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Smallcaps schieten
langs beursreuzen

door Theo Besteman

AMSTERDAM « Tussen het
jaarverlies voor de AEX,
de terugval in China en
Wall Street doen Neder-
landse smallcapfondsen
het opvallend goed. ,,Dit
is een inhaaleffect ten
opzichte van afgelopen
jaren”, zegt directeur
Maarten Hartog van Tes-
lin Capital Management.

,Enindefusie- en overna-
memarkt is zeker geen ver-
traging gekomen. In de
maakindustrie zit boven-
dien veel schot”, zegt hij.
»Natuurlijk zijn er zorgen
over China. De problemen
daar raken de hele wereld,
en dat zorgt ook in Europa
voor neerwaartse koers-
druk. De situatie op de
markten
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dezelfde aandelenfondsen
het Kempen Orange Fund
(+17,8% sinds 1 januari). Add
Value Funds rendement is
12,1%, dat van het Delta
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sprong in de Steenkolen
Handelsvereniging (SHV).
Toch mijdt Teslin grond-
stoffen als belegging, net als
financials en beursgeno-
teerd vastgoed.

drion staat sinds januari 4%
hoger, Reesink deed een
emissie om een overname te
financieren.

Hartog: ,,Onderliggend
zie je in de Nederlandse
markt dat het vertrouwen
van consumenten toe-
neemt, en we zien dat be-
drijven meer orders blijven
plaatsen en meer goederen
afnemen.”

Mid- en smallcaps in Ne-
derland hebben, wereldwijd
vergeleken, een serie voor-
delen in de tas. De rente
geeft rugwind: de financie-
ringsrente is zeer laag, be-
drijven werken met een
concurrerende euromunt
en de lonen zijn afgelopen
jaren afgevlakt. Strak gelei-
de bedrijven kunnen dan
hun omzetten snel vergro-
ten en de marges verbete-
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waar wij ons
op richten is
echter nog
dermate
goed dat we
onze in-
schattingen voor de mid-
den- en lange termijn nog
niet hoeven aan te passen”,
aldus de fondsbeheerder.

De AEX verloor sinds ja-
nuari 1,3%. Teslin realiseer-
de met zijn drie
aandelenfondsen, na de cor-
rectie in de zomer op de
beurs, sinds 1januari rende-
menten op Nederlandse en
Duitse smallcaps variérend
van 10% tot 16%.

Naast Teslin presteren in
de markt voor min of meer

Inhaalslag van
kleine fondsen

Lloyd Deelnemingenfonds
12,6%.

Terwijl de MSCI-World
Index, vol grote fondsen,
sinds januari rond 3,5% toe-
nam, zette de barometer
GPR Dutch Smallcap Index
daar zo'n 14.,8% rendement
tegenover.

Teslins aandelenfondsen
zitten alle long in aandelen.
Het beheerd vermogen via
de familie van Frederik van
Beuningen, mede-oprichter
van Teslin, vindt zijn oor-

De onderliggende groei in
Nederlandse beursfondsen
is doorgaans goed, overziet
Hartog van Teslin, die met
zijn collega’s waakt over
ruim €600 miljoen beheerd
Vermogen.

De portefeuilles van Tes-
lin, opgericht in mei 1ggi,
profiteren onder meer van
de aantrekkende woning-
markt en uitgaven voor in-
richting dankzij een belang
in Beter Bed, dat sinds 1 ja-
nuari met 20% is gestegen.
Autodealer Stern won12%in
dezelfde periode. Op chip-
toeleverancier Besi maakte
Teslin dit jaar een schuiver
met 26% koersverlies na een
omzetwaarschuwing. Ken-

ren, aldus Teslin. Het alter-
natief voor beleggers vor-
men obligaties, maar die
kampen met lage rende-
menten, terwijl opkomende
markten al kwartalen weg-
zakken.

Het rentebeleid zal be-
drijven voorlopig nog enige
tijd steun bieden, ziet Hart-
og. .ledereen weet dat de
Federal Reserve de rente
ooit gaat verhogen. Maar dat
zal in het begin heel gering
zijn. Vanwege het vaak aan-
trekkelijke dividendrende-
ment van bedrijven kan het
echt nog enige tijd duren
voordat obligaties interes-
santer kunnen worden dan
aandelen”, zegt Hartog.
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