Une gestion de conviction REPORTING MARS 24

VL Part C: 264,65 € Actif net: 38,11 M€
% % % % Morningstar (sur 5 ans) Données au 28/03/2024

orientée sur les smallcaps francaises innovantes

COMMENTAIRE DE GESTION

Profitant de publications de résultats globalement satisfaisantes, QUADRIGE France Smallcaps progresse de +2,23% en mars.

EVOLUTION DE LA PERFORMANCE DEPUIS LA CREATION

——— QUADRIGE France Smallcaps ~——90% CS 90 NR + 10 % Euronext Growth
Exail Technologies (+3,2%) profite du gain d’'une commande record de plus de 1000 centrales inertielles destinées a un acteur 300 -
européen de la défense terrestre. Virbac (+4,2%) bénéficie de sa publication annuelle supérieure aux attentes. La bonne dynamique
commerciale pourrait conduire a un prochain reléevement des objectifs prudents qui ont été définis pour 2024. Esker (+16,1%) tire 280 - +164,65%
profit de la confiance affichée par sa direction quant a I'accélération de la croissance des résultats a attendre en 2024-25. En deux 260 A
ans, la marge opérationnelle devrait passer de 10% a 15%. Manitou (+14,7%) est porté par le niveau record atteint par son résultat
opérationnel en 2023, a 212 M€ (marge de 7,4%). Le marché américain, toujours dynamique, devrait tirer I'activité en 2024. Believe 240 +
(+14,0%) poursuit son rebond sur fond de possible surenchére a I'offre lancée par son fondateur associé a deux fonds de private 220 - +111,50%
equity. 200
Ekinops (-6,6%) patit du manque de visibilité sur son activité qui ne permet pas au management de donner, a ce stade, une 180
guidance pour 2024. Lumibird (-6,2%) subit certaines prises de bénéfices malgré la publication de résultats 2023 supérieurs aux 160
objectifs annoncés. La trajectoire de croissance est réaffirmée pour les années a venir. 140
Le zoom du mois est Guerbet (+9,5%), ETI familiale spécialisée dans les produits de contraste pour imagerie médicale par Rayons X 120
(55% des ventes, n°4 mondial) et IRM (33%, n°2 mondial) et les solutions d’imagerie interventionnelle (9%). La forte accélération de
sa croissance au 4éme trimestre, a +17,8%, permet a Guerbet de dépasser sensiblement ses objectifs 2023, tant en termes de ventes 100
que de rentabilité opérationnelle qui atteint 13,1% contre un objectif d’environ 11%. L’Asie, avec des ventes en progression de 80 : : : : : : : : : : :

+15,9% en 2023, est portée par la Chine (+33,7%) depuis la mise en place d’'un modele de distribution direct en 2022. La franchise juil-13 juin-14 juin-15 juin-16 mai-17 mai-18
IRM enregistre une nette accélération au T4 (+28,6%) tirée par la reprise des ventes de Dotarem aux Etats-Unis et la montée en
puissance d’Elucirem. L’excellente dynamique enclenchée au second semestre 2023 marque une profonde inflexion positive pour
Guerbet, qui devrait connaitre une forte création de valeur a partir de 2024. L’accélération de sa croissance organique (>+8%), qui
sera tirée par les volumes et les prix, se combinera a une poursuite du renforcement de sa profitabilité (>14,4%). La solide
génération de trésorerie devrait acter le début du désendettement. Son positionnement unique au monde en IRM, avec la
combinaison trés différenciante Dotarem / Elucirem, confére a Guerbet un attrait spéculatif indéniable.
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PERFORMANCES CUMULEES | DONNEES GLISSANTES 160.65%
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CARACTERISTIQUES W QUADRIGE FRANCE Smallcaps W 90% CS 90 NR + 10 % Euronext Growth
HISTORIQUE DE PERFORMANCES
Création du Fonds 02/07/2013 Devise Euro Jan Fev Mars Avr Mai Juin Juil Aout Sept Oct Nov Dec Fonds Indice
R 9 9
Création de la part 02/07/2013 Affectation Capitalisation 2024 1,96%  +084%  +2,23% 1,07% +0,04%
ISIN FRO011466093 Indice de référence 90% CS NR + 10 % Euronext Growth 2023 +5,46%  +0,53% -6,39% +0,07% -0,83% +2,46% +528% -126% -9,61% -6,98% +6,43% +9,25% | +2,57% -2,28%
Bloomberg INOQUAC FP Equity PEA/PME Oui 2022 2,34%  -593% +6,56% -1,36% -1,91% -10,67% +7,90% -1,31% -9,52% +10,63% +568% +1,71% | -3,06% -18,81%
Valorisation Quotidienne Frais de souscription 0% 2021 +5,02%  +511% +2,87% +536% +0,47% +0,93% -0,40% +0,86% +1,12% -0,28% -4,33% +6,51% | +25,23% +24,08%
Cut-off 12:00 CET Frais de rachat 0% 2020 | -3,17%  -12,28% -17,09% +9,29% +3,14% -0,61% -1,20% +3,72% -2,45% -1,00% +16,54% +7,62% | -2,07% +8,69%
N R . ' o
Reglement/Livraison 2 Frais de gestion 2,40% 2019 | +13,03%  +0,70% +3,84% +800% -6,63% +748% -307% -4,92% +0,68% +0,38% +582% +4,49% | +32,02% | +17,11%
Valorisateur/Dépositaire CACEIS Frais de surperformance 15%TTC au-dela 7% annualisé
. i 2018 +4,21%  -1,56% -1,44% +0,13% -197% -1,57% -2,30% -3,09% -839% -10,83% -864% -9,11% | -37,25% -25,99%
Horizon de placement >5ans Echelle de risque (SRI) 123@5 67
2017 +4,44%  -2,64% +1,09% +0,01% +10,20% +1,44% -198% -2,60% +3,40% -0,95% -2,91% +3,34% | +12,72% +22,19%
2016 2,25%  +1,40% +0,61% +2,01% +6,21% -329% +518% +6,83% +0,72% +1,98% +168% +11,76%| +37,04% +11,23%
PARTENAIRES 2015 +1,67%  +6,69% +566% +1,16% 0,049 -0,72% +10,05% -578% -3,84% +4,34% +1,50% +3,20% | +31,61% +28,64%
2014 +3,82%  +6,58% +0,93%  -0,007 -0,0016 -0,0166 -7,64% +0,60% -0,81% -3,78% +4,35% -027% | +0,47% +8,35%
AGEAS CARDIF PRIMONIAL VIE PLUS
APREP GENERALI SPIRICA 2013 0,74% +2,46% +4,84% +504% +3,93% +9,06% | +26,91% +23,60%
ALPHEYS INTENCIAL SWISS LIFE Cumulé | +164,65% | +111,50%
AXA THEMA NORTIA UAF LIFE TRI +9,48% +7,22%
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familial CO2**
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5,6
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CAPITALISATION BOURSIERE

UNIVERS*

4,7

4,9
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PRINCIPAUX MOUVEMENTS

ACHATS

Vusion Group
Mersen

Believe

NOTES ESG

>9

Entre 8 et 9
Entre 7 et 8
Entre6et7
Entre5et 6

<5

FONDS

6,1%

12,1%

15,2 %

27,3%

21,2%

18,2%

VENTES
Lisi
Chargeurs

Wavestone

UNIVERS
1,5%
4,4%
10,2 %
16,8 %
16,1%

51,1%

REPARTITION SECTORIELLE

33%

31%

PRINCIPAUX CONTRIBUTEURS

Esker +0,62%  Cegedim
Guerbet +0,54 % Prodways
Believe +0,48%  Soitec
INDICATEURS ESG

FONDS
Emissions Scope 1&2
(t/mS CA) e
Taux de départs 14,6
Indepfendance des 55,1
conseils
Controverses séveres et

0,000

trés séveres

Données internes au 28/03/2024
* 80% des valeurs les mieux notées
Source MSCI | ** En metrics tons
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PORTEFEUILLE

0% 0% 0%

-0,37%
-0,35%
-0,29%

UNIVERS
68,0
17,0
47,7

0,000

L’univers de notation ESG est composé des valeurs
ayant une notation interne INOCAP Gestion > 5

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures. L’indicateur est communiqué a titre purement informatif. Avant toute souscription, I'investisseur est invité a lire attentivement les
documents réglementaires, disponible sur simple demande auprés d’INOCAP Gestion ou sur son site internet www.inocapgestion.com. Ce document ne constitue ni une offre de vente, ni un conseil en
investissement. Les risques du FCP sont ceux détaillés dans le prospectus. Cet OPCVM n’offre aucune garantie en capital. L’'OPCVM est exclusivement destiné a une commercialisation auprés des personnes
résidentes dans le(s) pays d’enregistrement. Cet OPCVM n’a pas vocation a étre souscrit par les US Persons. La performance des valeurs présentées dans le commentaire de gestion est calculée sur le mois sans
prise en compte des éventuelles acquisitions et cessions réalisées en cours de mois. Les informations relatives aux sociétés cotées n’ont pour but que d’informer les souscripteurs sur les participations des
portefeuilles et ne doivent en aucun cas étre considérées comme une recommandation d’achat ou de vente. Elles n’engagent nullement INOCAP Gestion en termes de conservation des titres cités au sein du

portefeuille.

ELEMENTS FINANCIERS (12 M GLISSANTS)

VE/CA 1,35x
VE/EBIT 14,97 x
Croissance CA +9,2%
Marge d’EBIT 9,8%
Croissance EBIT +27,3%

1,52 x

DN/Ebitda

MESURES DU RISQUE (DONNEES GLISSANTES)

lan 3ans
Volatilité 11,45 % 14,69 %
Beta 0,77 0,85
Ratio de Sharpe 0,43 0,48
Max drawdown -18,90 % -22,28%

I_ﬁOCAPGestion

CONTACTS

Email : contact@inocapgestion.com
Téléphone : 01 42 99 34 60

« Avec Waren vous
savez exactement
ou votre argent est
investi | »



https://search.itunes.apple.com/WebObjects/MZContentLink.woa/wa/link?mt=8&path=appstore
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