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RÜCKBLICK

Das vierte Quartal begann wie das Dritte endete: Weitere Kursverluste im Oktober waren getrieben von Sorgen um das

wirtschaftliche Gesamtumfeld, längerfristig hohe Zinsen und anhaltende Inflation. Hinzu brachen militärische Konflikte im

Nahen Osten aus. Doch die negative Stimmung fand ihr jähes Ende mit den Indikationen der Zentralbanken, dass der

Zinserhöhungszyklus abgeschlossen sein könnte, was bei Marktteilnehmern die Hoffnung auf baldige Zinssenkungen

anfachte. Der November endete mit einem deutlichen Kursplus, welches sich im Dezember noch fortsetzte.

Im Q4 2023 stiegen somit die wichtigsten europäischen Aktienindizes: STOXX Europe Mid 200 Index (+9,4%), STOXX

Europe Small 200 Index (+9,0%), EURO STOXX 50 Index (+8,6%), STOXX Europe Mid 200 Index (+6,2%). Auch unser Fonds

entwickelte sich erfreulich (+6,8%).

Auf Einzeltitelbasis belasteten im vierten Quartal vor allem Secunet, Energean und Renewi. Positiv hingegen waren BESI,

PVA TePla und Alfen.

ÄNDERUNGEN IM PORTFOLIO

Neu gekauft wurden im vierten Quartal u.a. Prevas, Coats und Elmos

Semiconductor.

• Mit Elmos Semiconductor beteiligten wir uns an einem Hersteller von

Sensoren für die Automobilindustrie. Die Halbleiter des Unternehmens

werden für eine Vielzahl von Anwendungen genutzt, von

Einparkassistenzsystemen bis hin zu autonomem Fahren.

• Neu investiert haben wir ebenfalls in Prevas. Das schwedische IT- und

Beratungsunternehmen wurde erfolgreich zu einem wachstumsstarken

Dienstleister mit hohen Margen umgebaut. Diese gelungene

Neuausrichtung sehen wir noch nicht ausreichend in der aktuellen

Bewertung widergespiegelt.

• Mit Coats haben wir einen der weltweit führenden Hersteller von

industriellen Fäden in unser Portfolio aufgenommen. Das

Unternehmen konnte seinen Marktanteil in den letzten Jahren

kontinuierlich ausbauen und seine Position bei nachhaltigen Fäden

stärken.

Getrennt haben wir uns unter anderem von Aurubis, Energean und

Vitesco.

Die Kassenposition Ende Dezember betrug 6,0 %.

AUSBLICK

Waren die ersten drei Quartale in 2023 noch geprägt von Engpässen durch angespannte Lieferketten und knappe

Vorprodukte, ist im vierten Quartal in den meisten Branchen eine Normalisierung eingetreten. Mehr noch: Durch die

Verfügbarkeit wurden viele Lagerbestände auf ein Minimum heruntergefahren, da die Unterauslastung bei vielen

Zulieferern im produzierenden Gewerbe eine kurzfristige Auslieferung von Bestellungen ermöglicht. Dies betrifft vor

allem die Chemieindustrie. Aus dieser Situation lässt sich allerdings auch eine Bodenbildung ableiten. Darüber hinaus

würde bei dieser Ausgangslage die Nachfrage überproportional anziehen, wenn eine wirtschaftliche Erholung typischer

Weise mit einem Lageraufbau einhergeht.

Auf der anderen Seite des Spektrums erfreuen sich spezialisierte Industrieunternehmen einer Visibilität bis teilweise

Ende 2025 durch den hohen Auftragsbestand. Zwar sind die Auftragseingänge deutlich unter den Rekordwerten der

vergangenen Jahre, da gerade größere Volumina in unsicheren Zeiten länger bis zur Vergabe brauchen, dennoch

verbleibt der Auftragsbestand auf einem Niveau, welches längerfristige Planung ermöglicht und teilweise sogar erste

Erweiterungsinvestitionen auslöst.

Allgemein ist die Bewertung der Nebenwerte nach wie vor unterhalb des eigenen langfristigen Durchschnitts und bietet

auch im Vergleich zu den hochkapitalisierten Werten aus der ersten Reihe einiges an Aufholpotential. Darüber hinaus

erwartet die Europäische Kommission in ihrer aktuellen Prognose für das BIP der EU nach +0,6% in 2023, eine Erholung in

2024 von +1,3% gefolgt von einer weiteren Verbesserung in 2025 von +1,7%. Das alles sorgt für eine vielversprechende

Ausgangslage bei den Nebenwerten, deren Bewertung in den letzten Jahren besonders unter der Risikoaversion der

Anleger gelitten hat.

In diesem Marktsegment der Small & Mid Caps sind Geschäftsmodelle mit hoher Wettbewerbsqualität und strukturellem

Wachstum in unserem Fokus. Die Hidden Champions mit lukrativen Nischen sind aus unserer Sicht weiterhin gut

aufgestellt. Auch bei konjunkturell sensitiveren Branchen wie der Chemieindustrie sehen wir großes Potential bei einer

wirtschaftlichen Erholung durch den operativen Hebel bei der Kapazitätsauslastung.

Boliden AB 3,22%

RHI Magnesita 3,13%

Future PLC 2,99%

PVA TePla AG 2,90%

Diploma PLC 2,78%

BEFESA S.A. 2,65%

BE Semiconductor Inds 2,59%

Recordati -  Ind.Chim.Farm. SpA 2,53%

Renewi PLC 2,49%

Essity AB 2,44%

Kassenbestand 6,00%

Top 10 Positionen
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RECHTSHINWEISE

Diese Ausarbeitung ist von WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH (WARBURG INVEST) erstellt worden. Sie
ist nur an denjenigen als Empfänger gerichtet, dem die Ausarbeitung willentlich von WARBURG INVEST zur Verfügung gestellt
wird. Wird diese Ausarbeitung einem Kunden zur Verfügung gestellt, ist dieser allein der Empfänger, auch wenn die Ausarbeitung
einem Mitarbeiter oder Repräsentanten des Kunden übergeben wird. Der Empfänger ist nicht berechtigt, diese Ausarbeitung zu
veröffentlichen oder Dritten zur Verfügung zu stellen oder Dritten zugänglich zu machen.

Diese Ausarbeitung stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots dar, sondern dient allein der
Orientierung und Darstellung von möglichen geschäftlichen Aktivitäten. Die in dieser Ausarbeitung enthaltenen Informationen
erheben nicht den Anspruch auf Vollständigkeit und sind daher unverbindlich. Soweit in dieser Ausarbeitung Aussagen über
Preise, Zinssätze oder sonstige Indikationen getroffen werden, beziehen sich diese ausschließlich auf den Zeitpunkt der Erstellung
der Ausarbeitung und enthalten keine Aussage über die zukünftige Entwicklung, insbesondere nicht hinsichtlich zukünftiger
Gewinne oder Verluste. Die Inhalte dieser Information entsprechen dem Stand zum Zeitpunkt der Erstellung. Sie können aufgrund
künftiger Entwicklungen überholt sein, ohne dass dieses Dokument geändert wurde.

Ausführliche produktspezifische Informationen entnehmen Sie bitte dem aktuellen Verkaufsprospekt, dem Basisinformationsblatt
(PRIIP) sowie dem Jahres- und ggf. Halbjahresbericht. Diese Dokumente bilden die allein verbindliche Grundlage für den Kauf von
Investmentanteilen. Sie sind kostenlos am Sitz der Kapitalverwaltungsgesellschaft (WARBURG INVEST
KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH, Ferdinandstraße 75 in 20095 Hamburg) sowie auf der Homepage www.warburg-
fonds.com und der jeweiligen Verwahrstelle, die Sie dem Verkaufsprospekt entnehmen können, erhältlich.

Die steuerliche Behandlung hängt von den persönlichen Verhältnissen des Anlegers ab und kann künftig Änderungen unterworfen
sein. Nähere steuerliche Informationen entnehmen Sie bitte dem Verkaufsprospekt. Personen, die Investmentanteile erwerben
wollen, halten oder eine Verfügung im Hinblick auf Investmentanteile beabsichtigen, wird daher empfohlen, sich von einem
Angehörigen der steuerberatenden Berufe über die individuellen steuerlichen Folgen des Erwerbs, des Haltens oder der
Veräußerungen der in dieser Unterlage beschriebenen Investmentanteile beraten zu lassen.

Etwaige Wertentwicklungen wurden nach BVI-Methode, d.h. ohne Ausgabeaufschlag, berechnet. Individuelle Kosten wie
beispielsweise Gebühren, Provisionen und andere Entgelte sind in der Darstellung nicht berücksichtigt und würden sich bei
Berücksichtigung negativ auf die Wertentwicklung auswirken. Frühere Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen stellen
keinen Indikator für künftige Performance dar. Die künftige Wertentwicklung hängt von vielen Faktoren wie der Entwicklung der
Kapitalmärkte, den Zinssätzen und der Inflationsrate ab und kann daher nicht vorhergesagt werden.

Für Schäden, die im Zusammenhang mit der Verwendung und/oder der Verteilung dieser Ausarbeitung entstehen oder
entstanden sind, übernimmt WARBURG INVEST keine Haftung.

WARBURG INVEST

Kapitalanlagegesellschaft mbH

- Geschäftsführung -
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PERFORMANCE-VERLAUF DES WARBURG -D – FONDS SMALL&MIDCAPS EUROPA R

Individuelle Kosten wie beispielsweise Gebühren, Provisionen und andere Entgelte sind in
der Darstellung nicht berücksichtigt und würden sich bei Berücksichtigung negativ auf die
Wertentwicklung auswirken. Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein
verlässlicher Indikator für die zukünftige Wertentwicklung.
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Zeitraum: 29.12.2018 - 29.12.2023

Gesamtrendite 88,14%

Rendite p.a. 5,52%

Volatilität 16,63%

Sharpe- Ratio 0,45

Tracking- Error 6,72%

Beta 0,9

R-Tranche gesamt

YTD: 2,95%

1 Monat: 4,54%

3 Monate: 6,54%

6 Monate: 2,16%

1 Jahr: 3,92%

3 Jahre: - 7,01%

5 Jahre: 36,71%

29.12.2023

Seit Auflage (30.03.2012)

R-Tranche

Wertentwicklung: 


