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    Fondsinformationen  
    Sie investieren in einen 

Fonds, der unter Bezugnahme 
auf die nachstehende 
Benchmark aktiv verwaltet 
wird. Das Anlageziel des 
Fonds entnehmen Sie bitte 
dem Verkaufsprospekt und 
den Basisinformationsblatt. 

 

 Fondsbenchmark: MSCI World 
Small Cap Index 

 

 Auflegungsdatum: 03/03/2016  

 Fondswährung: EUR  

 Domizil des Fonds: 
Luxembourg 

 

 SFDR: Artikel 8*  

 

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den Prospekt des OGAW und das KID, bevor 
Sie eine endgültige Anlageentscheidung treffen. 
 

FONDSKOMMENTAR – JANUAR 2024 

CT (Lux) Global Smaller Companies 
 

Übersicht 
 Globale Small-Cap-Aktien gaben im Januar nach.  

 Der Fonds entwickelte sich im Monatsverlauf vor Abzug von Gebühren schwächer als sein 

Vergleichsindex. 

 Wir haben eine neue Position in Riken Keiki eröffnet.    

Marktumfeld 
Der MSCI World Small Cap Index verzeichnete im Januar einen Rückgang von -1,9 % in lokalen 
Währungen. Starke Wirtschaftsdaten, insbesondere in den USA, veranlassten die Anleger, sich gegen 
den Zeitpunkt und das Ausmaß von Zinssenkungen im Jahr 2024 zur Wehr zu setzen, was dazu führte, 
dass Small-Cap-Aktien schlechter abschnitten als ihre Large-Cap-Pendants.  

In den USA dämpften ein über den Erwartungen liegendes Wirtschaftswachstum im vierten Quartal und 
ein Anstieg der jährlichen Verbraucherpreisinflation im Dezember die Erwartungen, dass die Federal 
Reserve (Fed) die Zinsen im ersten Quartal senken würde. Die Renditen der Staatsanleihen stiegen, was 
die Aktien weiter belastete. Im weiteren Verlauf des Monats verbesserte sich die Stimmung, da die von 
der Fed bevorzugte Inflationskennzahl, der Preisindex für die persönlichen Konsumausgaben (PCE), im 
Dezember weniger stark anstieg als erwartet. Die Erholung der Small-Cap-Aktien blieb jedoch hinter der 
der Large-Caps zurück. 

Die Aktien im Vereinigten Königreich wurden durch einen überraschenden Anstieg der Gesamtinflation 
beeinträchtigt. Zusammen mit dem starken Lohnwachstum löste dies Befürchtungen aus, dass die Bank 
of England die Zinssenkungen länger hinauszögern könnte als andere Zentralbanken. Die 
Wirtschaftsdaten aus dem Vereinigten Königreichs waren uneinheitlich: Der Flash-Composite-
Einkaufsmanagerindex (PMI) stieg im Januar an, und der GfK-Index für das Verbrauchervertrauen 
erreichte ein Zwei-Jahres-Hoch, wenn auch immer noch im negativen Bereich. Allerdings waren die 
Einzelhandelsumsätze im Dezember stärker zurückgegangen als erwartet.  

In Europa wurde der Optimismus der Anleger, dass die Europäische Zentralbank (EZB) bald die Zinsen 
senken wird, durch sich verschlechternde Wirtschaftsdaten ausgeglichen. Die EZB beließ die Zinssätze 
unverändert, und obwohl die Entscheidungsträger einen zurückhaltenderen Ton anschlugen als in den 
vorangegangenen Sitzungen, bekräftigten sie, dass weitere Fortschritte beim Inflationsabbau erforderlich 
seien, bevor Zinssenkungen in Betracht gezogen würden. Die Wirtschaft der Eurozone ist im vierten 
Quartal 2023 knapp an einer Rezession vorbeigeschrammt. Die Flash-PMIs für den Dienstleistungssektor 
und das verarbeitende Gewerbe blieben jedoch im Januar im kontraktiven Bereich, obwohl sie sich 
insgesamt leicht verbesserten. 

Japan hatte einen guten Start ins Jahr 2024, der durch die Schwäche des Yen begünstigt wurde. Die 
Bank of Japan änderte ihre Politik nicht, senkte jedoch ihre Inflationsprognose, was die Erwartungen 
hinsichtlich der Frage, wann sie mit einer Straffung der Geldpolitik beginnen wird, dämpfte. Die Märkte in 
Fernost ohne Japan wurden durch die anhaltende Besorgnis über die wirtschaftlichen Aussichten Chinas 
und den verschuldeten Immobiliensektor belastet. Auch zusätzliche Stimulierungsmaßnahmen, 
einschließlich einer Senkung des Mindestreservesatzes für Banken, konnten die Stimmung nicht 
aufhellen. 

Japan war die einzige Region im MSCI World Small Cap Index, die positive Renditen verzeichnete, da 
die ultralockere Geldpolitik der BoJ den Wert des Yen drückte, was dem exportlastigen Markt half. 
Europe ex UK und Far East ex Japan schnitten beide besser ab als der Index, während die Renditen der 
britischen Small Caps mit dem Index übereinstimmten. Die USA schnitten schlechter ab, da die 
Begeisterung der Anleger für Large-Cap-Technologieunternehmen die Nachfrage nach Small Caps 
dämpfte.  

Mit Ausnahme des defensiveren Sektors der Basiskonsumgüter verzeichneten alle Small-Cap-Aktien 
negative Renditen. Finanzwerte und Kommunikationsdienste konnten den Index übertreffen, während 
Grundstoffe, Immobilien und zyklische Konsumgüter eine unterdurchschnittliche Performance aufwiesen. 
Versorgungsunternehmen reagieren besonders empfindlich auf höhere Zinssätze und schnitten 
dementsprechend am schlechtesten ab, als die Erwartungen für Zinssenkungen zurückgeschraubt 
wurden. 
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Wertentwicklung 

Rendite über rollierenden 12-Monatszeitraum (EUR) - zum 31 Januar 2024 

Die bisherige Wertentwicklung lässt nicht auf die zukünftige Entwicklung schließen und zukünftige Renditen sind nicht garantiert. 
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01/15-
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01/14-
01/15 

Fonds (brutto) % 8,18 -11,07 6,76 29,46 29,74 4,42 22,60 17,42 2,77 26,40 

Index (brutto) % 3,50 -0,41 14,04 11,53 15,71 0,07 8,15 25,76 -1,92 22,34 
 
Quelle: Columbia Threadneedle Investments, Stand 31/01/2024. Auf Grundlage von Global-Close-Bewertungen, wobei die Cashflows zu 
Beginn des Tages gewichtet werden, berücksichtigt nicht laufende Kosten, Ausgabeaufschlag und Rücknahmeabschlag. Renditen können 
aufgrund von Währungsschwankungen steigen oder sinken, wenn Ihre Anlage in einer anderen Währung erfolgt als der, die bei der 
Berechnung der vergangenen Wertentwicklung verwendet wurde. Bei Indexrenditen werden keine Gebühren oder sonstige Ausgaben 
berücksichtigt. Indizes werden nicht aktiv verwaltet, und Direktanlagen in einen Index sind nicht möglich. 

 
Ausführliche Informationen zu Änderungen am Fonds finden Sie in der PDF-Datei „Signifikante Ereignisse - Threadneedle (Lux) Funds“ 
unter www.columbiathreadneedle.com/en/changes 

 
Nach Abzug der Gebühren blieb der Fonds im Januar hinter seiner Benchmark zurück, was auf eine ungünstige Titelauswahl zurückzuführen ist, insbesondere 
bei Finanztiteln und im Gesundheitswesen. Die Verluste wurden jedoch teilweise durch die positiven Auswirkungen unserer Entscheidungen in den Bereichen 
Kommunikationsdienste und Technologie ausgeglichen. Die Sektorallokation leistete einen positiven Beitrag, angeführt von der Untergewichtung des 

Immobiliensektors. Die Übergewichtung von Industriewerten war ebenfalls wertsteigernd, während die Untergewichtung von Finanzwerten nachteilig war.  

Auf der Aktienebene waren Neogen und Live Oak Bancshares die größten Verlierer.  

Die Aktien von Neogen entwickelten sich nach gemischten Quartalsergebnissen für den am 30. November 2023 endenden Dreimonatszeitraum 
unterdurchschnittlich. Obwohl der Gewinn im Vergleich zum Vorjahr gestiegen ist, sind Umsatz und Ergebnis stärker als erwartet zurückgegangen. Wir 
bevorzugen nach wie vor Neogen; das Stammgeschäft des Unternehmens ist zu gleichen Teilen auf die Bereiche Lebensmittelsicherheit (einschließlich Toxin- 
und Pathogennachweis sowie Allergentests) und Tiersicherheit (wie Insektizide, Arzneimittel, Impfstoffe und genomische Profilerstellung) verteilt und profitiert 
dank seiner guten Kundenbeziehungen und Jahresverträge mit Lieferanten von einer starken Preissetzungsmacht. Das Unternehmen integriert erfolgreich die 
2021 von 3M übernommene Lebensmittelsicherheitssparte, die seinen Produktmix verbessert. 

Der Aktienkurs von Live Oak fiel auch aufgrund der hinter den Erwartungen zurückbleibenden Quartalsergebnisse. Wir sind jedoch nach wie vor von dem in den 
USA ansässigen Kreditgeber für kleine Unternehmen überzeugt, der über eine diversifizierte und vertretbare Einlagenbasis verfügt. Obwohl der Schwerpunkt 
des Unternehmens auf dem Bankgeschäft für kleine Unternehmen liegt, vergibt es aber Kredite für mehr als 30 Branchen, darunter Veterinärmedizin, 
Landwirtschaft, Apotheken, Anlageberater und Bestattungsunternehmen. Dank seines differenzierten Angebots verfügt Live Oak über eine starke Stellung in der 
Branche und hat eine exzellente Unternehmenskultur aufgebaut. 

Positiv zu vermerken ist, dass unsere Beteiligungen an Intapp und Capcom positive relative Beiträge leisteten.  

Der Aktienkurs von Intapp stieg aufgrund der starken Nachfrage nach KI-Aktien und der Begeisterung der Anleger im Vorfeld der Quartalsergebnisse des 
Unternehmens und des ersten Investorentags im Februar. Intapp ist ein globaler Anbieter von cloud-basierten Softwarelösungen für professionelle und 
finanzielle Dienstleistungen, einschließlich Privatkapital, Investmentbanking, Recht, Rechnungslegung und Beratungsfirmen. Die innovative Plattform des 
Unternehmens ist die Modernisierung von Legacy-Prozessen und die Erschließung des Werts von Daten für beziehungsorientierte, serviceorientierte 
Unternehmen. Diese Faktoren haben dazu beigetragen, dass Intapp von der fortschreitenden Digitalisierung und der steigenden Nachfrage nach Cloud 
Computing profitieren konnte. 

Capcom profitierte vom schwächeren Yen und entwickelte sich zusammen mit anderen japanischen Aktien überdurchschnittlich. Zusätzliche Unterstützung 
erhielt das Unternehmen durch den Optimismus der Anleger im Vorfeld der Ende des Monats veröffentlichten Ergebnisse für das vierte Quartal, die letztlich 
solide Umsatzzahlen auswiesen. Wir bevorzugen weiterhin den Videospielentwickler, der über eine Fülle beliebter Inhalte und weltweit führende 
Entwicklungskapazitäten verfügt. Die dominante Marktposition des Unternehmens bedeutet, dass es von der wachsenden Beliebtheit von Spielen profitiert.  

Aktivitäten 
Wir haben eine neue Position bei Riken Keiki, einem Hersteller von industriellen Gasdetektions- und Messgeräten, eröffnet. Riken Keiki ist ein Pionier in der 
Branche, denn es wurde 1939 gegründet und war die erste wissenschaftliche Forschungseinrichtung Japans. Riken Keiki profitiert von einer starken 
Marktposition und einem langjährigen Ruf für Innovation. Wir sind der Meinung, dass seine wettbewerbsfähige Marktposition durch seine wichtige Rolle beim 
Schutz der Industriearbeiter vor den verschiedenen Gefahren und Katastrophen im Zusammenhang mit Gasen gestützt wird. Wir schätzen das Unternehmen für 
seine ständige Innovation durch die unabhängige Entwicklung und Lieferung von industriellen Gasdetektions- und Alarmgeräten und verschiedenen Sensoren. 
Die verstärkte Konzentration auf die Sicherheit am Arbeitsplatz und das Wachstum der Halbleiterindustrie sind wichtige Faktoren, die für Rückenwind sorgen.  

Wir stiegen bei Rémy Cointreau aufgrund von Bedenken über die Auswirkungen der Handelsspannungen mit China aus. Wir haben uns auch von der Auction 
Technology Group getrennt, da wir anderswo bessere Möglichkeiten sehen.  

Ausblick 
Wir befinden uns in einer Phase, in der die Inflation und die Zinssätze wahrscheinlich höher sein werden als seit der globalen Finanzkrise, was einen gewissen 
Druck auf unrentable, wachstumsstarke Aktien ausüben könnte. In diesem Umfeld betonen wir, wie wichtig es ist, sich auf die Qualität der Wachstumschancen 
zu konzentrieren, da die Märkte Belege für die kurzfristige Rentabilität und Preisgestaltungsmacht sehen wollen. 

Unsere Bestände reagieren insgesamt weniger empfindlich auf den Konjunkturzyklus und dürften daher in einem Umfeld mit geringerem Wachstum besser 
aufgestellt sein. Sie generieren in der Regel Cashflows und verfügen in vielen Fällen über Geschäftsmodelle mit Schwerpunkt auf wiederkehrenden Umsätzen. 
Diese Unternehmen haben häufig auch solide Bilanzen, so dass sie weniger unter dem Zwang zur Refinanzierung von Schulden zu höheren Zinssätzen leiden 
dürften. Darüber hinaus werden viele von ihnen durch langfristige wirtschaftliche Trends unterstützt.  

Wir konzentrieren uns weiterhin auf den Aufbau eines diversifizierten Portfolios von Qualitätsunternehmen mit Preisgestaltungsmacht und geringerer 
Abhängigkeit von der Gesamtwirtschaft. Diversifizierung ist wichtiger denn je, da Investitionen zur Bewältigung von Themen wie Dekarbonisierung, 
Deglobalisierung und Energieeffizienz ein breites Spektrum an Möglichkeiten schaffen. Wir sind davon überzeugt, dass wir hochwertige 
Wachstumsunternehmen in einer Reihe von Branchen und Regionen finden können. 
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 Wesentliche Risiken  
   
 Der Wert von Anlagen kann fallen und steigen und Anleger könnten den ursprünglich investierten Betrag nicht 
zurückerhalten.  
 
Bei Anlagen in Vermögenswerten, die auf verschiedene Währungen oder auf andere Währungen als Ihre 
eigene lauten, kann der Anlagewert durch Wechselkursänderungen beeinflusst werden. 
 
Der Fonds hält Vermögenswerte, die eventuell schwer zu verkaufen sein könnten. Der Fonds muss eventuell 
den Verkaufspreis senken, andere Anlagen verkaufen oder auf attraktivere Anlagemöglichkeit verzichten. 
 
Der Fonds kann in Derivate investieren (komplexe Instrumente, die an den Anstieg und Rückgang des Wertes 
anderer Vermögenswerte gekoppelt sind), mit dem Ziel, das Risiko zu reduzieren oder die Transaktionskosten 
zu minimieren. Solche Derivatgeschäfte können die Wertentwicklung des Fonds positiv oder negativ 
beeinflussen. Der Manager beabsichtigt nicht, dass sich ein solcher Einsatz von Derivaten auf das 
Gesamtrisikoprofil des Fonds auswirkt. 
 
Eine Ausrichtung auf den Anlagestil kann sich positiv oder negativ auf die Performance eines Fonds im 
Vergleich zu seiner Benchmark auswirken. Kein Anlagestil schneidet unter allen Marktbedingungen gut ab. 
Wenn ein Stil beliebt ist, kann ein anderer Stil in Ungnade fallen. Solche Zustände können für kurze oder lange 
Zeiträume bestehen bleiben. Ein Fonds weist im Vergleich zu seiner Benchmark eine Ausrichtung auf den 
Wachstumsstil auf, wenn die Mehrheit des Fonds in Unternehmen mit überdurchschnittlichen Wachstumsraten 
oder gutem Wachstumspotenzial (basierend auf Indikatoren wie Gewinn- und Umsatzwachstum) im Vergleich 
zu seiner Benchmark investiert. Es gibt jedoch keine Garantie dafür, dass solche Unternehmen auch in 
Zukunft weiterhin solche Merkmale aufweisen. Auch der Anlagestil eines Fonds kann sich im Laufe der Zeit 
ändern. 
 
Der Fonds wendet im Rahmen seiner Berücksichtigung von ESG-Faktoren eine Reihe von Maßnahmen an, 
einschließlich des Ausschlusses von Investitionen in bestimmte Branchen und/oder Aktivitäten. Dies schränkt 
das Anlageuniversum ein und kann sich positiv oder negativ auf die Wertentwicklung des Fonds im Vergleich 
zu einer Benchmark oder anderen Fonds ohne solche Beschränkungen auswirken. 
 
Der Fonds trägt aufgrund der Zusammenstellung seines Portfolios bzw. der eingesetzten 
Portfoliomanagement-Techniken für gewöhnlich das Risiko hoher Volatilität. Dies bedeutet, dass der Wert des 
Fonds häufiger und unter Umständen beträchtlicher als der Wert anderer Fonds sinkt und steigt. 
 
Die derzeit als für den Fonds maßgeblich identifizierten Risiken sind im Prospekt im Abschnitt „Risikofaktoren“ 
dargelegt. 
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Wichtige Informationen: Columbia Threadneedle (Lux) I ist eine in Luxemburg gegründete Investmentgesellschaft mit variablem Kapital 
("SICAV"), von Threadneedle Management Luxembourg S.A. verwaltet.  
Dieses Material ist nicht als Angebot, Aufforderung, Anlageberatung oder Empfehlung zu verstehen. Diese Mitteilung ist zum Zeitpunkt ihrer 
Veröffentlichung gültig und kann ohne vorherige Ankündigung geändert werden. Informationen aus externen Quellen werden als zuverlässig 
erachtet, es wird jedoch keine Garantie für ihre Richtigkeit oder Vollständigkeit übernommen. Der aktuelle Verkaufsprospekt der SICAV, die 
wesentlichen Anlegerinformationen (KIID) die aktuellen Basisinformationsblätter und die Zusammenfassung der Anlegerrechte sind in 
englischer Sprache und/oder in Deutsch (sofern verfügbar) bei der Verwaltungsgesellschaft Threadneedle Management Luxembourg S.A., 
International Financial Data Services (Luxembourg) S.A., bei Ihrem Finanzberater und/oder auf unserer Website 
www.columbiathreadneedle.de erhältlich. 
Threadneedle Management Luxembourg S.A. kann beschließen, die für die Vermarktung des Fonds getroffenen Vorkehrungen aufzuheben. 
Die Berechnung der Wertentwicklung erfolgt nach der BVI (Bundesverband Investment und Asset Management) Methode. Herausgegeben 
von Threadneedle Management Luxembourg S.A., eingetragen beim Registre de Commerce et des Sociétés (Luxemburg), Registernummer 
B 110242, 44 rue de la Vallée, L-2661 Luxemburg, Großherzogtum Luxemburg. Columbia Threadneedle Investments ist der globale 
Markenname der Columbia- und Threadneedle-Unternehmensgruppe. 
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