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En novembre, les actions européennes ont d’abord
reculé avant de se redresser, soutenues par la fin
du shutdown américain, la perspective d’une
baisse des taux de la Fed dés décembre et
I'annonce d’'un sommet pour la paix en Ukraine.
Aux Etats-Unis, les indicateurs restent contrastés
: marché du travail mitigé, industrie en repli et
services en amélioration. En Europe, la reprise se
poursuit progressivement, portée par des PMI
solides, le soutien budgétaire allemand et une
inflation stabilisée autour de 2%. En Chine,
I'activité faiblit encore, alimentant les attentes de
nouvelles mesures de soutien.

Sur le mois, le MSCI Europe progresse de +0,9 %,
tandis que le MSCI Europe Smallcap recule de
-0,03%, le MSCI Europe Microcap de -1,2 % et le
MSCI Europe ex UK Microcap de -1,3 %. Le fonds
sous-performe son indice, avec 112 valeurs sur
202 en baisse. Parmi les meilleures contributions :
PharmaNutra (+25 %), portée par des résultats
supérieurs aux attentes ; FACC (+22 %), dont les
perspectives de marge ont été relevées ; et
Pharming (+27 %), soutenue par la bonne
dynamique de ses principaux produits aux Etats-
Unis. A linverse, ABO Energy (-60 %) subit le
report de projets structurants et sort du portefeuille
; R&S Group (-34 %) recule aprés un profit warning
; et MedinCell (-27 %) corrige apres un fort
parcours. Nous cédons également Pihlajalinna,
aprés un beau parcours et une dégradation de son
profil GARP, ainsi que Lime Technologies a la suite
du départ surprise de son CEO. En paralléle, nous
initions Shield Therapeutics (compléments en fer
non irritants), LDLC (e-commerce informatique et
high-tech) et Djurslands Bank (banque régionale
danoise au profil GARP attractif).

Sur le plan extra-financier, Plejd se distingue par
ses systémes d’éclairage connectés  qui
optimisent la consommation électrique, prolongent
la durée de vie des installations et réduisent
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Mandarine Europe Microcap se focalise sur les plus petites capitalisations européeennes
en appliquant un filtre quantitatif combiné a une analyse fondamentale permettant de
detecter les societes offrant le meilleur profil risque-rendement. Le fonds est éligible au
PEA-PME et possede le Label ISR.

i~ PERFORMANCES ET RISQUES

Les chiffres cités ont trait aux périodes écoulées et les performances passées ne sont pas un indicateur
fiable des performances futures. Les indicateurs statistiques sont calculés en pas hebdomadaire.

Indice : Stoxx Small 200 NR jusqu’au 31/08/2015, MSCI Europe Microcap NR jusqu’au 31/12/2020 puis
50% MSCI Europe Microcap NR + 50% MSCI Europe ex-UK Microcap NR depuis le 01/01/2021.

Evolution depuis creation
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durablement I’empreinte énergétique des
batiments.

Principaux achats/ventes du mois

(+) SHIELD THERAPEUTICS (-) ABO ENERGY

(+) GROUPE LDLC (-) PIHLAJALINNA

(+) DJURSLAND BANK (-) LIME TECHNOLOGIES

(+) Nouvelle ligne (-) Ligne sortie

Principaux contributeurs/détracteurs du mois (%)

PHARMANUTRA SPA  +0.2 | ABO WIND AG 03
FACC AG +0.1 | MEDINCELL SA -0.2
SERABIGOLDPLC ~ +0.1 | R&S GROUPHOLDI... —0.2
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Performances cumulees / annualisées
Performances cumulees Performances annualisees
1 mois YTD 1an 3 ans 5ans Creation 3ans 5ans  Creation
Fonds -1.8% +10.4% +11.7% +14.1% +21.7% +165.6% +4.5% +4.0% +8.5%
Indice -1.2% +16.4% +17.8% +14.6% +15.8% +104.9% +4.6% +3.0% +6.2%
Diff. -0.6% -6.0% -6.1% -0.5% +5.9% +60.7% -0.2% +1.0% +2.3%
Quartile* 4 3 2 3 2 1
*Catégorie Morningstar - Europe Equity Small Cap
Indicateurs de risque
Volatilité du fond Volatilite de Tracki Ratio Ratio de sh
olatilité du fonds Findice racking error dinformation atio de sharpe
1 an 13.6% 12.4% 3.9% -1.6 0.7
3 ans 11.6% 10.5% 3.4% -0.1 0.1
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Principales lignes Secteurs Pays
Poids Note ESG-Micro (+2)
LU-VE SPA 0.8% 1.4 Industrie / ltalie Industrie 24.5% Suede 18.5%
ATTENDO AB 0.8% 1.9 Santé / Suede Finance 14.5% Grande-Bretagne 16.1%
i 0, 0,
BHG GROUP AB 0.8% 2.0 Services conso. / Suéde Tech'nolog|e 13.7% Franc‘e 12.2%
CC AG 0.8% 1.3 Industrie / Autriche Services conso. 11.6% Norvege 8.9%
FA 8% 1. Santé 10.9% ltalie 8.0%
CEWE COLORHOLDING AG 0.8% 1.6 Industrie / Allemagne Immobilier 7.3% Allemagne 7.8%
FORFARMERS NV 0.8% 2.0 Biens de conso. / Pays-Bas Biens de conso. 5.6% Suisse 5.1%
NORDREST HOLDING AB 0.8% 1.0 Services conso. / Suéde Communications 4.3% Finlande 4.4%
BEGBIES TRAYNOR 0.8% 0.9 Industrie / Grande-Bretagne Produits de base 3.9% Belgique 3.8%
JOHN MATTSON FASTIGHET... ~ 0.8% 2.0 Immobilier / Suéde Energie 1.2% Pays-Bas 3.5%
AUBAY 0.8% 1.6 Technologie / France Services publics 0.4% Autriche 2.7%
i ’ 9 Cash & Autres 1.9% Danemark 2.5%
Espagne 1.9%
Autres Pays 1.6%
Cash & Autres 1.9%
7\
PROFIL
Chiffres-Cles au 28 novembre 2025 Capitalisations Devises
Actif sous gestion 201.6M€
Exposition actions 98.1%
Nombre de lignes 204
Part active du portefeuille (Active share) 80.8%
Capitalisation moyenne (Mds €) 0.5
Croissance EPS (Next 12 M./Last 12 M.) +19.4%
PE (Next 12 Months) 13.0x
> 500 min € 42.1% EUR 49.1%
300-500 min € 31.2% SEK 18.5%
150-300 min € 16.3% GBP 15.5%
<150 min € 8.5% NOK 9.4%
Cash & Autres 1.9% CHF 4.9%
DKK 2.5%
ISIN Code Bloomberg Creation du fonds Creation de la part
LU1303940784 MANEMRE LX Equity 31/12/2013 31/12/2013
Forme juridique Devise de la part Horizon d'investissement Gestionnaire
Sicav Lux. éligible PEA et PEA-PME EUR 5 ans Mandarine Gestion
Depositaire Valorisation Centralisation des ordres Reglement
BNP Paribas Quotidien 13h00 J+2
Frais de gestion Commission de surperformance Frais de souscription Frais de rachat
20% de la surperformance au-dela
1.95% ° perion 2.00% 0%
de I'indice
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Mandarine Gestion
30 avenue Kléber | 75016 Paris
www.mandarine-gestion.com

Document promotionnel non soumis a I'agrément de I’AMF. Ce document a pour objet de présenter, uniquement a titre d’information, les
caractéristiques des produits de la société Mandarine Gestion et ne constitue en aucune maniére une offre de vente ou de souscription. La société de
gestion ne saurait étre tenue pour responsable d’une décision d’investissement ou de désinvestissement prise sur la base des informations
contenues dans ce document. Les données, informations et performances sont celles existantes au jour d édition des présentes et sont susceptibles
d’évolutions. La société de gestion ne saurait étre responsable des données provenant de sources extérieures. Les indices figurant sur ce document
sont exprimés en dividendes net réinvestis. Les informations, opinions et analyses contenues dans ce document ne sauraient avoir une quelconque
valeur contractuelle ; seules les informations contenues dans le DIC et le prospectus font foi. Le prospectus est disponible sur simple demande
auprés de Mandarine Gestion et sur le site www.mandarine-gestion.com. Votre argent sera principalement investi dans des instruments financiers
sélectionnés par la société de gestion. Ces instruments connaitront les évolutions et aléas des marchés. Les performances passées ne constituent
pas un indicateur fiable des performances futures. Elles ne sont notamment pas constantes dans le temps. Les données de performances présentées
ne tiennent pas compte des commissions et frais pergus lors de I’émission et du rachat des parts ou actions et des frais fiscaux imposés par le pays
de résidence du client. LOPC est exclusivement destiné a étre commercialisé auprés de personnes résidentes dans les pays denreg|stremem 1}
n’est pas autorisé a étre commercialisé dans une autre juridiction que celle des pays d’enregistrement. Les parts ou actions de ce Fonds n’ont pas
été enregistrées et ne seront pas enregistrées en vertu de la loi US Securities Act of 1933 ou admises en vertu d’une quelconque loi des Etats-Unis,
en consequence elles ne peuvent pas étre offertes, transférées ou vendues, directement ou indirectement, aux Etats-Unis (y compris teritoires et
possessions) ou pour le compte ou au bénéfice d’une US Person ou a des US Investors au sens FATCA.

PROFIL DE RISQUE - RISQUES ASSOCIES AU PRODUIT

Risque de perte de capital, risque de marché actions, risque lié a la détention de moyennes et petites valeurs, risque de taux, risque de crédit,
risques liés a la gestion discrétionnaire et accessoirement, risque lié aux marchés émergents, risque de contrepartie, risque de change. Les
descriptifs et les détails figurent dans le prospectus complet de I’'OPCVM. Préalablement a sa décision d’investissement, I'investisseur est invité a
consulter le prospectus pour prendre connaissance de maniére détaillée des risques auxquels le fonds est exposé. Ce produit n’offre aucune garantie
de rendement ou de préservation du capital. Le capital investi peut ne pas étre intégralement restitué.
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¥4 INDICATEURS DE DURABILITE

» Repéres ESG

Prise en compte

Clazshitozion des PAI (principales
SFDR L P
incidences négatives)
Article 8 Oui

» Empreinte carbone Scope 1,2 et 3

Empreinte carbone calculée en tonnes de CO2e/M€ de valeur
d’entreprise (Taux de couverture : Fonds 80% / Univers 69%)

FONDS

UNIVERS

Empreinte Carbone : L’indicateur d’émissions carbone représente
les émissions directes (scope 1), les émissions liées a |'utilisation de
I'énergie (scope 2) et les autres émissions indirectes (amont et
aval). La métrique utilisée pour mesurer I'empreinte carbone est la
tonne de CO2 par million d’euros de valeur d’entreprise.

Source : ISS ESG

» Note des piliers ESG

Note ESG moyenne [-2;+2] des entreprises par pilier d’analyse
(Taux de couverture : Fonds 91% / Univers 100%)

1,23 1,23
1,09
0,88
0,52
Environnement Social Gouvernance Parties prenantes
% FONDS =% UNIVERS

Note des piliers ESG : Les notes ESG par pilier d’analyse sont
calculées, sur une échelle de -2 a +2, par la moyenne pondérée de
la note des entreprises sur chacun des piliers Environnement,
Social, Gouvernance et Parties prenantes.

Source : Mandarine ESG-View
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» Standards sociaux sur la chaine de valeur

% des entreprises ayant mis en place un code de conduite
fournisseur (Taux de couverture : Fonds 51% / Univers 51%)

FONDS

UNIVERS

Code de conduite pour les fournisseurs : Part des sociétés
présentant un code de conduite pour les fournisseurs afin de lutter
contre les conditions de travail dangereuses, le travail précaire, le
travail des enfants et le travail forcé.

Source : ISS ESG

» Controverses

% des entreprises affichant des controverses, classées par gravité
(Taux de couverture : Fonds 56% / Univers 49%)

FONDS

UNIVERS
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[ Pas de controverse
= Controverses modérées
mm Controverses graves

Controverses : Les controverses ESG sont classées avec un degré
de sévérité allant de 1 a 5. Les controverses de niveau 1, 2 et 3
sont considérées comme modérées et les controverses de niveau 4
et 5 sont considérées comme graves.

Source : Sustainalytics

Données susceptibles d’évolutions constantes. Source : Données des entreprises, Mandarine Gestion, ISS ESG, Sustainalytics, Trucost, Bloomberg, Science
Based Targets. Les mesures présentées sont des indicateurs de suivi ex-post qui ne constituent ni ne représentent un objectif de gestion. Les limites
méthodologiques quant aux métriques de la mesure d’impact figurent dans la rubrique relative au profil de risque du fonds. Les méthodologies et approches
peuvent différer d’entre les émetteurs et les différents fournisseurs de données d’information extra-financieres. La Société de Gestion ne peut conférer aucune
garantie quant a I’exactitude, la complétude et I’exhaustivité des rapports extra-financiers.



