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PHILOSOPHIE D’INVESTISSEMENT

Créé le 30 octobre 2009, DORVAL FLEXIBLE EMERGENTS, est un fonds diversifié non éligible au PEA, dont la part actions peut fluctuer entre 0 et 100 % a la
discrétion du gérant. Ce fonds a pour objectif de gestion de participer a la hausse des marchés d’actions de la zone Pays Emergents quand les conditions de
marché le permettent par une politique active et flexible d’allocation d’actifs afin d’offrir sur une durée de placement de 5 ans un rendement supérieur a celui de
I'indicateur de référence composite (50% EONIA Capitalization Index 7D et 50% de I'indice des marchés émergents MSCI EM NR (EUR), calculé dividendes nets
réinvestis depuis le 1er janvier 2013).Le processus d’investissement se déroule en quatre étapes : détermination du taux d'exposition aux actions, allocation
actions par zone géographique, identification des thématiques d'investissement, sélection de fonds spécialisés par zone et par style. L’univers d’investissement
est constitué d’'OPCVM actions, de sélection d’ETF dela zone émergente et monétaire/taux.

COMMENTAIRE DE GESTION MENSUEL

Les actions internationales finissent le trimestre sur une performance exceptionnelle de 15% portées en premier lieu par les actions européennes et par le dollar.
Coté dollar, méme si la logique d'appréciation reste forte, la position de la Fed est plus accommodante qu’initialement estimée et le mouvement sera en
conséquence moins linéaire que sur les derniers mois. La performance des Emergents en Euro est comparable, mais elle est toutefois limitée 3 2% en devises
locales et les disparités restent tres fortes entre les pays. Les pays fragiles: Turquie, Brésil en téte voient leurs devises continuer a se déprécier et la violence de ce
mouvement nous amene a nous interroger sur |'attractivité de ces investissements, notamment le Brésil qui offre un rendement réel de 7% sur les obligations. La
résolution de I'affaire Petrobras pourrait offrir un point d'entrée dans les semaines/mois a venir. Parallélement |'activité en Chine continue a ralentir. En réponse
a ce mouvement la Banque Centrale accroit ses mesures d'assouplissement monétaire ce qui a soutenu les marchés d'actions. Nous avons accompagné ce
mouvement en nous reexposant sur le marché des actions chinoises cotées a Hong-Kong.

PERFORMANCE
. . . Depuis
1mois 3mois 6mois  YTD 1an 3ans 5ans 30/10/2009 2015 2014 2013 2012 2011 2010
Performance Performance ~ _
DFE Part A 1.8 10.1 8.9 10.1 18.6 18.4 245 35.0 DFE Part A 10.1 6.0 2.6 10.2 8.5 10.9
Performance Performance
DFE Part P 1.7 9.8 8.2 9.8 17.3 14.7 18.4 27.6 DFE Part P 9.8 4.8 -3.6 9.3 -9.4 9.7
Peformance 415 74 73 74 138 115 158 27.3 Peformance 7, 58 .32 68 -85 122
Indicateur Indicateur
Performance Performance
MSCI 3.0 15.2 14.8 15.2 28.9 224 28.2 54.4 MSCI 15.2 114 -6.8 13.4 -17.7 244
Emergents(€) Emergents(€)
Volatilité DFE Volatilité DFE
Part A / / / / 74 7.7 8.1 8.1 Part A / 7.1 8.1 7.8 9.1 7.7
Volatilité DFE Volatilité DFE
Part P / / / / 73 7.7 8.1 8.1 Part P / 7.2 8.1 7.8 9.1 7.7
Volatilité / / / / 65 64 74 74 Volatilité / 63 67 60 95 79
Indicateur Indicateur
Volatilité MSCI Volatilité MSCI
Emergents(e€) / / / / 13.0 12.8 14.8 14.7 Emergents(€) / 12.6 135 12.0 19.0 15.7
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Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures. Les calculs de performance sont réalisés dividendes nets réinvestis pour 'OPCVM. Les calculs de
performances de l'indicateur de référence sont, a compter du 1er janvier 2013, réalisés dividendes nets réinvestis.



CONSTRUCTION DU PORTEFEUILLE

Taux d’Exposition Actions 66%
Répartition Géographique % Inv. actions
Asie 66.0
EMEA 25.0
LatAm 9.0
Nombre de lignes 17

. Actions Monétaires Obligations

6 principales lignes Principaux mouvements récents

1 - POLAREmerging Mkt Income HSBC Indian Equity VENTE

2 -FRANKLINTEMPLETON EM Smaller Companies LYXORETF TURK.(DJT.T.20) FCP VENTE

3  -SCHRODER EM Debt Absolute Return NYLMSCI EMG 0315 VENTE

4 - UTl Indian Fixed Income LYXOR ETF MSCI TAIWAN CFCP ALLEGEMENT
5  -FIDELITY China Consumer LYXOR ETF China ACHAT

6 - AVARON Emerging Europe

ANALYSE DE RISQUE

Ratio Valeur Ratio Valeur

Ratio de Sharpe 0.34 Gain maximal enregistré 29.5% du03/11/09 au 19/03/15
Béta 0.97 Perte maximale enregistrée -15.8% du12/01/11 au 04/10/11
Alpha 0.01 Délai de recouvrement 1057 jours

Ratio d’Information 0.02 Fréquence de gain 56.9% mensuelle

FICHE TECHNIQUE

Code ISIN Part A FR0O010354811 Dépositaire Caceis
Code ISIN Part P FR0010312991 Valorisateur Caceis
Code Bloomberg Part A DORTRPP EQUITY Investissement minimum Part A:50.000¢€, Part P : 1 part,
Code Bloomberg Part P DORTRPA FP EQUITY Limite de Souscription/Rachat 13h00

Date de création du fonds
Forme juridique
Classification AMF

Univers d'investissement

30 Octobre 2009
FCP Francais
Diversifié émergents flexible

Marchés émergents

Horizon de placement
recommandé

Indice de référence

Droits d'entrée

5 ans minimum

50% MSCI Marchés Emergents NR (EUR) +50%
EONIA Capitalization Index 7D

4% TTC maximum

Eligibilité PEA NON

UCIT normes européennes oul Frais de gestion part A 1,0% TTC maximum
Fréquence de valorisation Quotidienne en cloture Frais de gestion part P 2,0% TTC maximum
Société de gestion DORVAL FINANCE Droitsldelsortie Q:00%

20% TTC de la surperformance du FCP par rapport
Commission de surperformance  ason indicateur de référence, si la performance du
FCP est positive

CONTACT

DORVAL FINANCE www.dorvalfinance.fr Gaélle GUILLOUX - Clientéle CGPI et particuliers

1, rue de Gramont 75002 Paris Tel.:+33 1 44 69 90 45 Port.: +33 6 78 43 94 09 gguilloux@dorvalfinance.fr
Tél.0144 69 90 44 " DORVALFINANCE Denis LAVAL - Clientéle Institutionnelle

f FLELIBLE PaR COMVICTION
Fax.0142 94 18 37 Tel.: +33 1 44 69 90 43 Port.: +33 6 78 76 88 00 dlaval@dorvalfinance.fr

AVERTISSEMENTS ET RISQUES DU PRODUIT

Toutes les données concemant I’OPCVM sont extraites de I'i ptable et de Bl berg pour les indices et les caractéristiques des valeurs détenues en portefeuille. Les chiffres cités ont trait aux années écoulées, les performances passées
ne sont pas un indicateur fiable des performances futures. Lattenhon du souscripteur est attirée sur le fait que la composition du portefeuille pourra s’éloigner sensiblement de celle de son indice de référence. Le style de gestion étant
discrétionnaire, la composition du portefeuille ne cherchera jamais a reproduire, ni au niveau géc ni au niveau sectoriel, la composition de I'indicateur de référence. Ce demier n’est donc qu’un indicateur de performance a posteriori.
Les risques et les frais relatifs a I'investissement dans un OPCVM sont décrits dans le prospectus de ce dernier. Le prospectus et les documents périodiques sont disponibles sur demande auprés de Dorval Finance. Le prospectus doit étre remis au
souscripteur préalablement a la souscription. La définition des indicateurs de risques mentionnés dans ce document figure sur le site Intemet : www.dorvalfinance.fr.Préalabl 1t a tout in i il convient de vérifier si I'investisseur est
|également autorisé a souscrire dans un OPCVM. L’'OPCVM n’est pas autorisé a étre commercialisé dans une autre juridiction que celle des pays d'enregistrement. Les données de performance ne tiennent pas compte des commissions et frais
percus lors de I'émission et du rachat des parts, et ne tiennent pas compte des frais fiscaux imposés par le pays de résidence du client. Dans I'hypothése ou un OPCVM fait I'objet d’un traitement fiscal particulier; il est précisé que ce traitement
dépend de la situation individuelle de chaque client et qu’il est susceptible d’étre modifié ultérieurement. Ce document est destiné a des clients professionnels et non profe rels. Il ne peut étre utilisé dans un but autre que celui pour lequel
il a été congu et ne peut pas étre reproduit, diffusé ou communiqué a des tiers en tout ou partie sans I'autorisation préalable et écrite de Dorval Finance. Aucune information contenue dans ce document ne saurait étre interprétée comme
possédant une quelconque valeur contractuelle. Dorval Finance ne saurait étre tenue responsable de toute décision prise ou non sur la base d’une information contenue dans ce document. Dorval finance, Société anonyme au capital de 296
747,50 euros, Immatriculée au RCS de Paris sous le numéro B 391 392 768 - APE 6630 Z, Agrément AMF n° GP 93-08




