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Datos Generales Caracteristicas del Fondo

5.200
millones

Patrimonio (€):

Lanzamiento del Fondo:

3 de septiembre de 2012
Domicilio del Irlanda
Fondo:

Divisa Base del Fondo:
EUR

Frecuencia de Negociacion:
Diaria

ISIN:

IEOOB81TMV64

Comisién de
Gestion:

0.5%

Comisién de 10%

Resultado:

Objetivo del Fondo

El objetivo del fondo Algebris
Financial Credit Fund es generar
un nivel alto de ingresos corrientes
y conseguir un nivel moderado de
apreciacion del capital invirtiendo
globalmente en deuda
subordinada y senior del sector
financiero, incluyendo acciones
preferentes e instrumentos de
capital hibrido (como instrumentos
Additional Tier 1), con calificacion
crediticia «investment grade» o
inferior. La exposicion a divisa se
cubre sistematicamente. El fondo
podria ser apropiado para
inversores con un horizonte
temporal de inversion de medio a
largo plazo.

Perfil de Riesgo

Menor Riesgo Mayor Riesgo

Rentabilidades  Rentabilidades

generamente  generalmente
mas bajas mas altas

12as @5 6|7

Nota: El indicador de riesgo y
remuneracion sintético (SRRI, por
sus siglas en inglés) se basa en
datos histéricos y podria no
constituir una indicacion fiable
sobre el futuro. Se calcula a partir
de la volatlidad de las
rentabilidades  semanales  del
fondo durante un periodo de cinco
afnos. Una categoria de 4 significa
que la volatilidad histérica del
Fondo se encuentra entre el 5% y
el 10%.

Contacto

Teléfono: +44 (0) 203 196 2450
Email: algebrislIR@algebris.com
Pagina Web: www.algebris.com
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Analisis de Rentabilidad

97/38 Rentabilidad desde Lanzamiento 69.1%

2.8 afios Rentabilidad Anualizada 7.4%

BBB- Volatilidad Anualizada 4.6%

5.0% Ratio de Sharpe 1.6

4.9% Distribucion Anual 2019 5.4%

3.6% Nota: Las cifras estan basadas en las rentabilidades de la clase | EUR

(Acumulacién), netas de comisiones de gestion, comisiones de resultado y gastos

Nota: El rating medio se calcula con un modelo interno e incluye todos los bonos operativos, pero excluyendo el ADL (Recargo o Descuento Anti-Dilucion,
conrating y la liquidez. Los fondos de liquidez estan excluidos. Fuente: Bloomberg actualmente 25 puntos basicos). El precio final al que el inversor suscribe o vende

LP, Algebris (UK) Limited

sus acciones depende del ADL aplicado el dia correspondiente. Se puede
encontrar mas informacién al respecto en el Folleto del fondo. Las rentabilidades
pasadas no son garantia de rentabilidades futuras. La distribucion anual se refiere
ala clase Id EUR. Fecha de lanzamiento de la clase: 3 de septiembre de 2012.
Fuente: HSBC Securities Services (Ireland) DAC, Morningstar

- | EUR (Acumulacién) 2014 - Hoy

ntabilidad Historica (Neta de Comisiones) 9

I N T I B I A T

I

B 26 207 o061 146 120 070 029 066 -187 140 065 035  7.70
B 56 150 o066 025 010 119 159 040 115 234 048 029 550
BS 57 841 373 173 141 200 360 149 109 196 -1.80 255  7.08
102 147 061 201 08 021 185 027 024 237 020 017 1032
S se o054 128 03 310 124 215 107 058 -1.80 255 035 651
Bl ss1 118 054 250 197 311 071 015 112 156 106 123 1562

Nota: Rentabilidades netas de comisiones de gestion, comisiones de resultado y gastos operativos, pero excluyendo el ADL (Recargo o Descuento Anti-Dilucion,
actualmente 25 puntos bésicos). El precio final al que el inversor suscribe o vende sus acciones depende del ADL aplicado el dia correspondiente. Se puede encontrar
mas informacion al respecto en el Folleto del fondo. Los precios se publican diariamente en Bloomberg. Las rentabilidades pasadas no son garantia de rentabilidades
futuras.

Fuente: HSBC Securities Services (Ireland) DAC, Morningstar

Comentario

Diciembre fue un mes positivo para la mayoria de los activos de riesgo, impulsados por las medidas tomadas por los
bancos centrales, los avances en las negociaciones comerciales, y las noticias positivas anunciadas por algunos bancos
europeos. En cuanto a los tipos, la duracion sufrié ventas masivas dando lugar a curvas mas pronunciadas, mientras que
en Europa se produjo un acercamiento de diferenciales entre periferia y resto de Europa. Los diferenciales de crédito se
estrecharon en torno a un 7%, compensando sobradamente el movimiento de tipos, y con la deuda financiera haciéndolo
mejor que el resto del mercado gracias también a las subidas de 4% en sus respectivos indices de renta variable.

El acuerdo alcanzado sobre una primera fase de un pacto comercial entre China y Estados Unidos fue el principal impulsor
de la rentabilidad de diciembre. El acuerdo, el cual se espera que se firme el 15 de enero, generd expectativas de
crecimiento mas optimistas, apoyadas por las Ultimas proyecciones de los bancos centrales, que sugieren indicios de
estabilidad en el ambito macroecondémico. EI FOMC pronostica que la economia americana crecera al 1.9% durante los
proximos afios y que la inflacion se mantendra controlada al 2%, mientras que no prevé cambios en los tipos en el corto
plazo, con una posible subida solo a finales de 2021. EI BCE mantuvo sus proyecciones sin apenas cambios, siendo las
novedades mas destacados una menor tasa de desempleo y unos menores costes laborales, dejando la inflacion sin
variaciones hasta finales de 2021.

El resultado de las elecciones del Reino Unido también fue positivo para los activos de riesgo. La esperada victoria
conservadora activara el Brexit a finales de enero, a lo que seguira un periodo de transicion hasta diciembre, cuando sera
necesario alcanzar un acuerdo comercial. El gobierno de mayoria Tory fue bien recibido por los mercados ingleses, lo cual
probablemente se traduzca en un mayor numero de emisiones antes del proximo periodo de restriccion por publicacion
de resultados.

Los bancos europeos empezaron a publicar sus P2R para 2020, que en la mayoria de casos se mantuvieron sin cambios.
En el caso de Deutsche y Unicredit si hubo reducciones notables, con ambos bancos pudiendo reducir sus requisitos en
25pbs tras sus esfuerzos para reducir el riesgo y simplificar sus modelos de negocios. El caso de Unicredit es una muy
buena noticia para nuestro fondo, ya que es una de nuestras principales posiciones. En el Reino Unido, las pruebas de
solvencia anuales revelaron que a partir del proximo ano se aplicara un aumento del 1% en el colchdn anticiclico sobre la
exposicion doméstica. Si bien no se esperaba este incremento, una parte del mismo (hasta el 50%) se vera compensado
por un P2A (equivalente al P2R del BCE) inferior, ya que el regulador busca mejorar la calidad del capital.

En los préximos meses, tras un diciembre tranquilo en términos de emisiones en el que las entidades financieras se
centraron mas en la financiacion, esperamos que la emision subordinada repunte de nuevo. A los principales bancos
europeos les siguen faltando unos €10.000 millones para cumplir sus requisitos de AT1s, a lo que se afaden las
necesidades de refinanciacion de €15.000 millones en 2020. Las cifras correspondientes a Tier2 son todavia mas
pequefas, y mas aun si se comparan con los €50 billones de deuda grado de inversion, de los cuales un tercio cotiza a
rentabilidades negativas.

A pesar de las subidas de este afio 2019, seguimos positivos en instrumentos de capital bancario, especialmente en los
emitidos por nombres soélidos como los que componen la mayor parte de nuestra cartera. Seguimos prefiriendo emisiones
mas antiguas a valores emitidos recientemente, particularmente en el campo de los AT1s ya que los cupones y los
diferenciales son superiores, limitando el riesgo de extension y ofreciendo un mejor perfil de rentabilidad-riesgo.
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10 Mayores Emisores por Exposicion

T I S R

Unicredit 9% CaixaBank 5%
Santander 8% BBVA 4%
Barclays 8% Société Générale 4%
Intesa Sanpaolo 7% Credit Agricole 4%
Lloyds 5% Credit Suisse 4%

Nota: Las cifras estan redondeadas al punto percentual mas cercano
Fuente: Algebris (UK) Limited

Exposicion por Pais Distribucion por Estructura de Capital

B Reino Unido 23% B Additional Tier 1 67%
B Espana 17% B Prefs / Tier 1 8%
Italia 17% Tier 2 8%
Francia 10% Senior/Liquidez 17%
Suiza 7%
Otros 9%
Liquidez 17%

Los porcentages pueden no sumar 100% por redondeo. Excluye futuros sobre bonos utilizados para Los porcentages pueden no sumar 100% por redondeo. Excluye futuros sobre bonos utilizados para
cubrir el riesgo de duracion y opciones sobre indices. cubrir el riesgo de duracién y opciones sobre indices.
Fuente: Algebris (UK) Limited Fuente: Algebris (UK) Limited

Acerca de Algebris

Algebris (UK) Limited es una sociedad de gestion de inversiones global con un enfoque histérico en el sector financiero, donde invierte a lo largo de toda la estructura de
capital de entidades financieras. Fundada en 2006, Algebris ha ampliado gradualmente sus capacidades hacia los mercados globales de crédito y el mercado italiano de
renta variable. Recientemente, Algebris ha incorporado un equipo cuantitativo para implementar una estrategia de arbitraje basada un modelo estadistico de reversion a la
media. Algebris cuenta con un equipo de 26 profesionales de inversion y gestiona alrededor de 11.700 millones de euros en activos (incluido el capital comprometido),
repartidos entre inversiones en deuda corporativa e inversiones en renta variable (a fecha de 31.12.2019).

Algebris (UK) Limited esté autorizada y regulada por la Financial Conduct Authority (Autoridad de Conducta Financiera del Reino Unido). Algebris Investments (US) Inc. actta
como Asesor de Inversiones registrado en la SEC. Algebris Investments (Asia) Pte Ltd tiene la licencia de compafiia de gestion de fondos con las MAS. Algebris Investments
K.K. tiene licencia bajo la Financial Services Agency. Algebris Investments S.a r.l. esté autorizada y supervisada por la CSSF.

Londres Singapur Boston Milan Luxemburgo Tokio

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 Stati Uniti 20121 Milano, Italy L-2163 Luxembourg Tokyo 100-0004 Japan
Singapore 018937

Tel: +44 (0) 203 196 2450
Email: algebrisIR@algebris.com
Pagina Web:  www.algebris.com
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Clase de Acciones

(IT

Diciembre 2019

|dentificadores

EUR € 500 000 IEOOB81TMV64 AFCIEUR ID
GBP GBP equivalente a €500,000 IEO0B85LPZ38 AFCIGBP ID
usb USD equivalente a €500,000 IEO0BKO17B22 ALGFIUS ID
CHF CHF equivalente a €500,000 IEOOB8HNZW49 AFCICHF ID
SGD SGD equivalente a €500,000 IECOBYYJY973 AFCISGD ID
JPY JPY equivalente a €500,000 IEO0BD71W999 AFCIJPY ID
EUR € 500 000 |IEOOB7SR3R97 AFCIDEU ID
GBP GBP equivalente a €500,000 |IEOOB8DD4P49 AFCIDGB ID
usb USD equivalente a €500,000 IEO0BKO17C39 AFCRIDU ID
CHF CHF equivalente a €500,000 IEOOB7W1NB16 ALGFIDC ID
SGD SGD equivalente a €500,000 IECOBYYJYCO6 ALGFIDS ID
JPY JPY equivalente a €500,000 |IEOOBD71WB17 AFCIDJP ID
EUR €10 000 IE00B8J38129 AFCRREU ID
GBP GBP equivalente a €10,000 IEOOBMMVVZ61 ALGFRGB ID
usb USD equivalente a €10,000 IEOOBKO17F69 AFCRUSD ID
CHF CHF equivalente a €10,000 |IE00B82Q4218 ALGFCRC ID
SGD SGD equivalente a €10,000 IECOBYYJY759 ALGFCRS ID
JPY JPY equivalente a €10,000 |IEOOBD71WC24 AFCRJPY ID
EUR €10 000 |IEOOB8XCTO00 AFCRDEU ID
GBP GBP equivalente a €10,000 IEOOBMMVWO089 ALGFRDG ID
usb USD equivalente a €10,000 |IEOOBKO17D46 AFCRDUS ID
CHF CHF equivalente a €10,000 IEO0B7RCR403 ALGFRDC ID
SGD SGD equivalente a €10,000 IECOBYYJYD13 ALGFRDS ID
JPY JPY equivalente a €10,000 IEOOBD71WD31 AFCRDJP ID

Privado y confidencial

El presente documento ha sido elaborado y publicado por Algebris (UK) Limited (la «Firma»), sociedad gestora de inversiones del Algebris Financial Credit Fund. La Firma esté autorizada y
regulada por la Financial Conduct Authority. El presente documento y la informacion incluida en el mismo tienen Unicamente fines informativos.

Este documento esté destinado Unicamente a aquellas personas a las que pueda proporcionarse de forma licita seguin lo dispuesto en la Financial Services and Markets Act 2000 (Financial
Promotion) Order 2005 (ley en materia de los mercados y servicios financieros de 2000 [promocion financiera] orden 2005), que incluye las personas autorizadas segun lo dispuesto en la
Financial Services and Markets Act 2000 (ley de los mercados y servicios financieros de 2000) del Reino Unido (en lo sucesivo, la «Ley»), determinadas personas que cuenten con experiencia
profesional en materia de inversiones, las sociedades de elevado patrimonio, las asociaciones sin personalidad juridica de elevado patrimonio, los administradores de trusts con un valor
elevado y las personas que cumplan las condiciones para ser considerados inversores sofisticados certificados.

Este documento se encuentra exento de la prohibicion dispuesta en el articulo 21 de la Ley en lo relativo a la comunicacion, por parte de personas no autorizada en virtud de dicha Ley,

de invitaciones o incentivos para participar en actividades de inversion, debido a que se proporciona Unicamente a este tipo de personas. La inversion en valores y en los mercados

financieros conlleva riesgos. Las rentabilidades pasadas no son garantia de resultados futuros. Es posible que ocasionalmente se produzcan pérdidas en las inversiones y que los inversores
pierdan parte o la totalidad de su inversion.

Esta informacion no esta destinada a prestar recomendaciones de inversion, ni asesoramiento sobre asuntos contables, legales o fiscales, ni debera utilizarse para este fin. Este documento
no constituye ni forma parte de una oferta de emision ni de venta, ni tampoco de una propuesta de oferta para suscribir o adquirir inversiones. Por consiguiente ni este documento ni su

distribucion serviran de base a ningin contrato ni estaran vinculados al mismo.

Le recomendamos que consulte con su asesor fiscal, legal, contable o de otro tipo sobre los asuntos que se exponen en este documento. Los inversores potenciales que expresen interés
en invertir en el fondo recibiran un folleto de la oferta y un contrato de suscripcion (en lo sucesivo, en su conjunto, «Documentacion del Fondo») de la inversion y podran revisar la

documentacion relativa a la inversion. Los futuros inversores deben revisar la Documentacion del Fondo, incluidos los factores de riesgo, antes de tomar una decision de inversion y para
ello deberian basarse Unicamente en la informacién contenida en la Documentacion del Fondo y consultar a un asesor cuando sea necesario.

No se aporta ni garantia ni compromiso, ya sea expresa o implicitamente, respecto a la exactitud o integridad de la informacion o las opiniones contenidas en este documento por parte

de Algebris (UK) Limited, ni de sus miembros de la junta directiva o sus empleados, que no asumiran responsabilidad alguna por dicha exactitud o integridad.

Se prohibe la distribucion de esta informacion a personas ajenas al destinatario original de la misma o a los asesores de las mismas, asi como la reproduccion de estos documentos, en

parte o en su totalidad, o la divulgacion de su contenido, sin el consentimiento previo de la Firma en cada uno de los casos.

Este documento esté destinado Unicamente a inversores profesionales. Todas las cifras, salvo que se indique lo contrario, se refieren al Ultimo dia habil del mes correspondiente que se

muestra anteriormente. Algunas de las cifras indicadas en las tablas son estimaciones facilitadas por la Firma. Las rentabilidades que se muestran no tienen en cuenta las comisiones ni

los costes incurridos al suscribirse o reembolsarse acciones. La rentabilidad histérica puede no ser un indicador fiable de las rentabilidades futuras.

La estrategia utilizada puede ocasionar que el valor liquidativo muestre un elevado nivel de volatilidad. El fondo puede invertir en instrumentos convertibles contingentes. Estos titulos

presentan riesgos especificos, debido sobre todo a la posibilidad de que se conviertan en acciones o sufran una quita, circunstancias que dependen de la entidad emisora y de sus requisitos
regulatorios, y que hacen que el valor de mercado de estos instrumentos pueda fluctuar. Otros posibles riesgos asociados a instrumentos convertibles contingentes estan recogidos en

el Folleto del Fondo.

El fondo esta constituido en Irlanda. En Suiza, el representante es ACOLIN Fund Services AG, Leutschenbachstrasse 50, CH-8050 Zurich, y el agente de pagos es Vontobel Ltd,

Gotthardstrasse43, CH-8022 Zurich. Los documentos basicos del fondo como el prospecto, el documento con la informacién fundamental para inversores (KIID), los articulos de asociacion
y las cuentas anuales y semi-anuales se pueden obtener de manera gratuita en la oficina del representante suizo.

© 2019 Algebris (UK) Limited. Todos los derechos reservados. 4th Floor, 1 St James’s Market, SW1Y 4AH.



