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Informations générales
o o Performances et statistiques au 31 décembre 2025
Dépositaire Société Générale
Code ISIN (Part A) FRO01400QDK8
Code ISIN (Part ) FROO1400QDM4 200
Code ISIN (Part D) FRO01400QDL6 180
Code ISIN (Part R) FRO01400QDN2 +71,7%
FCP éligible au PEA Oui 160
FCP éligible au PEA/PME Oui
Valorisation Quotidienne 140 +49,9%
Frais de Gestion Part A 2,10% de l'actif net
Frais de Gestion Parts | et D 1,30% de l'actif net 120
Frais de Gestion Part R 1,70% de l'actif net 100
. 15% TTC Part A et 12% TTC Part |
Commission de 5
surperformance de la performance annuelle au-dela 80
de 7%
Droits d’entrée 2% maximum 60
Eligibilité PEA/ PME Oui
Valeur Liquidative (Part A) 242,92€ 40
Valeur Liquidative (Part I) 257,55€ 08/19 01/20 06/20 11/20 04/21 09/21 02/22 07/22 12/22 05/23 10/23 03/24 08/24 01/25 06/25 11/25
Valeur Liquidative (Part D) $1252,39
Valeur Liquidative (Part R) 191,60€ Gay-Lussac Microcaps Europe - Part | - Base 100 MSCI Europe Micro TR - Indice 100
Date de création (Part A) 27 ao(t 19 == == == Qbjectif de gestion (7% annualisés) - Index 100
Date de création (Part I) 27 aodt 19
Date de création (Part D) 8juin 21
Date de création (Part R) 18 octobre 23 ™ YTD 2024 2023 2022 2021 2020 2019 Création
Actif net 152,88 M€
Part | 1,4% 10,7% 6,0% 3,1% -19,7% 36,4% 18,6% 9,3% 71,7%
Valeurs & 3 ans Gay-Lussac MSCI Europe
(Données interne) Microcaps Europe Microcaps Part A 1,3% 9,8% 5,1% 2,1% -20,5% 35,2% 17,4% 8,9% 61,9%
Volatilité 8,1% 8,6% MScCI
Europe
14,19 -18.09 p
Max Drawdown 141% 18.0% "T"::;‘l’ 2,0% 17.4% 1,8% 0,9%  -224%  226%*  206%  125%  526%
Beta 0,8 - Net
Sharpe Ratio 0,5 0,4 Returny
Tracking Error 5,3% _ *Lancement des parts A et | le 27 aoat 2019 / MSCI Europe Micro Total Net Return Part | / **Lancement de la part D le 8 juin 2021
Source : Interne. Les performances réalisées par le passé ne préjugent pas des résultats futurs ni de la réalisation des objectifs des
différents produits. Elles ne sont pas constantes dans le temps.
ANALYSE EXTRA FINANCIERE DU PORTEFEUILLE
. *Sont pris uniquement en compte dans l'analyse extra-financiére du portefeuille, les
Gay-Lussac Microcaps Europe* titres vifs (actions et obligations corporate). Les notes sont pondérées en fonction des
(sur 10) pourcentages d’allocation dans les titres vifs.
Note Environnementale 6,2

**La note ESG n'est pas une moyenne équipondérée des critéres ESG, mais une
. moyenne pondérée en fonction des critéres les plus pertinents pour chaque entreprise
Note Sociale 6,6 en portefeuille, selon son industrie et son sous-secteur.

Note de Gouvernance 71 Taux de couverture du fonds : 73%
Note ESG** 7,0
REPARTITION GEOGRAPHIQUE (lignes directes) MOYENNE DES » ET DES Ny HEBDO DU FONDS* REPARTITION PAR SECTEURS (lignes directes)
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Commentaire macro-économique

Le mois de décembre a été marqué par une progression des marchés actions européens: STOXX 600 +2,73%, CAC 40 +0,33%, et un léger recul du S&P 500 (-0,05%).
L’année 2025 se cloture ainsi sur des performances notables pour les principaux indices : STOXX 600 +16,66%, CAC 40 +10,42%, S&P 500 +16,39%. La performance
américaine reste a relativiser pour un investisseur européen : en euro, le S&P 500 ne progresse que de 2,63%.

En zone euro, les indicateurs d’activité confirment une trajectoire de croissance modérée : le PMI composite ressort a 51,9 en décembre, sous les attentes de 52,7. Les
services restent en territoire d’expansion a 52,6 tandis que le secteur manufacturier est lui toujours en contraction a 49,2. L'inflation se maintient proche de la
cible, en atteignant 2,1% en novembre en zone euro. Dans ce contexte, la BCE amaintenu son principal taux directeur inchangé (2%) et indiqué ne pas
exclure d’éventuelles nouvelles baisses de taux a 'avenir.

Aux Etats-Unis, U'activité privée ralentit : le PMI composite flash recule 4 53 en décembre (services 52,9 ; manufacturier 51,8), avec un net tassement des nouvelles
affaires et une remontée des tensions sur les prix (notamment attribuées aux tarifs douaniers). Dans ce contexte, la Fed a poursuivi la normalisation en abaissant le
taux des Fed funds de 25 points de base a 3,50% - 3,75% lors de sa réunion de décembre.

RATIOS CLES CINQ PREMIERES POSITIONS REPARTITION PAR CAPITALISATIONS
) ) Nom % actif net Capitalisation % actif net
Taux d'investissement (lignes directes) 95,8% Pl de 500M€ 63.3%
Nombre de lignes 52 KRI-KRI MILK INDUSTRY 5,2% us de =
PER pondéré 2025 13,0x ® De 150 a 500M€ 27,3%
VE/EBITDA pondéré 2025 8.8x GERARD PERRIER ELECTRIC 4,9% : ]
Croissance des BPA 10,8% SARANTIS 4,7% IS TS S
ROCE 21,9% Capitalisation moyenne (M€) 906,4
0 b
ND/ EBITDA 0,1x GEK TERNA 4,6% —— ,
EVS BROADCAST 41% Capitalisation médiane (M€) 527,2

Commentaire de gestion

Apres une année volatile, le fonds termine 2025 avec une performance de +10,7%. Depuis sa création, le fonds continue de respecter notre cahier des charges de
faible volatilité (8,1%) et faible beta (0,8) avec une performance annualisée depuis création de +8,9%. Cette année aura été marquée par un retour des
micro/small sur le devant de la scéne bien que principalement vrai pour les valeurs cycliques et a fort beta, au détriment des valeurs plus résilientes et défensives
dans le style qui ont été plus timides.

Sur le mois de décembre nos mouvements ont été majoritairement acheteurs. Nous nous sommes renforcés sur des valeurs comme BioGaia, Edil San Felice
et Quest Holdings. La suédoise BioGaia continue de mener sa politique d’expansion par une transition de son modéle vers davantage de ventes en direct plutét que
via des distributeurs, nous jugeons que la légére pression sur la marge cette année pour financer cet effort aura des effets bénéfiques futurs pour cette valeur qui
affiche dorénavant des multiples de valorisation plus attractifs pour des fondamentaux toujours solides et une situation de trésorerie nette particulierement forte.
L’italienne Edil San Felice continue de délivrer sur la dynamique de développement avec de nouveaux contrats remportés et une valorisation attractive pour cette
valeur qui accumule les projets de construction et d’installation avec une visibilité soutenue sur le carnet de commandes. Enfin sur la grecque Quest, nous
continuons quelques renforcements tactiques sous les 7€ pour une valeur qui devrait continuer de bénéficier de la vague de digitalisation en cours sur le pays et
dont l'allocation du capital est finement exécutée.

Du co6té des allégements, nous continuons de céder nos positions en TCM Group ainsi gu’en Auto Partner et avons allégé en Wavestone. La polonaise Auto Partner
nous a décus le mois dernier lors de sa publication sur sa marge brute dans un contexte de déflation sur les prix de vente des pieces détachées et une compétitivité
qui semble s’intensifier davantage, nous préférons arbitrer vers de meilleures opportunités. La danoise TCM Group continue de faire l'objet d’'une vente dans le
respect de notre process de budget de risque en matiére de poids cible. Enfin, nous avons tactiquement allégé Wavestone en réaction au rebond de début de
mois suite a la tenue de la réunion SFAF avec le management de la société et notre volonté de contréle du beta a l'échelle du portefeuille.

PRINCIPAUX MOUVEMENTS DU MOIS

Achats Ventes

BioGaia TCM Group
Edil San Felice Auto Partner
Quest Holdings Wavestone

L'investisseur doit étre conscient que le capital n'est pas garanti et que l'investissement comporte des risques spécifiques en raison de la volatilité des
marchés actions. Le fonds présente un risque de contrepartie, de risque de liquidité et de crédit. De plus, le fonds montre un risque gating, correspondant
a la suspension temporaire de rachats du fonds. Pour plus de détails, veuillez consulter le DIC/Prospectus, disponible sur www.gaylussacgestion.com.

Les chiffres cités ont trait aux années écoulées. Les performances des fonds et indices sont calculées avec coupons et dividendes réinvestis. Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des
performances futures et ne sont pas constantes dans le temps. Ce document est un document non contractuel, strictement limité a ['usage privé du destinataire, diffusé a des fins d'information et ne saurait
en aucun cas s'interpréter comme constituant une offre de vente ou d'achat des titres mentionnés. Il est la propriété de Gay-Lussac Gestion. La reproduction ou la distribution en est strictement interdite
sans l'autorisation écrite préalable de Gay-Lussac Gestion. L'investisseur doit étre conscient que le capital n'est pas garanti et que l'investissement comporte des risques spécifiques pour plus de détails,
veuillez consulter le DICI/Prospectus, disponible sur www.gaylussacgestion.com . GAY-LUSSAC GESTION - S.A.S, au capital social de 391 200 € Immatriculée au RCS Paris 397 833 773 - N° agrément AMF
GP 95-001 Siege social : 45 avenue George V - 75008 PARIS - France.
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