
VALORISATION DE QUEST FOR GROWTH

Cours Boursier Valeur Nette d’Inventaire
30/09/2017 30/09/2017 31/08/2017 31/12/2016

8,499 EUR 10,74 EUR 10,36 EUR 8,91 EUR

Nombres d’actions 15.155.969 15.155.969 15.155.969
Décote du cours par rapport à la valeur intrinsèque: 20,88%

Source: Estimation par Capricorn Venture Partners SA

PERFORMANCE PAR ACTION DU PORTEFEUILLE COTE DEPUIS LE 31/12/2016
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Resultaten

Sur les neuf premiers mois de 2017, 
le rendement sur fonds propres 
a atteint 20,6 % (par rapport à la 
valeur nette d’inventaire à la fin 
de l’exercice précédent). La valeur 
nette d’inventaire par action s’élève 
à 10,74 €, contre 8,91 € au 31 dé-
cembre 2016. Quest for Growth 
enregistre au terme de ces neuf 
premiers mois un résultat de 27,8 
millions d’euros (1,58 € par action 
ordinaire), contre 3,7 millions € sur 
les neuf premiers mois de 2016. Au 
troisième trimestre, le rendement 
sur fonds propres a atteint 3,7 %.

Le 30 septembre 2017, le cours 
de l’action affichait 8,499 €, contre 
7,649 € à la fin de l’année dernière. 
Au terme du troisième trimestre, 
le cours de l’action présentait une 
décote de 21 %, contre 14 % au 31 
décembre 2016.

Environnement de marché

Les marchés boursiers ont renoué 
avec la tendance haussière au troi-
sième trimestre. Les bourses eu-
ropéennes, mesurées par le STOXX 
Europe 600 Net Return Index, ont 

réalisé une performance de 9,9 % 
depuis le début de l’année. Le 
STOXX Europe Small 200 Net Re-
turn Index a atteint quant à lui une 
performance de 15,5 % depuis début 
2017.

Investissements dans des 
entreprises cotées 

Le portefeuille d’actions cotées a 
poursuivi sur sa belle lancée des 
trimestres précédents. La perfor-
mance brute estimée du porte-
feuille s’élève à quelque 22 % depuis 
le début de l’année. Seules quelques 
actions détenues, comme Kiadis, 
Axway et Bertrandt, affichent une 
perte. Technotrans a réalisé une 
hausse de quelque 120 % en neuf 
mois. Par ailleurs, TKH, Nexus, 
Pharmagest, Kingspan, USU Logiciel 
et Norma Group ont également réa-
lisé un rendement de 40 % ou plus. 

Stratec Biomedical a été pris en 
portefeuille. Cette entreprise alle-
mande développe des systèmes 
d’analyse pour le secteur médical. 
Le bénéfice a été pris partiellement 
sur les actions ayant réalisé une 
forte hausse, telles qu’Umicore et 
Technotrans. D’autre part, les posi-

tions dans CEWE, EVS et Aures ont 
été étoffées.

Investissements dans des 
entreprises non cotées

En septembre, un nouveau coinves-
tissement a été effectué dans Sen-
solus,  une entreprise spécialisée 
dans l’Internet industriel des objets 
(IIdO), basée à Gand, en Belgique. 
En combinant des capteurs intel-
ligents, des réseaux de communi-
cation basse consommation et le 
Cloud Analytics, Sensolus réduit les 
coûts opérationnels et augmente 
le temps de fonctionnement et 
d’utilisation des actifs. Il s’agit du 
premier coinvestissement de Quest 
for Growth avec Capricorn ICT Arkiv. 
Quest for Growth a investi en direct 
500 000 €. 

Investissements dans des 
fonds de capital-risque

Les fonds de Capricorn ont été très 
actifs, avec trois nouvelles partici-
pations au troisième trimestre, dont 
deux prises par Capricorn ICT Arkiv. 
Outre la participation dans Sensolus 
mentionnée ci-dessus, un investis-
sement a été fait dans Arkite. Cette 

entreprise basée à Genk développe 
un assistant virtuel pour l’industrie 
de transformation.

Par ailleurs, le Capricorn Sustai-
nable Chemistry Fund a bouclé son 
premier investissement. Le fonds a 
investi dans Virovet, une entreprise 
belge qui développe des vaccins in-
novants et des médicaments antivi-
raux pour le bétail. 

Perspectives

Les indicateurs économiques avan-
cés donnent une image promet-
teuse quant à l’évolution de l’éco-
nomie. Combiné à la rotation des 
obligations vers les actions, cet 
élément stimule les bourses. La 
hausse des cours complique la re-
cherche d’entreprises cotées faible-
ment valorisées. Le développement 
du portefeuille se poursuit dans les 
entreprises non cotées et les fonds 
de capital-risque.

QUEST FOR GROWTH  
Mise À jour triMestrielle au 30 septeMbre 2017

Schéma de publication: 
26 octobre 2017 17h40 Communiqué de presse disponible sur 

www.questforgrowth.com
27 octobre 2017 11h00 Conférence de presse et d’analystes, 

Capricorn Venture Partners SA, Lei 19, 
3000 Louvain 

COMMUNIQUE DE PRESSE Louvain / 26 octobre 2017 / 17h40 
Informations réglementées. Le présent communiqué contient des informations soumises à la 
réglementation européenne relative à la transparence des sociétés cotées.



 
RÉPARTITION DES ACTIFS FINANCIERS AU 30 SEPTEMBRE 2017

Sociétés  Secteur / Marché 
Nombre 

d'actions

Différence  par  
rapport au 

31/12/2016 Devise
 Cours de 

l'action  Valeur en € 

En % de 
la Valeur 

Nette  
d'Inventaire

 Logiciel & Services 

AXWAY SOFTWARE  Euronext Paris  81.562 81.562 €  22,2000  1.810.676 1,11%

BERTRANDT  Deutsche Börse  29.000 -5.000 €  85,1800  2.470.220 1,52%

CENIT  Deutsche Börse  124.437 0 €  20,9700  2.609.444 1,60%

CEWE STIFTUNG  Deutsche Börse  70.000 70.000 €  80,4100  5.628.700 3,46%

SAP  Deutsche Börse  36.500 -16.500 €  92,6900  3.383.185 2,08%

USU SOFTWARE  Deutsche Börse  142.806 0 €  28,0200  4.001.424 2,46%

 Matériel Technologique 

AURES TECHNOLOGIES  Euronext Paris  114.912 114.912 €  35,7000  4.102.358 2,52%

EVS  Euronext Bruxelles  152.000 112.000 €  31,9950  4.863.240 2,99%

TKH GROUP  Euronext Amsterdam  142.601 -17.500 €  54,9600  7.837.351 4,81%

TOMRA SYSTEMS  Oslo Stock Exchange  365.000 -5.000 NOK  119,5000  4.633.997 2,85%

 Semi-conducteurs 

MELEXIS  Euronext Bruxelles  30.135 -11.000 €  81,8000  2.465.043 1,51%

 Equipement & Services Médicaux 

FRESENIUS  Deutsche Börse  57.000 -3.000 €  68,2500  3.890.250 2,39%

GERRESHEIMER  Deutsche Börse  62.500 -2.500 €  65,4900  4.093.125 2,51%

NEXUS  Deutsche Börse  144.989 -104.172 €  26,5000  3.842.209 2,36%

PHARMAGEST INTERACTIVE  Euronext Paris  138.000 -22.000 €  49,6800  6.855.840 4,21%

STRATEC BIOMEDICAL  Deutsche Börse  94.900 94.900 €  50,6200  4.803.838 2,95%

UDG HEALTHCARE  London Stock Exchange  215.786 -175.000 £  8,4950  2.078.866 1,28%

 Pharma & Biotech 

ABLYNX  Euronext Bruxelles  119.950 -60.000 €  12,3200  1.477.784 0,91%

KIADIS PHARMA  Euronext Amsterdam  80.000 -294.332 €  9,8500  788.000 0,48%

 Electrique & Ingénierie 

ANDRITZ  Vienne  108.000 11.000 €  48,9050  5.281.740 3,24%

CFE  Euronext Bruxelles  34.302 -7.000 €  126,0500  4.323.767 2,66%

JENSEN GROUP  Euronext Bruxelles  105.000 5.000 €  43,4400  4.561.200 2,80%

NORMA GROUP  Deutsche Börse  105.700 13.000 €  55,6400  5.881.148 3,61%

TECHNOTRANS  Deutsche Börse  100.659 -68.302 €  49,8000  5.012.818 3,08%

 Matériaux 

ALIAXIS  Euronext Expert Market Bruxelles  128.998 6.850 €  20,0000  2.579.960 1,58%

AVANTIUM  Euronext Amsterdam  169.636 0 €  8,8907  1.508.183 0,93%

CORBION  Euronext Amsterdam  150.000 20.000 €  27,2500  4.087.500 2,51%

KINGSPAN  Dublin  120.000 0 €  35,9800  4.317.600 2,65%

UMICORE  Euronext Bruxelles  50.000 -23.000 €  69,9900  3.499.500 2,15%

 Options 

DAX PUT strike 11.000 dec17  1.000 1.000 €  25,4000  25.400 0,02%

 112.714.366 69,23%

Sociétés  Secteur / Marché Devise  Valeur en € 
En % de la Valeur Nette 

d'Inventaire

ANTERYON Matériel Technologique €  131.953 0,08%

MAPPER LITHOGRAPY Semi-conducteurs €  68.496 0,04%

 200.449 0,12%

Co-investissements Capricorn Venture Funds

EPIGAN Semi-conducteurs €  394.518 0,24%

FRX POLYMERS Matériaux  $  2.018.944 1,24%

GREEN BIOLOGICS Matériaux £  2.328.656 1,43%

SENSOLUS Logiciel & Services €  500.000 0,31%

SEQUANA MEDICAL Equipement & Services Médicaux CHF  1.486.543 0,91%

 6.728.661 4,13%

Actions sociétés cotées

Actions sociétés non cotées



CAPRICORN VENTURE PARTNERS Devise
 Dernière  

évaluation au   Valeur en € 
En % de la Valeur 

Nette d'Inventaire

CAPRICORN CLEANTECH FUND € 30-09-2017  1.090.937 0,67%

CAPRICORN HEALTH-TECH FUND € 30-09-2017  9.284.511 5,70%

CAPRICORN ICT ARKIV € 30-09-2017  5.115.317 3,14%

CAPRICORN SUSTAINABLE CHEMISTRY FUND € 30-09-2017  3.476.937 2,14%

AUTRES FONDS
CARLYLE EUROPE TECHNOLOGY PARTNERS I € 30-06-2017  48.166 0,03%

CARLYLE EUROPE TECHNOLOGY PARTNERS II € 30-06-2017  617.355 0,38%

CETP LP CO-INVESTMENT € 30-06-2017  74.156 0,05%

LIFE SCIENCES PARTNERS III € 30-06-2017  542.000 0,33%

LIFE SCIENCES PARTNERS IV € 30-06-2017  1.676.000 1,03%

SCHRODER VENTURES LSF II $ 31-12-2016  47.877 0,03%

VENTECH CAPITAL 2 € 30-06-2017  42.882 0,03%

VERTEX III $ 30-06-2017  987.943 0,61%

 23.004.081 14,13%

Total actifs financiers - actions €  142.647.557 87,62%
Changements de valeur sociétés non cotées € -2.371.185 -1,46%
Total Actifs Financier - Actions après réductions de valeur €  140.276.371 86,16%

Sociétés Valeur faciale en 
devises Devise  Valeur en € 

En % de la Valeur 
Nette d'InventaireLoan notes

ANTERYON  150.000 €  150.000 0,09%

GREEN BIOLOGICS  477.906 $  404.799 0,25%

 554.799 0,34%

Commercial paper
AVEVE  500.000 €  499.746 0,31%

ETEXCO  2.250.000 €  2.249.390 1,38%

ETEXCO  950.000 €  949.737 0,58%

ETEXCO  500.000 €  499.865 0,31%

ETEXCO  2.000.000 €  1.999.452 1,23%

PURATOS  3.000.000 €  2.999.685 1,84%

PURATOS  3.000.000 €  2.999.477 1,84%

 12.197.352 7,49%

Total actifs financiers - montants recevables €  12.752.152 7,83%

Total actifs financiers €  153.028.522 93,99%
Cash €  9.544.609 5,86%

Autres actifs nets €  236.345 0,15%

Quest for Growth - actions ordinaires  -   0,00%

Total Valeur Nette d'Inventaire €  162.809.476 100,00%

 Investissements en fonds de capital-risque

Montants recevables sociétés non cotées



COMPOSITION DE PORTEFEUILLE ET CAPITALISATION 
DE BOURSE AU 30 SEPTEMBRE 2017
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QUEST FOR GROWTH:  
RESULTATS DU 1 JANVIER 2007 AU 30 SEPTEMBRE 2017
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CONTRIBUTION A LA V.N.I. PAR ACTION  
(JANVIER – SEPTEMBRE 2017) 

PROFIL

QUEST FOR GROWTH, Pricaf, Organisme de Placement Collectif Alternatif Public (OPCA) à capital fixe de droit belge, géré par 
Capricorn Venture Partners SA. Le portefeuille diversifié de Quest for Growth se compose essentiellement d’investissements 
dans des entreprises en croissance cotées sur des bourses européennes, dans des entreprises européennes non cotées et 
dans des fonds de capital-risque. Quest for Growth se concentre sur des entreprises innovantes dans des domaines tels que 
les technologies de l’information et de la communication (ICT), les technologies relatives aux soins de santé (Health-tech) et les 
technologies propres (Cleantech). Quest of Growth est cotée à Euronext Bruxelles depuis le 23 septembre 1998. 
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ETATS FINANCIERS INTERMEDIAIRES RESUMES

BILAN RESUME

COMPTE DE RESULTATS RESUME

Situation au 30 septembre 2017 31 décembre 2016 1 janvier 2016

Actifs

Liquidités et équivalents de liquidité 9.544.657  13.363.928  13.284.643 

Titres de créance à court terme 10.397.352  14.249.420 

Créances clients et autres débiteurs 54.125  489.917  6.850.997 

Dividendes à recevoir 214.954  124.635  130.310 

Actifs financiers

    Actifs financiers à la JVRN – titres de participation 140.441.899  120.158.826  112.654.890 

    Actifs financiers à la JVRN – titres de créance 2.189.271  870.551  701.248 

Autres actifs courants 11.775  7.223  13.036 

Total des actifs 162.854.033  135.015.080  147.884.544 

Passifs et capitaux propres

Capital social 134.167.495 134.167.495  109.748.742 

Résultat cumulé 801.619 263.475 99.881 

Résultat net pour la période 27.840.362 538.144 37.899.036

Total des capitaux propres attribuables aux actionnaires 162.809.476  134.969.114 147.747.659 

Soldes dus aux courtiers et autres créditeurs 48  1.513  91.705 

Impôts exigibles 451  313  191 

Autres passifs 44.058  44.141  44.988 

Total des passifs 44.557  45.966  136.884 

Total des passifs et capitaux propres 162.854.033  135.015.080 147.884.543 

Pour le semestre clôturé au 30 septembre 2017 30 septembre 2016 (*)

Plus-values / (pertes) nettes sur les actifs financiers  9.017.797 -1.027.654

Plus-values / (pertes) latentes sur les actifs financiers  18.894.246 4.907.096

Revenu des dividendes  1.836.967 1.266.487

Revenu d’intérêts  4.816 9.760

Gain / (perte) de change net réalisé et/ou différences de taux de change  -17.348 782.320

Gain / (perte) de change net latent et/ou différences de taux de change  -32.096 -412.355

Revenus totaux  29.704.382 5.525.653

Autres produits / (pertes) d’exploitation  -35.185 -20.000

Renvenus totales d’exploitation  29.669.197 5.505.653

Frais de gestion des investissements  -1.013.431 -1.122.775

Frais de garde  -23.862 -24.768

Jetons de présence  -86.482 -91.658

Prélèvement sur les fonds d’investissement  -124.846 -101.761

Autres frais d’exploitation  -265.619 -174.979

Total des frais d’exploitation  -1.514.241 -1.515.941

Bénéfice des activités opérationnelles  28.154.957 3.989.712

Résultat financier net  -7.297 -9.511

Plus-value / (perte) avant impôts  28.147.660 3.980.201

Retenues à la source  -307.159 -242.321

Autres impôts sur le revenu  -139 -312

Bénéfice / (perte) de l’année  27.840.362 3.737.567
(*) IFRS

Bénéfice par action (BPA)

Nombre moyen d’actions en circulation, de base et après dilution 15.155.969

BPA des actions ordinaires, de base et après dilution 1,58

BPA des actions A et B, de base et après dilution 3.950,02



INFORMATIONS COMPLÉMENTAIRES

Conseil d’Administration  M. Antoon De Proft, Président

M. Philippe de Vicq de Cumptich, Administrateur – dirigeant effectif

M. René Avonts, Administrateur

Prof. Regine Slagmulder, Administrateur

Mme Lieve Verplancke, Administrateur

Mme Liesbet Peeters Administrateur

M. Michel Akkermans, Administrateur

M. Bart Fransis, Administrateur

M. Jos B. Peeters, Administrateur

Comité d’Audit Prof. Regine Slagmulder, Président

M. René Avonts, Administrateur

Mme Lieve Verplancke, Administrateur

Dirigeants Effectifs M. Philippe de Vicq de Cumptich, Administrateur

M. Yves Vaneerdewegh, membre du comité de direction de Capricorn Venture Partners

Gestionnaire de patrimoine Capricorn Venture Partners SA, Lei 19 boîte 1, B-3000 Louvain

Commissaire Klynveld Peat Marwick Goerdeler Réviseurs d’Entreprises S.C. Civ., 
représentée par M. Erik Clinck, Prins Boudewijnlaan 24d, B-2550 Kontich

Banque dépositaire BELFIUS BANQUE BELGIQUE, Bld Pachéco 44, B-1000 Bruxelles

Constitution le 9 juin 1998

Cotation officielle le 23 septembre 1998 à Euronext Bruxelles

Code valeur mobilière ISIN: BE0003730448

Cours de l’action Bloomberg: QFG BB Equity
Reuters: QUFG.BR
Telekurs: 950524

Rapports financiers trimestriels, le prochain rapport annuel sera publié en mars 2018

Valeur nette 
d’inventaire estimée publiée le premier jeudi du mois sur le site web www.questforgrowth.com

La Pricaf, soumise à l’Arrêté royal du  
10 juillet 2016 relatif aux organismes de place-
ment collectif alternatifs investissant dans des 
sociétés non cotées et des sociétés en crois-
sance, est un organisme de placement créé tout 
particulièrement dans de le but de fournir un 
cadre approprié aux investissements en capital-
risque et dans des sociétés en croissance.

La Pricaf est un fonds de type “closed-end” 
(fermé) régi par les règlements de l’Autori-
té des Services et Marchés Financiers (FSMA) 
et soumise à des règles spécifiques en  
matière d’investissement et de distribution des 
dividendes.

Règles d’investissement

• 25% du portefeuille, au moins, doit être investi 
en actions non cotées;

• 70% du portefeuille (investissements auto-
risés) doit être investi dans:
•  des sociétés non cotées;
•  des sociétés cotées sur un marché de crois-

sance et dont la capitalisation boursière est 
inférieure à 1,5 milliard d’euros;

•  AIF’s poursuivant une politique d’investisse-
ment analogue à celle de la Pricaf.

La Pricaf ne peut pas investir plus de 20% du 
portefeuille dans une seule entreprise au cours 
du même exercice.
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