das zweite
von Aufholbewegungen in vielen Wirtschafts-
zweigen geprigt. Nicht nur die Exportindustrie
florierte, sondern auch der Dienstleistungssektor
konnte dank den zunehmenden Offnungsschrit-
ten nach dem letztjdhrigen Corona-Ausbruch
wieder erste positive Signale aussenden. Die glo-
balen Lieferketten werden aufgrund der
Geschwindigkeit der Erholung teilweise stark ge-
fordert, was zusammen mit der Knappheit
gewisser Rohstoffe und Giiter deren Preise tem-
porir ansteigen ldsst. Eine Entwicklung, die
jedoch nicht {iberbewertet werden sollte. Wird
iiber diese kurzfristigen Verwerfungen hinwegge-
sehen, zeigen sich insbesondere Schweizer
Qualititsunternehmen in einer ausgezeichneten
Position, um weiterhin von strukturellen Trends
wie der Digitalisierung und der Globalisierung zu

profitieren.

Es zeigen sich Unterschiede

Die durch den Nachholbedarf getriebene, hervor-
ragende Entwicklung der Aktienmirkte ldsst
beinahe dariiber hinwegsehen, dass es doch deut-
liche

Segmenten im Schweizer Aktienmarkt gab. Wih-

Unterschiede zwischen den einzelnen

rend die grosskapitalisierten Unternehmen im
SMI knapp 14.7% zulegen konnten (inkl. Dividen-
den), klein-
mittelkapitalisierten Unternehmen (SPI Extra)

waren es bei den und

rund 18%. Woher stammt diese Mehrrendite, die
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seitlingerem beobachtet werden kann und worauf

ist diese zurtickzufiihren?
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Innovationskraft & langfristige Orientierung

Entgegen der Erwartung fillt das Gewinnwachs-
tum von klein- und mittelkapitalisierten Firmen
im Median nicht hoher aus, als dasjenige der
Grosskapitalisierten. Die Streuung des Gewinn-
wachstums innerhalb des Segments ist jedoch
wesentlich ausgeprigter. So gelingt es den Besten
dank ihrer hohen Innovationskraft und Agilitit
deutlich hohere Wachstumsraten zu erzielen als
der breite Markt, was die folgende Darstellung il-

lustriert.
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Die Grundlage fiir die nétige Innovationskraft bil-

det meist ein substanzielles, langfristig
orientiertes Ankeraktionariat, welches dem Ma-
nagement nebst Stabilitit auch in schwierigen
Phasen die nétige Zeit gibt, erforderliche Mass-
nahmen und Investitionen durchzufithren. Mit
Schindler haben wir bereits in unserem letzten
Quartalsbericht eines unserer Engagements mit
starkem Ankeraktionariat erwihnt. Ein weiteres
ist der Dentalimplantatehersteller Straumann.
Auch hier trigt die Griinderfamilie die langfristige

Strategie der Firma mit.

Heimliche Weltmarktfiihrer

Dank den bekannten Standortvorteilen wie politi-
scher  Stabilitit, einem  hochstehenden
Bildungssystem und einer hohen Lebensqualitit,
hat die Schweiz zahlreiche globale Marktfiihrer
hervorgebracht. Medial zwar nur wenig prisent,
verfugen diese iiber hohe Marktanteile in dusserst
attraktiven Nischen und profitieren von tber-
durchschnittlichen ~ Wachstumsopportunititen.
Die in Graubiinden ansidssige und auf Hochleis-
tungspolymere spezialisierte EMS-Chemie ist
hierfiir ein Paradebeispiel. [hre Produkte werden
tiberall dort eingesetzt, wo Gewicht gespart wer-
den soll aber die typischen Eigenschaften von
Metallen wie Hitzebestindigkeit und Belastbar-
keit nicht vernachlissigt werden diirfen. Ein
Drittel der Belegschaft arbeitet in der Forschung
und Entwicklung, was sicherstellt, dass durch ste-
tige Innovation die fithrende Marktstellung in
Zukunft nicht nur verteidigt, sondern auch weiter

ausgebaut werden kann.

«Dank ihren Standortvorteilen ist die
Schweiz Schmiede und Hort zahlreicher
Weltmarktfiihrer»

Widerstandskraft dank gesunder Bilanz

Eine weitere Eigenschaft erfolgreicher klein- und
mittelkapitalisierter Firmen ist die gesunde Bi-
lanz, d.h. ihre geringe Verschuldung. Wihrend
andere Unternehmen in einer anspruchsvollen
Marktphase mit der Liquidititsbeschaffung und
dem Sichern des Fortbestands des Unternehmens
beschiftigt sind, zeigen sich solid finanzierte Fir-
men deutlich widerstandsfihiger. Sie verfiigen
iiber den nétigen finanziellen Spielraum, um in ei-
ner Krise kontinuierlich weitere Investitionen zu
titigen und gegebenenfalls mit attraktiven Akqui-
sitionen das Geschift zu erginzen. Nicht selten
kommen solche Firmen sogar gestirkt aus einer
konjunkturellen Delle heraus. Seit dem Ausbruch
der Pandemie konnte dies mehrfach beobachtet
werden, beispielsweise auch bei zwei unserer lang-
jahrigen Industriepositionen. SFS und Ditwyler
haben aufgrund ihrer positiven Zukunftsaussich-
ten entschieden, ihre Produktionskapazititen zu
erweitern. Dies in einer Zeit, in der die Schlagzei-
len  von  Kurzarbeit, Lockdowns  und
Lieferengpdssen dominiert wurden. Solche Ent-
scheidungen kénnen nur getroffen werden, wenn
die finanzielle Situation dies zuldsst und iiber die
kurzfristigen Unwigbarkeiten hinweggesehen
werden kann. Wir bleiben in beiden mit grosser

Uberzeugung engagiert.

Fazit

Bei Albin Kistler hat das Investieren in erstklassige
Schweizer Small und Mid Cap Unternehmen eine
lange Tradition. Daher wissen wir, dass bei der Se-
lektion konsequent auf eine zweifelsfreie Qualitit,
eine solide Finanzierung und eine starke Markt-
stellung geachtet werden muss. Der Albin Kistler
Aktien Small & Mid Cap Schweiz ist bei rund 30
Unternehmen engagiert, welche die genannten Ei-
genschaften aufweisen und daher ein langfristig
iiberdurchschnittliches Ertragspotenzial aufwei-

sen.
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