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CLARESCO INNOVATION est un compartiment dynamique recherchant la performance a long terme a travers I'exposition sur des valeurs de
croissance des marchés internationaux. Le compartiment vise a surperformer nets de frais de gestion, sur la durée de placement recommandée de 5
ans, I'indice Bloomberg World Large-Mid NTR converti en euros. Dans le cadre d’une gestion active et discrétionnaire, CLARESCO INNOVATION
sélectionne des entreprises internationales jugées a forte croissance qui contribuent potentiellement, grace aux technologies qu’elles développent,
a apporter des solutions aux grands enjeux sociétaux actuels et futurs et qui se distinguent par leurs bonnes pratiques en matiére sociale,
environnementale et de gouvernance (ESG). La stratégie du fonds est conforme aux dispositions de I'article 8 du Réglement SFDR.

Gestion ACTIONS INTERNATIONALES e Données arrétées au 30 mai 2025

CARACTERISTIQUES GENERALES

Actif Part P

Actif total

Durée minimale d’investissement
recommandée

Affectation des résultats

Commission de surperformance

Indicateur de Référence
Date de création
Eligibilité PEA

SFDR

8417348 €

12566 592 €
5ans

Capitalisation

20% de la surperformance par rapport a
I'indice Bloomberg World Large-Mid NTR
converti en euros

Bloomberg World Large-Mid NTR converti
en euros

16/09/2019
NON

Article 8

Claresco Innovation est un compartiment de la SICAV : CLARESCO SICAV

Droit d'entrée

Droit de sortie
Frais de gestion annuel

Dépositaire

Code ISIN (P)

SRI

VL (P) Euro
VL (I) Euro
Marché cible

Gérant : Stéphane Camy

Néant

Néant
2,40% TTC

CACEIS Bank Lux Branch
LU1983293983

12345“7

Risque le
plus élevé

Risque le
plus faible

111,54

1242,75

Tous souscripteurs

Depuis le 01.03.2024 I'indice Bloomberg World Large-Mid NTR converti en euros — jusqu’au 29.02.2024 MSCI ACWI Net Total Return USD

converti en euros

PERFORMANCES
2025 1 mois lan 3ans Création 200 EVOLUTION VL (depuis 09 2019)
Claresco INNOVATION -19,6% 8,7% -3,2% 11,4% 11,5%
180
Indicateur référence -4,1% 5,5% 8,6% 33,7% 77,9%
160
2024 2023 2022 2021 2020 2019*
140
Claresco INNOVATION 26,1% 38,6%  -49,8% 3,4% 43,1% 6,9% 1
Indicateur référence 25,3% 18,5% -13,2% 27,3% 6,7% 6,0% 120 )‘
* Performances a partir de 'initiation du fonds le 16/09/2019 100 4
SOURCES : Claresco FINANCE, Bloomberg
80
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STATISTIQUES
lan 3ans Création lan
Perte Maximum -42,0% -42,0% -58,0% Beta Haussier 2,75
Délai de recouvrement j j j Beta 2,24
. Beta Baissier 1,68
Volatilité 46,0% 38,5% 36,5%
Alpha -0,29%
Ratio de Sharpe -0,1 0,1 0,1
Tracking Error 31,73%
Sortino -0,15 0,20 0,11 .
Nombre de lignes 33
Poids des 5 premiéres lignes 30%

Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures ¢ source Claresco FINANCE



COMMENTAIRE DE GESTION

En mai, Claresco Innovation Part P a gagné 8,72% en euros, tandis que son indice de référence, le Bloomberg World Large & Mid Cap Net Return USD
converti en euros, gagnait 5,51%. Sur I'ensemble de I'année, le Fonds perd 19,55%.

Jamais une politique économique n’a été aussi rapidement et clairement désavouée que les tarifs douaniers décrétés par Donald Trump lors de sa
« Journée de libération » et ce, par Trump lui-méme. Moins d’une semaine aprés un premier recul, il a annoncé la réduction de ses droits de douane
punitifs contre la Chine. Ce revirement marque une victoire pour le réalisme économique et pour la prospérité américaine.

La politique tarifaire protectionniste de Donald Trump, notamment les droits de douane de 145 % sur les produits chinois, a été en grande partie
annulée face aux pressions économiques et financiéres. Un accord temporaire avec Pékin a réduit les tarifs a 30 %, évitant une crise commerciale
majeure. Toutefois, cette tréve de 90 jours n’a apporté aucun progrés sur les différends structurels sino-américains (barriéres d’acces, propriété
intellectuelle). Par ailleurs, les récentes données économiques américaines montrent un marché du travail en perte de vitesse : bien que les créations
d’emplois en mai aient dépassé les attentes, le taux de chdGmage est resté stable uniquement parce que de nombreux actifs ont quitté le marché du
travail. Les salaires ont progressé, mais les révisions a la baisse des mois précédents nuancent la dynamique. En paralléle, la croissance du PIB au T1 a
été légerement révisée a la hausse (-0,2 %), et les perspectives pour le T2 sont meilleures grace a une forte réduction du déficit commercial. Le modéle
GDPNow prévoit une croissance annuelle de 3,8 % pour le T2, soutenant I'idée que le PIB 2025 pourrait dépasser les attentes. Néanmoins, le
ralentissement de la consommation et des exportations invite a la prudence. Dans ce contexte, la Fed devrait maintenir ses taux inchangés jusqu’a
'automne, en raison des incertitudes inflationnistes liées aux nouveaux tarifs. L’échec de la stratégie tarifaire de Trump souligne que le protectionnisme
mal calibré fragilise plus I'économie qu’il ne la protége, et que des mesures fiscales ou commerciales crédibles seront nécessaires pour éviter une
récession technique au second semestre.

Dans ce contexte toujours compliqué, ou les perspectives de croissance économique restent un facteur majeur de soutien aux valeurs de petites
capitalisations, une part du portefeuille Innovation a continué d’étre moins performante que les valeurs de plus grande capitalisation. L'indice Russell
2000, composé de petites capitalisations, a d’ailleurs enregistré une hausse de 5,34% au cours du mois, en retrait a nouveau par rapport au S&P 500
(6,29 %) et au Nasdag 100 (+9,13%). A noter que depuis le début de I'année, I'écart de performance entre le S&P 500 et le Russell 2000 s’est a nouveau
creusé (S&P 500 : +1,06 % ; Russell 2000 : -6,85%).

La thématique de la médecine personnalisée n’a pas autant participé a la hausse du marché, a I'instar de Pacific Biosciences (PACB) qui a perdu 13,2%
durant le mois. En revanche, le secteur des semiconducteurs s’est particulierement bien comporté. On retiendra les hausses de Applied Optoelectronics
(+20,6%) et d’Advanced Micro Devices (+13,7%).

Nous observons aujourd’hui un net infléchissement de la politique de Donald Trump, qui laisse penser que le pragmatisme économique a fini par
prévaloir sur les tentations protectionnistes les plus marquées de I'exécutif américain. Ce changement de cap nous conduit a réaffirmer nos convictions
de long terme et a nous repositionner sur les grandes thématiques de croissance que nous suivons de prés. Des accords commerciaux avec la Chine et
I'Europe pourraient étre prochainement conclus, ouvrant la voie a des perspectives de croissance supérieures aux attentes pour 2025 et 2026. Ce
scénario serait un catalyseur puissant pour le retour des flux vers les valeurs de croissance. Par ailleurs, une issue diplomatique au conflit en Ukraine
semble de plus en plus envisageable, sous I'effet des pressions croissantes exercées par la communauté internationale sur Vladimir Poutine pour qu’il
revienne a la table des négociations. Enfin, bien que plus incertain, le vote au Sénat avant le 4 juillet du projet de réforme fiscale tant attendu par
I"administration Trump constituerait un signal politique fort et viendrait compléter ce tableau macroéconomique plus porteur.

Nous restons par ailleurs pleinement convaincus du potentiel de I'Intelligence Artificielle (I1A) et des gains de productivité qu’elle continuera de générer,
notamment en matiére d’analyse et de valorisation des données, avec des répercussions majeures sur I'ensemble des secteurs économiques, de la santé
a I'industrie.

L’ensemble de ces éléments milite en faveur d’une poursuite du mouvement de reprise des marchés et, plus spécifiquement, d’un fort potentiel de
rattrapage des petites et moyennes capitalisations, qui représentent une part significative de notre fonds Claresco Innovation.

REPARTITION SECTORIELLE REPARTITION THEMATIQUES

Industrials . 1,8% Infrastructure & Cloud Services l 2,0%

Telecommunications - 3,9% Robotics - 5,2%
Consumer Discretionary - 5,5% Fintech - 7,2%
Financials _ 7.2% Smart Energy & Transport _ 17,7%
Health Care _ 15,0% Personalised medicine _ 18,0%
Technology _ 18,3% Infrastructure & Services Cloud Services _ 26,7%

REPARTITION GEOGRAPHIQUE REPARTITION PRINCIPALES POSITIONS



93,2%
United Kingdom 1,8% TESLA INC I 5,5%

MARVELL TECHNOLOGY INC. I 5,5%

ARM Holdings . 5,7%

ADVANCED MICRO DEVICES . 5,9%

China 2,0%

Switzerland 2,4%

5,0%
— 8% 0,1%

United States of America 93,8% COINBASE GLOBAL _ 7,2%
N/A Cash
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Claresco Innovation

Approche et méthodologie ESG

En tant qu’investisseur de long terme, nous sommes convaincus de notre role a jouer pour orienter I’épargne financiére vers une économie plus
responsable et durable. Une transition pour laquelle notre engagement incite et influence les acteurs de I"économie réelle a adapter leurs
pratiques environnementales, sociales et de gouvernance ; un statut d’investisseur responsable qui nous engage tant vis-a-vis de nos clients et
partenaires qu’aupres des entreprises dans lesquelles nous prenons des participations.

Dans ce cadre, nous avons développé une politique d’investissement responsable basée sur :
* Une politique d’exclusion sectorielles et normatives (charbon, armes controversées) ;
¢ Une politique d’engagement actionnarial ;
¢ Une méthodologie ESG propre a chaque fonds.

Pour plus d’informations sur nos méthodologies, consultez notre page ESG disponible a I'adresse internet :
www.claresco.fr

Notation ESG des actifs — Clarity Al

Score ESG Couverture* Taux de couverture minimal

L’équipe de gestion s’assure de la disponibilité et de la
pertinence des données au niveau du portefeuille du
compartiment, c’est-a-dire que le taux de couverture doit étre
supérieur a :
e 90% pour les grandes capitalisations boursiéres (soit
supérieures a 10 milliards d’euros) et ;
e 75% pour les petites et moyennes capitalisations
boursiéres (soit inférieures a 10 milliards d’euros).

Claresco Innovation 63,91 56,84%

Indice de référence 63,58 99,28%

Notation des 5 premiéres lignes du fonds
Méthodologie ESG du fonds P &

L'équipe de gestion intégre des critéres environnementaux, sociaux et de
gouvernance (ESG) dans le processus d'investissement du fonds, sans que ces Score ESG ik
critéres ne soient un facteur déterminant dans la prise de décision.
L'analyse extra-financiére est réalisée grace au score ESG agrégé fourni par

q G 8 . T AR COINBASE GLOBAL
Clarity Al, construit a partir de 115 indicateurs ESG tels que I'utilisation INC 42 7,1%
raisonnée des ressources en eau, la réduction de I'impact sur la biodiversité, la

capacité d'une entreprise a s'adapter au changement climatique, le pourcentage ARM Holdings - 6,0%
de rotation des employés, les conditions de santé et de sécurité des employés, ADVANCED MICRO 77 5,8%
les droits humains, I'existence de politique contre la corruption... DEVICES

Le gérant peut étre amené a investir sur des OPC externes, dans ce cas, ils seront LRI 67 5,7%

TECHNOLOGY INC

analysés a partir de leur classification SFDR fournie par Bloomberg. TESLA INC - < 49
,4%

*Couverture : Calculée en pourcentage de I'actif hors liquidités

Sources : Clarity Al, Claresco Finance




