
• 1

Kleine bedrijven, groot potentieel 
Het NN Europe Small Caps Fund hoorde in 2017 tot de best presterende aandelenfondsen van NN Investment Partners. Dit 
wapenfeit was zeker geen toevalstreffer: het fonds heeft meerdere mooie jaren achter de rug en presteerde gemiddeld 
over de afgelopen 5 jaar beter dan de benchmark én de Europese aandelen index. De belegger profiteert van actieve 
fondsmanagers die zoeken naar kleinere bedrijven met een sterk groeipotentieel.  

Waarom beleggen in small cap bedrijven?
• Historisch rendement small cap-aandelen ligt hoger dan brede aandelenmarkt 
•	 Small	cap	bedrijven	opereren	vaak	in	nichemarkten	met	beperkte	concurrentie
•	 Sterk	groeipotentieel	van	kleine	bedrijven	met	solide	bedrijfsvoering	en	gunstige	marktomgeving	
•	 Actieve	fondsmanagers	plukken	de	vruchten	van	zoektocht	naar	‘verborgen	parels’	

Small	caps	zijn	aandelen	van	bedrijven	met	een	relatief	kleine	marktkapitalisatie:	dit	is	
de	waarde	van	het	bedrijf	op	de	beurs.	Zo	heb	je	in	Nederland	de	AEX-index	die	
bestaat	uit	de	25	grootste	bedrijven	met	een	beursnotering	in	Amsterdam.	Daarna	
volgt	de	‘Midkap-index’,	met	de	middelgrote	bedrijven	en	tenslotte	de	Smallcaps-index	
met	de	nog	kleinere	ondernemingen.	

Rendement NN Europe Small Caps Fund vs benchmark en brede 
Europese aandelenmarkt
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Bron: NNIP

Het small cap universum 
•	 Het	NN	NN	Europe	Small	Caps	Fund	investeert	in	bedrijven	met	een	beurswaarde	tussen	de	EUR	150		 	
	 miljoen	en	EUR	5	miljard
•	 Voornamelijk	in	noord,	west	en	zuid	Europa
•	 De	fondsmanagers	hebben	keus	uit	meer	dan	2200	bedrijven	
•	 Doorgaans	worden	tussen	de	35	en	45	small	caps	in	het	fonds	opgenomen

Het	doel	van	de	fondsbeheerders	is	om	bedrijven	te	kiezen	met	een	zodanig	sterke	positie,	dat	deze	op	den	duur	
kunnen	uitgroeien	tot	middelgrote	of	grote	ondernemingen	die	niet	meer	binnen	het	beleggingsuniversum	van	
het	fonds	passen.	Dit	gebeurt	niet	van	vandaag	op	morgen.	Beleggen	in	small	caps	is	een	zaak	voor	de	midden-	
en	lange	termijn.	Gemiddeld	blijft	een	bedrijf	zo’n	3	jaar	in	de	geconcentreerde	portefeuille	van	het	fonds.

Op zoek naar de ruwe diamant 
Beleggen	in	small	caps	draait	om	het	vinden	van	de	beste	niche-bedrijven	met	een	sterke	positie.	
Aangezien	er	doorgaans	weinig	beleggingsanalyse	over	kleinere	ondernemingen	beschikbaar	is,	gaan	de	fondsma-
nagers	zelf	op	onderzoek	uit.	Reizend	door	Europa	praten	zij	persoonlijk	met	tientallen	bedrijven.	Een	passieve	
beleggingsstijl	volstaat	hier	dan	ook	zeker	niet!

Waar zoeken de fondsmanagers naar? 
•	 Dynamiek:	veranderingen	die	op	stapel	staan	waarmee	een	bedrijf	in	de	volgende	groeifase	terecht	kan	komen.
•	 Een	gunstige	waardering
•	 Sterke	positie	(en	cashflow)	op	een	bestaande	markt.	De	beheerders	mijden	start-ups	met	een	hoog	risico		
	 zonder	duidelijke	markt,	zoals	biotech	bedrijven.
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Waar liggen in 2018 de kansen?   
Het	mooie	rendement	in	2017	volgde	onder	meer	op	enkele	gunstige	keuzes	van	de	beheerders.	
De	koers	van	sommige	bedrijven,	onder	meer	van	de	Britse	financieel	dienstverlener	Burford	Capital*	steeg	
met	ruim	100%.	Tegelijkertijd	waren	er	weinig	bedrijven	in	het	fonds	met	een	negatieve	koersontwikkeling.		
De	fondsbeheerders	zijn	op	zoek	naar	sterke	ondernemingen	met	goede	ideeën,	een	positieve	dynamiek	en	
een	gunstige	waardering.	Zij	hebben	ook	in	2018	geen	uitgesproken	voorkeur	voor	bepaalde	regio’s	of	secto-
ren.	Het	fonds	is	momenteel	overwogen	in	Informatie	Technologie	en	er	zijn	geen	bedrijven	uit	de	sector	
Energie	opgenomen.	De	posities	kunnen	in	de	loop	van	het	jaar	echter	veranderen.	Veelbelovend	lijken	
momenteel	de	financiële	sector,	bedrijven	in	de	e-learning	niche,	zoals	en	ondernemingen	die	zich	bezighou-
den	met	outsourcing,	onder	andere	voor	game-industrie,	zoals	Keywords	Studios*.	

Hoe zit het met de risico’s? 
2018	is	goed	begonnen.	De	volatiliteit	op	de	beurzen	begin	februari	laat	echter	zien	dat	het	jaar	mogelijk	minder	rustig	zal	verlopen	dan	wij	
van	2017	gewend	waren.	Small	cap	bedrijven	zijn	niet	immuun	voor	het	bredere	marktsentiment	of	geopolitieke	(on)rust.	Het	effect	daar-
van	zal	voor	iedere	onderneming	anders	zijn.	
Over	het	algemeen	zijn	small	cap	aandelen	minder	liquide	dan	grotere	bedrijven,	wat	soms	kan	leiden	tot	grotere	beweeglijkheid.	

*De genoemde bedrijven zijn uitsluitend voorbeelden en niet bedoeld als een uitnodiging of advies om deze aandelen te kopen.

Casestudy:	CVS	Group*	is	a	diergeneeskundige	onderneming	met	een	hoofdkantoor	in	Groot-
Brittannië.	Het	bedrijf	bezit	450	veterinaire	klinieken,	waarvan	de	meeste	in	het	Verenigd	
Koninkrijk	en	enkele	in	Nederland.	CVS	bezit	tevens	vier	laboratoria	en	een	online	dierenwinkel	en	
–apotheek.	De	uitbreiding	naar	Nederland	vond	plaats	in	2016.	
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Fonds onder de 
aandacht 

Voor sterke prestaties hoefden beleggers de afgelopen jaren niet per se groots te denken of ver van huis te kijken. 
Het NN Europe Small Caps Fund was, met een rendement van meer dan 30%, het best presterende fonds van NN Investment Partners in 2017.

NN Europe Small Caps Fund 

•	 Beleggen	in	kleinere,	Europese	bedrijven	met	sterk	groeipotentieel
• Kansen	benutten	in	nichemarkten
•	 Geconcentreerde	portefeuille	
• Sterk track record 
•	 Beheerd	door	ervaren	en	stabiel	beleggingsteam	

Het	NN	Europe	Small	Caps	Fund	belegt	in	beursgenoteerde	Europese	bedrijven	met	een	beurs-
waarde	tussen	de	EUR	150	miljoen	en	EUR	5	miljard.	Uit	een	beleggingsuniversum	van	meer	
dan	2200	bedrijven	kiezen	de	fondsmanagers	ondernemingen	met	een	sterke	(kas)positie,	een	
positieve	veranderingsdynamiek	en	een	relatief	lage	waardering.
 
Door	middel	van	gesprekken	met	jaarlijks	tientallen	bedrijven,	selecteren	de	fondsbeheerders	
35	tot	45	ondernemingen	met	een	sterk	groeipotentieel.	Daarbij	nemen	zij	óók	duurzaam-
heidscriteria	(ESG)	in	acht.	De	fondsmanagers	worden	ondersteund	door	een	team	van	aande-
lenspecialisten.		

NN Europe Small Caps Fund

Jaarlijks nettorendement, gem. over 5 jaar: 16,72%*

Nettorendement 2017: 30,32%

Lopende kosten: 0,83%

ISIN Code: NL0006311730

*per 31 januari 2018

https://www.fitvermogen.nl/fondsdetail/NN-Europe-Small-Caps-Fund/useFilter/1
https://www.fitvermogen.nl/fondsdetail/NN-Europe-Small-Caps-Fund/useFilter/1
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Disclaimer
Deze	publicatie	is	uitsluitend	opgesteld	ter	informatie	en	is	geen	aanbod	noch	een	uitnodiging	om	effecten	of	een	
ander	beleggingsproduct	te	kopen	of	verkopen	of	om	deel	te	nemen	in	een	handelsstrategie	noch	het	verlenen	van	
een	beleggingsdienst.	Hoewel	de	inhoud	van	dit	document	met	de	meeste	zorg	is	samengesteld	en	is	gebaseerd	op	
betrouwbare	informatiebronnen,	wordt	er	geen	enkele	uitdrukkelijke	of	impliciete	garantie	of	verklaring	gegeven	
omtrent	de	juistheid	of	volledigheid	van	de	informatie.	De	informatie	in	deze	publicatie	kan	zonder	voorafgaande	
kennisgeving	worden	gewijzigd.	NN	Investment	Partners	B.V.,	NN	Investment	Partners	Holdings	N.V.,	noch	enig	
andere	vennootschap	of	onderdeel	dat	behoort	tot	de	NN	Group,	noch	een	van	haar	bestuurders	of	werknemers	
aanvaarden	enige	aansprakelijkheid	of	verantwoordelijkheid	met	betrekking	tot	de	hierin	opgenomen	informatie.	
Het	gebruik	van	de	informatie	in	deze	publicatie	is	op	eigen	risico.	Het	is	niet	toegestaan	dit	document	te	vermenig-
vuldigen,	reproduceren,	distribueren,	verspreiden	of	tegen	vergoeding	beschikbaar	te	stellen	aan	derden,	zonder	de	
voorafgaande	uitdrukkelijke,	schriftelijke,	toestemming	van	NN	Investment	Partners	B.V.	

NN	Investment	Partners	B.V.	is	de	beheerder	van	de	in	Nederland	gevestigde	NN	Investment	Partners	fondsen	en	in	
die	hoedanigheid	in	het	bezit	van	vergunningen	van	de	Autoriteit	Financiële	Markten	(AFM)	op	grond	van	de	Wet	op	
het	Financieel	Toezicht.	De	fondsen	zijn	geregistreerd	bij	de	AFM.	De	Luxemburgse	fondsen	zijn	subfondsen	van	NN	

(L)	SICAV,	gevestigd	te	Luxemburg.	NN	(L)	SICAV	beschikt	over	een	vergunning	van	de	Commission	de	Surveillance	du	
Secteur	Financier	(CSSF)	te	Luxemburg.	De	fondsen	zijn	geregistreerd	bij	de	AFM.	Het	prospectus,	het	supplement	en	
de	Essentiële	Beleggersinformatie	(EBI)	(met	daarin	informatie	inzake	het	fonds,	de	kosten	en	de	risico’s)	zijn	verkrijg-
baar	via	www.nnip.nl.	Loop	geen	onnodig	risico:	lees	het	prospectus,	het	supplement	en	de	EBI	voordat	u	belegt.	De	
waarde	van	uw	belegging	kan	fluctueren.	In	het	verleden	behaalde	resultaten	bieden	geen	garantie	voor	de	toe-
komst.	Deze	publicatie	is	niet	bestemd	voor	US	Persons	als	gedefinieerd	in	Rule	902	van	Regulation	S	van	de	United	
States	Securities	Act	of	1933,	en	mag	niet	gebruikt	worden	voor	het	werven	van	investeringen	of	inschrijven	op	effec-
ten	in	landen	waar	dit	niet	is	toegestaan	door	de	lokale	toezichthouder	of	wet-	en	regelgeving.	Op	deze	disclaimer	is	
Nederlands	recht	van	toepassing.
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