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Condizioni del Fondo

Patrimonio (€): 565m
Domicilio: Irlanda

Classi Azionaire:
R (Accumulo),
Rd (Distribuzione)

Liquidita: Giornaliera

Commissione di Gestionel:
1.20%

Commissione di
Performance: 10%

Bloomberg Ticker:
AFCRREU ID / AFCRDEU ID

ISIN (Classe R/ Rd):
IE00B8J38129 /
IE00B8XCT900

1|l distributore puo addebitare una
commissione di entrata fino ad un
massimo del 3%

Si prega di notare che
I'aggiornamento annuale del
modulo ADV di Algebris e’ stato
sottoposto alla SEC ed e’ ora
disponibile sul suo sito. Non vi
sono stati cambiamenti significativi.

Dati al 30 aprile 2015

Obiettivo del Fondo

Il fondo Algebris Financial
Credit Fund mira ad ottenere

rendimenti elevati ed una
moderata rivalutazione del
capitale investendo in
obbligazioni senior o

subordinate del settore
finanziario globale, compresi
strumenti ibridi di capitale,
azioni privilegiate e “contingent

convertible bonds”
(obbligazioni  CoCo), con
interessi a tasso fisso o

variabile e di rating Investment

Grade o  Sub-Investment
Grade. Le esposizioni
valutarie sono coperte in

maniera sistematica.

Il fondo e adatto ad investirori
con orizzonte temporale di
medio e lungo termine.

Contattaci

Per domande relative al Fondo
Algebris Financial Credit
Chiama: +44 (0)20 7851 1740
Email: algebrisIR@algebris.com
Visita: www.algebris.com

Dettagli del Fondo Sintesi di Performance

3.87 yrs 10.6%
BB+ 2.9%
5.7% 3.4
4.8% Nota: dati basati sui rendimenti della classe B (Accumulo) EUR al netto di costi
amministrativi, commissioni di gestione e di performance escludendo I'ADL (Anti-Dilution
5.2% Levy — attualmente pari a 25bps). |l prezzo effettivo a cui I'investitore sottoscrive o

riscatta le azioni varia, in funzione dallADL applicata. Per ulteriori informazioni
consultare il prospetto informativo.

Data di lancio: 3 settembre 2012.

Fonte: Bloomberg LP, Algebris Investments (UK) LLP

*Yield to Worst
Fonte: Bloomberg LP, Algebris Investments (UK) LLP

Performance % — | EUR (Accumulo)?
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1.65 2.27 1.68 1.84 7.65

0.34 0.51 0.46 2.45 0.02 247 AL -0.14 0.96 2.67 0.88 0.99 8.33
L7235 2.07 0.61 1.46 1.20 0.70 029 0.66 -1.87 1.40 0.65 -0.36 7.69
1.56 1.50 0.66 0.25 4.03

Si prega di fare riferimento alla nota di cui sopra. | dati sono disponibili giornalmente su Bloomberg.
2Classe | EUR (Accumulo) riservata agli investitori istituzionali.
Fonte: HSBC Securities Services (Ireland) Ltd, Algebris Investments (UK) LLP

Commento Mensile

Il fondo Algebris Financial Credit (UCITS) ha registrato in aprile un rendimento netto dello 0.25% e del 4.03% da inizio
anno. Tra le posizioni che hanno contribuito positivamente al’andamento del fondo spiccano quelle in Lloyds, Credit
Suisse e UBS.

Sono state ritratte a inizio mese le aspettative circa un rialzo dei tassi negli Stati Uniti, a seguito della pubblicazione di un
rapporto alquanto scoraggiante sugli stipendi nei settori non-agricoli e di sostanziali revisioni rispetto ai mesi precedenti.
La crescita ha registrato 126,000 nuovi posti di lavoro, a fronte di una previsione di 245,000, unita al costante
indebolimento di altri indicatori economici, ha notevolmente ridotto le probabilita di un rialzo dei tassi in giugno. La fine
del mese ha visto una crescita del PIL relativa al primo trimestre del 2015 pari a solo 0.2%, un dato molto debole e
decisamente inferiore rispetto al consenso. Ulteriori rapporti hanno suggerito come le previsioni a riguardo potrebbero
essere ancora riviste a favore di tassi negativi. La Fed ha lasciato intendere in modo chiaro che il momento piti opportuno
per un eventuale aumento dei tassi sara determinato da un rafforzamento dei dati economici; in assenza di una marcata
accelerazione nel secondo trimestre, sembra plausibile che le aspettative in merito continueranno ad essere posticipate.

Nonostante i segnali deboli di crescita provenienti dagli Stati Uniti, i mercati dei titoli obbligazionari governativi, in Europa
in particolare, hanno registrato un forte sell-off. Il mercato si e focalizzato su una potenziale mancanza di offerta da parte
della Banca Centrale Europea (BCE), con molti titoli scambiati mediante un rendimento minimo autoimposto di -20bps, ha
alimentato la continua salita dei prezzi nei mercati per i titoli di stato europei. Negli ultimi due giorni del mese, si
rovesciato gran parte dell’effetto sui prezzi successivo all’annuncio del Quantitative Easing. Il 20 aprile, il Bund a dieci
anni ha sfiorato un minimo di 7.5bps, ma € successivamente rientrato, chiudendo il mese a 37bps. La variazione del
trentennale é stata pit pronunciata, dal momento che il titolo tedesco ha perso 15bps, cancellando in due settimane
I'equivalente dei rendimenti attesi su trent'anni. Dal momento che diversi titoli si sono allontanati dai minimi della BCE, la
vendita di titoli a pit lungo termine & accelerata, essendo meno probabile che le acquisizioni della BCE si concentrino su
tale parte della curva.

In aprile, le nuove emissioni si sono concentrate sugli Stati Uniti, dove il Fondo ha ulteriormente aumentato la propria
esposizione a una serie di titoli privilegiati a tasso fisso a 5 anni, rendimenti intorno al 5% e spreads di ~400bps superiori
rispetto al Libor a 3 mesi. Continuiamo a vedere buoni fondamentali, specialmente sul lato credito negli Stati Uniti e
I'eccedenza tecnica dell’'offerta dovrebbe dissolversi sostanzialmente d’ora in avanti. | centri di ricavo americani si sono
posizionati generalmente ben al di sopra delle aspettative, soprattutto grazie alla spinta dai mercati del capitale.
L’accumulo di capitale & proseguito, avendo la Fed continuato a limitare riacquisti e distribuzione dei dividendi. Abbiamo
anche partecipato a una nuova emissione di ING, sebbene con volumi di modeste dimensioni. ING ha saputo cogliere
un’ottima opportunita nel giusto frangente ed e stata al tempo stesso capace di approfittare di richieste molto forti (pari a
oltre $20mld prima della revisione dei prezzi secondo quanto riportato) per la sua operazione inaugurale. Finora, gli utili
delle banche europee si sono rivelati piu variegati, con alcune banche che hanno mostrato riduzioni nei livelli di capitale
per la prima volta in diversi trimestri, principalmente a seguito dell’esposizione al dollaro e dellaumento di attivita
ponderate per il rischio. In Europa, le imposte differite attive sono state nuovamente oggetto di verifica, il che potrebbe
costituire un problema per diverse banche periferiche europee e specialmente per quante hanno riportato risultati
mediocri nello stress test nonostante avessero incluso le imposte differite attive. Monitoreremo da vicino gli sviluppi in
merito.
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Top 10 Posizioni per Emittente

Lloyds 8% Citigroup 5%
2 Credit Suisse 7% 7 Barclays 4%
3 UBS 6% 8 HSBC 4%
4 BBVA 6% 9 ING 3%
5 Banco Santander 5% 10 Unicredit 3%

Fonte: Algebris Investments (UK) LLP

Esposizione per Paese Allocazione per Struttura del Capitale
Lower Tier 2 Upper Tier 2

3% 1%

Altro
5% Cash :
o
Italia 16%
3% _\
Paesi Bassi
4%
Francia _____—\
4%
Svizzera
. 15%
Germania
4%
L'allocazione potrebbe non sommare a 100% a causa di arrontondamenti. L’allocazione potrebbe non sommare 100% a causa di arrontondamenti.
Fonte: Algebris Investments (UK) LLP Fonte: Algebris Investments (UK) LLP

Algebris

Algebris Investments (UK) LLP € una societa di gestione specializzata nel settore finanziario globale. Algebris investe su tutta la struttura di capitale delle istituzioni finanziarie, sia
nell'obbligazionario che nell’azionario, per conto di strategie long e alternative. Algebris ha un team di 12 professionisti che si occupano d'investimenti e gestisce ~$2mld, ugualmente
ripartiti tra investimenti obbligazionari e azionari (dati al 30 aprile 2015). Con uffici a Londra, Singapore, Boston e Milano*, € registrata con la SEC, MAS e I'FCA e affiliata a The
Children’s Investment Fund Management (UK) LLP.

Contatti

Londra Milano Singapore Boston

Algebris Investments (UK) Algebris (Italy) Algebris Investments (Asia) Algebris Investments (US)
7 Clifford Street Via Fatebenefratelli 10 50 Raffles Place #38-07 581 Boylston Street
London W1S 2FT 20121 Milano Singapore Land Tower Suite #321

Italy Singapore 048623 Boston MA 02116
Tel: +44 (0)20 7851 1740

Email: algebrisIR@algebris.com
Sito: www.algebris.com

Privato & Confidenziale

Il presente documento é stato predisposto ed e fornito da Algebris Investments (UK) LLP, con sede in 7, Clifford Street, W1S 2FT Londra, societa autorizzata e regolamentata
dalla Financial Conduct Authority del Regno Unito. Algebris Investments (UK) LLP & il gestore degli investimenti dell’Algebris Financial Credit Fund (il “Fondo”). Il contenuto di
questa pubblicazione & di esclusiva proprieta di Algebris Investments (UK) LLP e tutti i diritti sono riservati. Non & consentita alcuna riproduzione, distribuzione, pubblicazione
o altro utilizzo, in tutto o in parte, del presente documento senza la preventiva autorizzazione scritta da parte di Algebris Investments (UK) LLP o altro accordo specifico fra le
parti. Nonostante cio, ciascun investitore (e ogni suo collaboratore, rappresentante o agente) potra rivelare a qualsiasi soggetto, senza limitazioni di alcun tipo, la struttura ed
il trattamento fiscali di Algebris Investments (UK) LLP e di ciascuna delle sue operazioni, nonché qualsiasi altro materiale (compresi pareri o altre analisi fiscali) che siano
forniti allinvestitore in materia di trattamento e struttura fiscali.ll presente documento non costituisce alcuna forma di consulenza finanziaria o offerta di acquisto, vendita o
sottoscrizione di strumenti, ivi incluse le azioni del Fondo, o servizi finanziari. Nessuna dichiarazione é rilasciata in merito all'accuratezza e alla completezza di questa
pubblicazione da parte di Algebris Investments (UK) LLP, dei suoi partner o collaboratori, e nessuna responsabilita & imputabile a detti soggetti per la completezza od
accuratezza delle informazioni o opinioni in essa contenute. La descrizione sintetica di Algebris Investments (UK) LLP inclusa nel presente documento ed ogni altro materiale
fornito hanno il solo scopo di discussione. Queste informazioni non sono destinate e non dovrebbero essere utilizzate ai fini della consulenza contabile, legale o fiscale. Si
consiglia all'investitore di rivolgersi al proprio consulente fiscale, legale, contabile o altro tipo di consulente in merito ai temi esposti nel presente documento. Ad ogni
potenziale investitore che esprima un interesse ad investire nel Fondo saranno forniti i documenti d’offerta del Fondo e la modulistica di sottoscrizione e sara data I'opportunita
di analizzare la documentazione relativa all'investimento.Tutti i dati, ove non diversamente specificato, sono riferiti all’'ultimo giorno lavorativo del mese di riferimento. | dati
relativi ai rendimenti sono rappresentati al lordo degli oneri fiscali e non tengono conto delle commissioni e delle spese addebitate al momento della sottoscrizione o del
rimborso delle azioni del Fondo. | rendimenti passati non sono indicativi di quelli futuri. Il valore dei titoli o degli strumenti finanziari menzionati e il reddito che ne deriva
possono tanto diminuire quanto aumentare ed & possibile che gli investitori non ottengano in restituzione la totalita dell'importo originariamente investito. Maggiori informazioni
in merito al Fondo, ivi inclusi i fattori di rischio connessi all'investimento, sono fornite nel Prospetto e nel documento contenente le informazioni chiave per gli investitori
(“KIID”), entrambi disponibili in lingua italiana e pubblicati presso la Consob. Le versioni pit aggiornate del Prospetto, dei documenti in esso menzionati (KIID, Statuto,
Relazioni annuali e semestrali) e dell’elenco dei collocatori sono gratuitamente disponibili sul sito internet www.algebris.com, nonché presso i collocatori e gli uffici dei
promotori finanziari autorizzati.

PRIMA DELL’ADESIONE LEGGERE ATTENTAMENTE IL PROSPETTO.
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