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Caractéristiques du fonds|

Taille (€): 588m

Date de lancement du fonds:
13 Aout 2013

Domicile du fonds: Irlande

Devise de base du fonds:
EUR

Fréquence de Valorisation:
Quotidienne

ISIN:

IEOOBCZNWTO08

Frais de Gestion:  0.9%
Frais de 0%
Performance:

Objectif du Fonds

Le Fonds Algebris Financial

Income investit au niveau global
dans la structure du capital
d’institutions financieres. L’ objectif
du fonds est de maximiser les
revenus et de générer des
rendements attractifs ajustés en
fonction des risques sur un cycle
complet d’investissement, en
investissant tant sur les actions
offrant un dividende élevé que sur
les obligations. Le fonds investit
dans les actions et les titres de
dettes subordonnées financieres,
comme les titres hybrides, les
titres privilégiés, les obligations
convertibles contingentes (Coco) a
taux fixe ou a taux variable,
assortis d’une notation
«investment grade» ou inférieure.
Le Fonds convient aux
investisseurs préts a se
positionner sur le moyen ou le long
terme.

Profile de Risque

Risque faible  Risque élevé
Rendements Rendements
généralement  généralement
plus faibles plus élevés

< >

123467

Note : I'indicateur synthétique de
risque et de performance est
calculé en fonction des données
historiqgues et ne présage pas
nécessairement des
performances futures. Il est calculé
en fonction de la volatiité des
performances hebdomadaires du
Fonds sur une période de cing
ans. Une note de « 5 » signifie que
la volatilité historique du Fonds
oscille entre 10% et 15%.

Contact

Tél.: +44 (0) 203 196 2450
E-mail: algebrisIR@algebris.com
Site internet: www.algebris.com

Aot 2018

Informations sur le Fonds Analyse des Performances

Rendement depuis le lancement 37.9%
Rendement Annualisé 6.8%
Volatilité Annualisée 10.1%

Oblig.: Rendement Min. a I'Echéance (brut) Distribution 2017 4.5%

Actions: Rendement des Dividendes (brut) Note: Données correspondant aux rendements nets de la part | EUR

(Capitalisation), aprés déduction des frais de gestion, de performance et
administratifs et hors "ADL" (frais anti-dilution, actuellement de 12.5 pb). Le prix

Fonds: Rendement (brut)

: lancement : 9 Octobre 2013

Bloomberg LP, Algebris (UK) Limited Source : Bloomberg LP, Algebris (UK) Limited, Morningstar

Historique des Performances (nettes) % - | EUR (Capitalisation)

I T A I T T I R T S
[ 2013 | 389 205 229 845
BTl o4 286 128 031 045 032 -029 149 -1.16 046 153 -069 620
BBl o0 444 188 104 111 192 152 -329 485 306 101  -243 251
BSTl 670 284 304 299 190 8038 584 825 176 48 144 332 626
144 105 316 228 020 183 205 -146 348 075 008 117  16.68
S +71 226 808 157 501 127 400 -4.10 -5.78

Note: Données correspondant aux rendements nets, apres déduction des frais de gestion, de performance et administratifs et hors "ADL" (frais anti-dilution,
actuellement de 12.5 pb). Le prix réel auquel un investisseur souscrit ou rachete des parts varie en fonction de I'ADL appliqué le jour concerné. Veuillez consulter le
Prospectus pour plus d’informations. Chiffres consultables quotidiennement sur Bloomberg. Les performances passées ne garantissent en rien les résultats futurs.
Source : HSBC Securities Services (Ireland) DAC, Algebris (UK) Limited, Morningstar

Commentaire

Apres un solide rebond en juillet, la dette hybride d’établissements financiers a connu un mois d’ao(t mitigé. Les obligations de I'UE

et des marchés émergents se sont globalement repliées face a la montée des craintes géopolitiques. Les spreads des obligations

AT1 de I'UE se sont creusés de 40pb en moyenne, entrainés par les marchés périphériques. Les performances des marchés actions

ont affiché une tendance similaire, avec une progression de 3,0 % de I'indice S&P 500, tandis que I'Europe (Stoxx 600) et les marchés

émergents (MXEF) se sont repliés de 2,4% et 2,7% respectivement. Les banques ont sous-performé le marché dans son ensemble
aux Etats-Unis (+0,6%) et en Europe (-8,1%).

La performance des banques européennes a pati des craintes d’ordre politique en Italie et des développements négatifs dans certains

pays émergents. En ltalie, les gros titres contradictoires concernant la disposition du gouvernement a respecter les regles budgétaires

de 'UE ont attisé la nervosité des marchés. Malgré le programme de dépenses controversé des dirigeants de la Ligue du nord et du

Mouvement 5 étoiles, nous restons d’avis qu’un compromis qui obéit au droit italien et aux regles de I'UE tout en laissant une marge

de manceuvre au niveau budgétaire finira par étre trouvé. Au regard du niveau actuel des écarts de rendement entre les emprunts

d’Etat italiens et les Bunds, nous considérons que les spreads d’UniCredit et d’Intesa conservent une marge de compression
substantielle.

Sur le front des marchés émergents, la forte dépréciation de la livre turque, associée a I’endettement en USD considérable des

entreprises du pays, a fait craindre une détérioration de la qualité des actifs des établissements bancaires. La nature imprévisible de

la réponse apportée aux plans politique et monétaire n’a guére contribué a apaiser les marchés. L’effondrement de la livre et des actifs
turcs a affecté BBVA, UniCredit, ING et BNP, qui sont exposées a la Turquie. L’exposition des banques européennes a la Turquie
nous semble toutefois maitrisable et nous considérons que le creusement des spreads des titres AT1 européens sous I'effet des
craintes entourant la Turquie est probablement excessif, méme si les fondamentaux du pays continuent a se détériorer. La faiblesse
au Brésil et en Argentine n’a pas eu un impact aussi direct sur le portefeuille. Notons toutefois que Santander Brazil est restée rentable

en dépit du contexte de récession durant la période 2015-2016.

e [’activité sur le marché primaire s’est accélérée en aolit avec deux nouvelles émissions de la part de BNP et Barclays. BNP a émis
une obligation de 750M USD disposant d’'un mécanisme de réduction du nominal a seuil de déclenchement bas avec une option de
remboursement anticipé a 10 ans, assortie d’un coupon de 7% et d’un back-end de 3,98%. Le coupon et la prime sont intéressants
par rapport a I'obligation 5,125% (back-end de 2,84%) émise en novembre 2017. Barclays a émis une obligation de 2,5 Md USD
disposant d’un mécanisme de réduction du nominal a seuil de déclenchement élevé une option de remboursement anticipé a 5 ans,
assortie d’un coupon de 7,75% et d’un back-end de 4,84%. Ces deux émissions ont suscité une forte demande. Barclays a augmenté
la taille de son émission initialement prévue a 2 Md USD a 2,5 Md USD face a une demande atteignant 12 Md USD. La banque
britannique devrait consacrer le produit de cette émission au remboursement d’une obligation 8,25% en décembre 2018.

e  S’agissant des actions, les valorisations/cours du secteur bancaire européen sont tres proches de niveaux vus en périodes de crise,
comme en mars 2009 ou lors de la crise de la zone euro. Apres leur recapitalisation dictée par les nouvelles normes mondiales et
européennes, les banques européennes, pour la premiere fois en une décennie, se comportent comme des entreprises normales.
Les éléments qui ont freiné leur course se transforment en éléments porteurs et les bénéfices ont tourné. Apres la publication des
résultats du deuxieme trimestre, nous avons revu nos résultats a la hausse pour la majorité de nos sociétés. Le cycle du crédit ayant
pris un tour positif, les provisions diminuent rapidement et devraient poursuivre sur cette lancée pendant les 5 a 10 prochaines années.
C’est particulierement le cas pour les pays périphériques. La reprise a commencé.

e Toutefois, bien évidemment, tout n'est pas qu’une question d’amélioration des fondamentaux. Il faut compter avec le contexte
macroéconomique et politique. Le PIB est en voie d’amélioration, les prix de I'immobilier a la hausse, le chémage recule mais.... car
il y a toujours un « mais », les taux d’intérét persistent en terrain négatif en Europe — et nul n’ignore que les taux négatifs ne sont pas
favorables aux banqgues. Les taux d’intérét sont encore a -0,4% et, en effet, la derniere fois que le chdmage a atteint 8% en Europe,
la BCE affichait des taux d’intérét de 3%. Nous ne remonterons pas a 3% de sitot, mais la BCE ayant pré-annoncé une prochaine
hausse dans les 12 mois, les taux d’intérét en Europe augmentent... lentement certes... mais ils augmentent. A I'encontre des
inquiétudes les plus extravagantes du marché, dans ce contexte de taux négatifs, les banques sur le continent de voir une amélioration
raisonnable de leur retour sur fonds propres (tangible).
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Commentaire mensuel (suite)

e  Sil'onprend le cas de BNP pour illustrer la situation des banques européennes, cette derniere a revendiqué, I'an dernier, un retour sur fonds propres de 11 % avant éléments
non récurrents (10,5 % apres). Ces chiffres ne sont pas le signe d’un secteur bancaire en pleine crise, comme les valorisations le suggéreraient. Le secteur bancaire européen
n’est pas une simple « monnaie d’échange » sur un cycle monétaire en phase de resserrement ; mais le cycle ayant clairement tourné, il est intéressant de noter le cas des
Etats-Unis, ou les banques ont doublé aprés avoir pris ce virage.

Alors que nous évaluons I'ampleur des mouvements a la hausse et a la baisse qui ont secoué les valeurs bancaires européennes cette année (fluctuations mensuelles de
7% en moyenne), il est peut-étre utile de rappeler la volatilité des banques américaines lors de leurs plus-bas respectifs de 2009 et en 2016. Méme si les banques américaines
ont effectivement atteint le creux de la vague en mars 2009, on a observé une volatilité extréme dans les deux sens tout au long de cette année, avec des fluctuations
mensuelles de I'indice supérieures a +/- 10% sur huit des douze mois de 2009. Plus récemment, les banques américaines ont atteint un plus-bas en février 2016 (qu’elles
ont remonté a plus de 100 %). Cette méme année la volatilité a régné en maitre avec des fluctuations mensuelles de +5% sur dix des douze mois de la période. Plus
simplement, on peut dire que face a des banques européennes qui, depuis plusieurs années, sont en plein processus pour trouver un niveau plancher et entamer leur
remontée, nous ne devrions pas étre surpris, voire nous devrions anticiper une forte volatilité, alors que les investisseurs s’accrochent a des scénarios obsolétes. De méme
que pour les banques américaines, nous savons qu’a moyen terme, le chemin risque d’étre sinueux, mais il devrait étre tres rentable.

5 Principales Positions (Actions) 5 Principales Positions (Oblig ) Composition du Portefeuille
B T I O P M

Prudential Financial Santander Actions 61.3%

2 CaixaBank 2 Unicredit Obligations 46.1%

3 Société Générale 3 Barclays Couverture (delta) -8.9%
4 Danske Bank 4 CaixaBank Exposition calculée sur une base delta-ajustée pour les options et
y sur la base notionelle pour tout autre instrument. Les contrats a
5 BNP Paribas 5 Intesa Sanpaolo terme sur obligations utilisés pour la couverture de duration sont

exclus.
Source: Algebris (UK) Limited Source: Algebris (UK) Limited Source: Algebris (UK) Limited

Actions - Exposition Régionale

Obllgatlons Exposition par Pays

B Royaume-Uni 1% B Furope ex RU 37%
B Espagne 10% B Amérique du Nord 18%
Italie 8% Japon 4%
Etats-Unis 6% Asie-Pacifique ex Japon 2%
Suisse 4% Royaume-Uni 1%
France 4%
Autres 5%
Exposition incluant les positions longues du portefeuille obligataire. Exposition incluant les positions longues en actions.
Source: Algebris (UK) Limited Source: Algebris (UK) Limited.

A propos d’Algebris

Algebris (UK) Limited est une société de gestion de fonds internationale avec un focus historique sur le secteur financier, investissant a tous niveaux de la structure du
capital. Fondé en 2006, Algebris a progressivement élargi son champs d'expertise sur les marchés obligataires puis sur les marchés de titres italiens. L’équipe Algebris
compte 23 professionnels de I'investissement et gere des encours totaux de 11.7 Md, capital engagé et capital-conseil inclus (données au 31.08.2018).

Algebris (UK) Limited est agréée et réglementée par la Financial Conduct Authority. Algebris Investments (US) Inc est enregistré en tant que conseiller financier a la SEC.
Algebris Investment (Asia) Pte Ltd est une société de gestion agréée aupres de la MAS.

Contact

Londres Singapour Boston Milan Luxembourg Tokyo

Algebris (UK) Limited  Algebris Investments Algebris Investments (US) Inc.  Algebris (UK) Limited -  Algebris Investments  Algebris Investments K.K.
4th Floor, (Asia) Pte. Ltd 699 Boylston Street Milan Branch (Luxembourg) S.a.r.l.  JA Building 12F, 1-3-1

1 St James's Market 9 Straits View, #05-08 Boston MA 02116 Via Fatebenefratelli 10 40 Avenue Monterey Otemachi, Chiyoda-ku
London SW1Y 4AH  Marina One West Tower United States of America 20121 Milano, Italy L-2163 Luxembourg Tokyo 100-0004 Japan

Singapore 018937

Tel: +44 (0) 203 196 2450
Email: algebrislR@algebris.com

Sitio Web: www.algebris.com
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Caractéristiques du Fonds

Classes d’actions |dentifiant
Part Investissement Minimum ISIN Identifiant BBG

EUR 500 000 € IEOOBCZNWTO08 AFIIEUR ID
GBP Equivalent GBP de 500 000 € IEOOBCZNWW37 AFCIIGB ID
usb Equivalent USD de 500 000 € IEOOBCZNWX44 AFCIIUS ID
CHF Equivalent CHF de 500 000 € IEOOBCZNWV20 ALGFIIC ID
SGD Equivalent SGD de 500 000 € IECOBYYJYN11 ALGFIIS ID
JPY Equivalent JPY de 500 000 € IEOOBD71WT90 ALGFIIJ ID
EUR 500 000 € IEOOBCZNWY50 AFIIDEU ID
GBP Equivalent GBP de 500 000 € |IEOOBCZNX087 AFCIDGBP ID
usb Equivalent USD de 500 000 € |IE00BCZQ7R24 AFCIDUS ID
CHF Equivalent CHF de 500 000 € IEOOBCZNWZ67 AFCIDCH ID
SGD Equivalent SGD de 500 000 € IECOBYYJYP35 ALGFIDS ID
JPY Equivalent JPY de 500 000 € IEOOBD71WV13 ALFIIDJ ID
EUR 10 000 € |[EOOBCZQ7T48 AFIREUR ID
GBP Equivalent GBP de 10 000 € |IEOOBCZNX194 AFCIRGB ID
usb Equivalent USD de 10 000 € IEOOBCZNXN11 AFIRUSD ID
CHF Equivalent CHF de 10 000 € |IE00BCZQ7S31 AFIRCHF ID
SGD Equivalent SGD de 10 000 € IECOBYYJYJ74 AFIRSGD ID
JPY Equivalent JPY de 10 000 € IEOOBD71WW20 ALGFIRJ ID
EUR 10 000 € |IEOOBCZNX202 AFCIRDE ID
GBP Equivalent GBP de 10 000 € |IEOOBCZNX319 AFCIRDG ID
usb Equivalent USD de 10 000 € IEOOBCZNX426 AFCRDUD ID
CHF Equivalent CHF de 10 000 € IEO0BD3D0O179 AFCRDCH ID
SGD Equivalent SGD de 10 000 € IECOBYYJYMO4 AFIRRDS ID
JPY Equivalent JPY de 10 000 € IEOOBD71WX37 ALFIRDJ ID

Privé et confidentiel

Ce document a été préparé et fourni par Algebris (UK) Limited, gérant du Fonds Algebris Financial Income Fund. Algebris (UK) Limited est agréée et réglementée par la Financial
Conduct Authority. Ce document s’adresse exclusivement aux investisseurs professionnels. Sauf indication contraire, tous les chiffres figurant dans ce document s’entendent
au dernier jour ouvrable du mois concerné mentionné ci-dessus. Certains chiffres indiqués dans les tableaux sont des estimations fournies par Algebris (UK) Limited. Ce
document ne constitue, ni en tout ni en partie, une invitation a émettre ou a vendre un investissement, pas plus qu'il ne constitue une invitation a en souscrire ou a en acheter.
Par conséquent, aucun contrat ne saurait étre conclu sur la foi de ce document ou au motif qu’il est distribué. Algebris (UK) Limited, ses directeurs et ses employés ne garantissent
en aucun cas, de maniere expresse ou implicite, I'exactitude ni I'exhaustivité des informations et opinions contenues dans ce document et déclinent toute responsabilité quant
a Iinexactitude et a la non-exhaustivité desdites informations et opinions. Les informations figurant dans ce document et dans les autres documents qui vous ont été fournis
ne le sont qu’a des fins de discussion. Ces informations ne doivent pas étre considérées comme des conseils comptables, juridiques ou fiscaux ni des recommandations
d’investissement et ne sauraient étre considérées comme telles. Il vous est conseillé de consulter vos conseillers fiscaux, juridiques, financiers ou autres quant aux sujets évoqués
dans ce document. Les investisseurs potentiels intéressés a I'idée d’investir dans la transaction recevront une notice d’offre et un contrat de souscription (conjointement appelés
« Documents du Fonds ») relatifs a I'investissement et pourront consulter la documentation afférente a I'investissement. Les investisseurs potentiels doivent consulter les
Documents du Fonds, y compris les facteurs de risque, avant d’investir. lls doivent se fier uniguement aux informations contenues dans les Documents du Fonds pour investir.
Le présent document est publié par Algebris (UK) Limited et doit étre distribué dans la sphére privée uniquement. Il est interdit de communiquer ces informations a des personnes
autres que celles a qui elles ont été communiquées en premier lieu ou que les conseillers de ladite personne. Il est également interdit de reproduire et/ou de divulguer, en tout
ou en partie, le contenu de ces documents sans I'accord préalable d’Algebris (UK) Limited. Nonobstant toute disposition contraire aux présentes, chaque actionnaire (et chaque
salarié, représentant ou chaque mandataire agissant pour le compte d’un actionnaire) peut divulguer a toute personne, sans restriction de quelque nature que ce soit, la structure
et le régime fiscaux (i) d’Algebris (UK) Limited et (i) de I'une quelconque de ses transactions, ainsi que tous les documents relatifs a la structure et au régime fiscaux d’Algebris
(UK) Limited, quels qu'ils soient, (y compris les opinions et les analyses fiscales) qui sont fournis a I'actionnaire. Ce document est fourni par Algebris (UK) Limited aux seules
personnes légalement autorisées a le recevoir en vertu du Financial Services and Markets Act 2000 (Financial Promotion) Order de 2001, y compris les personnes autorisées
en vertu du Financial Services and Markets Act du Royaume-Uni adopté en 2000 (ci-apres la « Loi »), certaines personnes jouissant d’une expérience professionnelle en matiere
d’investissement, les « high net worth companies », les « high net worth unincorporated associations », les « high net worth unincorporated partnerships », les administrateurs
de « high value trusts » et les personnes pouvant prétendre au statut d’investisseurs avertis certifiés. Ce document n’est pas soumis a I’Article 21 de la Loi interdisant aux
personnes non autorisées par la Loi d’inviter ou d’inciter des tiers a réaliser des investissements au motif qu’il est diffusé exclusivement aupres de ces types de tiers. Tout
investissement sur les marchés financiers et dans des instruments financiers induit des risques. Les performances passées ne garantissent en rien les résultats futurs. Les
investisseurs peuvent subir des pertes a tout moment et courent le risque de perdre tout ou partie de leur investissement. La stratégie mise en ceuvre peut entrainer une forte
volatilité de la valeur liquidative. Elle convient donc exclusivement aux investisseurs professionnels. Ce fonds peut investir dans des obligations convertibles contingentes
(« Cocos »). Les Cocos présentent des risques particuliers, notamment en raison de leur possible conversion en actions ou dépréciation de la valeur nominale qui dépendent
de I'entité émettrice et de ses exigences réglementaires. La valeur de marché des Coco est donc susceptible de fluctuer. Les autres facteurs de risque liés aux Coco sont
détaillés dans le prospectus du fonds. Le Fonds a été constitué en Irlande. En Suisse, le Représentant est ACOLIN Fund Services AG, Affolternstrasse 56, CH-8050 Zurich.
L’Agent Payeur est Vontobel Ltd, Gotthardstrasse 43,CH-8022 Zurich. Les Documents de référence du Fonds comme le Prospectus, le Document d’informations clés pour
I'investisseur (DICI), les statuts et les rapports semestriels et annuels sont disponibles gratuitement au bureau du Représentant suisse. Ce document est fourni exclusivement
a titre informatif et ne saurait étre considéré comme une invitation a acheter et/ou a vendre des parts. Les performances indiquées n’incluent pas les commissions et frais
prélevés lors de la souscription ou du rachat d’actions par le Fonds. Les performances passées ne présagent pas des performances futures.

© 2018 Algebris (UK) Limited. Tous droits réservés. 4th Floor, 1 St James’s Market, SW1Y 4AH



