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Enfoque y objetivos de inversion

BDL Rempart es un fondo de renta variable Long Short que
invierte en valores de renta variable cotizados en los
mercados regulados de la Unidn Europea y los paises de la
OCDE. La rentabilidad del fondo se basa en un proceso de
seleccion de valores, tanto en la cartera larga como en la
corta, basado en fundamentales y en un andlisis propio. Las
exposiciones son el resultado de ideas de inversion.

1 afio 3 afios 5 afios
Rentabilidad del fondo 8.9% 30.5% 41.7%
Volatilidad del fondo 7.7% 9.2% 15.9%
Ratio de Sharpe 1.16 1.00 0.45
Ratio de Sortino 3.86 213 0.64
Ratio de Calmar 179 0.92 0.23
Max. Detraccion del fondo -5.0% -10.0% -32.1%
Recuperacién (en dfas) 68 110 343

Perfil de riesgo y rentabilidad
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durante todo el periodo de tenencia
recomendado de al menos 3 afios.

Se advierte al inversor de los factores de riesgo
del fondo, en particular el riesgo de renta
variable, el riesgo de crédito, el riesgo de
liquidez, el riesgo de contraparte y los riesgos
relacionados con los derivados y las contrapartes.
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Comentario Mensual

En marzo, el fondo BDL Rempart registré una rentabilidad del +2,5%, frente al +0,2% del indice de referencia. La cartera larga
generd un +0,5% de alfa, mientras que la cartera corta cedié un -0,1%. La exposicion neta positiva al mercado europeo (SXXR)
genero un +2,1%.

El lado comprador contribuyd positivamente a los resultados. Daimler Truck (+0,8%) publicd sus resultados para 2023 el 1 de
marzo, que demuestran la transformacion del grupo desde su salida a bolsa, con un margen industrial de dos digitos (10,1%) y una
generacion de caja cercana a los 3.000 millones de euros. Las previsiones para 2024 también han tranquilizado al mercado, ya que
se espera que las ventas se mantengan estables o aumenten, un margen industrial estimado entre el 9,0% y el 10,5% y un ligero
aumento del flujo de caja, lo que confirma la resistencia del modelo de negocio de la empresa. BNP Paribas (+0,8%) repuntd con
fuerza en marzo, después de que la empresa proporcionara expectativas actualizadas sobre el beneficio neto para 2024, indicando
que aumentaria con respecto a los niveles ajustados de 2023 y aplicando un plan adicional de ahorro de costes de 400 millones de
euros. El anuncio coincidié con una conferencia del sector financiero en Londres, que atrajo a un gran numero de participantes
generalmente optimistas. Intesa San Paolo (+0,5%) mantuvo su excelente comportamiento desde principios de afio gracias a las
expectativas de un fuerte margen de intereses, ya que las previsiones de recorte de tipos del BCE se revisaron a la baja hasta el
segundo semestre de 2024. JD Sports (+0,4%) dio mas detalles sobre sus resultados del ejercicio 2023 y publicé sus expectativas
para 2024. Fueron un 4% inferiores a las expectativas de los inversores, pero una posicion de mercado muy negativa, la mejora de
la informacion (en términos de detalle y frecuencia) que los inversores reclaman desde hace tiempo, y la confianza de la direccion
durante la llamada con los analistas permitieron al precio de la accidn recuperarse. TotalEnergies (+0,4%) se beneficid de una
subida del precio del petrdleo, vinculada a la fuerte demanda, al mantenimiento de las cuotas por la OPEP+ y a una mayor
percepcion de los riesgos geopoliticos. Ademas, la empresa sigue llevando a cabo importantes recompras de acciones.

Por el contrario, la cesta tematica de valores que consideramos demasiado caros es el principal detractor (-0,6%). Just Eat
TakeAway (-0,4%) publicé a finales de marzo unas previsiones para 2024 justo en linea con las expectativas (450 millones de euros
de EBITDA), pero seguimos viendo varias areas de mejora operativa para superar las expectativas, tanto en EBITDA como en flujo
de caja (540 millones de euros y 150 millones de euros en nuestra opinidn). El Grupo puede contar con una expansion de los
margenes en paises clave (Reino Unido, Alemania). JDE peets (-0,3%) cayd debido a la incertidumbre sobre la gobernanza, con el
despido del CEO Fabien Simon y el nombramiento de un CEO interino Luc Vandevelde. Al mismo tiempo, el café robusta sigue
subiendo (+7,5% en marzo), lo que incrementa los costes de los insumos de JDEP. Seguimos siendo accionistas porque hemos visto
una inflexion en la cuota de mercado en Europa desde el segundo semestre de 2023, la empresa esta bien invertida y la valoracion
estd muy descontada.
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BDL Rempart Part C - indice de Referencia

Resultados por afio
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2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
B Fund © Index**

2013 2015 2016 2017 2018 2019 m 2021 2022 m

Fondo 12.7% 4.0% 7.4% 0.8% 2.9% -9.1% 6.9% -6.4% 16.1% 14.9% 6.0%
indice** 0.1% 0.1% -0.1% -0.3% -0.4% -0.4% -0.4% -0.5% -0.5% 0.0% 3.3%
Resultados acumulados
[0 stis | svies | ovees | s | st | 2sics | 3atos | 5aros | ot | s
Fondo 23% 2.5% 23% 7.1% 11.0% 8.9% 21.1% 30.5% 41.7% 50.5% 123.9%
fndice** 1.0% 0.3% 1.0% 2.0% 2.9% 3.7% 4.4% 3.9% 2.9% 1.7% 16.8%

Resultados anualizados
" sao | 2005 | s | saos | soafes |
Fondo 8.9% 10.1% 9.3% 7.2% 4.2%
indice** 3.7% 2.2% 13% 0.6% 0.2%
**Hasta el 30/09/2021, el EONIA era el indicador de referencia del fondo BDL Rempart. Desde el 01/10/2021, el

indice de referencia del BDL Rempart es el €STER y su rentabilidad se presenta segun el método de
encadenamiento.
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Carcteristcas del fondo

Gestor del fondo: Hughes Beuzelin

Co-gestores del fondo : Aymeric Mellet & Alexandre Marie
Estructura legal: Legislacion francesa FCP

indice de referencia : €STR

Divisa : EUR

Horizonte temporal recomendado: De 3 a 5 afios

Politica de dividendos : Acumulacién
Registro : Francia, Luxemburgo, Espafia, Suiza, Singapur

Cédigo ISIN : FR0010174144

Informacion administrativa

Custodia : CACEIS Bank France

Valorador : CACEIS Bank France

Frecuencia de valoracién: A diario

Limite de suscripcién/ reembolso : Antes de las 11:00am CET
Comision de suscripcion : 2% Max, no retenida por el fondo
Comision de reembolso: Ninguna

Comision de gestion : 2.25%

Comision de éxito : 20%, impuestos incluidos por encima del
SXXR capitalizado, sdlo si la rentabilidad del fondo es positiva y
con un High Water Mark

Desglose de la capitalizacion burstil del activo netoinvertido

4%

= <2 mil millones€

De 2 a 10 mil millones€

® >10 mil millones

Compaiiias Peso
SAINT GOBAIN 9.8%
VIVENDI SE 9.8%
EIFFAGE 8.7%
VINCI SA 8.0%
TOTALENERGIES SE 4.8%

Numero total de posiciones Long

Numero total de posiciones Short

Desglose por sectores Desglosegeografico
Inmobiliario -0.5% * Francia 51.4%
e . 4%
Servicios financieros 0.9% = Holanda —11.0%
Telecomunicaciones L0.3% 1 : " ’
i 3% Reino Unido —0.6%
Construccion B ———— Y 2 ) )
ke Irlanda =]
Bancos —— 1 6.1% ) 5.4%
Media ——— Alemania —_—52%
Energia 8.6% Noruega 0.2%
Servicios publicos — 29 Luxemburgo 0.2% !
Bienes y Servicios Irfdu-strla.l’es —39Y% Jersey 0.2% 1
Dlstrlbflcl.ﬂn -—31% Finlandia 0.5% 1
Quimico - 2.6% Bélgica 0.5% 1
Viajes y Ocio -2.4% =%
. K 7% Otros 2.0% =
Comida y bebidas -2.4% }
. 3 Dinamarca -
Cuidado personal - 22% -2.2%
Tecnolégia 01% ¢ Suiza 3.0% -
Materias Primas 08% = Espafia -3.3% =
Automovil 13% = Suecia -7.6% mm—
Salud 429 w— Italia — 9%
Productos para el hogar 20.4% *
Short Long M Net
Short " Long M Net

Desglose por divisas de los activos invertidos (cobertura de divisas )

DKK -1.0% |
usb -2.0% 1
CHF -1.1% |
SEK -43% 1
GBP - 132y
NOK 1 0.6%
EUR E— 1.9%
50% 0% 50% 100% 150%
Short © Long M Net

Principales posiciones short

Compaiiias Peso
CESTA TEMATICA -20.8%
INDUSTRIALES -2.1%
INDUSTRIALES -2.1%
INDUSTRIALES -2.0%
CONSUMO DISCRECIONAL -2.0%

31 28 29 29

24 30 28 29

m

Exposicion Long 118.3% 102.5% 99.3% 97.7%
Exposicion Short -47.9% -46.7% -50.5% -49.5%
Exposicion neta 70.3% 55.8% 48.8% 48.2%
Exposicién bruta 166.2% 149.1% 149.8% 147.3%
5 Principales Contribuidores 5 principales detractores
Compaiiias Posicion Contribucién Compafiias Posicion Detraccion
DAIMLER TRUCK HO Long 0.8% CESTA TEMATICA Short -0.6%
BNP PARIBAS Long 0.8%  JUST EAT TAKEAWA Long -0.4%
INTESA SANPAOLO Long 0.5%  INDUSTRIALES Short -0.4%
JD SPORTS FASHIO Long 0.4%  JDE PEET'S NV Long -0.3%
TOTALENERGIES SE Long 0.4%  INDUSTRIALES Short -0.2%

Esta es una comunicacion de marketing. Por favor, consulte el folleto de BDL Rempart y el documento de datos fundamentales para el inversor disponible en https://www.bdlcm.com/rempart antes de
tomar cualquier decision de inversion definitiva. La inversion que se promueve se refiere a la adquisicion de participaciones o acciones de un fondo, y no de un activo subyacente determinado, como
las acciones de una empresa, ya que éstas solo son activos subyacentes en poder del fondo.

www.bdlcm.com
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GLOSARIO

Alpha : El alfa mide el rendimiento de una cartera en comparacién con su indice de referencia. Un alpha negativo significa que el fondo lo ha hecho peor que su indicador (por ejemplo, el
indicador ha subido un 10% en un afio y el fondo sélo ha subido un 6%: su alfa es igual a - 4). Un alpha positivo caracteriza a un fondo que lo ha hecho mejor que su indicador (por ejemplo,
el indicador ha subido un 6% en un afio y el fondo ha subido un 10%: su alfa es igual a 4).

Enfoque ascendente : Inversion basada en el andlisis de empresas, en la que la historia, la gestion y el potencial de las empresas en cuestion se consideran mas importantes que las
tendencias generales del mercado o del sector (a diferencia de la inversion descendente).

Beta: La Beta mide la relacion existente entre las fluctuaciones de los valores liquidativos del fondo y las fluctuaciones de los niveles de su indice de referencia. Una beta inferior a 1 indica
que el fondo "amortigua" las fluctuaciones de su indice (beta = 0,6 significa que el fondo aumenta un 6% si el indice aumenta un 10% y disminuye un 6% si el indice disminuye un 10%). Una
beta superior a 1 indica que el fondo " aumenta " las fluctuaciones de su indice (beta = 1,4 significa que el fondo sube un 14% cuando el indice sube un 10%, pero también baja un 14%
cuando el indice baja un 10%). Una beta inferior a 0 indica que el fondo reacciona de forma inversa a las fluctuaciones de su indice (beta = -0,6 significa que el fondo baja un 6% cuando el
indice sube un 10% y viceversa).

Ratio de Sharpe : La ratio de Sharpe mide el exceso de rentabilidad sobre el porcentaje sin riesgo dividido por la desviacion tipica de dicha rentabilidad. Es una medida de la rentabilidad
marginal por unidad de riesgo. Cuando es positivo, cuanto mas alto es, mas se recompensa el riesgo. Un ratio de Sharpe negativo no significa necesariamente que la cartera haya tenido un
rendimiento negativo, sino que ha sido inferior al de una inversion sin riesgo.

SICAV: Société d'Investissement a Capital Variable (sociedad de inversién de capital variable)

Ratio de inversién/ratio de exposicion : La tasa de inversién corresponde al importe de los activos invertidos expresado en % de la cartera. La tasa de exposicion corresponde a la tasa de
inversidon mas el impacto de las estrategias de derivados. Corresponde al porcentaje de activos reales expuestos a un riesgo determinado. Las estrategias de derivados pueden disefiarse
para aumentar la exposicion (estrategia de refuerzo) o reducir la exposicion (estrategia de inmunizacion) al activo subyacente.

Valor liquidativo : Precio de una participacion (en el caso de un fondo de inversidn) o de una accidn (en el caso de una SICAV).

VaR: El valor en riesgo (VaR) representa la pérdida potencial maxima de un inversor sobre el valor de una cartera de activos financieros dado un horizonte de tenencia (20 dias) y un
intervalo de confianza (99%). Esta pérdida potencial se representa como un porcentaje de los activos totales de la cartera. Se calcula a partir de una muestra de datos histéricos (durante un
periodo de 2 afios).

Valores ciclicos : Un valor ciclico es, como su nombre indica, un valor que seguira un ciclo. Estd vinculado al ciclo econémico. Despegara en los buenos momentos de recuperacion o
crecimiento econdmico y descendera a la menor recesion. Los valores ciclicos tienen, por tanto, una evolucion ciclica.

Venta en corto : Venta a plazo de un activo que no se posee el dia en que se negocia la venta, pero que se estd en condiciones de poseer el dia en que se espera su entrega. Si el valor del
activo disminuye después de la venta al descubierto, el vendedor puede recomprarlo al contado y obtener una plusvalia. La ganancia potencial se limita al valor del activo. Si el valor del
activo sube, el vendedor se expone a un riesgo de pérdida ilimitado.

AVISOLEGAL

Este documento comercial tiene por objeto informar de forma sencilla sobre las caracteristicas del fondo. Estd destinado a los inversores profesionales franceses. Este documento se ha
elaborado unicamente con fines informativos y no constituye una oferta de venta. Este documento no es ni debe ser interpretado o percibido como una oferta o solicitud de inversion en el
fondo presentado, ni como asesoramiento de inversidn, juridico, fiscal o de otro tipo, ni debe inspirar inversién o decision alguna. La informacidn contenida en este documento no sustituye el
juicio propio del destinatario, en el que debera confiar. En cualquier caso, la informacion presentada no es suficiente para proporcionar una comprension para una inversion informada en este
producto. Una inversidn en uno de los fondos de BDL Capital Management sélo debe considerarse después de consultar el prospecto. Las rentabilidades pasadas no son un indicador fiable de
rentabilidades futuras. No son constantes en el tiempo y no estan garantizados. Se llama la atencion del inversor sobre los factores de riesgo del fondo, en particular el riesgo de crédito, el
riesgo de liquidez, el riesgo de contraparte y el impacto de las técnicas de gestion, en particular los Instrumentos Financieros a Plazo. El indice de referencia del fondo (€STR capitalizado) se
calcula excluyendo los dividendos, por lo que puede inducir a error a la hora de comparar rentabilidades. Para mas informacidn sobre los riesgos a los que estéd expuesto el fondo, le invitamos
a consultar el DICI del fondo, disponible previa solicitud o en la pagina web de BDL Capital Management. La informacion sobre el derecho de reclamacidn y el ejercicio de la accidn colectiva
esta disponible en inglés en la pagina web de BDL Capital Management: https://www.bdlcm.com/informations-reglementaires. BDL tiene derecho a cesar la comercializacién de sus fondos de
acuerdo con el articulo 93 bis de la directiva 2009/65/CE vy el articulo 32 bis de la directiva 2011/61/UE.BDL Capital Management | 24 rue du Rocher 75008 Paris | Tel : +33 1 56 90 50 90 |
www.bdlcm.com |SAS au capital de 250 000 € | Paris B 481 094 480 - 6630Z | Agrément AMF n°GP-05000003

Para mas informacion sobre las metodologias utilizadas para calcular los indicadores ASG y sobre nuestro enfoque como inversor responsable, consulte nuestro cédigo de transparencia y los
documentos disponibles en francés en nuestro sitio web en la siguiente direccién: https://www.bdlcm.com/notre-approche-esg/.

Informacion para inversores luxemburgueses

Los estatutos del Fondo, el folleto y los ultimos documentos periddicos (informes anuales y semestrales) de cada fondo pueden obtenerse mediante solicitud y de forma gratuita en el
Representante y Agente de Pagos para Luxemburgo CACEIS Bank, Sucursal de Luxemburgo, 5 allée Scheffer, L-2520 Luxemburgo. Toda la informacién destinada a los inversores
luxemburgueses relativa a BDL Capital Management o a la OPCVM se publicard en el sitio web de BDL Capital Management, https://www.bdlcm.com.

Informacion para inversores suizos

El Reglamento, el Folleto, el Documento de datos fundamentales para el inversor (KIID), asi como los informes anuales y semestrales, pueden obtenerse mediante solicitud escrita y gratuita al
representante en Suiza.

El folleto completo del Fondo y los ultimos documentos anuales y provisionales pueden obtenerse gratuitamente previa solicitud por escrito a BDL Capital Management, 24 rue du Rocher -
75008 PARIS. Estos documentos estan disponibles en francés.

Las solicitudes de suscripcion y reembolso se centralizan cada dia con el Depositario hasta las 2pm.

El valor liquidativo esta disponible en la pagina web de la sociedad.

Dado que el fondo sélo ofrece participaciones de acumulacidn, el régimen fiscal es el del impuesto sobre plusvalias de valores mobiliarios aplicable en el pais de residencia del titular, segin
las normas adecuadas a su situacion. En funcién del régimen fiscal, las plusvalias y rentas vinculadas a la tenencia de participaciones del OICVM pueden estar sujetas a imposicion. Se aconseja
al inversor que compruebe su situacion fiscal con el comercializador del fondo.

BDL Capital Management sélo podra ser considerada responsable sobre la base de declaraciones contenidas en este documento que sean engafiosas, inexactas o incoherentes con las partes
correspondientes del folleto del fondo.

Depositario: CACEIS Bank France, 1-3 place Valhubert, 75206 PARIS Cedex 13
El representante en Suiza es CACEIS (Switzerland) S.A., Route de Signy 35, CH-1260 Nyon.
El servicio de pago en Suiza lo presta el Banco CACEIS, Paris, sucursal de Nyon / Suiza, Route de Signy 35, CH-1260 Nyon.

www.bdlcm.com
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