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Lettre aux porteurs des parts FCP DORVAL MANAGEURS SMID CAP EURO
Codes ISIN :

Part R FR0013247749
Part | FR0013247764
Part N FR0013299195
Part Q FR0013392347

Objet : FUSION - ABSORPTION du FCP DORVAL MANAGEURS SMID CAP EURO (« DMSCE ») par le FCP DORVAL
DRIVERS SMID CONTINENTAL EUROPE (« DDSCE »)

Paris, le 21/05/2025

Mesdames, Messieurs

Vous étes porteurs du FCP DORVAL MANAGEURS SMID CAP EURO (Parts « R», « N, » « Q » et « | ») dont la
Société de Gestion est DORVAL ASSET MANAGEMENT et nous vous remercions de votre confiance. Nous
souhaitons vous informer de I'évolution de votre fonds selon les termes et conditions de I'opération décrite ci-
dessous.

Quels changements vont intervenir sur votre fonds ?

La société de gestion, DORVAL ASSET MANAGEMENT, a décidé en date du 20/01/2025, la fusion/ absorption du
FCP « DORVAL MANAGEURS SMID CAP EURO », (« DMSCE ») par le FCP « DORVAL DRIVERS SMID CONTINENTAL
EUROPE (« DDSCE ») » dans le cadre d’une revue de la gamme des fonds actions de la société de gestion.

Cette fusion s’inscrit dans le cadre d’une revue de la gamme des fonds gérés par la société de gestion, DORVAL
ASSET MANAGEMENT. Le projet de fusion/absorption est donc destiné a rationaliser les fonds de maniére a
atteindre un niveau d’encours par fonds propice a maximiser I'efficacité de la gestion et de la commercialisation.
Cette opération est ainsi réalisée dans I'intérét des porteurs, leur permettant de bénéficier d’'une gestion proche
dans de meilleures conditions économiques.

Les modifications apportées ont un impact significatif sur le profil rendement-risque, comme indiqué ci-dessous.
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L Quand cette ou ces opérations interviendront-elles ? ]

Cette opération entrera en vigueur le 26/06/2025 sur les valeurs liquidatives datées du 26/06/2025 et calculées
le 27/06/2025.

Attention, pour le bon déroulement de ces opérations, vous ne pourrez ni souscrire de nouvelles parts ni
demander le rachat de vos parts du 20/06/2025 aprés 13h au 26/06/2025 a 13h. Le fonds ayant une valorisation
quotidienne, la derniére valeur liquidative sur laquelle pourront s’exécuter des souscriptions ou des rachats
avant opération de fusion, sera celle du 26/06/2025.

Si vous n’étes pas d’accord avec ces modifications, vous pouvez obtenir sans frais le rachat de vos parts a tout
moment dans la mesure ou 'OPCVM ne préléve pas de frais de sortie.

Quel est I'impact de cette ou ces modifications sur le profil de rendement/risque de votre investissement ?

e Modification du profil de rendement /Risque : Oui

e Augmentation du profil de risque : Non

e Augmentation potentielle des frais : Oui

e  Ampleur de I'évolution du profil de rendement / risque : Significatif

)

[ Quel est I'impact de cette ou ces opérations sur votre fiscalité ? ]

La fiscalité applicable au fonds est inchangée. Toute sortie est soumise au régime des plus-values de cessions de
valeurs mobilieres.

Quelles sont les principales différences entre le fonds / SICAV dont vous détenez des parts ou actions
actuellement et le futur fonds / SICAV ?

Voici les principales différences entre votre fonds DORVAL MANAGEURS SMID CAP EURO et votre futur fonds
DORVAL DRIVERS SMID CONTINENTAL EUROPE
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Avant Apres
DORVAL MANAGEURS SMID CAP EURO DORVAL DRIVERS SMID CONTINENTAL
(absorbé) EUROPE (absorbant)
Acteurs intervenant sur le
fonds /la SICAV
CAC PricewaterhouseCoopers Audit KPMG

Régime juridique et
politique
d’investissement

Classification

Actions des pays de la zone euro

Actions européennes

Objectif de gestion

A un horizon d’investissement supérieur a 5 ans et en
s’appuyant sur une analyse fondamentale des
sociétés, I'objectif de gestion est de dégager une
performance supérieure a celle de I'indice MSCI EMU
MID CAP net total return (code Bloomberg M7EMMC
Index), calculé dividendes nets réinvestis en
investissant majoritairement sur des titres de I’'Union
européenne conformément aux criteres du PEA et
bénéficiant d’une approche des opportunités et des
risques environnementaux, sociaux et de
gouvernance (ESG).

A un horizon supérieur a 5 ans et en s’appuyant sur
une analyse fondamentale des sociétés, I'objectif
de gestion est de dégager une performance nette
de frais supérieure a celle de I'indice Bloomberg
Europe DM ex UK Small Cap Net Return Index EUR
(code Bloomberg EXUSCNE Index), calculé
dividendes nets réinvestis — et uniquement utilisé a
titre de comparaison et pour le calcul de la
commission de surperformance qui pourra étre
prélevée — en investissant sur des titres européens
conformément aux criteres du PEA et bénéficiant
d’une approche des opportunités et des risques
environnementaux, sociaux et de gouvernance
(ESG).

Stratégie
d’investissement

L’analyse du tandem « dirigeants / entreprises »

La sélection des valeurs en portefeuille s’appuie enfin
sur une analyse fondée sur des critéres qualitatifs et
quantitatifs relatifs au dirigeant, a I'’équipe dirigeante
et aux instances de gouvernance. La Société de
Gestion a défini 4 grands profils de manageurs : « les
dauphins », « les parachutés », « les batisseurs » et «
les héritiers » :

« Dauphins » : ces dirigeants ont débuté dans la
société qu’ils dirigent aujourd’hui ; dans la majorité
des cas, ils ont plus de 10 ans d’expérience dans
I'entreprise a un poste de direction dans un contexte
international

« Parachutés » : ils se voient confier le pouvoir a
I'occasion d’une crise ; ces dirigeants sont a la téte
d’un vivier de sociétés en retournement

« Batisseurs » : véritables créateurs de niche, ils ont la
capacité de détecter une ou plusieurs opportunités de
croissance a long terme

« Héritiers » : ils ont un lien familial avec le batisseur
et assument la direction opérationnelle de
I'entreprise ; ils démarrent souvent avec un déficit
d’image qui n’est pas toujours justifié et sont souvent
accompagnés dans leurs initiatives par un manager
expérimenté

Le portefeuille sera constitué principalement a
partir d’'un univers de valeurs présentant des
caractéristiques de croissance durable et de qualité
et pour une pondération accessoire de valeurs
bénéficiant de maniére conjoncturelle de
thématiques ou de contextes porteurs.

Les caractéristiques retenues pour identifier les
valeurs de croissance durable et de qualité du
portefeuille sont par exemple :

. Une croissance soutenue: du chiffre
d’affaires et des flux de trésorerie disponibles (free
cash-flow)

. Une faible variabilité des taux de
croissance et de marge

. Un retour sur capitaux investis élevé ou
en amélioration

. Un bilan solide

. Des barrieres a I'entrée élevées et une
capacité avérée a défendre ses prix

. Un management de qualité

Suppression de I'analyse du tandem « dirigeants /
entreprises ».

DORVAL ASSET MANAGEMENT

111, boulevard Pereire
75017 PARIS

www.dorval-am.com

Tel : +33 144 69 90 44

Agrément AMF N° GP 93-08



http://www.dorval-am.com/

s

DORVAL

ASSET MAMNAGEMENT

DONMER DE LA VALEUR A VOS VALEURS

Avant
DORVAL MANAGEURS SMID CAP EURO
(absorbé)

Aprés
DORVAL DRIVERS SMID CONTINENTAL
EUROPE (absorbant)

Indicateur de référence

L’indicateur de référence est I'indice MSCI EMU MID
CAP Index net total return, calculé dividendes nets
réinvestis.

L'indicateur de référence est Findice Bloomberg
Europe DM ex UK Small Cap Net Return Index EUR,
calculé dividendes nets réinvestis.

Modification du profil de
rendement/risque

Avant Apres
DORVAL MANAGEURS SMID CAP EURO DORVAL DRIVERS SMID CONTINENTAL EUROPE
(absorbé) (absorbant)
Niveau de Risque/rendement sur 1l 23| a 6l 7 TEEEE : FERRE;
une échellede 1a7
@rrrrsssssssssssssannnnnnnnnna @rrrrrrsrasasasasasananann s >

Evolution de I'exposition aux
différentes catégories de risques

Exposition/Investissements
actions européennes

Titres de créance et instruments
du marché monétaire

Liste avec les fourchettes d'exposition

Investissements en actions européennes
entre [75% et 100%]

Exposition minimum de 60% aux actions
européennes

75% minimum en actions éligibles au PEA.

Exposition au risque de change inférieure a
10%

Exposition aux titres de créances via titres
en direct ou OPC, publics ou privés entre [0
et 25% maximum]

Contribution au
profil de risque
par rapport a la
situation
précédente :

/

Liste avec les fourchettes
d’exposition

Investissements en actions
européennes entre [80% et 100%]

Exposition minimum de 60% aux
actions européennes

75% minimum en actions éligibles
au PEA.

Exposition au risque de change
inférieure a 40%

Exposition aux titres de créances
via titres en direct ou OPC, publics
ou privés : Néant
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Investissements/Exposition autorisés via
des OPCVM monétaires et/ou liquidités :
[0 et 10%)]

Investissements/Exposition
autorisés entre [0 et 10%] via des =
OPCVM monétaires et/ou
liquidités

Frais

Avant
DORVAL MANAGEURS SMID CAP EURO
(absorbé)

Apres
DORVAL DRIVERS SMID
CONTINENTAL EUROPE

(absorbant)

Frais de gestion financiére et
frais de fonctionnement et
autres services

PartR:2 % TTC max
Part N : 1,50% TTC max
Part1: 1% TTC max
Part Q:0,10%TTC max

PartR:2 % TTC max
Part N:1,10% TTC max
Part|: 1% TTC max
Part Q:0,10%TTC max

Commission de
surperformance

Parts R, | et N: 20% de la surperformance
positive au-dela de la performance de son
indicateur de référence [MSCI EMU MID CAP
net total return] lorsqu'elle est constituée

Part Q : Néant

Parts R, | et N: 20% de la
surperformance réalisée par
rapport a l'indice de référence
[Bloomberg Europe DM ex UK
Small Cap Net Return Index
EUR dividendes nets
réinvestis]

Part Q : Néant

Informations pratiques

Dénomination

DORVAL MANAGEURS SMID CAP EURO

DORVAL DRIVERS SMID CONTINENTAL EUROPE

ISIN

Part R FR0013247749
Part | FR0O013247764
Part N FRO013299195
Part Q FR0013392347

Part R FR0011645621
Part | FR0011645639
Part N FR0013293875
Part Q FR0013392255

Exercice social

Derniére VL du mois de juin

Derniéere VL du mois de décembre
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‘ Eléments clés a ne pas oublier pour l'investisseur

Les opérations de fusion/absorption feront I'objet d’un contréle par le commissaire aux comptes en vertu de
I'article 411-48 du réglement général de ’AMF. Le rapport émis par le commissaire aux comptes pourra étre
obtenu, sur simple demande auprés de Dorval Asset Management.

Nous rappelons a tous les porteurs qu’il est important de prendre connaissance du DIC PRIIPS et du prospectus de
DORVAL MANAGEURS SMID CONTINENTAL EUROPE pour avoir une information compléte sur co(ts et risques du
FCP. Ces documents sont disponibles gratuitement sur simple demande, et par tout moyen aupres de notre société.
IIs sont disponibles sur le site : https://www.dorval-am.com/.

Nous invitons tous les porteurs a se rapprocher de leur conseiller habituel pour tout complément d’information ou
tout éclaircissement.

En vous remerciant de votre confiance, nous vous prions d’agréer, Madame, Monsieur, |'expression de nos
salutations distinguées.
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INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES PORTANT SUR LA FUSION /ABSORPTION DU FCP DORVAL
MANAGEURS SMID CAP EURO par le FCP DORVAL DRIVERS SMID CONTINENTAL EUROPE

1. Exemple de calcul de parité :

Compte tenu de la parité d’échange, le porteur recevra en échange des parts du fonds absorbé un nombre de parts
et/ou fractions de parts du fonds absorbant (appelé la « parité ») et, le cas échéant, une soulte résiduelle.

A titre d’exemple, si la fusion était intervenue le 02/05/2025, la parité d’échange (soit le rapport entre la valeur
liguidative « DORVAL MANAGEURS SMID CAP EURO » et la valeur liquidative de « DORVAL DRIVERS SMID
CONTINENTAL EUROPE ») aurait été la suivante :

PartR:

Valeur liquidative de Dorval Manageurs Smid Cap Euro—R : 66.13€ = 0449

Valeur liquidative de Dorval Drivers Smid Continental Europe—R : 147.18€

Le porteur d’une part du fonds R Dorval Manageurs Smid Cap Euro aurait recu 0,449 part R du FCP Dorval Drivers
Smid Continental Europe

PartQ:

Valeur liquidative de Dorval Manageurs Smid Cap Euro—Q: 94.09 € = 0,872
Valeur liquidative de Drivers Smid Continental Europe — Q : 107,83 €

Le porteur d’'une part Q du fonds Dorval Manageurs Smid Cap Euro aurait recu 0,872 part Q du FCP Dorval Drivers
Smid Continental Europe

Part N :

Valeur liquidative de Dorval Manageurs Smid Cap Euro—N: 66.06 € = 0,939

Valeur liquidative de Dorval Drivers Smid Continental Europe— N :70.29 €

Le porteur d’'une part N du fonds Dorval Manageurs Smid Cap Euro aurait recu 0,939 part N du FCP Dorval Drivers
Smid Continental Europe

Partl:

Valeur liquidative de Dorval Manageurs Smid Cap Euro—1: 716.00 € = 0,433

Valeur liquidative de Dorval Drivers Smid Continental Europe—11650.92 €
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Le porteur d’une part | du fonds Dorval Manageurs Smid Cap Euro aurait recu 0,433 part | du FCP Dorval Drivers
Smid Continental Europe

Les parts des FCP Absorbé et Absorbant étant fractionnées en milliemes de parts, il n’y aura donc lieu a aucun

versement de soulte. Le cas échéant, |'attribution de fraction de part du FCP absorbant sera arrondie au millieme
de parts supérieur.

Les calculs seront réalisés sur la totalité des parts du Fonds Dorval Manageurs Smid Cap Euro.

Al'issue de cette fusion, un avis d’opération vous sera adressé vous précisant le nombre de parts du Fonds Dorval
Drivers Smid Cap Euro que vous déteniez au jour de la fusion ainsi que la parité d’échange qui a été retenue.

2. Délai des porteurs pour exercer leurs droits (article 411-56 du réglement général AMF)

Les porteurs sont informés qu’ils peuvent demander le rachat de leurs parts sans frais a tout moment dans la
mesure ol 'OPCVM ne préleve pas de frais de sortie.

Annexe 2 : GRAPHIQUE DE COMPARAISON DE L’HITORIQUE DES VALEURS LIQUIDATIVES

les VL des 2 OPCVM ont évolué comme suit :

Croissance du placement
Période : 12/02/2020 au 11/02/2025
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— Dorval Drivers Smid Conti Euro IC -19,5% ~— Dorval Manageurs Smid Cap Euro IC -24,1%

Source : Morningstar Direct
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Annexe 3 : GRAPHIQUE DE COMPARAISON DE PERFORMANCES FONDS ABSORBE vs INDICATEUR DE

REFERENCE
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Annexe 4 : GRAPHIQUE DE COMPARAISON DE PERFORMANCES FONDS ABSORBANT vs INDICATEUR

DE REFERENCE
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