DNCA Invest
Société d’Investissement a Capital Variable
60, avenue J.F. Kennedy, L-1855 Luxemburgo
Gran Ducado de Luxemburgo
R.C.S. Luxemburgo No B125.012
(la"Empresa")

5 de noviembre de 2019
Estimado accionista;
Fusion de DNCA INVEST — LONG SHORT EQUITY con DNCA INVEST - MIURI

Nos dirigimos a usted en calidad de accionista de DNCA INVEST — LONG SHORT EQUITY (el "Fondo
de fusion") para informarle que el 13 de diciembre de 2019 (la "Fecha de vigencia"), el Fondo de fusion
se fusionara con DNCA INVEST - MIURI (el "Fondo receptor") (la "Fusion"). Usted recibira el valor
equivalente de las acciones del Fondo receptor en lugar de sus acciones actuales del Fondo de fusion.

Antecedentes y justificacion

Tras una revision, el consejo de la Empresa (el “Consejo”) concluyé que, dado el tamafio del Fondo de
fusion y del Fondo receptor, asi como la similitud en el enfoque de inversion entre el Fondo de fusion y
el Fondo receptor, los accionistas del Fondo de fusién y del Fondo receptor se beneficiaran de una fusién
entre el Fondo de fusién y el Fondo receptor. El Fondo de fusion tiene aproximadamente 248 millones de
euros bajo su gestion, mientras que el Fondo receptor tiene aproximadamente 362 millones de euros
bajo su gestion a la misma fecha. Los accionistas del Fondo de fusién se fusionaran con un subfondo
que, a juicio del Consejo, dara acceso a los accionistas a una estrategia de inversién similar con un perfil
de riesgo similar.

La Fusion aumentara los activos bajo gestion del Fondo receptor y ofrecera a los inversores un fondo
alternativo con una escala apropiada y un enfoque de inversion muy similar.

Por ende, el Consejo estima que los accionistas de los fondos se beneficiaran de la Fusion.

En consecuencia, el Consejo ha decidido, de conformidad con el articulo 27 de los estatutos sociales de
la Empresa (los "Articulos") y las disposiciones del folleto de la Empresa (el "Folleto") y en interés de
los accionistas de ambos fondos, fusionar el Fondo de fusién con el Fondo receptor.

Objetivos y politicas de inversion

Los objetivos de inversion tanto del Fondo de fusién como del Fondo receptor incluyen la consecucién
de un rendimiento positivo superior a su respectivo indice compuesto con un umbral de volatilidad
determinado, principalmente a través de la inversion en acciones emitidas en Europa.

Para lograr su objetivo de inversion, el Fondo de fusién se gestiona sobre la base de una estrategia
neutral del mercado mediante Pair Trades (segun se describe en su estrategia de inversién en el
apéndice), mientras que el Fondo receptor sigue una estrategia de retorno absoluto.
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Clases de acciones y cambios anuales en las comisiones de gestidén de inversiones

Ambos estan sujetos a una comision de rentabilidad del 20% de la rentabilidad positiva por encima de su
indice compuesto respectivo. La comision de rentabilidad calculada para el Fondo de fusién esta sujeta
al principio de High Water Mark con arreglo a la metodologia consignada en el apéndice relativo al
subfondo del Folleto, mientras que el Fondo receptor no esta sujeto a este principio.

Para el célculo de la exposicién global en el contexto del procedimiento de gestién de riesgos, el Fondo
de fusién utiliza el método del valor en riesgo absoluto (principio Value-at Risk), mientras que el Fondo
receptor utiliza el método del compromiso. Por otra parte, el Fondo de fusién puede utilizar derivados
para generar sobreexposicion, mientras que el Fondo receptor no puede superar su valor de activo neto.
Por lo tanto, el SRRI del Fondo receptor es inferior al SRRI del Fondo de fusién.

En la siguiente tabla se resumen las comisiones méaximas anuales de gestion de inversiones (las "AMC")
y los gastos corrientes (los "OGC") para las clases de acciones del Fondo de fusion y el Fondo receptor.

A los accionistas del Fondo de fusion se les cobrara unos OGC inferiores en todos los casos como
resultado de la Fusion.

La divisa base tanto del Fondo de fusion como del Fondo receptor es el EUR. En el apéndice de esta
propuesta de fusiébn comin se puede encontrar un resumen completo de las clases de acciones del
Fondo de fusién y las clases de acciones del Fondo receptor.

Fondo de fusion Fondo receptor
Clase de | AMC OGC AMC oGci
acciones
I EUR 1,00% 1,07% 1,00% 1,01%
N EUR 1,10% 1,21% 1,10% 1,16%
A EUR 1,80% 1,90% 1,80% 1,81%
B EUR 2,00% 2,11% 2,00% 2,01%
Q EUR 0,2% 0,31% 0,2% 0,28%

Hora limite de negociaciéon y periodos de liquidacion para suscripciones y reembolsos

No hay cambios en la hora limite de negociaciéon ni en los periodos de liquidacion. La hora limite de
negociacion del Fondo receptor es a las 12.00 del mediodia, hora de Luxemburgo, del dia de negociacion.
Las ordenes que lleguen a BNP Paribas Securities Services ("BNP") antes de la hora limite seran
ejecutadas en el dia de la negociacion. Los periodos de liquidacion para suscripcion y reembolso son
dentro de los dos dias habiles posteriores a un dia de negociacion.

[ Los porcentajes son anuales y se expresan con referencia al valor liquidativo neto por accién. Los OGC incluyen,
cuando corresponda, los gastos de distribucién, los gastos de servicio al accionista, la comision por gestion de
inversiones y otros costes de administracion, incluidos los costes de agencia de transferencia, custodia y
administracion del fondo. Incluyen las comisiones de gestion y los costes de administraciéon de los fondos de
inversion subyacentes en la cartera. Los OGC son a 31 de diciembre de 2018.
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En el Apéndice puede encontrarse una tabla de comparacion de caracteristicas clave del Fondo de fusién
y el Fondo receptor (incluidos los cambios en las clases de acciones).

Fusion
La legislacion de Luxemburgo exige esta notificacion de Fusion.

Como resultado de la Fusion, no se producira ningin cambio de entidad juridica que actde como gestor
de inversiones, que sigue siendo DNCA Finance.

Costes y gastos de la Fusién

El Fondo de fusion no tiene costes de establecimiento pendientes. Los gastos incurridos en la Fusién,
incluidos los costes legales, de asesoramiento y administrativos, serdn asumidos por la Sociedad
Gestora.

El Fondo de fusién sufragara los costos de transaccién del mercado relacionados con la venta de
cualquier inversién que no esté en consonancia con el Fondo receptor.

Relacion de canje, tratamiento de los ingresos devengados y consecuencias de la Fusion

En la Fecha de vigencia, todos los activos y pasivos del Fondo de fusion se transferirdn al Fondo receptor.
Por las acciones de cada clase que usted posea en el Fondo de fusion, recibird un importe equivalente
por valor de las acciones de la clase correspondiente (segun se describe en la seccién "Clases de
acciones y cambios anuales en las comisiones de gestién de inversiones") en el Fondo receptor. La
Relaciéon de canje de la Fusién sera el resultado de la relacion entre el valor liquidativo neto de la clase
pertinente del Fondo de fusién y el valor activo neto o precio de emision inicial de la clase pertinente del
Fondo receptor a partir de la Fecha de vigencia. Si bien el valor general de sus activos seguira siendo el
mismo, es posible que reciba un nimero diferente de acciones en el Fondo receptor de las que tenia
anteriormente en el Fondo de fusion.

Los ingresos devengados relacionados con las acciones del Fondo de fusion en el momento de la Fusién
se incluirdn en el calculo del valor activo neto final por accién del Fondo de fusién y se contabilizaran
después de la Fusion en el valor activo neto por accién del Fondo receptor.

El Fondo de fusion dejara de existir a partir de la Fecha de vigencia.

De este modo, usted se convertird en accionista del Fondo receptor, en la clase de acciones que
corresponde a su participacion actual en el Fondo de fusion. En el apéndice en la seccion "Asignacion
de clases de acciones existentes y nuevas" se puede encontrar un resumen completo de las clases de
acciones del Fondo de fusion que se fusionaran en las clases de acciones del Fondo receptor.

La primera fecha de negociacion de sus acciones en el Fondo receptor sera el 16 de diciembre de 2019,
siendo la correspondiente fecha limite de negociacién para este dia de negociacién las 12.00 horas, hora
de Luxemburgo, del dia de negociacion.

Derechos de los accionistas a rescatar/cambiar
Si no desea mantener acciones en el Fondo receptor a partir de la Fecha de vigencia, tiene derecho a
rescatar su participacion en el Fondo de fusion o a cambiar a otro subfondo de la Empresa en cualquier

momento hasta e inclusive el dia de la negociacion del 5 de diciembre de 2019.

BNP ejecutard su rescate sin cargo o cambiara las instrucciones de acuerdo con lo dispuesto en el folleto
de la Compaiia (el "Folleto").
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Las suscripciones o cambios en el Fondo de fusion de nuevos inversores no se aceptaran después de la
hora limite de negociacion del 5 de diciembre de 2019. Con el fin de disponer de tiempo suficiente para
realizar cambios en los planes de ahorro regulares y otros servicios similares, se aceptaran suscripciones
o cambios en el Fondo de fusion de los inversores existentes hasta el 10 de diciembre de 2019 (hora
limite de negociacion a las 12.00 horas del mediodia del 10 de diciembre de 2019).

Situacion fiscal

La conversion de acciones en el momento de la Fusion y/o su reembolso o cambio de acciones antes de
la Fusién podrian afectar a la situacion fiscal de su inversion. Por lo tanto, le recomendamos que pida
asesoramiento profesional independiente sobre estas cuestiones.

Mas informacion

Le recomendamos que lea el documento de informacién clave del inversor del Fondo receptor (el "KIID")
que acompafia a esta carta. Junto con los KIID de todas las demas clases de acciones disponibles, este
documento esta disponible en www.dnca-investments.com. El Folleto también esta disponible en esa
direccion.

El auditor legal autorizado elaborara un informe de auditoria en relacién con la Fusién que estara
disponible gratuitamente a peticién de la Sociedad Gestora.

Esperamos que elija permanecer con la inversion en el Fondo receptor después de la Fusion. Si desea

mas informacion, péngase en contacto con su asesor profesional habitual o con la Sociedad Gestora en
el (+352 27 62 13 07).

Atentamente,

El Consejo
DNCA INVEST
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Apéndice
Tabla comparativa de caracteristicas clave
La siguiente tabla es una comparacion de las caracteristicas principales del Fondo de fusion y el Fondo

receptor. Ambos son subfondos de la Empresa. En el Folleto se exponen todos los detalles y, asimismo,
se recomienda a los accionistas que consulten el KIID del Fondo receptor.
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Fondo de fusion
DNCA Invest — LONG SHORT
EQUITY

Fondo receptor
DNCA Invest - MIURI

Objetivo y
estrategia de
inversion

Objetivo:

El Subfondo pretende obtener un
rendimiento positivo superior al tipo sin
riesgo representado por el tipo EONIA.
Este rendimiento se busca asociandolo
a una volatilidad inferior al 10% en
condiciones normales de mercado.

Estrategia:

La estrategia de inversion del Subfondo
es el siguiente:

La estrategia del Subfondo corresponde
con la denominada «Long/Short equity»
y Su estrategia de inversion se basa en
el analisis financiero fundamental.
Invierte en acciones emitidas en Europa
(EEE, Suiza y el Reino Unido). Gracias
a una exposicion neta que se limita a +/-
el 20% de los activos gestionados, el
Subfondo no es significativamente
dependiente de las tendencias del
mercado de renta variable haciendo que
su rendimiento dependa principalmente
de la capacidad que tenga el Gestor de
Inversiones de tomar las decisiones
correctas con respecto a las posiciones
largas fisicas y/o sintéticas (mediante
compra de una participacion y/o CFD,
DPS, opciones o futuros para
beneficiarse de su potencial de
crecimiento) y de una posicién corta
sintética (venta de una accion a través
de un contrato CFD o un swap DPS
para beneficiarse de su potencial de
depreciacién). El Subfondo se gestiona
a partir de una estrategia neutral de
mercado, utilizando "posiciones
compensadas" —pair trades—, donde
una "posicién compensada” (i) se refiere
a la combinacion de una posicion larga
y una posicion corta en dos valores de
renta variable distintos que tienen una
correlacion positiva para beneficiarse
de una tendencia positiva 0 negativa
relativa, en un mismo sector o grupo
industrial, o no, y (i) expone al
Subfondo a la diferencia de rendimiento

Obijetivo:
Hasta la Fecha de vigencia:

El Subfondo pretende obtener un
rendimiento anual superior al tipo sin
riesgo representado por el tipo EONIA.
Este rendimiento se busca asociandolo a
una volatilidad anual inferior al 5%.

A partir de la Fecha de vigencia:

El Subfondo pretende obtener un
rendimiento anual superior al tipo sin
riesgo representado por el tipo EONIA. El
equipo del Gestor de Inversiones (en lo
sucesivo el "equipo") tratara de alcanzar
este objetivo con una volatilidad anual
media de en torno al 5% en condiciones
normales de mercado, a lo largo del
periodo de inversién recomendado.

Estrategia:

La estrategia del Subfondo es considerada
como una rendimiento de capital absoluto
y esta estrategia se basa en el analisis
financiero fundamental. Invierte en
acciones emitidas por emisores europeos
(EEE mas Suiza). Hasta la Fecha de
vigencia, el riesgo global y a partir de la
Fecha de vigencia, la exposicion a la renta
variable bruta asociada a las inversiones
del Subfondo (posiciones largas y cortas —
«longs and shorts»—) no puede superar el
200% del activo neto del Subfondo. Con
una exposicion neta limitada a +/- 30% de
los activos bajo gestibn, no depende
significativamente de las tendencias del
mercado de valores y el rendimiento
depende esencialmente de la capacidad
del Gestor de Inversiones para identificar
valores que tengan las caracteristicas para
superar sus indices de mercado o sus
indices sectoriales.

Mas concretamente, la estrategia del
Subfondo se basa en lo siguiente:
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Fondo de fusion
DNCA Invest — LONG SHORT
EQUITY

Fondo receptor
DNCA Invest - MIURI

relativo entre la posicién corta y la
posicion larga de cada posicién
compensada o "pair trade".

Mas concretamente,
Long/Short permite:

la estrategia

- adoptar posiciones largas fisicas y/o
sintéticas (mediante compra de una
participacion o a través de CFD, DPS,
opciones o futuros) en los mercados de
renta variable cuando el equipo de
gestién considere que los emisores
estan infravalorados,

- adoptar posiciones cortas sintéticas
(principalmente mediante la venta de
CFD, DPS u opciones de valores de
renta variable), cuando considere que
los emisores estan sobrevalorados. El
Subfondo también puede adoptar
posiciones cortas sintéticas mediante la
venta de futuros sobre indices y futuros
sobre sectores (directamente o a través
de un swap DPS).

Descripcion de categorias de activos y
contratos financieros:

El Subfondo podra invertir en cualquier
momento en:

- Acciones emitidas en Europa (EEE,
Suiza y el Reino Unido) o instrumentos
financieros equivalentes (como ETF —
fondos cotizados—, futuros, CFD y/o
DPS, etc.): del 0% al 100% de su activo
neto;

- Acciones emitidas fuera del EEE,
Suiza o el Reino Unido: hasta el 10% de
su activo neto,

- Acciones con una capitalizacion
bursatil total inferior a 150 millones de
euros: hasta el 5% de su activo neto,

- Bonos y obligaciones simples, bonos y
obligaciones convertibles, 0
instrumentos equivalentes de la zona

- Capacidad del Gestor de Inversiones
para identificar los valores que puedan
tener un rendimiento potencialmente
superior a su indice de mercado. Para
alcanzar este objetivo, el Gestor de
Inversiones compra acciones que podrian
tener un rendimiento superior y vende al
mismo tiempo un contrato futuro sobre el
indice del mercado. El rendimiento vendra
de la diferencia de rendimiento entre el
capital comprado y el indice vendido.

- Capacidad del Gestor de Inversiones
para identificar los valores que puedan
tener un rendimiento superior al de su
indice sectorial u otro sector relacionado.
Para alcanzar este objetivo, el Gestor de
Inversiones compra acciones que puedan
superar a su sector de actividad o a un
sector relacionado y vende al mismo
tiempo un contrato futuro sobre el indice
sectorial (incluso ETF). El rendimiento
provendra de la diferencia de rendimiento
entre el valor adquirido y el contrato futuro
sobre el indice del sector o el vinculado
vendido.

Descripcion de categorias de activos y
contratos financieros:

El Subfondo podré invertir en cualquier
momento en:

- Acciones emitidas en Europa (EEE, Suiza
y el Reino Unido) o instrumentos
financieros equivalentes (como ETF -
fondos cotizados—, futuros, CFD y/o DPS,
etc.): del 0% al 100% de su activo neto;

- Acciones emitidas fuera del EEE, Suiza o
el Reino Unido: hasta el 5% de su activo
neto,

- Acciones con una capitalizacién bursatil
total inferior a 150 millones de euros: hasta
el 5% de su activo neto,

- Bonos y obligaciones simples, bonos y
obligaciones convertibles, o instrumentos
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Fondo de fusion
DNCA Invest — LONG SHORT
EQUITY

Fondo receptor
DNCA Invest - MIURI

del euro: del 0% al 100% de su activo
neto,

- Instrumentos o depdsitos del mercado
monetario: del 0% al 100% de su activo
neto;

- Otros instrumentos financieros: hasta
el 10% de su activo neto.

El riesgo de tipo de cambio no superara
el 10% del activo neto del Subfondo.

El porcentaje de las inversiones del
Subfondo en OICVM o FIA regulados
abiertas a inversores no profesionales
(con arreglo a la Directiva europea
2011/61/UE) y que sean considerados
como otros OIC con arreglo al articulo
41, apartado 1, de la Ley de 2010, no
superara el 10% de su activo neto.

Con el fin de cubrir o aumentar el riesgo
de acciones o de tipo de cambio, el
Subfondo opera también en mercados
regulados de futuros sobre indices
europeos (incluidos o no en un DPS),
asi como en OICVM, incluidos OICVM
que sean considerados ETFs.

El Subfondo podra recurrir a contratos
con derivados negociados o0 no en
mercados regulados (que no sean CFD
y DPS), incluidos, entre otros, contratos
de futuros, opciones cotizadas sobre
acciones o0 indices, y opciones no
complejas con fines de cobertura o de
incrementar la exposicion a renta
variable.

El Subfondo podra operar también en
los mercados de divisas para cubrir
inversiones realizadas fuera de la zona
del euro o relacionadas con el Reino
Unido, Suiza o Escandinavia.

equivalentes de la zona del euro: del 0% al
100% de su activo neto,

- Instrumentos o depdsitos del mercado
monetario: del 0% al 100% de su activo
neto;

- En otros instrumentos financieros: hasta
el 10% de su activo neto.

El riesgo de tipo de cambio no superara el
10% del activo neto del Subfondo.

El porcentaje de las inversiones del
Subfondo en OICVM o FIA regulados
abiertas a inversores no profesionales (con
arreglo a la Directiva europea 2011/61/UE)
y que sean considerados como otros OIC
con arreglo al articulo 41, apartado 1, de la
Ley de 2010, incluidos ETF, no superara el
10% de su activo neto.

Con el fin de cubrir o aumentar el riesgo de
acciones o de tipo de cambio sin buscar
una sobreexposicion el Subfondo opera
también en mercados regulados de futuros
sobre indices europeos y futuros sobre
sectores (incluidos o no en un DPS), asi
como en OICVM, incluidos OICVM que
sean considerados ETFs.

El Subfondo no podr& utilizar opciones ni
instrumentos financieros complejos que
requieran una valoracion a través del
método probabilistico.

El Subfondo opera también en los
mercados de divisas para cubrir
inversiones realizadas fuera de la zona del
euro o relacionadas con el Reino Unido,
Suiza o Escandinavia.

Gestor de | DNCA Finance DNCA Finance
inversiones

Indicador Categoria 4 Categoria 3
sintético de

riesgo y
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Fondo de fusion
DNCA Invest — LONG SHORT
EQUITY

Fondo receptor
DNCA Invest - MIURI

remuneracion
(SRRI)

El perfil de riesgo del Subfondo es

Perfil de :
: adecuado para un horizonte de
riesgo . o : ~
inversion de dos a cinco afios. Los
riesgos a los que se expone el inversor
a travées del Subfondo son los
siguientes:
- Riesgo de gestion discrecional,
- Riesgo patrimonial,
- Riesgo de contraparte;
- Riesgo de liguidez de los valores;
- Riesgo de pérdida de capital;
- Riesgo de tipos de interés;
- Riesgo cambiario;
- Riesgo de inversién en instrumentos
derivados.
Perfil del | Todos los inversores, en particular los
inversor inversores que buscan una exposicion
tipico al mercado europeo de acciones sin

referencia a ningun indice de mercado.

El Subfondo esta dirigido a inversores
que aceptan estar expuestos a todos los
riesgos establecidos en el perfil de
riesgo del Subfondo.

El perfil de riesgo del Subfondo es
adecuado para un horizonte de inversion
de dos a cinco afios. Los riesgos a los que
se expone el inversor a través del
Subfondo son los siguientes:

- Riesgo de gestion discrecional;

- Riesgo patrimonial;

- Riesgo de contraparte;

- Riesgo de liquidez de los valores;
- Riesgo de pérdida de capital;

- Riesgo de tipos de interés;

- Riesgo de tipo de cambio;

- Riesgo de inversion en instrumentos
derivados (como contrato por diferencia y
permuta financiera de cartera dinamica).

Todos los inversores, en particular los
inversores que buscan una exposicion al
mercado europeo de acciones sin
referencia a ningun indice de mercado.

El Subfondo estéa dirigido a inversores que
aceptan estar expuestos a todos los
riesgos establecidos en el perfil de riesgo
del Subfondo.

Categoria del | Fondo neutral en el mercado | Fondo de retorno absoluto
fondo Long/Short

Divisa del | EUR EUR

fondo

Fecha de | 16 de noviembre de 2009 14 de diciembre de 2011
lanzamiento

Hora limite de
negociacion y
periodos de

Los pedidos deben llegar a la Sociedad
Gestora antes de las 12:00 del
mediodia, hora de Luxemburgo, del dia

Los pedidos deben llegar a la Sociedad
Gestora antes de las 12:00 del mediodia,
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Fondo de fusion
DNCA Invest — LONG SHORT
EQUITY

Fondo receptor
DNCA Invest - MIURI

liguidacion
para
suscripciones
y reembolsos

de la operacién gque se vaya a ejecutar
ese dia.

Los periodos de liquidacién para
suscripcion y reembolso estan dentro
de los dos dias habiles posteriores a un
dia de negociacion.

hora de Luxemburgo, del dia de la
operacién que se vaya a ejecutar ese dia.

Los periodos de liquidacibn para
suscripcién y reembolso estan dentro de
los dos dias habiles posteriores a un dia de
negociacion.

Método de
gestion  del
riesgo

Valor en riesgo (VaR)

Compromiso

Comision de
venta

Para todas las clases: hasta el 2,00%
del importe total de la suscripcion

Para todas las clases: hasta el 2,00% del
importe total de la suscripcion

Honorarios de

| EUR: Hasta el 1,00% anual

| EUR: Hasta el 1,00% anual

g;sstleon deé A EUR: Hasta el 1,80% anual A EUR: Hasta el 1,80% anual
acciones B EUR: Hasta el 2,00% anual B EUR: Hasta el 2,00% anual

N EUR: Hasta el 1,10% anual N EUR: Hasta el 1,10% anual

Q EUR: Hasta el 0,2% anual Q EUR: Hasta el 0,2% anual
Comisiones | EUR, A EUR, B EUR Y N EUR: 20% | | EUR, A EUR, B EUR y N EUR: 20% del
de del rendimiento superior al indice | rendimiento superior al indice EONIA
rentabilidad EONIA con High Water Mark Q EUR: N/A

Q EUR: N/A
Asignacion Clase de acciones existentes | Clase de acciones nuevas a tener
de clases de | mantenidas
acciones
nuevas y | EUR | EUR
existentes

A EUR A EUR

B EUR B EUR

N EUR N EUR

Q EUR Q EUR

La Fusién también se aplicaréa a cualquier clase de acciones adicionales lanzadas antes de la Fecha de

vigencia.




