LETTRE DE LA GESTION BDLS
BDL Transition CAPITAL MANAGEMENT

Janvier 2020

Chers co-investisseurs,

Notre fonds BDL Transition, lancé le 6 mai 2019, est le premier fonds qui a obtenu le label ISR et qui utilise une
stratégie de couverture du risque de marché.

Avec BDL Transition, nous souhaitons investir dans des entreprises européennes leaders et responsables tout en
protégeant le capital.

Le comité d’investissement du fonds est composé de : Hughes Beuzelin, Laurent Chaudeurge et Jean Duchein.

Grace au label ISR, les investisseurs ont une forte transparence sur le processus d’investissement du fonds et une
certification externe sur les pratiques utilisées pour répondre aux critéres de l'investissement socialement
responsable définis par le Trésor francais.

Pour satisfaire les critéres d’exclusion du label, le fonds BDL Transition n’investit pas :

o Dans le secteur de I'armement et du tabac

o Dans les entreprises européennes dont le score ESG construit a partir des notes Sustainanalytics et de
I’'analyse de BDL Capital Management est dans le dernier quintile.

Les entreprises sélectionnées par le fonds sont issues du travail d’investigation de I'équipe de 12 analystes de BDL
Capital Management. L’analyse extra-financiere et notre modéle interne QIRA (Quality Investing, Responsible
Analysis) sont utilisés pour évaluer la pérennité a long terme des entreprises. Le but est de détenir une trentaine
de sociétés qui seront plus fortes et plus pérennes d’ici cinq ou dix ans.

En parallele de notre exigence sur la qualité des entreprises sélectionnées, nous conservons la discipline de
BDL avec pour objectif d’avoir un portefeuille de qualité supérieure a la moyenne a un prix raisonnable.

Ce document ne doit étre ni transmis, ni copié, ni reproduit. Il ne constitue ni une offre d'investissement, ni une recommandation. Un investissement dans un des
fonds de BDL Capital Management ne devrait étre considéré qu'apres consultation du prospectus. Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des
performances futures. Elles ne sont pas constantes dans le temps et ne font l'objet d'aucune garantie. L'attention de l'investisseur est attirée sur les facteurs de
risque du fonds, notamment le risque de perte en capital et le risque action. Les cas d'investissement cités dans cette lettre sont présentés a un instant et ne
représentent pas nécessairement les investissements actuels de la société de gestion qui peuvent étre modifiés a tout moment. Pour plus d'informations sur les
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risques et les frais, vous pouvez vous référer au DICI, au prospectus ou contacter votre interlocuteur habituel.
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C'est actuellement le cas. Le graphe ci-dessous montre que le score qualité de BDL Transition est supérieur au score
qualité de I'univers suivi par BDL* alors que la valorisation moyenne de BDL Transition est inférieure.
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Tout en construisant un portefeuille dont le rapport qualité/prix est attractif, BDL Transition utilise une couverture
indicielle sur le Stoxx 600 (dividendes réinvestis) pour amortir les baisses de marché.

Le niveau de couverture varie en fonction du niveau d’investissement dans le fonds et de la volatilité des titres en
portefeuille. Actuellement, le niveau de couverture est de 30% et I'exposition nette actions du fonds est de 39%.

En fin d’année derniére, nous avons lancé la part E de BDL Transition (code ISIN : LU2066074910). Cette part est
destinée aux premiers investisseurs et a deux particularités :

o Des frais de gestion réduits a 0.75%
o Un montant d’encours maximum de 50 millions d’euros

Vous étes nombreux a développer des projets ISR et plusieurs d’entre vous souhaitent bénéficier de I'expertise de
BDL dans le cadre du label ISR. C'est désormais possible avec le fonds BDL Transition qui allie notre connaissance
des entreprises européennes et notre expérience de couverture du risque de marché. Nous sommes a votre
disposition pour venir vous le présenter des que vous le souhaitez.

L’équipe de gestion de BDL Capital Management
Lettre achevée le 21 janvier 2020

*Nous établissons ce score a partir de notre notation interne de la qualité des industries et des entreprises de notre univers de suivi,
n'hésitez pas a nous appeler si vous souhaitez plus d'informations.
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