Reporting périodique du 30 septembre 2014 :

L'AMF rappelle aux souscripteurs potentiels que I'objectif de performance de 6 % annuel, indiqué dans la rubrique Orientation,
objectif et stratégies employées, est fondé sur la réalisation d'hypotheses de marché arrétées par la société de gestion et ne
constitue en aucun cas une promesse de rendement ou de performance du fonds commun de placement.

Orientation, objectif et stratégies employées
Vatel Small Cap Flexible est un FCP diversifié visant a réaliser une performance nette supérieure a 6% par an sur la durée de
placement recommandée. La stratégie employée est une gestion active et discrétionnaire, I'exposition aux actions pouvant en
particulier varier entre 0 et 100% :

* sélection d’actions frangaises de capitalisation inférieure a 250 M€ : entre 0 et 80% de I'actif, avec une fourchette cible a 40% ;

« sélection d’'OPCVM de droait frangais de catégories : entre 0 et 100% de I'actif.

« sélection d’'obligations et de titres de créances francais de maturité inférieure a 3 ans : entre 0 et 100%.

Valeur liquidative et portefeuille : 139,19 €

Sur le trimestre, le fonds VSCF a connu une légére baisse (-0,4%) faisant preuve d’une bonne résistance dans un contexte de
recrudescence de la volatilité des marchés (crises ukrainienne et syrienne principalement).

La volatilité de VSCF a nettement baissé sur 3 mois (3,67 %) et reste stable sur un an a 8,8 %.

La participation Egide est sortie totalement du portefeuille, le changement de management nous incitant a la prudence. Nous
avons entré Eneovia en portefeuille, les ratios de valorisation nous semblant particulierement attractifs pour cette petite PME
spécialisée dans le batiment a énergie positive et dont nous suivons le manager depuis plusieurs années.

Le portefeuille compte donc toujours 16 lignes. Aucune ligne ne représente plus de 4 % du portefeuille.

L’équipe de gestion a maintenu l'allocation en actions autour de 30 % de I'actif net. Nous restons en effet prudents sur le niveau de
valorisation atteint sur les small caps et I'environnement économique général trés fragile.

Les liquidités sont toujours prudemment investies en OPCVM monétaire principalement, et a hauteur de 25 % du FCP en OPCVM
obligataire, ce qui pése évidemment sur la performance a court terme.

Le fonds a conservé ses 5 étoiles Morningstar. La notation de préservation du capital s’est améliorée a 4 sur un maximum de 5.

Historique de la VL et comparaison avec I'objectif de 6 % de rendement annualisé
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. Reporting périodique du 30 septembre 2014 :
VATEL CAPITAL +19.8% depuis le 01/01 et +39,19% depuis I'origine”

Le FCP Vatel Small Caps est noté 5 étoiles par Morningstar. M OHNINGSTAR»
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Performance trimestrielle RISQUE : soyez prudent !
Au Vatel Small Cap Flexible est un fonds diversifié, dont la part
Annuel T1 T2 T3 T4 ’
30/09/2014 u investie en actions ou en obligations peut varier entre 0 % et
100 %, susceptible de connaitre de fortes fluctuations
2014 19,8% 18,6%  1,5% -0,4 % - ala baisse.
Vous devez considérer que c’est un placement a long terme,
2013 14,0% 2,6% 0,3% 6,5% 4,0% avec un horizon de 5 ans minimum.
2012 15,8% 9,0% 2,5% 2,0% 1,7%
2011 -12,4% 01% -4,1% -12,4% 4,2%
2010 0,4% ) ) ) 0,4% Transactions des gérants et entités liées

Souscriptions de la période : 0 parts.
Rachats de la période : 0 parts.
Part des gérants dans l'actif net (dont Vatel Capital) : 19,8 %

Caractéristiques financiéres

Société de gestion : Vatel Capital SAS

Dépositaire : Banque Fédérative du Crédit Mutuel SA

Classification : FCP diversifi¢, non éligible au PEA. * Démarrage le 03/09/10. Performances nettes de frais de gestion, en
Code Isin : FR0010916916 euros, en données hebdomadaires basse 100 le 03/09/10.

Durée minimale de placement recommandée : supérieure & 5 ans. Altention : les performances passées ne préjugent en rien des
performances futures et ne sont pas constantes dans le temps.




