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Une gestion de conviction

orientée sur les smallcaps françaises innovantes

Morningstar (sur 3 ans)
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ÉVOLUTION DE LA PERFORMANCE DEPUIS LA CRÉATION
COMMENTAIRE DE GESTION

Dans un environnement de marché volatil, QUADRIGE France Smallcaps recule de -1,96% en mars, portant sa performance à +2,70%
depuis le début de l’année.

Exail Technologies (+40,0%) tire profit de la solidité de ses résultats annuels, marqués notamment par une forte génération de FCF et
un important désendettement. Le discours est optimiste dans un environnement sectoriel très favorable. Figeac Aéro (+8,3%) profite
de rumeurs faisant état d’une possible vente du groupe à l’indien Mahindra. J-C. Maillard, actionnaire principal de Figeac Aéro avec
54% du capital, aurait entamé des discussions en ce sens. Ekinops (+15,8%) bénéficie de sa bonne performance opérationnelle en
2024. Pour un CA en baisse de -9%, la marge d’EBITDA s’améliore de +90 bps. Le groupe dévoile les contours d’un plan stratégique qui
vise à générer 30% de son CA 2028 dans les logiciels et services. Viridien (+3,9%) annonce le succès de son refinancement à travers
l’émission de deux obligations pour un montant cumulé de près de 900 M€.

Bénéteau (-21,1%) pâtit de la prudence de ses objectifs 2025 qui induisent une nouvelle baisse du CA (-3% à -13%) du fait de la
poursuite du déstockage dans le réseau de concessionnaires. En revanche, le plan d’innovations permet au groupe de viser un CAGR
du CA de +10% d’ici à 2028, combiné à un important levier opérationnel (marge 2028 attendue à 10%). Manitou (-21,2%) subit
l’annonce d’un objectif de marge opérationnelle 2025 (5,5% vs 7,5% en 2024) inférieur aux attentes. La dynamique de la demande
reste néanmoins solide, notamment aux US.

Le zoom du mois est Lumibird (+16,3%), ETI française industrielle très innovante, leader des technologies laser. Son CA 2024 de 207
M€ se répartit de manière équilibrée entre les activités de Défense, Spatial, Industrie et le marché du Médical (glaucome, rétine,
cataracte). Lumibird a surpris positivement au S2 2024, avec une forte amélioration de sa rentabilité opérationnelle (EBITDA) qui
atteint 20,2% (11,2% au 1er semestre) grâce notamment aux premiers effets du plan de rationalisation mis en place début 2024. Sa
division Médical enregistre une marge d’EBITDA record sur l’ensemble de l’année (20,6%) tirée par une progression de 150 bps de sa
marge brute. Son activité Défense, en croissance de 20%, avec des ventes qui atteignent 45 M€, devrait bénéficier de la poursuite
d’une solide dynamique en 2025 en lien direct avec le renforcement des investissements européens dans le secteur de la Défense.
Son activité Médical devrait tirer profit de la combinaison du renforcement de sa force commerciale et de ses nouveaux produits
lancés fin 2024 sur le marché américain. La solide génération de cash-flow opérationnel en 2024 (34 M€) pourrait se poursuivre en
2025 en lien avec la rationalisation des investissements et le renforcement attendu de la rentabilité.
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QUADRIGE France Smallcaps 90% CS 90 NR + 10 % Euronext Growth

+140,28%

+103,36%

HISTORIQUE DE PERFORMANCES

Jan Fev Mars Avr Mai Juin Juil Aout Sept Oct Nov Dec Fonds Indice

2025 +2,30% +2,42% -1,98% +2,70% +3,42%

2024 -1,96% +0,84% +2,23% -1,50% +8,80% -12,25% +2,27% -0,16% -1,19% -6,23% -3,15% +2,61% -10,65% -6,99%

2023 +5,46% +0,53% -6,39% +0,07% -0,83% +2,46% +5,28% -1,26% -9,61% -6,98% +6,43% +9,25% +2,57% -2,28%

2022 -2,34% -5,93% +6,56% -1,36% -1,91% -10,67% +7,90% -1,31% -9,52% +10,63% +5,68% +1,71% -3,06% -18,81%

2021 +5,02% +5,11% +2,87% +5,36% +0,47% +0,93% -0,40% +0,86% +1,12% -0,28% -4,33% +6,51% +25,23% +24,08%

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%

2019 +13,03% +0,70% +3,84% +8,09% -6,63% +7,48% -3,07% -4,92% +0,68% +0,38% +5,82% +4,49% +32,02% +17,11%

2018 +4,21% -1,56% -1,44% +0,13% -1,97% -1,57% -2,30% -3,09% -8,39% -10,83% -8,64% -9,11% -37,25% -25,99%

2017 +4,44% -2,64% +1,09% +0,01% +10,20% +1,44% -1,98% -2,60% +3,40% -0,95% -2,91% +3,34% +12,72% +22,19%

2016 -2,25% +1,40% +0,61% +2,01% 0,0621 -3,29% +5,18% +6,83% +0,72% +1,98% +1,68% +11,76% +37,04% +11,23%

2015 +1,67% +6,69% +5,66% +1,16% +4,90% -0,72% +10,05% -5,78% -3,84% +4,34% +1,50% +3,20% +31,61% +28,64%

2014 +3,82% +6,58% +0,93% -0,70% -0,16% -1,66% -7,64% +0,60% -0,81% -3,78% +4,35% -0,27% +0,47% +8,35%

2013 - - - - - - -0,74% +2,46% +4,84% +5,04% +3,93% +9,06% +26,91% +23,60%

Cumulé +140,28% +103,36%

TRI +7,74% +6,23%

-1,98%

+2,70%

-4,30% -9,21% -6,80%

+140,28%

+0,59% +3,42%

-2,63% -3,85%
-16,89%

+103,36%

1 mois 3 mois 6 mois 1 an 3 ans Depuis la création

QUADRIGE FRANCE Smallcaps 90% CS 90 NR + 10 % Euronext Growth

PERFORMANCES CUMULÉES | DONNÉES GLISSANTES



TOP 3 (SUR 34 POSITIONS) PRINCIPAUX MOUVEMENTS PRINCIPAUX CONTRIBUTEURS

ACHATS VENTES

Lectra 6,14 % Mersen Exail
Technologies

Exail
Technologies +2,14 % Guerbet - 1,36 %

Exail Technologies 5,39 % Exosens Vetoquinol Exosens +0,69 % Manitou - 0,93 %

Quadient 5,13 % Quadient Figeac Aero Lumibird +0,57 % XFAB - 0,58 %

NOTATION ESG SUR 10 NOTES ESG INDICATEURS ESG

Note moyenne 
pondérée

FONDS UNIVERS* FONDS UNIVERS FONDS UNIVERS

Environnement 6,7 6,4 ⩾ 9 5,9 % 1,4 %
Emissions Scope 1+2+3 
(t/m€ CA)

3467,15 17290,92

Social 6,3 5,9 Entre 8 et 9 17,6 % 8,2 % Taux de départs 14,63 17,16

Gouvernance 7,5 7,2 Entre 7 et 8 26,5 % 12,2 % Indépendance des conseils 45,27 36,57

Note totale 6,8 6,5 Entre 6 et 7 14,7 % 14,3 % Controverses 0,91 0,98

Empreinte 
CO2**

29 820 253 202 Entre 5 et 6 23,5% 25,9 % PAI 2*** 3230,18 8783,83

<5 11,8% 38,1 % PAI 13*** 43,00 40,55

​​10,8 %​

​​69 %​

​​79 %​

​​41 %​

​​75 %​

Exposition à 
l'international

Leaders 
mondiaux

Actionnariat 
familial

INFORMATIONS

« Avec Waren vous 
savez exactement 
où votre argent est 
investi ! »
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Email : contact@inocapgestion.com
Téléphone : 01 42 99 34 60

CONTACTS

PORTEFEUILLE ​​MARS 25​

Rentabilité 
Opérationnelle

VE/CA 1,37 x

VE/EBIT 11,91 x

Croissance CA +7,5 %

Marge d’EBIT 10,8 %

Croissance EBIT +21,7 %

DN/Ebitda 1,97 x

CAPITALISATION BOURSIÈRE

* 75% des valeurs les mieux notées 
Source EthiFinance | ** En metrics tons
L’univers de notation ESG est composé des valeurs ayant 
une notation interne INOCAP Gestion ⩾ 5
*** Principaux Impacts Négatifs

Investissements 
permanents

ÉLÉMENTS FINANCIERS (12 M GLISSANTS)

MESURES DU RISQUE (DONNÉES GLISSANTES)

1 an 3 ans

Volatilité 14,33 % 14,00 %

Beta 0,74 0,81

Ratio de Sharpe -0,55 0,09

Max drawdown - 21,67 % - 21,67 %

RÉPARTITION SECTORIELLE

Données au ​​31/03/2025​

Données internes au 31/03/2025
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33%
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Capitalisation 
moyenne pondérée : 

0,7 Md€

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures. L’indicateur est communiqué à titre purement informatif. Avant toute souscription, l’investisseur est invité à lire attentivement les
documents réglementaires, disponibles sur simple demande auprès 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 à une commercialisation auprès des personnes
résidentes dans le(s) pays d’enregistrement. Cet OPCVM n’a pas vocation à être souscrit par les US Persons. 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 être 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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