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orientée sur les valeurs de croissance de toutes tailles en zone Euro VL Part C: 135,85 € Actif net: 38,07 M€

* Morningstar (sur 3 ans) Données au 29/12/2023

COMMENTAIRE DE GESTION EVOLUTION DE LA PERFORMANCE DEPUIS LA CREATION

—— QUADRIGE MULTICAPS Europe Euro Stoxx Total Market NR

QUADRIGE MULTICAPS Europe profite de I'inflexion sur les petites et moyennes valeurs dans un contexte de meilleure visibilité sur
les politiques de taux des banques centrales. Le fonds progresse de +4,77% en décembre, soit +11,63% sur I'ensemble de I'année.
L’italien CNH Industrials (+11,6%) continue de bénéficier de I'annonce récente d’un plan d’optimisation de ses colts et du maintien 165 +
de sa politique de rachat d’actions. Le francais Virbac (+25,5%) profite du nouveau reléevement de ses objectifs annuels pour prendre 155
en compte un trés bon niveau d’activité au T4. La croissance organique du CA 2023 est désormais attendue autour de +4% pour une

rentabilité opérationnelle de 15%. Le néerlandais Heineken (+9,6%) poursuit son rebond aprés avoir confirmé ses perspectives au 145
3éme trimestre. L'allemand Siemens (+10,3%) accélére le désinvestissement de sa filiale Siemens Energy en cédant 8% du capital pour

une valeur de 700 ME. Le belge Barco (+7,2%), dont le CEO a poursuivi en décembre ses achats de titres pour plus de 500 K€, amorce 135
un plan de rachat d’actions pour 2,15% de son capital qui amenera sa part d’auto-détention au-dela de 4,5%. Le frangais Lectra 125

(+11,0%) et les italiens Fila (+9,6%) et Piaggio (+12,4%) ont également contribué positivement a la performance.

+41,24%
+35,85%

115
L’allemand Merck (-10,0%) souffre de résultats en dega des attentes sur la phase 3 de I'Evobrutinib. L’allemand Adidas (-4,2%) subit

en lecture croisée les annonces pessimistes de Nike sur la faiblesse de la demande des consommateurs pendant les vacances. 105

. (s . P N 95
Le zoom du mois est I'allemand Porsche (-5,0%), le célebre constructeur automobile de luxe avec I'iconique 911 et le succés de sa

gamme SUV qui représente pres de la moitié des ventes. Introduit en bourse en 2019 par Volkswagen et présent depuis 100 ans dans 85
I'industrie sur le segment premium, Porsche détient 2,6% de parts de marché avec 310 000 véhicules vendus en 2022 en Chine, en

Europe et en Amérique du Nord. Depuis 2012, Porsche a atteint un revenu moyen par véhicule de 100k€, significativement au-dessus 75
de constructeurs comme Mercedes (68 K€), Audi (51 K€) ou encore BMW (50 K€). La qualité de son offre repose sur des niveaux
d’investissements permanents supérieurs a ceux de ses concurrents (R&D = 7,7% du CA ; CAPEX = 9,5% du CA). Pour 2023, le groupe a
récemment confirmé ses objectifs qui visent une croissance du CA de l'ordre de +9% pour une marge d’EBITDA de 25 a 27%. Les
chaines d’approvisionnement s’améliorent et les chiffres d’immatriculations de nouveaux véhicules augmentent. A 9,4x le résultat
opérationnel, le titre se traite sous les niveaux de valorisation de I'lPO en dépit du positionnement solide de la marque et d’'un ROCE PERFORMANCES CUMULEES | DONNEES GLISSANTES
structurellement supérieur a 16%.
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ISIN FR0013261807 Indice de référence Euro Stoxx TM NR (BKXT) HISTORIQUE DE PERFORMANCES
Bloomberg INOQMCC FP Equity PEA Oui
Valorisation Quotidienne Frais de souscription A% maximum Jan Fev Mars Avr Mai Juin Juil Aout Sept Oct Nov Dec Fonds Indice
Cut-off 12:00 CET Frais de rachat 0% 2023 | +11,23% +2,41% +025% -0,74% -0,96% +3,06% +0,15% -1,26% -6,89% -7,81%  +8,49%  +4,77% | +11,63% | +18,00%
Reglement;/Livraison 142 Frais de gestion 220% 2022 | -498%  -2,72% -2,40% -179% -1,49% -8,05% +9,87% -569% -7,46% +8,47%  +570%  -2,76% | -14,20% | -12,60%
"
Valorisateur/Dépositaire CACEIS Frais de surperformance 15% TTC au-dela de Euro Stoxx 2021 | -2,09%  +521% +4,02% +2,57% +3,87% +1,14% -0,44% -0,19% -1,98% +2,04% -6,18%  +544% | +13,52% | +22,57%
*
Total Market NR + HoH 2020 | +1,07%  -539% -1276% +741% +4,62% +2,15% -065% +322% +0,14% -621% +1322% +2,40% | +6,95% | +0,13%
Horizon de placement >5ans Echelle de risque (SRI) 123 _567
[4) 2019 | +567%  +3,43% +3,14% +580% -3,68% +4,90% +0,48% +0,04% +1,57% +1,12%  +4,21% +1,17% | +31,15% | +25,87%
PARTENAIRES * High on High 2018 | +2,19%  -2,96% -0,78% +3,14% +229% +0,44% +162% +0,85% -132%  -7,65%  -3,21%  -582% | -11,23% | -12,95%
FARTENAIRES igh on Hig
2017 - - - - - - - 2,04% +544% -031%  -333% +2,29% | +0,35% | +1,84%
AGEAS CARDIF NORTIA SWISS LIFE
Cumulé | +35,85% | +41,24%
APREP GENERALI ORADEAVIE UAF LIFE
9
ALPHEYS GGVIE PRIMONIAL VIE PLUS TRI +4,87% +5,50%
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TOP 3 (SUR 30 POSITIONS) PRINCIPAUX MOUVEMENTS PRINCIPAUX CONTRIBUTEURY
ACHATS VENTES
VE/CA 2,6 x
Heineken 6,49 % ASML Holding Total Energies Virbac +0,77 % Merck -0,72%
78 % ° VE/EBIT 15,1x
. i 6,20 % Porsche Merck Siemens 9 i -0,14%
Exposition a Siemens ? +0,64% Adidas ° Croissance CA +7,7%
I'international ST Essilor Loxottica .
5,33 % Knorr Bremse 9 ,
Microelectronics © Heineken +0,61% Porsche -0,13% Marge d’EBIT 18,0%
Croissance EBIT +18,2%
DN/Ebitda 1,1x
NOTATION ESG SUR 10 NOTES ESG INDICATEURS ESG /
g:;zg:zze""e FONDS  UNIVERS* FONDS  UNIVERS FONDS  UNIVERS MESURES DU RISQUE (DONNEES GLISSANTES)
feci lan 3ans
. Emissions Scope 1&2
7,2 5,9 9 9 e
Environnement >9 20,0% 4,7 % (t/m$ CA) 159,4 169,2 Volatilité 14,45 % 18,27 %
Social 6,6 5,7 Entre 8 et 9 233% 12,6 % Taux de départs 12,3 14,4 Beta 1,01 1,04
Indépend d Ratio de Sharpe -1,07 -0,20
Gouvernance Sl 8,7 Entre 7 et 8 33,3% 20,5 % ndependance des 75,7 68,2
conseils Max drawdown -17,08%  -27,22%
Cont AV t
Note totale 7,6 6,7 Entre 6 et 7 16,7% 20,0% ONTTOVETSES SEVETes € 0,153 0,146
25 % tres séveres
Actionnariat Eg;{iinte 584 935 769 784 Entre 5 et 6 33% 14.6 % Données internes au 29/12/2023
familial ' ’ * 80% des valeurs les mieux notées 1
<5 339 27 6% Source MSCI | ** En metrics tons I NOCAPGeStlon
=70 0% L’univers de notation ESG est composé des valeurs
ayant une notation interne INOCAP Gestion >5
INFORMATIONS CONTACTS
Les performances passées ne préjugent pas des performances futures. L’indicateur est communiqué @ titre purement informatif. Avant toute souscription, I'investisseur est invité a lire attentivement les documents Email : contact@inocapgestion.com
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 Téléphone : 01 42 99 34 60
risques du FCP sont ceux détaillés dans le prospectus. Cet OPCVM n’offre aucune garantie en capital. L'OPCVM est exclusivement destiné & une commercialisation auprés des personnes résidentes dans le(s) pays P '
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 \ « Avec Waren vous savez

exactement ou votre

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
argent est investi ! »

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.
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