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Banque Delubac & Cie

‘Expertos e independientes’

Fundado en 1924 por Maurice Delubac en Le Cheylard (Francia),
Banque Delubac & Cie es una entidad financiera que se mantiene
totalmente independiente de cualquier grupo bancario. Como
sociedad limitada, el banco es gestionado por sus socios
administradores.

El banco se ha especializado en nichos de mercado en los que satisface las necesidades especificas de sus
clientes ofreciendo productos y servicios a medida:

I Departamento de banca corporativa, incluyendo todos los servicios a clientes corporativos (descuento financiero, factoring,
cuentas corrientes, etc.).

I Departamento de banca judicial, incluyendo todos los servicios a clientes corporativos en situacion de insolvencia (acceso a
financiacién a corto plazo, optimizacion de flujo de caja, factoring, etc.).

I Departamento de banca de gestion inmobiliaria, incluyendo todos los servicios a gestores inmobiliarios (cuentas de
depdsito de fianzas, etc.)

I Departamento de banca privada dedicado a clientes particulares y corporativos (gestion de Y]
ingenieria financiera, recepcién y transmision de ordenes, etc.).

I Departamento de banca de inversion (asesoria sobre fusiones y adquisiciones,
ingenieria financiera, captacion de fondos, etc.). “E“

Banque Delubac & Cie tiene actualmente un total de 210 empleados y opera desde cinco sedes diferentes

(Paris, Lyon, Toulouse, Valence y Le Cheylard).
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Delubac Asset Management
Filial de Banque Delubac & Cie

I Es el brazo de gestion de activos de Banque Delubac & Cie, un banco Francés con cerca de 100 aios de
existencia y 100% independiente.

I Delubac AM responde al perfil boutique con una gama de productos muy concentrada, pero cuyos
fondos ofrecen un gran valor aifadido para los inversores. Al principio es reconocido por su actividad de
seleccion de fondos, Delubac AM completé su gama con un fondo invertido en renta variable Europea
y otro en bonos y obligaciones.

I La gama de Delubac AM se dirige a los institucionales y minoristas, fondos de fondos, bancas privadas,
y también a EAFIS.

I El grupo cuenta con un patrimonio de 520 millones de euros (a finales de Abril 2019) - de los cuales 300
millones estan en fondos y en mandatos gestionados.

I El fondo Delubac Pricing Power llega a Espaia en 2017 de la mano de MyFunds Office, un distribuidor
de gestoras internacionales con sede en Paris y presencia en Madrid.
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Estructura de Activos

| Activos totales a 31 de diciembre de 2018: EUR 522 M

W UCITS

— DELUBAC
Asset Management

B Mandatos

. BANQ
DELUBAC & CIE

W Otras cuentas

B Contratos de seguro de
vida

Fuente: Delubac, en M€
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Equipo Gestor

I Un equipo experimentado en gestion de fondos

Timothée Malphettes

Matthieu Laval

Diciembre de 2019

Timothée Malphettes es gestor de la cartera de renta variable y gestor del fondo de Delubac
Pricing Power. Anteriormente fue gestor de renta variable en SPGP y mds tarde en Covéa
Finance. Timothée goza de una experiencia de 15 afios en la gestion de activos. Concretamente,
Citywire le otorgd la calificacion AAA de los Gestores de Renta Variable Europeos en 2011 y
2016.

Timothée se gradud en la Escuela de Gestion de Lyon y es miembro de la Sociedad Francesa de
Analistas Financieros (SFAF).

Matthieu Laval es co-director de Delubac Pricing Power. Anteriomente fue analista financiero
dedicado a la seleccién de renta variable en Consors and Tradition Securities & Futures y mas
tarde gestor de renta variable en Covéa Finance y SPGP. Con una sdlida experiencia de 19 anos
en mercados financieros, de los cuales 12 en gestidon de patrimonio, Matthieu Laval gestiond
distintos fondos de renta variable especializados en compafnias Europeas de mediana
capitalizacidn, inmobiliarias y estrategias event-driven.

Matthieu se gradud en la Universidad Paris Dauphine donde estudio finanzas y es miembro de la
SFAF.
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Pricing Power

« El factor mads importante a la hora de evaluar
una empresa es su poder de fijacion de precios »

Warren Buffett (2011)
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Warren Buffett y el Pricing Power

I Buffett dijo ante la Comisidn de investigacion de la crisis financiera

| «El factor mads importante a la hora de evaluar una empresa es su poder de fijacion de
precios ».

| «Una gran empresa no requiere de una buena gestion».

«Califico a las empresas por su capacidad de elevar los precios y a veces ni tomo en cuenta
la composicion de su cuerpo directivos».

I «Siuna compania tiene el poder de subir precios sin ceder cuota de negocio ante un
competidor, tiene un magnifico negocio. Pero si tiene que estar rezando para subir el precio
un 10%, entonces tiene una empresa muy mala».
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El poder de fijar precios
Un concepto actual

A muchas empresas se las ven con la competencia porque fracasan en diferenciar sus
productos o servicios y son incapaces de imponer sus precios en el mercado.

El concepto de poder de fijacidon de precios surgid de esta observacion y se basa en la
identificacion de empresas que han construido un poder de fijacién de precios, es decir, su
habilidad para imponer sus precios y mantener sus margenes gracias a:

las barreras de entrada que los competidores luchan por superar,
un saber hacer Unico,

una marca solida,

un componente tecnologico fuerte,

una alta capacidad de innovaciodn,

la habilidad de traspasar la inflacion en costes a los clientes.
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El poder de fijar precios
Un concepto fundamental

I Una empresa que no tiene la capacidad de aumentar sus precios de venta denota falta de
valor anadido en su oferta. Se expone a una falta de crecimiento y a una contraccion de sus
margenes.

I En un contexto de inflacidn, aunque sea débil, una empresa que no puede repercutir la subida
normal de los salarios, los costes de las materias primas ni tampoco los costes de la energia
vera como sus resultados bajan inevitablemente.

I Por el contrario, debido a su saber hacer que les hace imprescindibles, las empresas que
tienen poder de fijacion de precios se instalan en la via de un crecimiento relativamente
autonomo y, de esta forma, se muestran menos sensibles a las variaciones de los ciclos
econdmicos.

I Nuestra preferencia: invertir en empresas que operen en mercados oligopolios.

Diciembre de 2019 RANKIAERece | Andorra 2019
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La virtud del Pricing Power

Capacidad para imponer sus precios

Crecimiento de su facturacion

Expansiéon del margen operativo

Progresion de los resultados

Remuneracion para el accionista y capacidad para adquirir
competidores

Cotizacion en bolsa al alza

€E€EECL
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El ADN de Delubac Pricing Power

El poder de fijacion de precios

RV Europea Bottom-up e Ll

caps

I Creado en Septiembre de 2005, Delubac Pricing Power es un fondo de Renta Variable Europeo

I Gestion bajo un enfoque puro Bottom-up, el fondo no tiene como objetivo reproducir su
“benchmark” de referencia. El MSCI Europe net return solo se usa como un indicador de rendimiento
comparativo «ex-post».

I Delubac Pricing Power enfoca su estudio en medianas/grandes capitalizaciones e invierte en
empresas con capitalizacion de mercado por encima de los 500 millones de EUR.

I Seleccionamos titulos que ofrecen un poder de fijaciéon de precios sostenible, usando un enfoque
fundamental y ordenado, aplicandolo como parte de un proceso de inversién estructurado.

I De media, Delubac Pricing Power se concentra en unas 50 posiciones de conviccion elevada.

I El volumen de negocio de la cartera se adapta a las condiciones dei mercado y no hay costes de
transaccion.
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Proceso de inversion

I Identificar empresas con poder de fijacion de precios sostenible

Universo de inversidn Validacién de los criterios de elegibilidad Universo de analisis Cartera

Unas
50 empresas

200 titulos
Filtros Filtros que cumplan al
cuantitativos cualitativos menos 5 de los
8 criterios

1,600 titulos* que cumplen

todos nuestros
criterios

Analisis fundamental
Reuniones con empresas

* Titulos Europeos con capitalizaciéon de mercado por encima de los 500 millones EUR

Diciembre de 2019 RANKIAZ=ec: | Andorra 2019
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Proceso de inversion
Paso 1 : validacién de los criterios de elegibilidad

I Para ser elegible, una empresa debe cumplir los 8 criterios siguientes

Criterios cuantitativos Criterios cualitativos

Validacion de los criterios de
elegibilidad

Filtros Filtros

Crecimiento organico de los ingresos > 2%

cuantitativos ¥ cualitativos Agente fundamental de primera linea

anual, de media

Mejora estructural del margen de

9 Gestion fiable
explotacion

Generacion del flujo de caja estructural Disciplina financiera

Momento de fuerte crecimiento de cuota
de mercado

Valoracion atractiva
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Proceso de inversion
Paso 2: constitucion de la cartera

Universo de analisis Cartera

Unas
50 empresas
gue cumplen todos
nuestros criterios
Aproximadamente
+/- 200 titulos 150 reuniones

ELUE] 1
que cumplan al menos 5 con empresas

de los 8 criterios

+/- 150
empresas que no cumplen
todos nuestros criterios

I Las empresas que incumplen nuestros requisitos pasaran a formar parte de nuestra “Watch list”

Las empresas que pasan a nuestra ‘Watch list” son objeto de un continuo seguimiento y pueden integrar nuestra cartera cuando
sean elegibles.
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Proceso de inversion

I El fondo tiende a promover determinados sectores y excluye aproximadamente la
mitad de los titulos Europeos

Sectores y modelos de negocios afines Sectores y modelos de negocios descartados

< Concesiones - Banca

+  Propiedad +  Seguros

- Servicios aeronauticos Kt |« Aerolineas

+ Viajes detallista +  Hoteles

+ Servicios empresariales Koot o Servicios publicos

- Lujo +  Operadores de telecomunicaciones
-+ Sanitarios especializados el |« Farmacéuticas generalistas

« Agroindustrial + Grandes minoristas

+ Industriales especializados Kool o Industria pesada

+ Bebidas espirituosas +Quimica basica

« Tecnologia punta el o Electrénica de consumo

+ Materiales de construccién +  Productos basicos

- Defensa - Empresas petroleras integradas

La curva de rentabilidad de una empresa no se mide segln su pertenencia a un sector concreto sino en funcién de su

posicionamiento competitivo dentro de un mismo sector.

DELUBAC 18
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Los componentes del Pricing Power

VALORES

ABINBEV

AIRBUS

AP MOELLER-MAERSK
ATOS

BUZZI UNICEM

CAP GEMINI
CARNIVAL

DANIELI

DANONE

DASSAULT AVIATION
DASSAULT SYSTEMES
DIAGEO

EIFFAGE

ELIS

FERROVIAL

G4S
HEIDELBERGCEMENT
INDITEX

INGENICO

IPSOS

ISS

KERING

Diciembre de 2019

VALORES

LAGARDERE
LEONARDO

LOOMIS

MAISONS DU MONDE
MERCIALYS

NESTLE

ORIGIN ENTERPRISES
PERNOD RICARD
REXEL
SAINT-GOBAIN

SAP

SCHNEIDER ELECTRIC
SMCP

SPIE

THALES

VERALLIA

VIDRALA

VINCI

VIVENDI
VOLKERWESSELS
WIENERBERGER
WOLTERS KLUWER
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Configuracion del mercado en 2019

Seguimos con las mismas incertidumbres: tensiones comerciales, Brexit y divisas emergentes.
Los resultados de las compaiiias son globalmente alentadores.

2019, una historia de tipos.

Un mercado muy heterogéneo en términos de niveles de valoracion.

Los inversores no acordan importancia a los niveles de valoracion.

Las compaiiias con fuerte « momentum » operativo rinden mejor que las demas.

El mercado sanciona desproporcionadamente cualquier decepcidon puntual (como en 2018)
hasta la reversidn de las expectativas de beneficio.

DELUBAC 20

Asset Management
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Mejora de las tendencias microecondmicas

| Tendencia trimestral de las publicaciones de resultados

100% 2,00
90% 1,80
i 24 % 28% 29% 27%
80% 43% 41% 43% - 1,60
70% 1,40
60% 33% 28% 28% 269 — 1,20
% 7% 10% :
50% 1% 1,00
40% 0,80
30% 0,60
50% 49% o
20% 43% = 43% 38% 46% 0,40
10% 0,20
O% T T T T T T T -
T4 2017 T1 2018 T2 2018 T3 2018 T4 2018 T1 2019 T2 2019 T3 2019 (al
31/10/2019)
I Por encima des las expectativas I De acuerdo con las expectativas
I Por debajo de las expectativas == Relacion por encima/debajo des las expectativas
Fuente: Bloomberg y Delubac AM
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2019, una historia de tipos

| Tipos decrecientes en todo el mundo

Deuda Americana 10 afios a 1 aino

3,30%
2,80%
2,30%
1,80%
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0,80% \
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@ @ ° o o o o
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U \ v v v v N2
o o Ui X X o o
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Diciembre de 2019 Fuente: Delubac AM y Bloomberg
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Enfoque de mercado

I Rentabilidad al estilo Growth desde hace 10 afos
i Aumento del diferencial de valoracion entre Growth y Value desde hace 2 afios

23 1 12-month forward P/E
MSCI Europe

21 A

19 A

17 A

15 A

13 A

11 A

9

7]

5 ; ; ; ; ; ; ; ; ; ; ; ; ; ; ; ; \

03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Growth Fuente: Delubac AM y Kepler Chevreux
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Enfoque de mercado

| Jerarquia de los inversores

| Momentum operacional
| Ausencia de decepciones
| Lavaloracién ya no es un argumento inversor

MSCI Europe Value vs. Growth

25,0 1 Median PE multiple in Europe of: -10% 7 12-month forward P/E discount
Top Quartile of Sales Growth -15% A
Top Quartile of Low Volatility
20% 4 ~====---MaffF------fFf- """ """ ----mm----------------
20,0 Market PE ’
-25% 4
15,0 A \\/v.A 230%
' -35%
10,0 - /A L .
-45% A
5,0 T -50% T T T T T T T T T T T T T

03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 2

12m fwd P/E discount: MSCI Europe Value / Growth
Avg.
----- Avg. +/- 1.5 std. dev.

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Fuente: Delubac AM, Exane BNPP,
Kepler Chevreux
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Sancion bursatil antes del «rerating »

I Las revisiones bajistas de las estimaciones de beneficios provocan compresiones
de los multiples.

| En caso de inflexion positiva sobre anticipaciones de los beneficios, el rerating se
materializa.

PETS AT HOME INGENICO

Stock Price in Gbp Estimated EPS 2019 Stock Price in Euro Estimated EPS 2019

0,144 100 6,4

2,40 Vv - 0,140 90 - - 6,0
2,20 PER : 15x - 58
- 0,136 80

2,00

\
1,80 | 0132 70
oo A L _
"~ 0128 60

1,40 PER:9
- 0,124 50
1,20 ’
1,00 - - - - - - - 0,120 40 - - c -
) A > > <) ° > ’ A N > oPER : 10x o o >
& S 2 S S S 2 S & S 2 > D S 2 2
N N o N N N N S N N o 3 N N
& o e 5 o o B S Y of & o & ° <« °

Fuente: Delubac AM 'y Bloomberg
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Nuestra vision y nuestro posicionamiento

| Los bancos centrales mundiales seguiran siendo acomodaticios.

| El entorno de tipos deberia favorecer la renta variable.

| Los Estados apoyaran su economia con paquetes de estimulo fiscal.
| Factores externos mas favorables.

| Las OPA van a multiplicarse.

| Privilegiaremos el «earnings momentum ».

DELUBAC 26
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El potencial de las OPA

I Historico del fondo

| ora

Desde su creacion, el fondo se beneficio de una media de una OPA por aifo con Aguas de Barcelona,

Escada, Fadesa, Hugo Boss, Numico, Tandberg , Bulgari, World Duty Free, Refrescoy Shire en 2018.

i Shire en 2018 i Ya4 OPA en 2019

25% = = +MSCI Net Return

20% . 1

ol I—— o

10% MY ! Parquesl{eumdos

5% — @‘ OR ESU E

0, ~ N w e Y 3 V- 7 4

0 /O \‘ v ‘ N T v x4 v \ 1 1

-5% ~ r 7y .'\,-"\,e‘
-10% N,
-15% N ~ “
-20% \P\/ VolkeWessels
-25%

12/31/2017 3/31/2018 6/30/2018 9/30/2018 12/31/2018

Fuente : Delubac AM y Bloomberg
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El potencial de las OPA

I Mas operaciones por llegar

| Niveles de capital a disposicion de los | Objetivos potenciales
fondos de private equity

= Venture Capital

Dry Powder ($bn)

m Buyout

1,100
1,000 a p ¢ Eeeess——
o INgenico
Other Private
700

s cquiy GROUP
600
500
400
300
200
100

0

EEEEREEE.
Fuente: Delubac AMy Prequin

m Growth
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Factores externos mas favorables

| Deuda Alemana 10 anos a 1 aho i Paridad €/S a 1 afio
0,80% 6120
0,60% = = = Moyenne 2018

0,40% m w18
0,20% v W 31,16
0,00% o~

-0,20% \'\V‘\'\J\ $1,14

-0,40% /\,JM N

-0.60% \w . AT

-0,80% i\ " J'V

$1,10 A
5§
N
Q\’b $1,08 T T T T T "
N 10/31/2018 12/31/2018 2/28/2019 4/30/2019 6/30/2019 8/31/2019 10/31/2019

Un entorno de tipos favorable a la renta Nuestras compaiiias realizan de media 21%

variable.

de su facturacion en Estados Unidos

| Precio del Brent a 1 ano

$90,00
= = Moyenne 2018

Ny N

$80,00

$70,00

$60,00 -

$50,00
Fuente: Delubac AM 'y Bloomberg

$40,00 : : : : , ,
10/31/2018  12/31/2018  2/28/2019 4/30/2019 6/30/2019 8/31/2019 10/31/2019
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Ventas en 2019

(P Cesiones de titulos cuyas perspectivas operacionales cortoplacista se han

degragado.
By
5 = G Y/ o
Y‘eg WENDE L I:I Iegrand
Umﬂww
Q PANDORA S AF/7ollang, e
greencore ’ MONCLER
m PROSEGUR GBL
4
H < W reckitt
armmerson Benckiser
NOKIA
P Huhtamaki Europcar
. [DYY[ZTIR> & FRESENIUS
8%85 BRENNTAG 4l @
FLUIDRA NllflSk L s

" MICHELIN WI re Cq rd Fuente: Delubac AM — 31/10/2019
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Nuevas posiciones en 2019

i Favorecemos a las empresas cuya actividad en 2020 estimamos
presenten un impulso operativo favorable con una mayor

concentracion de convicciones de inversion é"g
-
THALES ) Pernod Ricard
Wienerberger
: : p =) EIFFAGE
vwendl ‘:b Wolters Kluwer R
7 DASSAULT
Lagardeére g.s P SusTEMES
INDITEX
i DIAGEO p
Carnival v
WA
KERING Origin
EEEEEEEEEEEEEE Vldral a

Sueclic GAIRBUS oo
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Cartera a 31 de octubre 2019
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Las 15 principales posiciones

Valores Peso en cartera a 31/10/2019
SAP 3,20%
INGENICO 3,16%
SAINT-GOBAIN 3,06%
VINCI 3,01%
VIVENDI 2,99%
IPSOS 2,91%
G4S 2,88%
NESTLE 2,87%
LAGARDERE 2,76%
SPIE 2,61%
BUZZI UNICEM 2,59%
ATOS 2,50%
ISS 2,46%
DASSAULT SYSTEMES 2,45%
SId7 2k Fuente: Delubac AM y Bloomberg — 31/10/2019
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Distribucion por tematica

Articulos de lujo 1,8%

Inmobiliaria 2.2%

Industriales 4 39

Bienes de consumo. . 6.1%
Concesiones 6.8%

Aeronautica y Defensa 7.2%

Efectivo 8.0%

Medios de.. 8. 7%

Articulos basicos de.. 10.6%

Materiales de.. 12.7%

Tecnologia 13,4%

Servicios empresariales | | 1%
| | | | |
T

0,0% 2,0% 4,0% 6,0% 8,0% 10,0% 12,0% 14,0% 16,0%

Fuente: Delubac AM —31/10/2019
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Distribucion geografica™

58%
EUROPA
21%
AMERICA DEL
NORTE 4%
AFRICA Y

ORIENTE MEDIO

4%

AMERICA DEL
SUR

*en base a la facturacion de los activos que componen la cartera

Fuente: Delubac AM - 31/10/2019
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Delubac Pricing Power: A destacar

Delubac
Pricing
Power

— il

Diciembre de 2019

Delubac Pricing Power es un fondo de convicciones, invertido en unas 50
empresas.

Pone en practica una tematica prometedora: la seleccion exclusiva de
empresas con poder de fijacion de precios sostenible, que han
demostrado su capacidad de rendimientos elevados en los mercados.

Por su posicionamiento especifico en titulos de calidad, el fondo registra
una menor volatilidad que su indice comparativo.

El ratio rendimiento/riesgo de Delubac Pricing Power hace que el fondo
sea una cartera representativa perfecta.

DELUBAC 37
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Premios

FCELL . . .
‘szs%‘; I Sello de Excelencia 2016 para el mejor fondo de renta variable Europeo
)
= WO Delubac Pricing Power recibid el Sello de Excelencia 2016 de “Mieux Vivre Votre Argent” en la categoria de
%ﬁ.‘é‘ﬁﬁ;ﬁ fondos de renta variable Europeo por su rendimiento y la regularidad del rendimiento durante 5 afios.

I Delubac AM se clasifica entre los 10 primeros en la Tabla Alpha League 2014

Creada por Europerformance vy la escuela de negocios EDHEC, esta clasificacion reconoce a las diez
empresas que aportaron el mayor valor afiadido en la gestion de la cartera de renta variable durante 12
meses.

La Unica gestora boutique de la clasificacién, Delubac AM, en quinta posicién, ha demostrado que sus
gestores pueden ofrecer alfa al mismo tiempo que demuestran una menor volatilidad.

~’I Trophées \:' I
jp des meilleurs \
N Sicav & and.\\[, e o . @ q ‘. )
\"'~\.20]3r'~” Delubac Pricing Power recibié en 2013 la medalla de bronce de la revista “Le Revenu des meilleurs ‘sicav
TN\ L=
AN

Medalla de bronce en 2013 al mejor fondo de Renta Variable Europeo

-

et fonds en la categoria de renta variable Europa por su rendimiento adaptado al riesgo durante 3 afios.

Los rendimientos pasados no implican rendimientos futuros.
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Caracteristicas del fondo

Participacion | Participacion P Participacion Z
Cadigo ISIN FRO011304229 FR0010223537 FR0013300431
Fecha de constitucion 06/09/2012 30/09/2005 20/12/2017
Forma juridica / N° CNMV OICVM (Fonds commun de placement, FCP) / N° 1594
Clasificacion AMF Acciones de los paises de la Unién Europea
Divisa de denominacién Euro
Asignacion de los rendimientos Capitalizacién
Depositario/ Custodio CACEIS BANK
Valorizador CACEIS Fund Administration
Valorizacion Diaria
Suscripcion / Reembolso Centralizacion antes de las 12h de las 6rdenes (ejecucion D)
Pago D+2 dia habiles
Duracién recomendada de la inversion Superior a 5 afios

Inversores que suscriben a través de distribuidores
o de intermediaros que prestan un servicio de
Todos los suscriptores asesoramiento en el sentido de la normativa
MIiFID2 o de gestion individual en virtud de
apoderamiento.

Todos los suscriptores, destinada en

Suscriptores recomendados : L
particular a los Institucionales

12 suscripcién minima/siguiente 250 000 €/ 1 participacion 1 participacion / 1 centésima de participacion 1 participacion / 1 centésima de participacion
Comision de suscripcion Ninguno 2,50% max. 2,50% max.
Comisidon de reembolso Ninguna
Cuota de movimiento Mdximo 15 € impuestos incluidos
Comision de gestion fija 1% imp. incl., maximo 2,1528% imp. incl., maximo 1,50% imp. incl., maximo
Gastos corrientes (31/12/2018) 1,01% 2,17% 1,51%

Comisidn de éxito . . . L. -
st 15 %, impuestos incluidos, del resultado del Fondo superior al resultado del indice MSCI Europe (con reinversion de dividendos

w l
Disponible en las plataformas Eﬂl %11{\1&115.( I nv !.ASN ICSO

Diciembre de 2019 RANKIAS:&See: | Andorra 2019 DEI_U BAC 39

Asset Management




Factores de riesgos Delubac Pricing Power

Riesgo menor Riesgo mayor

Rendimiento potencialmente menor Rendimiento potencialmente mayor Perfll de rlesgo y de rendlmlento

(30/04/2019)
1 2 3 4 6 7

I Riesgo de pérdida de capital

El fondo estd gestionado segln un principio de discrecionalidad y no garantiza ni protege el capital invertido.

l Riesgos asociados a las inversiones en capital
El principal riesgo asociado con la inversion en capital es el hecho de que el valor de las inversiones incluidas en esta cartera puede caer, ya que
el valor del capital puede variar en respuesta a las actividades empresariales o cambios de caracter global en el mercado y/o en las condiciones
econdmicas.

I Riesgo asociado con la gestion discrecional

La gestidn discrecional se basa en la evolucién esperada de los distintos mercados de capital y en la seleccién de titulos de las empresas que
tienen la habilidad de imponer sus precios de venta (poder de fijacion de precios). Existe un riesgo de que el fondo podria no invertir siempre en
los mercados con mayor rendimiento y que la empresa de gestion de inversiones no seleccione la cartera de inversién mas rentable.

I Riesgo de tipo de interés (hasta 25% de AUM)

Los principales riesgos asociados a las inversiones en valores de deuda incluyen el riesgo de tipo de interés, es decir, el riesgo de que el valor de
las inversiones del fondo pueda decrecer si sube el tipo de interés.

I Riesgo de crédito

Los principales riesgos relacionados con inversiones en valores de deuda incluyen riesgos crediticios, es decir, el riesgo de que la empresa en la
que invierte el fondo pueda tener dificultades financieras y que ya no esté dispuesta o no sea capaz de cumplir con sus compromisos hacia el
fondo.

l Riesgo de tipo de cambio

El fondo puede invertir en valores emitidos en varias divisas distintas a la de base del fondo (EUR). Las fluctuaciones en el tipo de cambio de las
divisas afecta al valor de los valores del fondo. La exposicion al riesgo de tipo de cambio de las divisas de los paises de la UE esta limitado al 40%
del capital, del cual hasta un 10% en divisas distintas a las de la UE.
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Aviso legal

I La informacién incluida en este documento puede estar sometida a cambios en su totalidad sin aviso previo y debe leerse teniendo en
cuenta la ultima versién del folleto de emisién completo del producto

I Este documento no tiene cardcter contractual y, en ningln caso, constituye una solicitud de compra o venta, ni una recomendacion de
compra o venta

I Los comentarios y los andlisis reflejan la percepcién del equipo de Delubac AM sobre los mercados financieros y su evolucién; estos no
constituyen una garantia de un rendimiento futuro.

I Por consiguiente, el Grupo Banque Delubac no seria responsable de una decisidn de inversidon o desinversiéon tomada teniendo como base
estos comentarios y/o analisis

I El Grupo Banque Delubac recomienda al inversor que no invierta en un OICVM si no ha leido antes atentamente el folleto de emision
completo que le acompafia

I Con anterioridad a cualquier suscripcion de un producto financiero, conviene que el inversor se asegure sobre todo de la adecuacién de la
inversidon a su situacién financiera y patrimonial, su experiencia y sus objetivos en lo relacionado con el riesgo y la duracién de la
inversion.

I Hay que recordar que los rendimientos pasados no implican rendimientos futuros

I Este documento no tiene cardcter contractual y, en ningln caso, constituye una solicitud de compra o venta, ni una recomendacion de
compra o venta y esta reservado a un cliente profesional en los términos de la MIF

I Aunque este documento se ha preparado cuidadosamente, basandose en fuentes que la empresa cree fiables, no ofrece ninguna garantia
en lo relativo a la exactitud y la exhaustividad de los datos ni de las apreciaciones que incluye

I Estd prohibida la reproduccién total o parcial de este documento o su contenido — los datos y la informacién contenidos en este
documento tienen fecha de 30/04/2019.

I Delubac Asset Management - 10 rue Roquépine - 75008 Paris, Francia - Sociedad gestora autorizada por la AMF (Autorité des Marchés
Financiers) GP00009 en fecha del 31/03/2000 - Inscrita en el Registro Mercantil de Paris con la clave B 430 045 229
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www.delubac-am.fr

| JuanDIAz
MyFunds Office
Head of Sales, Iberian Market

juan.diaz@myfundsoffice.com
655 372 015

| sébastien LEGOFF | Timothée MALPHETTES
Director General Gestor
slegoff@delubac-am.fr tmalphettes@delubac-am.fr
+33144953789 +33144953993
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