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En un coup d'ceil

Sources de performance / freins a la Perspectives
performance

TKH, DFDS et JCDecaux ont été les
principaux contributeurs a la
performance, tandis qu'lG Group,
Flatexdegiro et Suss MicroTec ont eu
un impact négatif au cours du
trimestre.

Performance*

Nous pensons que les perspectives
pour les petites capitalisations
européennes dépendent largement
des cours du pétrole. Si les prix du
pétrole baissent, nous pensons que
les titres a petite capitalisation
boursiere pourraient étre bien placés
pour surperformer les titres a forte
capitalisation boursiéere.

Le fonds a généré un rendement
de 5.00%, I'Indice a généré un
rendement de 2.93% et Catégorie a
généré un rendement de 1.44%.
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: " : plus élevés (une baisse des prix), ce qui a pesé sur les
Environnement d’'investissement ctions.

¢ Les petites capitalisations européennes ont chuté au e Les données économiques étaient globalement
troisieme trimestre dans un contexte d'inquiétude positives. Le PIB de la zone euro a progressé de 0,6 %
concernant les tensions inflationnistes, les tensions au deuxiéme trimestre, aprés une croissance nulle au

géopolitiques et la forte hausse des rendements
obligataires.

Le début de la période a été marqué par une certaine
consolidation, alors que les investisseurs se
montraient de plus en plus sceptiques quant a la
durabilité des dépenses liées a l'intelligence artificielle
(IA) des hyperscalers. Toutefois, une solide saison des
résultats des entreprises et des signes d’amélioration
de I'économie ont entrainé un rebond des valeurs
technologiques en aodt.

Le sentiment des investisseurs s’est a nouveau
détérioré plus tard au cours du trimestre. La hausse
des prix du pétrole, a la suite de la rééscalade du
conflit américano-iranien, a ravivé les craintes de voir
l'inflation repartir a la hausse et a propulsé les
rendements obligataires a des niveaux sensiblement

premier trimestre. Parallélement, I'indice composite
des directeurs d’achat (PMI) a atteint son plus haut
niveau en trois ans et demi en septembre, ce qui
suggeére une amélioration des perspectives malgré
lincertitude provoquée par le conflit entre les Etats-
Unis et I'lran. Toutefois, l'inflation annuelle dans la
zone euro a accéléré de 2,8 % en juin a 3,2 % en ao(t,
en grande partie a cause de la hausse des prix de
I'énergie.

La Banque Centrale Européenne (BCE) a continué de
laisser entendre qu'elle pourrait augmenter son taux de
dépbdt clé, ce qu'elle a fait au dernier mois du trimestre,
et a signalé qu'un nouveau resserrement de la
politique monétaire pourrait étre nécessaire.

Communication publicitaire

Uniguement destiné aux investisseurs professionnels

Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs.

Les références faites a des titres spécifiques ne constituent pas une recommandation d’achat, de vente ou de détention d’un titre, d’'une stratégie
d’investissement ou d’un secteur du marché, et ne doivent pas étre considérées comme rentables. Janus Henderson Investors, son conseiller affilié ou
I'un de ses employés, sont susceptibles d’avoir pris une position sur les titres mentionnés. Il n'y a aucune garantie que les tendances passées se
poursuivront ou que les prévisions se réaliseront.

*Pour l'indice de référence et le secteur, le cas échéant, voir les détails relatifs au fonds a la page 4. Pour les descriptions concernées, les risques et la
déclaration de politique d’investissement du Fonds, voir les informations complémentaires relatives au fonds a la page 5.
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Revue de portefeuille

Les actions de plusieurs participations liées aux centres de
données et au déploiement d'infrastructures d'lA au sens
large ont surperformé au cours du trimestre et ont été
parmi les principaux contributeurs a la performance. lls
comptent parmi eux TKH, une entreprise technologique
néerlandaise spécialisée dans la connectivité intelligente,
la fabrication intelligente et les systéemes de vision
intelligente. L'entreprise a annoncé de solides résultats au
premier semestre grace a la performance impressionnante
de son activité de cables d'électrification et a des
perspectives rehaussées pour la division. Les projets de
scission de cette activité en entité distincte en septembre
ont fourni une impulsion supplémentaire, cette démarche
étant susceptible de créer de la valeur supplémentaire
pour les actionnaires.

La compagnie de transport maritime danoise DFDS a
également fortement contribué a la performance grace a
de solides résultats au deuxiéme trimestre. Les
investisseurs ont répondu favorablement a la révision a la
hausse des prévisions de résultats et de flux de trésorerie
de I'entreprise pour I'ensemble de I'exercice, ainsi qu'a ses
récentes mesures de réduction des co(ts.

L'entreprise frangaise d'affichage extérieur JCDecaux a
également surperformé apres la publication de ses
résultats du deuxiéme trimestre. Les revenus et les
marges du premier semestre de la société ont dépassé les
attentes, grace aux solides résultats de son segment de la
publicité numérique.

Inversement, IG Group a pesé sur les performances, les
actions de la plateforme britannique de négociation de
produits dérivés et de spread ayant rétrocédé une partie
de leur surperformance du deuxiéme trimestre. La société
a publié des résultats globalement positifs au premier
semestre, mais la réduction de ses marges a inquiété les
investisseurs. L'annonce faite en juillet que la société avait
acquis Underdog Sports Holdings, un opérateur américain
de marchés de paris sportifs basés sur les sports fantasy,
avait été accueillie avec scepticisme par les investisseurs
en raison des incertitudes réglementaires et du prix
d'acquisition. Nous conservons toutefois notre conviction a
I'égard de I'action car nous pensons que l'opération a été
congcue de maniére ingénieuse ; malgré le risque
réglementaire évident, elle offre ainsi une optionalité
intéressante sur les marchés de prédiction en forte
croissance.

La plateforme de négociation en ligne cotée en Allemagne,
Flatexdegiro, a également pesé. Des informations faisant
état de divergences de vues au sein du conseil
d’administration de la société, qui ont entrainé deux
démissions et la nomination d’'un codirecteur général, ont
pesé sur le sentiment au cours du dernier mois du
trimestre. Malgré cette incertitude, nous pensons que
Flatexdegiro reste en bonne position pour bénéficier des
réformes des retraites en Allemagne.

Les actions de Suss MicroTec ont également sous-
performé au cours de la période, en partie a cause d'un
début difficile, les investisseurs ayant réalisé des bénéfices
sur les valeurs liées a I'lA qui avaient bien performé plus
tot dans l'année. La performance est restée mitigée sur le

reste de la période aprés que le fabricant de machines de
collage et d’autres équipements destinés a la production
de semi-conducteurs a annoncé au deuxiéme trimestre un
chiffre d’affaires et des bénéfices inférieurs aux attentes.

En termes d'activité, nous avons ouvert une nouvelle
position sur GN Store Nord, un fabricant danois d'aides
auditives et d'écoute. Nous pensons que les projets de
I’'entreprise de vendre son activité d’aides auditives
permettront de libérer le potentiel de croissance de son
activité GN Enterprise, spécialisée dans les casques
professionnels, les téléphones a haut-parleur et les
dispositifs de collaboration vidéo pour les bureaux. Nous
avons également fait 'acquisition de Comet, un groupe
suisse qui produit des composants et des systemes de
haute technologie pour les technologies de radiofréquence
et a rayons X, et dont nous pensons qu'il pourrait
bénéficier de la forte hausse des prix de la mémoire et
d’une reprise du marché des semi-conducteurs.
L'entreprise allemande de location de voitures et de
services de mobilité SIXT a également fait son entrée dans
notre portefeuille.

Nous avons vendu notre participation dans Merlin
Properties afin de réaliser des plus-values apres une forte
performance de son cours de I'action depuis le début de
année qui a été tirée par I'exposition de la société
espagnole cotée en Bourse au déploiement des centres de
données. Nous avons également déinvesti d'HelloFresh, le
fournisseur allemand de kits repas a domicile. L'orientation
stratégique de la société vers une clientéle a plus forte
valeur ajoutée a entrainé jusqu'a présent une baisse des
revenus plus importante que prévu.

Nous avons pris nos bénéfices sur notre position dans la
société britannique d’annonces immobiliéres Rightmove
apres une série de solides performances. Nous avons
également vendu avec profit Banco Comercial Portugués,
car les actions avaient atteint notre objectif de valorisation.

Perspectives du gérant

Nous pensons que les perspectives pour les actions
européennes de petite capitalisation, et plus généralement
pour le marché actions, dépendent en grande partie des
prix du pétrole et des événements au Moyen-Orient. Si les
prix du pétrole baissent, nous nous attendrions a une
reprise sur les marchés d’obligations mondiaux, qui
pourrait alors probablement se propager a d'autres actifs.
Dans ce scénario, nous estimons que les petites
capitalisations européennes sont bien positionnées pour
surperformer, compte tenu de ce que nous considérons
comme leurs valorisations attractives, tant en termes
absolus que relatifs, et de leur sensibilité a la croissance
économique. Les valeurs industrielles et d’autres secteurs
étroitement liés aux perspectives de croissance
économique pourraient étre les plus grands bénéficiaires
d’'une baisse des prix de I'énergie et des taux d’emprunt.

En cas de persistance des prix du pétrole a des niveaux
élevés, nous nous attendons a une volatilité accrue sur les
marchés mondiaux, alors que la hausse des co(ts
d'emprunt pése sur les perspectives économiques.
Cependant, nous pensons qu’il existe encore des raisons
d’étre optimiste. Les données économiques européennes
sont de plus en plus positives, en particulier en Allemagne

Page 2/6



Pan European Small and Mid-Cap Fund (au 30/09/26)

et en Scandinavie. Les fondamentaux des entreprises sont
restés solides et pourraient continuer a s'améliorer, portés
par des chiffres encourageants concernant I'indice PMI
manufacturier et des signaux indiquant que la reprise
économique allemande prend de I'ampleur.

Les dépenses d'investissement (capex) des hyperscalers
devraient rester robustes, ce qui pourrait continuer a
soutenir la demande tout au long de la chaine de valeur de
I'lA. Des perspectives de revenus favorables a I'approche
de la saison de publication des résultats du troisieme

trimestre pourraient servir de catalyseur, car le cycle des
dépenses d'investissement (Capex) s'étend au-dela des
valeurs liées a I'lA. Toute nouvelle amélioration de la
demande a le potentiel de se traduire par des revenus et
une rentabilité plus élevés dans différents secteurs. Dans
'ensemble, nous pensons que le Fonds est bien
positionné pour saisir les opportunités intéressantes
disponibles sur l'univers européen des petites
capitalisations.
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Performance (%)

Objectif de gestion

Le Fonds vise a fournir un rendement, par une
combinaison de croissance du capital et de revenu, et
ce sur le long terme (cing ans ou plus).

Pour la politique d'investissement du fonds, voir les

Informations complémentaires relative au fonds a la
page 5.

Les performances passées ne préjugent pas des
résultats futurs.

Détails du fonds

Date de création 29 septembre 2000

Cumulée Annualisée
Dep.
1 3 début 1 3 5 10
Rendements Mois Mois année Année Année Année Année
A2 EUR (Nette) -2,73 5,00 13,64 19,37 14,16 4,92 8,42
Indice -2,65 2,93 8,50 12,29 13,563 3,92 7,52
Catégorie -2,36 1,44 5,90 8,29 9,64 -0,16 5,79
A YTD
Annee au Q3
C|V||e 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016
A2 EUR (Nette) 13,64 15,01 2,40 10,25-16,28 21,13 11,73 35,37 -20,08 17,27 4,68
Indice 8,50 16,35 5,65 12,74-22,6022,93 7,32 28,65-14,46 17,15 2,39
Catégorie 590 12,52 1,52 7,08 -26,43 25,72 12,51 27,19-18,5821,69 1,51

La performance est nette de frais, les revenus bruts réinvestis. Source: au 30/09/26. ©
2026 Morningstar, Inc. Tous droits réservés. Les informations contenues dans ce
document : (1) sont la propriété exclusive de Morningstar et/ou ses fournisseurs de
contenu; (2) ne peuvent étre copiées ou distribuées ; et (3) ne comportent aucune
guarantie quant a leur exactitude, leur exhaustivité ou leur état de mise a jour. Ni
Morningstar ni ses fournisseurs de données ne peuvent étre tenus responsables pour tout
dommage ou perte résultant de I'utilisation de ces informations. Les performances
passées ne préjugent pas des résultats futurs. Les données relatives a la
performance/lI'objectif de performance ne seront indiquées que si elles sont pertinentes par
rapport a la date de création de la catégorie de parts et a la période annualisée cible. La
valeur d’un investissement et ses revenus peuvent augmenter ou diminuer et vous
pourriez ne pas récupérer le montant investi a I’origine. Source de I'objectif de
performance (le cas échéant) - Janus Henderson Investors.

Les frais du fonds auront un impact sur la valeur de votre investissement. Les frais
courants en particulier, qui s'appliquent a chaque fonds, dilueront la performance de
l'investissement, notamment au fil du temps. Pour une explication plus détaillée des frais,
veuillez consulter la page consacrée aux frais du fonds a I'adresse
www.janushenderson.com.

Notez que toute différence entre les devises des titres le portefeuille, les devises des
catégories d'actions et les colts devant étre payés ou déclarés dans des devises autres
que votre devise nationale vous exposera au risque de change. Les co(ts et les
rendements peuvent augmenter ou diminuer en raison des fluctuations des devises et des
taux de change.

Total de I'actif nette 86.68m
Classe d’actifs Actions
Domiciliation Luxembourg
Structure SICAV
Devise de base EUR
Indice Indice MSCI Europe Small

Cap (EUR)
Secteur Morningstar Europe Small-Cap Equity
SFDR Catégorie Article 8

Conformément au réglement sur la publication des
informations relatives a la finance durable, le fonds est
classé comme un relevant de I'Article 8 et met en
avant, entre autres, des caractéristiques
environnementales et/ou sociales, et investit dans des
sociétés ayant des pratiques de bonne gouvernance.
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Informations supplémentaires sur les fonds

Les hypothéses retenues en matiere fiscale peuvent étre modifiées et le montant de I'exonération fiscale dépendra de chaque cas individuel. La
disponibilité des catégories d'actions présentées peut étre limitée par la loi dans certaines juridictions. Les historiques/scénarios de performance sont
présentés en détail dans le DICI/DIC propre au fonds ; les frais et charges et la notation de risque correspondante peuvent varier. Des informations
supplémentaires sont disponibles dans le prospectus du fonds et le DICI/DIC, qui doivent étre consultés avant tout investissement. Veuillez contacter
votre représentant commercial local et/ou votre conseiller financier pour toute question. A partir du 25 février 2022 I'indice de référence du Fonds est
passé de EMIX Smaller European Companies NR Index a MSCI Europe Small Cap Index et le politique d’investissement du Fonds a changé. Le
rendement antérieur présenté avant le 25 février 2022 a été atteint dans des circonstances qui ne s’appliquent plus. A compter du 25 février 2022, le
fonds Janus Henderson Pan European Smaller Companies a été renommé Janus Henderson Pan European Small and Mid-Cap. Ceci est une SICAV
de droit luxembourgeois, réglementée par la Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF). Les points de vue exprimés ici sont ceux de
l'auteur au moment de la publication, et il est possible qu'ils s'écartent des points de vue d'autres personnes ou équipes au sein de Janus Henderson
Investors. La mention éventuelle de titres, fonds, secteurs ou indices dans cet article ne constitue pas et ne fait pas partie d'une quelconque offre ou
sollicitation d'achat ou de vente de ces titres, fonds, secteurs ou indices. Les informations contenues dans le présent commentaire ne constituent pas
une recommandation d'investissement. Tout investissement dans le fonds permettra d'acquérir des parts / actions du fonds lui-méme, et non les actifs
sous-jacents détenus par le fonds. Les soldes de trésorerie et les expositions sont calculés sur la base des transactions réglées et non réglées a la
date de cléture.

Politique d'investissement

Le Fonds investit au moins deux tiers de ses actifs dans des actions (titres de participation) et titres assimilés de petites et moyennes sociétés, de tous
secteurs, sises en Europe (y compris le Royaume-Uni). Les sociétés auront leur siége social ou exerceront leur activité principale (directement ou par
le biais de filiales) dans cette région. Le Fonds investira dans des petites et moyennes sociétés dont la capitalisation boursiere se situe généralement
dans les 50% inférieurs du marché paneuropéen. Le Fonds peut également investir dans d'autres actifs, y compris des sociétés de toutes tailles et de
toutes régions, des liquidités et des instruments du marché monétaire. Le Gestionnaire d'Investissement peut avoir recours a des dérivés (instruments
financiers complexes) pour réduire le risque ou pour gérer le Fonds plus efficacement. Le Fonds est géré de fagon active en se référant a l'indice MSCI
Europe Small Cap Index, qui est largement représentatif des sociétés dans lesquelles le Fonds est susceptible d'investir, dans la mesure ou ledit indice
peut fournir un élément de comparaison utile pour I'évaluation de la performance du Fonds. Le gestionnaire d'investissement a le pouvoir
discrétionnaire de choisir des investissements pour le Fonds ayant des pondérations différentes de celles de l'indice ou n'étant pas présents dans
I'indice, mais le Fonds peut occasionnellement détenir des investissements similaires a ceux de l'indice.

Stratégie d'investissement

Le Gestionnaire d'Investissement se focalise sur les réunions et les appels avec la société de gestion, ainsi que sur l'utilisation de filtres quantitatifs,
pour identifier de potentielles sociétés pour un investissement. L'accent est mis sur la robustesse du modéle commercial d'une société, sur I'analyse de
ce qui constitue les éléments moteurs de I'activité, de ce qu'est son avantage concurrentiel, et sur la durabilité des rendements. Le Fonds gere un
portefeuille de petites sociétés bien diversifiée mais détiendra également certaines sociétés considérées comme étant de taille moyenne. La liquidité de
la société (le degré auquel les actions peuvent étre rapidement achetées ou vendues sur le marché a un prix reflétant sa valeur intrinseque) est
importante afin de déterminer s'il convient d'investir pour le Fonds et dans quelle proportion.

Risques spécifiques au fonds

Les actions peuvent perdre rapidement de la valeur et impliqguent généralement des niveaux de risques plus élevés que les obligations ou les
instruments du marché monétaire. La valeur de votre placement peut par conséquent chuter. Les actions des sociétés petites et moyennes peuvent
étre plus volatiles que celles des grandes sociétés, et il peut parfois s’avérer difficile de valoriser ou de vendre des actions au prix ou dans le délai
souhaités, ce qui augmente le risque de pertes. Une exposition élevée a une région ou a un pays donné s’accompagne d’un niveau de risque plus
élevé qu'un portefeuille plus largement diversifié. Des instruments dérivés peuvent étre utilisés dans le but de réduire le risque ou de gérer le
portefeuille plus efficacement. Toutefois, cela introduit d'autres risques, et en particulier celui qu'une contrepartie a un instrument dérivé ne respecte
pas ses obligations contractuelles. Si le Fonds détient des actifs dans des devises autres que la devise de référence du Fonds ou si vous investissez
dans une catégorie d'actions/de parts d'une devise différente de celle du Fonds (sauf si elle est «couverte», c’est-a-dire qu’elle cherche a atténuer les
fluctuations de change entre la devise de la catégorie d’actions/de parts et la devise de référence du Fonds), la valeur de votre investissement peut
étre soumise aux variations des taux de change. Lorsque le Fonds, ou une catégorie d’actions/de parts couverte, vise a atténuer les fluctuations de
change d’une devise par rapport a la devise de référence, la stratégie elle-méme peut créer un impact positif ou négatif relativement a la valeur du
Fonds en raison des différences de taux d’intérét a court terme entre les devises. Les titres peuvent devenir difficiles a valoriser ou a céder au prix ou
au moment désiré, surtout dans des conditions de marché extrémes ou les prix des actifs peuvent chuter, ce qui augmente le risque de pertes sur
investissements. Des pertes peuvent survenir si une contrepartie ne veut ou ne peut plus honorer ses obligations, ou en raison d'un échec ou d'un
retard dans les processus opérationnels ou de la défaillance d'un fournisseur tiers.

Janus Henderson

INVESTORS

POUR PLUS D’INFORMATIONS, VEUILLEZ CONSULTER JANUSHENDERSON.COM

Source: Janus Henderson Investors, au 30 septembre 2026, sauf indication contraire.

Ce document comprend du contenu qui a été traduit a I'aide d'une technologie de traduction automatique. Par conséquent, certains termes ou nuances
peuvent différer de la version originale en anglais. Dans tous les cas, le texte anglais doit étre considéré comme la version principale. Ce document
est uniquement destiné a 'usage des professionnels et n’est pas destiné au grand public. Tout investissement devra étre effectué
uniquement sur la base des informations contenues dans le prospectus du Fonds (y compris les informations contenues dans les
documents annexes correspondants), qui contient les restrictions d’investissement. Ce document ne représente qu’un résumé. Ce document
est une communication promotionnelle. Veuillez vous reporter au prospectus de I'OPCVM et au DICI avant de prendre toute décision finale
d'investissement. Aucune des informations contenues dans ce document ne constitue ni ne doit étre interprétée comme une
recommandation. Le présent document ne constitue pas une recommandation quant a la vente ou I’achat d’un placement quelconque. Il ne
constitue pas un contrat quant a la vente ou I’achat d’'un placement quelconque. Les performances passées ne préjugent pas des résultats
futurs. Les données fournies sur la performance ne tiennent pas compte des commissions et des co(ts associés a I’émission et au rachat
des parts. La valeur d’un investissement et ses rendements peuvent augmenter ou diminuer et vous pourriez ne pas récupérer I'intégralité du
montant investi a 'origine. Les hypothéses retenues en matiére fiscale peuvent étre modifiées si la Iégislation change, et le montant de
I’exonération fiscale (le cas échéant) dépendra de chaque cas individuel. Pour tout investissement effectué par le biais d’un intermédiaire,
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nous vous recommandons de contacter ce-dernier directement, les frais, performances et les termes et conditions dépendant de chaque cas
individuel. Le Fonds est un organisme de placements collectifs autorisé a des fins promotionnelles au Royaume-Uni. Nous attirons
I’attention des investisseurs potentiels au Royaume-Uni sur le fait que toutes, ou la plupart, des protections offertes par la réglementation au
Royaume-Uni ne s’appliquent pas a un investissement réalisé dans le Fonds et que ledit investissement ne donnera lieu a aucune
compensation au titre du Systéme d’Indemnisation pour les Services Financiers du Royaume-Uni (United Kingdom Financial Services
Compensation Scheme). Veuillez noter que les investisseurs domiciliés sur I'lle de Man ne sont pas protégés par les dispositions de
compensation statutaires pour ce qui est des investissements réalisés dans le Janus Henderson Fund. Il est possible que cet appel soit
enregistré pour notre protection mutuelle, pour des raisons réglémentaires ou afin d’améliorer notre qualité de service. Pour les aspects liés
a la durabilité, veuillez consulter le site Janushenderson.com. A compter du ler janvier 2023, le Document d’Informations Clés pour
I'Investisseur (DICI) est devenu le Document d’Informations Clés (DIC), sauf au Royaume-Uni ou les investisseurs doivent continuer a se
référer au DICI. Le Janus Henderson Fund (ci-aprés dénommé le « Fonds ») est une SICAV de droit luxembourgeois immatriculée le 26 septembre
2000, gérée par Janus Henderson Investors Europe S.A. Publié en Europe par Janus Henderson Investors. Janus Henderson Investors est le nom sous
lequel les produits et services d’investissement sont fournis par Janus Henderson Investors International Limited (n° d’enregistrement 3594615), Janus
Henderson Investors UK Limited (n° d’enregistrement 906355), Janus Henderson Fund Management UK Limited (n° d’enregistrement 2678531), Tabula
Investment Management Limited (n° d'immatriculation 11286661), (chaque entité étant domiciliée en Angleterre et au Pays de Galles au 201
Bishopsgate, Londres EC2M 3AE et réglementée par la Financial Conduct Authority) et Janus Henderson Investors Europe S.A. (n° d’enregistrement
B22848 au 78, Avenue de la Liberté, L-1930 Luxembourg, Luxembourg et réglementé par la Commission de Surveillance du Secteur Financier). Des
exemplaires du Prospectus du Fonds, du Document d’informations clés, des Statuts, des rapports annuels et semestriels sont disponibles en anglais et
dans d’autres langues locales sur demande a I'adresse www.janushenderson.com. Ces documents peuvent également étre obtenus gratuitement
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