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ORIENTATION DE GESTION

Une gestion de conviction orientée sur les 
midcaps françaises familiales de croissance
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PERFORMANCES FONDS INDICE

QUADRIGE RENDEMENT France Midcaps est un fonds action qui investit dans les
entreprises de croissance françaises de moyenne taille. Nous investissons dans des
leaders mondiaux de niche ayant développé un avantage compétitif fort et durable,
base d'une qualité supérieure à la moyenne. Leur développement à l'international
couplé à l'excellence opérationnelle sont potentionnellement à l'origine de solides
perspectives de croissance rentable. Nous accordons une attention particulière aux
entreprises familiales industrielles dont la solidité financière peut être source de
distribution régulière de dividendes. Nous sélectionnons ces entreprises au sein d'une
gestion de conviction (20 à 40 positions).

Soutenu par des publications du T2 dans l’ensemble plutôt positives, QUADRIGE RENDEMENT France
Midcaps progresse de +1,51% en juillet.

Téléperformance (+10,7%) affiche une excellente résistance au T2. Son CA progresse de +3,8% alors que
le consensus attendait -5,7%. La croissance annuelle est visée à +6%. La société confirme sa capacité à
sortir gagnante de la crise. Edenred (+8,2%) profite de sa bonne publication T2. Alors que la société
prévoyait une décroissance de -20%, celle-ci est finalement limitée à -15%, soutenue par une
amélioration de tendance dès le mois de juin (-9%). Sartorius Stedim Biotech (+17,3%) bénéficie d’une
dynamique d’activité toujours plus impressionnante. Le CA T2 progresse de +22% et, surtout, la direction
vise désormais une croissance annuelle de +26% à +30% vs une fourchette précédente de +17% à +21%.
Kaufman & Broad (+18,6%) est soutenue par une solide publication S1 et par un attrait spéculatif
croissant suite à la nouvelle montée de Promogim à son capital. PCAS (+14,6%) et Alstom (+14,1%) ont
également contribué positivement à la performance.

ECA (-9,1%) pâtit d’une publication T2 inférieure aux attentes. Le CA recule de -43% sur le trimestre.
L’activité commerciale reste toutefois dynamique et la signature d’un nouveau contrat de 20 M€ est
attendue au cours des prochaines semaines. Worldline (-5,7%) subit des prises de profits malgré une
publication S1 solide qui souligne la robustesse de son business model. Le recul organique de son CA est
limité à -5,7% malgré le contexte singulier ayant touché sa clientèle de commerçants. Boiron (-9%),
Eiffage (-9,1%) et Haulotte (-5,2%) ont également contribué négativement à la performance.

Le zoom du mois est Somfy (+13,6%), ETI familiale leader mondial de l’automatisation des ouvertures et
fermetures du bâtiment (volets roulants, stores, portails, portes de garage, etc). Sa technologie
différenciante ainsi que sa vision de la digitalisation de l’habitat sont à l’origine de son positionnement
unique au monde, avec des PDM d’environ 50% sur ses produits phares. Somfy impressionne et vient de
confirmer être un gagnant conjoncturel et structurel de la crise. Ses ventes du T2, à -15,7%, ressortent
sensiblement supérieures aux attentes du fait d’un excellent mois de juin à +20% ! Ses résultats
semestriels devraient afficher une solide résistance, témoin d’une grande réactivité, accompagnée d’une
amélioration attendue de sa génération de trésorerie. L’effet rattrapage en sortie de crise sera renforcé
par le dynamisme de la demande en produits domotiques. Le S2 devrait être en croissance soutenue et
bénéficier d’un retour à une croissance normative sur des niveaux d’avant crise. Symbole des grands
leaders, Somfy encaisse les crises et rebondit rapidement.
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Valeur liquidative : Actif net :145,40 € 65,03 M€

2015 +34,96 % +20,09 %

2016 +35,93 % +9,08 %

2017 +14,60 % +23,80 %

2018 -34,52 % -20,22 %

2019 +16,47 % +21,27 %

2020 YTD - 19,15 % - 15,94 %

Depuis origine +45,40 % +48,19 %

1 mois +1,51 % +0,24 %
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Somfy +0,80% ECA -0,68%
PCAS +0,66% Boiron -0,33%
Teleperformance +0,59% Eiffage -0,32%
Alstom +0,40% Worldline -0,31%
Sartorius Stedim +0,40% Exel Industries -0,20%
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« Avec Waren, vous savez exactement où 

votre argent est investi ! »

RÉPARTITION SECTORIELLE CAPITALISATION BOURSIÈRE POUR SOUSCRIRE 
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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 le DICI et le prospectus de l’OPCVM, disponible 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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