
„Perlentauchen“ – 

Von europäischen 
Nischenunternehmen profitieren 

 

1. Platz 
2016 

Fondskategorie:  
Absolute Return Aktien 

 

1. Platz 
2016 

Fondskategorie: 
Long/Short market neutral 
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Team aus Spezialisten – Das „Set-Up“ 
Peacock Capital berät zwei Fonds in Kooperation mit Spezialisten 

KVG 

Thomas Bergmeier 

Markus Breitenacher  

Matthew Bridger 

Depotbank Berater Portfoliomanager 

Oliver Schöps 

Altan Deniz 

Peacock European Alpha Builder Fonds 

Alexander Henkel 

Leon Krichevsky 

Heiner Müller 

Peacock European Best Value Fonds 

Prof. Dr. Uwe Hack 

Ex-Vorstand Grenke AG 

Dr. Claus-O. Zacharias 

Gesellschafter  

Ex-Vorstand Leifheit AG 

Luke Nunneley 

Ex-Vorstand WestLB Mellon 

Dr. Gert-Jan Huisman 

Ex-Vorstand Centrotec AG  

Marc Siebel  

Gesellschafter 
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Background Marc Siebel 
Fondsmanager Europäische Nebenwerte 

 Mehr als 18 Jahre Erfahrung als Small & Mid Cap-Spezialist 

 Top 30 der europäischen Fondsmanager (Thomson Reuters Extel Survey 2011-2016) 

 „Live Track Record“ für europäische Nebenwerte seit 2005  

 

  Lebenslauf 

 2001 – 2008:  WestLB Mellon Asset Management  

    (Small & Mid Caps, Director) 

 2009 – 2012:  Lampe Asset Management  

    (Europäische Nebenwerte, Produktleiter) 

 2012 – heute: Peacock Capital  

 

    Adresse:  Königsallee 98 

    40212 Düsseldorf  

   Tel-Nr.: +49 (0)211 9389 500 0  

   Email: marc.siebel@peacock-capital.com 

   Internet:  www.peacock-capital.com 
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Warum Nebenwerte? 
Nebenwerte schlagen Blue Chips 
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Wertzuwachs (1926 – 2015) 

 
             Quelle: Roger C. Ibbotson, Jahrbuch „Stocks, Bonds, Bills and Inflation 2016. 
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Vorteil Nebenwerte vs. Blue Chips 
Geringer Makroeinfluss und „unter dem Radar“ 
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Quelle: Citigroup Regressionsanalyse (10 Jahre, Monatsdaten) 

Anzahl der Analystenschätzungen Einflussfaktoren auf die Kursentwicklung 
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Effiziente Grenze 
An Nebenwerten geht kein Weg vorbei 
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 Mehrrendite von 4,6% p.a. trotz 

Finanzkrise 

 Large Caps 2,86 p.a. 

 Nebenwerte 7,44% p.a. 

 

 Mit 52% Nebenwerten in einem 

Aktienportfolio ist die Schwankung am 

geringsten (Minimum-Varianz-Portfolio) 

 

 

Rendite-Risiko-Profil 

100% Large Caps 

100% Small Caps 

Berechnungszeitraum: 12/1998 – 12/2017. 
Indizes: EuroStoxx TMI Small Index; EuroStoxx 50 Net Return Index. 
Quelle: Reuters. 
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„Stock Picking“ abseits der Indizes  
 

7 

 
Europäische Aktien nach Börsenwert  

(insgesamt 12 Bil. EUR) 

 
Quelle: STOXX 

 
Anzahl europäischer Aktien 

 (insgesamt 4.000 Titel) 

65%

14%

7%

14%

Stoxx Large

Stoxx Mid

Stoxx Small

Nicht im Index

5%
5%

5%

85%

Stoxx Large

Stoxx Mid

Stoxx Small

Nicht im Index

Definition Small & Mid Caps: 200 Mio. EUR < Börsenwert < 4. Mrd. EUR (Free Float adj. MCAP) 
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“Erfolgreiches Investieren benötigt Zeit, 

Disziplin und Geduld.  

 

Unabhängig davon, wie groß Dein Talent oder 

Deine Anstrengungen sind, einige Dinge 

brauchen einfach Zeit:  

 

Man kann kein Kind in einem Monat 

bekommen, indem man 9 Frauen schwängert“  
        

(Warren Buffett) 

 

 
 

 

 

Anlagehorizont „matters“ 
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Gründe für Outperformance von Small & Mid Caps 
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 Liquiditätsprämie ist nur ein untergeordneter Faktor 

 Ineffizientes Marktsegment – Small Caps von wenigen großen Investoren & Analysten beobachtet, 

stattdessen ETF-Trend bei Blue Chips, geringere Nachfrage führt somit zu attraktiveren Preisen 

 Nischenpositionierung  

 Spezialisierung mit höherem „wirtschaftlichen Burggraben“ 

 Höhere Kapitalrenditen, höhere Profitabilität 

 Höhere Innovationskraft 

 Alter des Unternehmens 

 Small Caps wachsen schneller 

 Small Caps agieren flexibler 

 Small Caps sind oft eigentümergeführt 

 Profitieren von Übernahmeprämien 
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Zusammenhang von Anlagehorizont und Alpha 
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 Value-Aktien:   Geduld zahlt sich aus, Fehlbewertungen normalisieren sich 

 Wachstumstitel:  Wachstumserwartungen zu hoch, Aktien „underperformen“ 

Relative Wertentwicklung von Value- und Growth-Portfolien in Abhängigkeit von der Haltedauer  

Quelle: „Mind Matters“ Publication, James Montier, Societe Generale, 16. September 2008 
Berechnungszeitraum 1985 bis 2007 
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Investmentphilosophie 
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 „Value Investing“ – Aktien mit „Sicherheitsmarge“ und Nischenposition kaufen 

 Unterbewertete Aktien systematisch „abfischen“ - „Peacock Opportunity Filter“  

 100% “Stock Picking“ 

 Qualität des Managements - mehr als 150 persönliche Firmenkontakte pro Jahr  

Extrem fehlbewertete Aktien kehren zu ihrem „fairen Wert“ zurück! 
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Investmentprozess 
 

12 

Europäische Aktien 

4.000 Aktien 

Peacock Opportunity Filter 

500 Aktien 

Fundamentale 
Analyse 

100 Aktien 

 
 

Portfolio 

ca. 60 Aktien 

„Kernpositionen“ – ca. 25% des Fondsvolumens 

Weitestgehend gleichgewichtet 

Verifizierung mit Peacock Opportunity Filter, kein Trading, unternehmerisch 

Fokus hier auch auf „Micro Caps“  
(Marktwert der Aktien < 200 Mio. EUR) 
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Welche Aktien kommen ins Portfolio? 
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„DEEP VALUE“  

(hohe Cash-Position, innovativer 
„Nischenanbieter“, hoher RoCE) 

 

• Corticeira Amorim 
• Oslo Bors 
• VIB Vermögen 
• Kvaerner ASA 
• Wüstenrot & Württemb. 
• Sonae Capital 
• FFP 
• Total Produce 
• Median Technologies 
• B&C Speakers 
• Austevoll Seafood 

 
 

SONDERSITUATIONEN 

(Restrukturierung, Spinoffs, 
Übernahmen, Gewinnwarnung) 

 

• BigBen Interactive 
• Ahlstrom 
• Munksjö 
• OHL 
• Singulus 
• Zumtobel 
• Ordina 
• Antalis 
• Chargeurs 
• Societe d‘Edition de Canal Plus 
• Boohoo.com 
• Norbert Dentressangle 

 

BEWERTUNGSABSCHLAG  
 

(vs. Mitbewerber, vs. Historie) 

 

• Polytec 
• Motor Oil 
• Lemminkäinen 
• Grammer 
• AMG 
• Aperam 
• Prima Industrie 
• Uniper 
• Plastique du Val de Loire 
• Recticel 
• CropEnergies 
• Mota Engil 
• Groupe Steria 

Kernpositionen (ca. 25%) „Peacock Opportunity Filter“ (ca. 75%) 
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Investmentbeispiel Öl & Gas 
Kvaerner 
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 Norwegischer Öl&Gas-

Anlagenbauer 

 

 Solider Hauptaktionär: 

Aker ASA mit 28,7% 

 

 Geschäftsmodell von 

Investitionsausgaben und 

Großprojekten abhängig 

 

 Wettbewerb mit 

koreanischen Werften 

 

 Statoil als Kunde (3 Mrd. 

Barrel-”Johan Sverdrup” 

Ölfeld) 
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Investmentbeispiel Öl & Gas 
Kvaerner 
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Unsere damalige Sicht der Dinge: 
 
 Firmenwert entspricht nur dem Wert des 

Auftragsbestandes (10 Mrd. NOK @ 5% 
EBITDA Marge = 500 Mio. NOK) !!! 
 

 Obwohl das Unternehmen neue Aufträge 
erhält, flexible Kostenstruktur hat 

Situation bei Einstieg 2016 
 
 Marktwert 2,7 Mrd. vs. Nettokasse von 2,2 Mrd. NOK, 

d.h. Firmenwert von nur 500 Mio. NOK 
 

 EV/EBITDA 2016 von 3x bei EBIT-Marge von 4% vs. 8% 
historisch 

 

 

Was ist seitdem passiert? 
 

 Neue Aufträge, Kostenkontrolle 

 Margensteigerung, Dividende 

 

 Einstieg am 01.07.2016:    7,62 NOK 

 Kurs am 29.12.2017:  15,80 NOK 

 Performance seit Einstieg:        +107% 
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Peacock European Best Value AMI Fonds 
Fondskennzahlen 
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Fondsstruktur 

 Ca. 60 Titel 

 1/3 „Micro Caps“ ; 2/3 „Small & Mid Caps“ 

 „Active Share“ bei 85% (vs. EuroStoxx Small) 

 

Bewertung Fonds vs. Index 

Risikokennzahlen 

 Volatilität 9% p.a.  

 Kein Titel >5% des Fonds, gleichgewichtet 

 Korrelation zu Stoxx600: 0,7 
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KGV EV/EBITDA

Top 5 Holdings 

Unternehmen Land Sektor Fondsgewicht

BIGBEN INTERACTIVE FR IT/Gaming 2,02%

OBR HUARTE LAIN ES Bau 1,87%

KVAERNER NO Öl&Gas 1,77%

KSB VORZUEGE DE Industriegüter 1,65%

FFP FR Holding 1,64%

8,95%

Länderstruktur Gewicht

Deutschland 15,60%

Frankreich 18,56%

Italien 10,52%

Benelux 8,35%

Spanien 6,48%

Griechenland 6,50%
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Peacock European Best Value AMI Fonds   
Wertentwicklung seit Auflage 

17 

Quelle: Reuters, indexiert auf 100. Stand: 31. Januar 2018. 
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+23% 
2017 

TOP 10  
 Small Cap-

Fonds 
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Peacock European Best Value AMI Fonds 
Unser Track Record 
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Quelle: Reuters, DPG-Kontributionsanalyse, "Live" Track Record (Kundenportfolien, "Carve Out" des Peacock European Alpha Builder Fonds seit 02/2014, Peacock European Best Value Fonds AMI seit 06/2016, nach 

Transaktions- und Verwaltungskosten). Renditeberechnung p.a. seit Auflage der Konzepte: Indizes, Squad Value Fonds und Peacock Portfolio seit 2005; Lupus Alpha seit 2007; Frankfurter AF seit 2009. 

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 p.a.

Peacock Small Cap Portfolio -44,5% 55,7% 23,9% -23,4% 20,2% 59,7% 9,8% 17,7% 14,3% 23,4% 13,8%

Lupus Alpha € Smaller Champions -50,1% 54,7% 18,1% -28,3% 23,1% 26,9% 2,3% 31,3% 4,5% 24,0% 6,8%

Frankfurter Aktienfonds 29,0% 28,3% 15,8% 16,0% 13,2% 1,7% 15,9% 5,9% 13,9% 10,4%

Squad Value -36,4% 47,5% 19,4% -1,3% 16,0% 16,2% 0,2% 15,6% 9,6% 20,1% 11,4%

EuroStoxx TMI Small -49,4% 55,2% 18,3% -24,8% 25,2% 25,1% 2,3% 21,5% 2,6% 18,4% 8,2%

EuroStoxx50 (NR) -42,4% 25,6% -2,8% -14,1% 18,1% 21,5% 4,0% 6,4% 3,7% 9,2% 4,4%

Ehemals gemanagte Fonds und Portfolien Peacock Capital Fonds 
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Peacock European Best Value AMI Fonds 
Eckdaten  
 

Anteilklasse R (Privatanleger) Anteilklasse I (Institutionell) 

Fondsinitiator, Anlageberater Peacock Capital GmbH, Düsseldorf, BN & Partners Capital AG, Erftstadt 

Verwaltungsgesellschaft Ampega Investment GmbH, Köln 

Depotbank Kreissparkasse Köln 

Fondskategorie Aktien Euroland Mid/Small Caps, UCITS V 

Auflagedatum 1. Juli 2016 

Fondswährung, Erträge, 

Wertstellung 
Euro, ausschüttend, tägliche NAV-Ermittlung, Valuta t+3 

ISIN DE000A12BRQ8   DE000A12BRR6 

Benchmark EuroStoxx ® TMI Small Net Return 

Gesamtkosten  Derzeit 1,75 % p.a. effektiv Derzeit 1,25 % p.a. effektiv 

Ausgabeaufschlag Bis zu 5 % – 

Mindesterstanlage – 250.000 EUR 

Erfolgsabhängige Vergütung 
15 % der Outperformance des Anteilwertes der jeweiligen Anteilklasse nach 

Gebühren gegenüber der Benchmark mit High-Water-Mark. 



Peacock Capital                    Creating Value. 
  

 
Disclaimer 
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Rechtlicher Hinweis: 
 
Diese Ausarbeitung ist nur für professionelle Investoren und den Empfänger bestimmt, dem die Peacock Capital GmbH die Ausarbeitung 
willentlich zur Verfügung gestellt hat. Soll diese Ausarbeitung einem Kunden zur Verfügung gestellt werden, so gilt allein der Kunde als 
Empfänger, auch wenn einem Angestellten oder sonstigen Repräsentanten des Kunden diese Ausarbeitung übergeben wird. Die 
Ausarbeitung darf vom Empfänger weder veröffentlicht noch an Dritte weitergeleitet oder Dritten zugänglich gemacht werden. 
 
Die Ausarbeitung gilt nicht als Angebot. Gemachte Indikationen sind als unverbindlich zu verstehen. Preise, Zinssätze und sonstige 
Indikationen sind von den Marktgegebenheiten abhängig, die zu dem Zeitpunkt gelten, in dem mit dem Kunden ein Geschäft vereinbart 
wird. Die Ausarbeitung dient allein als Orientierung, wie ein Geschäft aussehen könnte. 
 
Die Ausarbeitung allein stellt auch keine Empfehlung oder Rat dar. Die dargestellten Sachverhalte dienen ausschließlich der generellen 
Erläuterung und lassen keine Aussagen über zukünftige Verluste oder Gewinne zu. Vor Abschluss eines Geschäftes ist auf jeden Fall eine 
kunden- und produktgerechte Beratung durch Ihren Kunden- bzw. Fachbetreuer notwendig.  
 
Für Schäden, die im Zusammenhang mit einer Verwendung/Verteilung dieser Ausarbeitung entstehen oder entstanden sind, übernimmt 
die Peacock Capital GmbH keine Haftung. Peacock Capital GmbH erbringt keine steuerliche oder juristische Beratung. Anlegern wird 
empfohlen, sich an ihre eigenen Berater zu wenden. 
 
Die Peacock Capital GmbH handelt im Auftrag, im Namen und auf Rechnung der BN & Partners Deutschland AG, Frankfurt. Die 
Gesellschaft agiert gemäß §2 Abs. 10 KWG als gebundener Vermittler der BN & Partners Capital AG. Die BN & Partners Deutschland AG 
verfügt über die entsprechende Erlaubnis gemäß §32 KWG. Die Peacock Capital GmbH ist im öffentlichen Register der Bundesanstalt für 
Finanzdienstleistungen (BaFin) als vertraglich gebundener Vermittler eingetragen.  
 


