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Evolucion de los Mercados

Sabadell 9 s

Inversion

Perspectivas Macroeconomicas 2014 y 2015

indice
Zona Euro
Espaina
Francia
Alemania
Italia
EEUU
Japon
China
México
Brasil
India
Rusia

2014
0,80%
1,30%
0,40%
1,40%
-0,20%
2,20%
0,90%
7,40%
2,40%
0,30%
5,60%
0,20%

2015
1,30%
1,70%
1,00%
1,50%
0,80%
3,10%
0,80%
7,10%
3,50%
1,40%
6,40%
0,50%

Fuente: FMI, World Economic Outlook, Octubre 2014.

2014

0,50%
0,00%
0,70%
0,90%
0,10%
2,00%
2,70%
2,30%
3,90%
6,30%
7,80%
7,40%

2015

0,90%
0,60%
0,90%
1,20%
0,50%
2,10%
2,00%
2,50%
3,60%
5,90%
7,50%
7,30%

* EI FMI actualiz6 su WEO en octubre revisando a la baja
las perspectivas de crecimiento a nivel mundial, de forma
generalizada y confirmando importantes diferencias entre
paises en el proceso de recuperacion.

* El informe indica que a pesar de la mejora de las
condiciones financieras, la inversion en las economias
desarrolladas se ha mantenido reducida, advirtiendo que
los mercados podrian estar infravalorando el riesgo
dadas las incertidumbres del escenario macroeconémico
y la eventual retirada del estimulo monetario en algunas
economias desarrolladas.

e Las previsiones contemplan un menor crecimiento
global en 2014 (3,3%; ant: 3,4%) y en 2015 (3,8%; ant:
4,0%), que afecta tanto a las economias desarrolladas
como a las emergentes.

* Entre las desarrolladas destacan las revisiones a la baja sobre el crecimiento de la zona euro (0,8% y 1,3% desde 1,1% y 1,5%)
a partir de sustanciales revisiones en Alemania, Francia e Italia y a pesar de la mejora en Espafia. Entre los emergentes , las
revisiones afectan en negativo a Rusia y Brasil, mientras que se mantienen en China y se revisan ligeramente al alza para India.

*El FMI revisé una décima al alza el crecimiento de la economia espafiola para 2014 y 2015, hasta el 1,3% y el 1,7%
respectivamente. Ello sitla a Espafia como el pais con una prevision de crecimiento mas elevada en 2015 en comparacion con las
grandes economias de la zona euro, por encima de Alemania (1,5%), Francia (1,0%) e Italia (0,8%).
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Evolucion economia espariola
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Fuente: Bloomberg y elaboracion propia.

La evolucion de la economia espafiola en el segundo trimestre de 2014 fue la mejor en 6 afios, al mostrar un crecimiento del
0,6% tras haberlo hecho ya un 0,4% en el primer trimestre del afio. Ademas el dato del tercer trimestre se situ6 en el 0,5%,
en linea con lo adelantado previamente por el Banco de Espafia, lo que supone el quinto trimestre consecutivo de
crecimiento positivo.

La inversion privada se unié al consumo privado para relanzar la actividad, mostrando asi un crecimiento mas estable, o
que ademas refuerza las predicciones de que la economia espafiola crezca un 1,2% interanual o que incluso supere este
nivel.

El buen dato de PIB se ha visto refrendado en los Ultimos meses por la mejora experimentada en el mercado laboral, pese a
gue sigue en niveles elevados. 5
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Inflacidn en la Eurozona
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La evolucion de la inflacion para el global de la zona Euro continGa siendo preocupante, ya que tras situarse en agosto en el 0,4%
interanual, el dato del pasado septiembre descendié una décima para situarse en el 0,3% interanual. Ademas el dato subyacente
se redujo también pasando del 0,9% de agosto al 0,8% interanual de septiembre.

El nimero de paises que reportaron una inflacion inferior al 1% en septiembre pasé a 15 desde lo 16 de agosto. Del mismo modo,
también cayo el nimero de paises en deflacion estando en esta situacion 5 paises frente a los 6 de agosto

En este sentido, apuntando a una inflacién reducida y persistente en los proximos afos, un informe reciente del FMI apoya este
argumento prediciendo que la inflacion repuntara solo hasta el 1,57% en 2019. En este sentido las expectativas de inflacign
medidas por el breakeven de inflacion europea 5yr/5yr se sitia en minimos, habiendo llegado esta semana a caer hasta el 1,8%..



Sabadell e s

Inversion

Evolucion de los Mercados

BCE

i -

|
'\.l Evolucién tipo EONIA

= 3.000 |

B 2.000 |—‘

2000

1000 - = Lo00
| §‘ | nsen

200 Fo 2011 012 003 214
Fuente: Elaboracion propia. Fuente: Elaboracion propia, Bloomberg.

El empeoramiento de la situacion y perspectiva econdémica en el global de la zona Euro a lo largo del verano, con la inflacién en caida
continua (0,3% YoY en septiembre para el conjunto de la Zona Euro) e incluso algunos paises en zona de deflacidn, con la concesion
de préstamos adn en niveles reducidos y un crecimiento débil y niveles de confianza disminuyendo, apuntaban como finalmente ha

sucedido, a una posible accioén por parte del BCE.

El BCE en su reunion de septiembre redujo el tipo de interés de referencia del 0,15% al 0,05%, anunciando ademas un programa de
compra de activos privados no financieros, centrado en la compra de ABS (incluyendo hipotecarios) y covered bonds a partir de
octubre’l4, con el fin de hacer las TLTRO mas efectivas y estimular el crédito hacia la economia.

El BCE publicé también nuevas previsiones de crecimiento e inflacion. En relacién a la actividad, revisé a la baja el crecimiento de 2014
y 2015, hasta el 0,9% y el 1,6% respectivamente, al tiempo que aumento6 el crecimiento para 2016 hasta el 1,9%, encontrandose los
riesgos asociados a estas previsiones sesgados al alza. En relacion a la inflacion, se prevé que permanezca en unos niveles reducidos
durante los préximos meses, para luego repuntar gradualmente durante 2015 y 2016. En este contexto, se reviso a la baja la pre\Zsién
de inflacion de 2014, hasta el 0,6% y se mantuvieron inalterada las de 2015 (1,1%) y 2016 (1,4%).
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En el dltimo afio se ha producido una considerable y paulatina correccion en la rentabilidad de la deuda espafiola en todos sus tramos.
Esta correccion continué de manera importante desde inicio de 2014, habiéndose observado una importante caida en la rentabilidad de
la deuda: la rentabilidad del bono a 10 afios espafol cerrd este primer trimestre de 2014 en el 3,23%, el segundo al 2,66% y esta
actualmente al 2,14% tras haber marcado a inicios de septiembre un minimo histérico de 2,04%. El bono a 2 afios igualmente llego a
marcar minimos historicos a finales de agosto (0,12%) situandose actualmente en el 0,55%. En los ultimos dias hemos experimentado
fuertes tensionamientos en los mercados de deuda periférica, aunque los niveles han vuelto a corregir parcialmente hasta los indicados.

Fuente:. Bloomberg y elaboracion propia .
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Resultado Tests de stress
Situacién de las principales entidades bancarias es panolas

10,40% 10,30% 11,10% 8,90%
10,70% 10,50% 10,20% 9,00%
10,30% 10,20% 10,80% 9,30%
10,30% 10,30% 10,20% 8,30%
12,00% 11,70% 11,60% 10,80%
10,60% 10,10% 10,20% 7,60%

El 26 de octubre las autoridades europeas publicaron los resultados de la evaluacién global de los balances de las entidades de crédito de la
Unién Europea. En la zona euro, participaron 130 entidades que representan un 82% del total de activos de la region. De estas entidades, 15
son espafiolas y representan mas del 90% de los activos de las entidades de depdsito en el pais. Respecto a las lineas maestras de la
evaluacion, el horizonte del ejercicio es de tres afios (2014-2016) y su elaboracion ha partido de los balances consolidados al cierre de 2013.
Ademads, se establecieron unos umbrales minimos que debian ser superados en las distintas partes de la evaluacion global. En particular, los
bancos debian cumplir con una ratio minima del 8% de CET1 (Common Equity Tier 1) para superar con éxito el ejercicio de evaluacion de los
activos (AQR) y el escenario central de las pruebas de resistencia. En el caso del escenario adverso de las pruebas de resistencia, el umbral
minimo se fijé en el 5,5%.

Un total de 25 entidades no superaron alguno de los umbrales (AQR, escenario central o escenario adverso), sin bien del total de entidades con
déficit de capital, 12 ampliaron su capital suficientemente en 2014 y no necesitan adoptar medidas adicionales.

Las entidades espafiolas superaron los umbrales establecidos en el ejercicio con un margen de holgura considerable: la ratio de capital de
todas las entidades espafiolas (excepto Liberbank) supera en mas de 2 puntos porcentuales el umbral del 5,5% que se establecié para el
escenario adverso de las pruebas de resistencia. Sin embargo, teniendo en cuenta las medidas tomadas en 2014, Liberbank pasaria la prueba
con un margen muy superior a los 2 puntos porcentuales. Por todo ello se podria decir que el sistema bancario espafiol ha salido fortalecido.
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Renta fija

Evolucion de los principales indices de renta fija durante el presente ejercicio.

indice Rentabilidad

acumulada 2014
AFl Repo 1 Day 0,10%
EMU Direct Governments, 0-1 Yr 0,40%
EFFAS Bond Indices Euro Govt 1-3 1,59%
EFFAS Bond Indices Euro Govt >1 10,14%
Iboxx USD Liquid Investment Grade 4,30%
JP Morgan EMBI Plus 9,03%

Fuente: Bloomberg y elaboracién propia. Datos desde 31 de diciembre de 2013 a 28 de octubre de 2014
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Renta variable

Evolucion de los principales indices bursatiles durante el presente ejercicio.

indice Rentabilidad
acumulada 2014
EURO STOXX 50 -2,34%
Stoxx Europe 50 0,10%
IBEX 35 4,82%
DAX -5,07%
S&P 500 7,40%
NIKKEI 225 -5,90%

Fuente: Bloomberg y elaboracién propia. Datos desde 31 de diciembre de 2013 a 28 de octubre de 2014
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Evolucidon EuroStoxx 50
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Fuente: Bloomberg. Datos desde 31/12/13 hasta 29/10/2014 12
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Commodities vy divisas

Evolucion de los principales tipos de cambios e indices de commodities
durante el presente ejercicio.

indice Rentabilidad

acumulada 2014
EUR/USD -7,33%
EUR/JIPY -4,90%
EUR/CHF -1,72%
DJ UBS Commodity -6,35%
Brent Spot -23,09%

Fuente: Bloomberg y elaboracién propia. Datos desde 31 de diciembre de 2013 a 28 de octubre de 2014.
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31/12/2013 28/10/2014
Patrimonio: 33.386.431,40€ 35.212.161,74€
Rentabilidad: 9,45% 6,54%
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Fuente: Elaboracion propia. Datos de 31/12/12 a 28/10/2014 15
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Atribucion de resultados: periodo de 31-12-2013 a2 8-10-2014

PREVICORP, F.P.

Tipologia de activo Rentabilidad aportada
Renta Fija Euro +6,70%
Bolsa Europea -0,41%
Bolsa Norteamericana +0,46%
Bolsa Japdn -0,10%
Capital Riesgo +0,02%
Divisa +0,23%
Coberturas R. Variable -0,31%
Otros -0,05%
TOTAL +6,54%

16

Fuente: Reporting carteras institucionales



Indice

Sabadell
Inversidn

©s

Evolucion de los Mercados

Evolucidon del Fondo

Analisis de la Cartera

Gestion de la Cartera

Perspectivas

o1k 0N R

Capital Riesgo

17
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Activo
% %
31/12/2013  28/10/2014

TESORERIA ® 257% ® 7.35%
RENTA FIJA ® 7859% @ 76,50%
RENTA VARIABLE ® 2269% @ 2337%
ENTIDADES CAPITAL RIESGO ® 048% @ 046%
GESTION ALTERNATIVA ® 228% @ 0,00%
AJUSTE DERIVADOS Y FORWARDS ® 7.3°% ® -816%
OTRAS CUENTAS ® 075% @ 048%
TOTAL PATRIMONIO 100,00% 100,00%

Composiciéon del patrimonio en % del activo en fechas 31/12/2013 y 28/10/2014
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Fuente: Reporting carteras institucionales
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Estructura de la renta fija

Estructura Temporal Estructura por Credit Rating
Tramo de duracién Directos Indirectosy Total % Credit Rating (S&P) Directos Indirectosy Total %o
Derivados Derivados

Hasta 1 mes 6.229.070,88 0,00 6.229.070,68 2117% A+ 2.259.000,00 0,00 2.259.000,00 7,65%
De 1 mes a 12 meses 3.090.877,05 0,00 3.090.877,05 1051% A-3a 1.044.630,14 0,00 1.044.630,14 3,54%
De 1 afio a 3 afos 3.337.664 61 0,00 3.337.664 61 1134% A-2b 2.700.044,12 0,00 2.700.044,12 9,14%
De 3 a 7 anos 9.529.645 49 0,00 6.520.845,49 32,39% A-3b 3.090.877,05 0,00 3.090.877,05 10,47%
Mas de 7 afios 7.233.421,83 0,00 723342183 24 59% AAA 330.584,04 0,00 330.584,04 1,12%
TOTAL RENTA FIJA 29.420.879,86 000  29.420.879.86  100,00% BBB- 838.417,42 0,00 838.417,42 2,84%
BBB 18.105.589,83 0,00  18.105.589,83 61,32%

[ BB 1.156.924,68 0,00 1.156.924,68 3,92%

TOTAL RENTA FIJA 29.526.067,28 0,00  29.526.067,28  100,00%

El rating agregado de la cartera a fecha del informe es BBB -.

19

Fuente: Reporting carteras institucionales



Sabadell 9 s

o Inversion
Gestion de la cartera (renta fija)

Gréafico de la duracion de la cartera
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La TIR de la cartera a la fecha del informe es de +1,03%, siendo la duraciéon de 3,23.

Fuente: Elaboracién propia. Datos: desde 31 de diciembre de 2013 a 28 de octubre de 2014 20
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Nivel de inversidn en renta variable
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El peso de la renta variable a fecha del informe es de +23,37% (26,15% menos el impacto de la cobertura
con opciones que se detalla posteriormente).

Fuente: Elaboracion propia. Datos: desde 31 de diciembre de 2013 a 28 de octubre de 2014
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Composicion de la cartera por activos  (renta variable)

Analisis de la renta variable

ESTRUCTURA SECTORIAL A

Sector Directos Indirectos y Total Yo ESTRUCTURA GEOGRAFICA

Derivados Pais Directos Indirectos y Total %
Bancos 1029.001,78 58377262 131367440  15,06% Derivados
Bienes Industriales y 729.008,97 198.336,56 92734553 11,27% Francia 195244565 2464336 197708001  24.00%
Servicios Alemania 1.725.080,31 102.528,49 1827.608,80 22.21%
Tecnologia 334.409,02 48222729 816.636,31 9,92% USA 0.00 1737834.13 173783413 2111%
Distribucian 498 147,47 162.903,86 661.051,33  8,03% Japon 0.00 86678326 86678326 1053%
Seguros 548 748,56 105.186,09 65393465  7,95% Holanda 654.973,14 14.292,68 66026582  8,13%
Petréleos 526.651,88 124.950,65 65160253  7,92% il 50593737 BB 51731000 6.29%
Quimicas 448.715,12 81.264,76 529.979,88  6,44% _

: Espana 355.065,71 9.952,58 365018,20  4,44%
Farmacéuticas 219.043,67 276.259,20 495302,87  6,02% Belgica s 08057 == e
Telecomunicaciones 237.717,26 137.116,87 374.834 13 4 55% - - - - : -
Servicios Publicos 158.680,22 131.331,02 35021124  3,53% Suecia_ 56.565,70 0,00 56.565,70  0,69%
Resto Sectores 731.124,50 784.659,90 151578440  18,42% Finlandia 0,00 3.801,49 3.801,49 0,05%
e 5.462.345.45 2.768.008.82 823035727 100.00% TOTAL RENTA 5.462.348,45 2.768.008,81 8230.357,26 100,00%
T VARIABLE

22

Fuente: Reporting carteras institucionales



Composicion de la cartera por divisa
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Composicién del patrimonio por divisas en % sobre el patrimonio del activo a fecha 28/10/2014

100 - Euro
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304
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10+

0- Dolar USA Corona Sueca Yen

Divisa Efectivo % siPat. Derivados Divisa % s/Pat. Total Cartera % s/Pat.
Euro 35.020.953,27 99 46% 0,00 0,00% 35.020.953,27 99,46%
Dolar USA 95.296,03 0,28% 500.157,05 1,42% 598.453,08 1,70%
Corona Sueca 56.565,70 0,16% 0,00 0,00% 56.565,70 0,16%
Yen 36 346,74 0,10% 0,00 0,00% 36 346,74 0,10%
TOTAL PATRIMONIO 35.212.161,74 100,00% 500.157,05 1,42% 35.712.318,79 101,42%

Fuente: Reporting carteras institucionales
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RENTA FIJA

 Las inversiones en renta fija de paises periféricos realizadas, principalmente en Espafia, han sido el
principal motor de la renta fija debido a la importante caida en rentabilidad (subida de precio)
experimentada por la misma.

» Desde finales de 2013 se realizaron diversas compras de deuda periférica tanto gubernamental (Espafia e
Italia) como de CC.AA., que se han visto beneficiadas de la continua y buena evolucion mostrada por la
deuda periférica en general en los dltimos meses. Estas inversiones se realizaron en los tramos medios-
largos de la curva buscando incrementar la duracion y beneficiarse de este modo en mayor medida de la
buena evolucién de la deuda periférica, que mejor comportamiento ha tenido en estos tramos desde inicio de
afno.

*A finales de mayo, después de la buena evolucion de la deuda gubernamental desde finales de 2013 hasta
situarse en niveles minimos histéricos, se decidio reducir ligeramente la exposicion  a esta. Ya a finales de
Agosto anticipandonos a las decisiones del BCE se decidié volver a incrementar la duracién ante la
expectativa de caidas en rentabilidad por la expectativa de un QE europeo.

* La inversion en renta fija corporativa ha aportado también rentabilidad por el comportamiento positivo de
los diferenciales de crédito, que impacta directamente en el precio de los mismos.

La TIR media de la cartera de renta fija se ha situado a la fecha del informe en el +1,03% siendo la

duracioén de 3,23.
25
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RENTA VARIABLE

* A nivel sectorial la cartera de acciones ha mantenido la sobreponderacion en el sector
tecnologico y se ha incrementado la exposicion al sector financiero . Consideramos que este
sector deberia de beneficiarse de las politicas monetarias acomodaticias propuestas por el BCE.

» Para ello, hemos adquirido Aegon y futuros sobre el indice del sector financiero . Asimismo, se
ha incrementado la exposicion al sector farmacéutico mediante la compra de Essilor , compafiia
lider en el sector de lentes. Se incrementa la posicion en Anheuser-Busch , compaiiia cervecera
gue deberia de beneficiarse de una apreciacion del délar, al tener sus ventas una significativa
exposicion a esta divisa.

* Por el contrario, se mantiene la infraponderacion en los sectores de telecomunicaciones vy
servicios . Este ultimo presenta problemas de sobrecapacidad. Esperaremos a incrementar la
posicidon, cuando observemos aumentos en la demanda.

* A nivel geografico , la cartera de acciones al contado presenta un mayor peso en Francia,
Alemania y Holanda, donde destaca la posicién que tenemos en ASML Holding .

* Con el tensionamiento de los mercados, a mediados de octubre se decidid reducir la
sobreponderacion en el global de la cartera de renta variable para dejar el peso actualmente en
su neutralidad. 26
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RENTA VARIABLE

* A la fecha del informe la cartera tiene una exposicion neta del 23,37% (26,15% menos la cobertura con
opciones). En los ultimos meses se han seguido realizando operaciones de valor relativo, que se
seguiran haciendo en lo sucesivo, buscando incrementar la rentabilidad de la cartera sin incrementar el
nivel de riesgo de la cartera.

* La exposicion de renta variable -sin tener en cuenta la cobertura- sigue actualmente la siguiente
distribucion geografica:

« 17,5% Europa
« 5% EEUU
e 2,5% Japon

» Con fecha 20 de diciembre se constituyd una estructura de opciones para cubrir la inversion en renta
variable para 2014. El coste de la cobertura es de -0,55% y vence en diciembre de 2014.

* La estructura de la cobertura es la siguiente:

 17,5% Europa (cobertura entre el -5% y el -12,5%).
* 5% EEUU (cobertura entre el -5% y el -12,5%).
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VISION GLOBAL PARA 2014y 2015

 Se espera un entorno de tipos bajos durante un periodo amplio de tiempo, lo que implica que
los activos de renta fija dejaran de ser un motor de la rentabilidad de la cartera.

* Lainflacién continda contenida , situdndose en la zona Euro por debajo del 1% en 2014 segun
las ultimas perspectivas del BCE y por debajo del 2% en 2015 y 2016, pese a que puede darse
alguna diferencia notable entre los distintos paises europeos.

« La volatilidad va a continuar en los mercados ante las incertidumbres en algunos paises de la
zona Euro, los riesgos geopoliticos y las dudas sobre el ciclo econémico global.

 Actuaciones para obtener rentabilidad:

1. Busqueda de rentabilidad con la inversidn en los mercados de renta variable , ante la baja

rentabilidad ofrecida por los activos de renta fija.

2. Mantener cartera diversificada geograficamente (Europa, Estados Unidos, Japén y
Emergentes) y con distintas tipologias de activos, para obtener mayor rentabilidad
disminuyendo los riesgos.

En renta variable, cobertura parcial de la cartera.

Incrementar la duracion ante posibles tensionamientos del mercado e inversion en crédito.
Posibilidad de inversién en Hedge Funds.

Posibilidad de incorporar activos de capital riesgo .

o kW
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Universo de activos alternativos segunla  Chartered
Alternative Investment Analyst Association (CAIA)

ACTIVOS ALTERNATIVOS

Hedge Private Commodities Real Assets Derivados
Funds Equity Real Estate de crédito

Fuente: Chartered Alternative Investment Analyst Association. Elaboracion propia Sabadell Inversion.
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Private Equity?

Que es el Private Equity

Actividad financiera orientada
a la creacion de una cartera

de acciones de empresas no
cotizadas , aportando valor
afiadido en la gestion con un
planteamiento de salida a

*

medio o largo plazo .

*Fuente: www.webcapitalriesgo.com

Cuales son sus ventajas

*  Atractivo perfil rentabilidad-riesgo
»  Acceso a compafias no cotizadas

*  Acceso a equipos directivos de prestigio en la “creacion
de valor”

. Capacidad del gestor de intervenir en la gestién de las
compafias participadas

»  Alineamiento de intereses entre el inversor y el gestor
Tratamiento fiscal muy favorable
. Desembolsos a plazos

. Estructura de comisiones vinculada alos
rentabilidades finales y objetivo

. Rentabilidades no correlacionados con otros activos

32



Sabadell e S

Fundamentos de Private Equity Inversion

Elevada Dispersion de
Retornos

Consistencia en los
Retornos

Importancia Clave del
Proceso de Seleccion

Dificil Acceso a los
Mejores Fondos

Complejidad del Analisis
y Seguimiento

Producto con Reducida
Liquidez

Inversion a largo plazo

“Curva-J"

= Mayor dispersion de retornos entre los mejores y los peores gestores que en cualquier
otro activo financiero

= Elevada consistencia de los mejores gestores: aproximadamente dos tercios de los

gestores “Top Quarter” en un determinado fondo obtiene rentabilidades superiores a la
media del sector en su siguiente fondo

= Extenso universo de gestores a nivel mundial (mas de 3.500), lo cual unido a la
elevada dispersion de retornos entre estos, hace que el proceso de seleccion sea clave
para la obtencion de una atractiva rentabilidad

= Significativa sobre-demanda para los mejores fondos con importes minimos de
inversion por fondo de elevada cuantia

= El analisis y seguimiento de los fondos de Private Equity es mas complejo que el de los
mercados cotizados, dado que la informacion disponible no es pablica ni homogénea.
Por lo tanto se requieren importantes recursos y un alto nivel de especializacion

= Si bien existe un “mercado secundario” para la venta de participaciones, no hay
garantia de liquidez inmediata como es el caso en los mercados cotizados

= Tipicamente_ las plusvalias se materializan despuées de 4/6 afios, pero la valoracion

tiende a estar por debajo de coste durante los primeros anos debido al impacto de
comisiones y gastos

33
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Ejemplo de “Flujos de Caja” en un Fondo de Private Equity*

El capital se compromete al

cierre del Fondo
50 -

40 +
Durante el periodo de 0 |
inversion se va solicitando el 20 | :
capital de los inversores a w  Capital calls
medida que el Fondo completa 0 ™ | g . ; . . o
las inversiones. 07 I
20 1
) 830 T Tempo
Durante el periodo de 40 1
desinversion empiezan las (mill euros) 1 Desermbolsos — Disribuciones ——Curva J

devoluciones del capital a los
inversores a medida que se va
saliendo de las inversiones
realizadas.

“Fuente: Sabadell Inversion (asume la obtencién de un multiplo de 2 veces s/capital invertido) 34

Capital call = la solicitud de aportar una parte
del capital comprometido por inversor
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El ciclo de vida y el efecto de la “Curva J’enun F  ondo de

Private Equity

Cash Flow T
60 — Lanzamiento 7

40 + del Fondo

.

IR
- 20%

- 10%

- 0%

0 | | | | | | | | |
2002 2003 2004 005 2006 ZCV 2008 2009 2010 2011 | ;006
20 +
40 — . : . . . . — -20%
Periodo de Blusqueda de inversiones, Seguimiento y mejoras en la gestion de las
comercializacion Due Diligence y gestion de compainiias, desinversiones y liquidacién del
del Fondo las compafiias compradas Fondo

entre 3-5 anos

—~,

Solicitudes de Capital calls + comision
de gestion del fondo = NAV negativo

6 meses a 1 afo

N

(Solicitudes de Capital calls + comision de gestion

entre 3-5 anos

/!

del fondo) + distribucion de las compafias
vendidas = NAV positivo 35

*Fuente: Elaboracién propia Sabadell Inversion (asume la obtencién de un mdltiplo de 2 veces s/capital invertido)
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Anada / Vintage year

Rentabilidad objetivo/ Preferred return

Ao de inversion, o de la primera
inversion en el caso de un Fondo.

Comision de gestion

Rentabilidad por debajo del cual, el
beneficio es integro para el accionista o
participe

Comisién de éxito/ Carried interest

Entre el 0,75% vy el 2,5% sobre el
patrimonio comprometido durante el
periodo de inversion y sobre el capital
invertido durante la desinversion.

Solicitud de capital / Capital Calls

Habitualmente un 20% después del 8%
de TIR de rentabilidad objetivo. Es la
proporcion en la que se reparte el
beneficio promotor/accionista o participe.

El promotor realiza capital calls: pide dinero a los inversores en la proporcion
gue les corresponde en el Fondo cada vez que necesita dinero para llevar a

cabo una inversion.
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Reconocimiento de la industria

Invierte en PE desde 2005, con mas de 80

millones invertidos.

Unica gestora espafiola que desde 2011 es miembro del jurado de la cumbre
europea mas importante en Europa de Private Equity.

—=—— PRIVATE EQUITY
v E%CHANGE

i.;

e, AW ARD S

James Mittel, Anslyst, Aberdeen SVWG, UNITED KINGDOM

Agnes Nahum, Managing Fartner, Access Capital Partners, FRANCE

Richard Mairn, Director, Private Equity Funds, F&C Investment Business Limited, UNITED KINGDOM
Paul Newsome, Executive Director, Head of Frivate Equity Investments, Unigestion, SWITZERLAND
Stephane Ober, Fartner, Ober & Partners, LUXEMBOURG

Guillaume Partiot, Managing Directsr, Paul Capital France, FRANCE

Pascal Pierra, Senior Advisor, SIFEM, FRANCE

Thomas U. W. Piitter, Chairman and Chief Executive, Ancora Finance Group, UNITED KINGDOM
Pieter Regnery, Senicr Portfolic Manager Private Equity, APG Asset Management, THE NETHERLANDS
Walter Riccioti, Managing Directer.Fondamenta SGR, ITALY

Urs Rieder, Managing Directer, Capital Dynamics, SWITZERLAND

Sabine Schaffer, Managing Fartner, Pro-Invest, UNITED ARAB EMIRATES

Anna Serafini, Portfolic Manager, BanSabadell Inversion, SPAIN

| HOME | OVERVIEW | CONFERENCES | MEETINGS | AWARDS | SPONSORS

Laura Shen Lefranc, Fartner, Headway Capital Partners, UNITED KINGDOM
Charles Soulignac, Chisf Executive Officer, Fondinvest Capital, FRANCE
Helen 5teers, Fartner, Pantheon Ventures, UNITED KINGDOM

Sophie Suon, Senisr Analyst, Hamilton Lane, UNITED KINGDOM

Alexis Terray, Fartner, Corporate Department, Paul Hastings, FRANCE

Sabadell Inversion es una de las gestoras espanolas con mayor

experiencia en programa de Private Equity

Fuente: http://private-equity-exchange.com/jury-advisory-board-2013
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Private Equity en Sabadell Pensiones

Rentabilidades de los fondos de capital riesgo enca  rtera

Altamar Corpfin  Portobello - tamar Atl Real

Buyout Arcano | Co '_atll oc o'tel ° Capital c .:sl Arcano Il c ea'tza: AltamarV Oquendol Il

Europa apita apita Global apita apita
Fecha inicio 16/02/2006  16/06/2006 30/06/2006 14/07/2006 28/08/2006 29/11/2007 07/05/2008 08/05/2008  04/08/2011  12/04/2013
Fecha valoracién 30/06/2014 30/06/2014 30/06/2014 30/06/2014 30/06/2014 30/06/2014 30/06/2014 30/06/2014 30/06/2014  30/06/2014
Mdltiplo inversién (TVPI) 1,53x 1,24x 1,70x 2,20x 1,53x 0,56x 1,10x 1,57x 1,10x 1,10x
Rent. por multiplo inversién ~ +53,0% +24,0% +70,0% +120,0% +53,0% -44,0% +10,0% +57,0% +10,0% +10,0%
Rent. renta variable cotizada +13,1%  +20,7%  +14,4%  +18,8% +9,3% -7,0% +3,4% +3,8% +47,2%  +28,3%

Rent. renta fija corto plazo +28,1% +27,6% +27,8% +27,5% +26,9% +21,5% +19,7% +19,6% +8,4% +2,5%

De los 10 fondos de capital riesgo en cartera, 9 presentan rentabilidades positivas que,

ademas, comparan favorablemente con las rentabilidades de la renta fija y la renta variable
cotizada en el mismo periodo.

Datos: para cada fondo de capital riesgo, estadisticos de rentabilidad y rentabilidades anualizadas de la renta fija y la renta variable cotizada desde el inicio del fondo hasta la fecha de valoracién. Renta
variable cotizada: Euro Stoxx 50 Net Return; renta fija corto plazo: EFFAS EURO 1-3 yr.
Fuente: Bloomberg, gestoras de las ECR y elaboracion propia. 38
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Advertencia legal

- Este documento ha sido preparado por BanSabadell Inversion, S.A., S.G.I.I.C., Sociedad Unipersonal y se
facilita solo a efectos informativos. Bajo ninguna circunstancia debera usarse, ni considerarse una oferta de
venta, ni como una solicitud de una oferta de compra. La informacion ha sido elaborada de buena fe a partir
de fuentes consideradas fiables, pero no es vinculante y esta sujeta a cambios en cualquier momento y sin
previo aviso.

 Ninguna informacién contenida en este documento debe interpretarse como asesoramiento o0 consejo. Las
decisiones de inversion o desinversion deberan ser tomadas por el Inversor de conformidad con los
documentos informativos previstos por la normativa vigente. La rentabilidad registrada en el pasado no es
ninguna garantia para el futuro. Las inversiones estan sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos
inherentes a la inversion, por lo que su valor y los rendimientos obtenidos pueden experimentar variaciones
tanto al alza como a la baja y cabe que un Inversor no recupere el importe invertido inicialmente.

« BanSabadell Inversién, S.A., S.G.L.I.C., Sociedad Unipersonal, con domicilio social en el Parque de
Actividades Econdmicas Can Sant Joan, calle del Sena nimero 12, en Sant Cugat del Vallés, provincia de
Barcelona, cddigo postal 08174, desarrolla su actividad bajo la supervision del regulador.

» BanSabadell Inversion, S.A., S.G.I.I.C., Sociedad Unipersonal ha adoptado un Reglamento Interno de
Conducta para evitar conflictos de interés y asegurarse que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de sus Clientes y a precios o en c ondiciones iguales o mejores que los de mercado.

» Este documento se ha revisado en la fecha de su encabezamiento y no se ha fijado una fecha para su
préxima actualizacion.

» Este documento no podréa ser reproducido en ningiin modo o medio, ni redistribuido, ni citado, sin permiso
previo por escrito de BanSabadell Inversion, S.A., S.G.I.1.C., Sociedad Unipersonal.
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