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Caractéristiques du fonds

Taille (€): 256m

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 émis par
des établissements financiers du
monde entier, y compris les titres
privilégiées et les instruments de
capital hybrides (par exemple, les
titres Additional Tier 1), 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

< >

12345“7

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 « 6 » signifie que
la volatilité historique du Fonds
oscille entre 15% et 25%.

Contact

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

Analyse des Performances

46/22 Rendement depuis le lancement 53.8%

32 Rendement Annualisé 6.1%
4.9ans Volatilité Annualisée 13.8%

BBB- Ratio de Sharpe 0.5

4.5% Distribution 2019 5.3%

3.6% Note: Données correspondant aux rendements nets de la part | EUR
4.0% Cisirats 1 hors "ADL {ra ant-ifion, eau 25 pol. Le prx 6 s

un investisseur souscrit ou rachéte des parts varie en fonction de I'ADL appliquée
Note: Le rendement du Fonds comprends le rendement min. a I'échéance des le jour concemné. Veuillez consulter le Prospectus pour plus d’informations. Les
obligations ainsi que le rendement des dividendes des actions. La notation performances passées ne garantissent en rien les résultats futurs. La distribution
moyenne est calculée sur la base d’un modele interne suivant les notations des annuelle correspond a celle de la part Id EUR. Date de lancement : 9 Octobre 2013
agences principales incluant toute obligation disposant d’une note de crédit et le Source : HSBC Securities Services (Ireland) DAC, Morningstar
cash. Source: Bloomberg LP, Algebris Investments

Historique des Performances (nettes) % - | EUR (Capitalisation) a partir de 20

I o I T T T T I e e I
s |
Caone |

080 444 1.8 104 111 192 152 329 -435 306 101 -243 251
679 284 304 299 190 -803 584 325 -1.76 486 144 332 626
144 105 316 228 -020 183 205 146 348 075 008 117 1668
Sl o+t 226 808 157 501 127 400 410 107 541 231 637 -17.61
BTl 65 s2r 475 568 515 394 046 171 880 205 296 236 24.28
XN 73 157 2311 822 364 420 120 593 469 137 1855 122 262

Note: Données correspondant aux rendements nets, aprés déduction des frais de gestion, de performance et administratifs et hors "ADL" (frais anti-dilution, jusqu’a
25 pb). Le prix réel auquel un investisseur souscrit ou rachéte 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, Morningstar

Commentaire

Le Fonds Algebris Financial Income a cloturé I'exercice en hausse de 2% a 5% sur les différentes classes d’actions. Aprés une année mouvementée,

I'indice MSCI AC World Financials a achevé une année difficile sur une note solide, le secteur progressant de 23.5% au quatrieme trimestre. Cela a

porté la performance de I'indice sur I'ensemble de I'année a -3.2% apres avoir plongé de plus de 40% au plus bas de mars. En dépit d’une reprise

tardive, le secteur financier mondial a traversé sa plus mauvaise année sur 25 ans au moins en termes de performance relative. Les titres des banques

américaines ont subi leur année la plus mauvaise par rapport aux marchés depuis 1990 et la deuxiéme plus mauvaise année depuis au moins 1980.

2020 a été la quatrieme année consécutive de sous-performance pour le secteur financier mondial, une triste série que méme les crises financieres

et de la zone euro en 2008-2012 n’avaient pas provoquée. Un constat déprimant, mais nous voyons de nombreuses sources de lumiére au bout

du tunnel.

Tout d’abord, aprés une longue décennie de sous-performance, les actions Value (sous-évaluées) se sont infléchies par rapport aux valeur Growth

(de croissance) de maniere significative, précisément aux niveaux relatifs qu’elle avait atteints au début des années 2000, au plus fort de la bulle

technologique. Alors que nous-mémes et d’autres observons cela depuis des années, ce qui semble différent cette fois, c’est que les prévisions

d’inflation augmentent nettement, notamment aux Etats-Unis. A 5 ans, elles sont prés de 2.4% aux, selon le marché des swaps, soit leur plus haut
niveau en 2ans et demi. Nous étions a ces niveaux en oct. 2018, date a laquelle le taux américain a 10 ans était >3%, contre 1% aujourd’hui. La

relance budgétaire massive (argent hélicoptére) est un nouvel élément clé du mix, et differe de I'assouplissement quantitatif par le passé qui n'a

conduit gu’a l'inflation des actifs financiers. Par conséquent, alors que les rendements obligataires s’évaporent avec les achats massifs des Banques

centrales, le marché percoit des signes d’inflation et nous les observons également avec une courbe plus pentue (courbe la plus élevée sur 2 ans/

30 ans depuis 2017). C’est un signal clairement positif pour les valeurs financieres en général, mais surtout pour les entreprises affichant une sensibilité

a la partie longue du marché obligataire, y compris les compagnies d’assurance-vie. Nous sommes persuadés que ces titres vont surperformer

nettement, car, avec la pentification de la courbe, ils profitent non seulement d’une croissance des bénéfices mais aussi des multiples Avec un point

de départ des valorisations a ~40% du multiple du marché (contre 65% a plus long terme), la hausse est considérable. Il faut également noter que
les bangues européennes se sont négociées avec un R2 de 80% par rapport aux bons du Trésor américain a 10 ans au cours des 12 derniers mois ;
elles sont peut-étre I'une des principales expressions des trades reflation et Value qui selon nous peuvent aller beaucoup plus loin.

. A un niveau plus microéconomique, nous considérons que le déploiement des capitaux devient un facteur important sur le cas d’investissement des
valeurs financieres. Ce déploiement a lieu alors que les bilans ont résisté tout au long de la pandémie et que les équipes dirigeantes cherchent
maintenant a restituer les fonds propres excédentaires aux actionnaires ou a créer de la valeur avec des opérations inorganiques afin de tirer parti
de la déconnexion entre les valorisations des sociétés non cotées et des sociétés cotées. Aux Etats-Unis, nous observons cela sur les sous-secteurs,
la Fed ayant réouvert les vannes en décembre pour que les banques recommencent a racheter des titres, et certaines de nos positions dans des
compagnies d’assurance-vie rachéeteront >30% de leur capitalisation boursiere au cours des deux prochaines années seulement. L’Asset
Management est un autre segment sur lequel nous nous concentrons actuellement, car nous y trouvons un grand nombre de sociétés de qualité
avec des rendements de 5 a 10%, des encours qui s’améliorent et un potentiel de fusion-acquisition en plus, a la fois aux Etats-Unis et en Europe.
Pour les banques européennes, dont les rendements sont plafonnés autour de ~2% en moyenne cette année, la BCE a annoncé en décembre était
qgu’elle prévoyait un retour a la normale a partir de septembre cette année ; étant donné les capitalisations boursieres actuelles et les taux de
distribution prévus, cela signifie que plusieurs banques européennes « championnes » nationales comptent sur des rendements des dividendes de
7 a 8% I'année prochaine. Par ailleurs, avec des valorisations dépréciées et un volume important de fonds propres excédentaires (nos positions
disposent d’un coussin de pres de 150 points de base au-dessus du niveau de fonds propres visé), nous sommes convaincus qu'’il y aura plus de
fusions-acquisitions en Europe cette année et la suivante.

o Enfin, il convient de souligner que la perspective pour le crédit est bien meilleure que ce qu’on redoutait il y a six ou neuf mois. Les craintes portaient
sur des provisions massives entrainant des augmentations de capital dilutives. En fait, et contrairement aux crises financieres et de la zone euro
auparavant, les tendances sont restées favorables, et il N’y a pas eu une seule augmentation de capital défensive. Les sociétés de crédit a la
consommation aux Etats-Unis ont vu les impayés chuter drastiquement, alors que des emprunteurs par ailleurs en difficulté ont été renfloués par la
relance budgétaire trés généreuse. Les taux de report sur les portefeuilles de préts se sont effondrés, avec des taux de rétablissement tres élevés,
et les préts garantis dans les bilans des banques européennes impliquent que les gouvernements absorberont une part importante des pertes
supplémentaires, notamment sur le crédit aux PME.
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Commentaire mensuel (suite)

Malgré cela, en raison de nouvelles méthodes comptables, les provisions pour pertes ont été prises en compte en amont, notamment aux Etats-Unis, ainsi que par de nombreuses banques
européennes dans une large mesure. Alors que le quatrieme trimestre pourrait étre considéré comme décevant pour certaines banques européennes, la tendance générale a I'avenir pointe
vers un colt du crédit beaucoup plus bas et également dans certains cas vers la libération des réserves. Concernant les provisions, les estimations des analystes pour I'essentiel de nos
positions paraissent conservatrices ce qui pourrait procurer une révision a la hausse des prévisions des bénéfices (et des dividendes) en 2021 et 2022.

Par rapport a la situation d’il y a quatre ans, alors que nous entrions a peine dans cette période de forte sous-performance des valeurs financieres, les bilans sont indéniablement plus solides,
les courbes de taux suggérent des taux bas pour la durée plutdt qu’un retour rapide a la normale, et la relance budgétaire massive pousse la courbe a se pentifier plutdt qu’a s’aplatir. En
paralléle, les valorisations ont été sérieusement révisées a la baisse en termes absolu et relatif. Pour le dire simplement, la situation semble bien meilleure pour les valeurs financieres dans leur
ensemble et nous essaierons de continuer a trouver les meilleures opportunités dans ce contexte d’amélioration.

Cote obligations, les taux sont essentiellement restés les mémes tout au long du mois de décembre, a quelques exceptions pres a la périphérie de I'Europe (rebond de 5 a 10 points de base
en moyenne par rapport a I'’Allemagne), au Royaume-Uni (taux négatifs ?), et aux Etats-Unis (en attendant le résultat des élections sénatoriales en Géorgie). La stabilité des taux a provoqué le
resserrement des spreads de crédit de 5 a 15 points de base sur les valeurs financieres, la structure de capital se comprimant plus fortement sur les titres T2 et senior. En moyenne, les
obligations AT1 ont progressé de 50 ¢ en décembre, portant leur performance totale depuis le début de I'année a environ 6 %. En décembre, les émissions par les principales banques
européennes ont été équivalentes a la moyenne des deux derniers mois de décembre, soit environ 15 Md EUR. Le mix, toutefois, a été différent avec environ 35 % répartis de maniere égale
entre dettes subordonnés a durée déterminée et a durée indéterminée, contre a peine 5 % environ en 2018 et 2019. Dans tous les cas, les émetteurs ont tiré parti des excellentes conditions
de marché pour anticiper certaines de leurs exigences 2021 ; HSBC a saisi I'occasion pour faire son retour sur le segment des AT1 apres une pause de 2 ans. Quelque 6 Md EUR supplémentaires
de dette senior pris en compte dans les exigences de fonds propres MREL ont été émis en décembre, portant le total annuel a plus de 155 Md EUR, soit environ 55 % de I'émission de
I’ensemble des banques européennes que nous suivons, et environ 10 % de plus qu’en 2019. Avec la fin de la période des fétes, nous attendons une accélération des émissions sur I'ensemble
de la structure de capital.

5 Principales Positions (Actions) 5 Principales Positions (Oblig.) Composition du Portefeuille

1 Credito Valtellinese 1 Unicredit Actions 53.9%
2 BNP Paribas 2 Santander Obligations 48.7%
3 Barclays 3 CaixaBank Couverture (delta) -9.3%
4 Wells Fargo 4 Intesa Sanpaolo Exposition calculée sur une base delta-ajustée pour les options et
. sur la base notionelle pour tout autre instrument.
5 Athene Holding 5 Barclays Les contrats & terme sur obligations utilisés pour la couverture de
duration sont exclus.
Source: Algebris Investments Source: Algebris Investments Source: Algebris Investments

Obligations — Exposition par Pays Actions - Exposition Régionale

B Royaume-Uni 13% B Furope ex RU 27%
W [talie 11% B Amérique du Nord 19%
Espagne 11% Royaume-Uni 3%
Suisse 5% Asie-Pacifique ex Japon 3%
France 3% Japon 2%
Autres 5%
Exposition incluant les positions longues du portefeuille obligataire. Source: Algebris Investments Exposition incluant les positions longues en actions. Source: Algebris Investments

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 28 professionnels de I'investissement et gere des encours totaux de EUR 14.3 Md, capital engagé et capital-conseil inclus (données au 31.12.2020).

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 Investments (Ireland) est agrée et réglementée par la Banque Centrale d’Irlande. Algebris Investment (Asia) Pte Ltd est une société de gestion agréée aupres
de la MAS. Algebris Investments K.K. est agréée aupres de la Financial Services Agency. Algebris Investments S.a r.l. est agréée et supervisée par la CSSF.

Contact

Londres Singapour Boston Milan Luxembourg Tokyo

Algebris (UK) Limited  Algebris Investments Algebris Investments (US) Inc.  Algebris Investments (Ireland) ~ Algebris Investments  Algebris Investments K.K.
4th Floor, (Asia) Pte. Ltd 699 Boylston Street Limited - Italian 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 Piazza Duomo, 40 Avenue Monterey  Otemachi, Chiyoda-ku
London SW1Y 4AH  Marina One West Tower United States of America Corso Vittorio Emanuele I, 1 L-2163 Luxembourg Tokyo 100-0004 Japan

Singapore 018937 20122 Milan, Italy

Tel: +44 (0) 203 196 2450
Email: algebrislIR@algebris.com
Sitio Web:  www.algebris.com
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|dentifiant

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

Algebris Investments (Ireland) Limited est la Société de Gestion d’OPCVM du fonds Algebris Financial Income Fund. Ce document a été préparé et publié par Algebris (UK) Limited (la
« Société »), gestionnaire du Fonds. La Société est agréée et réglementée par la Financial Conduct Authority. Ce document et les informations qui y sont contenues sont fournis a titre
d'information uniquement. Ce document s’adresse exclusivement aux investisseurs professionnels, ainsi qu’aux personnes légalement autorisées a le recevoir en vertu du Financial
Services and Markets Act 2000 (Financial Promotion) Order de 2005, 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 auprés 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 présents ou futurs. Les données de performance ne tiennent pas compte des commissions et frais percus lors de I'émission et du rachat des parts.
Les investisseurs peuvent subir des pertes a tout moment et courent le risque de perdre tout ou partie de leur investissement. 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. 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. Ceci est un document de commerecialisation 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 uniqguement aux informations contenues dans les Documents du Fonds
pour investir ou si nécessaire consulter leur conseillers. La Société, 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 I'inexactitude et a la non-exhaustivité desdites informations et opinions.
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 de la Société. 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
la Société. La stratégie mise en ceuvre peut entrainer une forte volatilité de la valeur liquidative. Le Fonds peut inclure du levier qui a le potentiel d’accroitre les pertes. Le Fonds peut
également investir dans des obligations convertibles contingentes. Ces titres comportent des risques uniques, dus par exemple a des fonctions de conversion en actions ou de réduction
de principal adaptées a I'entité émettrice et a ses exigences réglementaires, ce qui signifie que la valeur marchande des titres peut fluctuer. Des facteurs de risque supplémentaires liés
aux titres convertibles contingents sont détaillés dans le prospectus du fonds. Il n’existe pas de marché secondaire pour les investissements dans le Fonds et aucun n’est attendu. Le
Fonds peut présenter une faible diversification. Les couts et commissions élevés du Fonds peuvent contrebalancer les profits dégagés par le Fonds. Le Fonds a été constitué en Irlande.
En Suisse, le Représentant est ACOLIN Fund Services AG, Leutschenbachstrasse 50, CH-8050 Zurich. L’Agent Payeur est Vontobel Ltd, Gotthardstrasse 43,CH-8022 Zurich. Le
prospectus, les feuilles d'information de base resp. les informations clés pour I'investisseur, le réglement ou les statuts, les rapports annuel et semestriel peuvent étre obtenus gratuitement
aupres du représentant.

© 2021 Algebris (UK) Limited. Tous droits réservés. 4th Floor, 1 St James’s Market, SW1Y 4AH



