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OBJETIVO Y ESTRATEGIA DE INVERSION RENTABILIDADES HISTORICAS
El objetivo de LIERDE es la generacién de valor para el ANO LIERDE  Stoxx 600NR*  Relativo
inversor en el largo plazo a través de la inversién en 1994 28,6% -0,3% 28.8%
negocios de calidad con sesgo Europa. 1995 2.7% 17.2% -19.9%
Las decisiones de inversion estan basadas en el analisis 1996 44,3% 24,8% 19,5%
fundamental: estudio del Retorno sobre el Capital 1997 79,5% 41,2% 38,3%
Empleado (ROCE) y su sostenibilidad en el tiempo. 1998 40,2% 21,1% 19.1%
1999 21,0% 38,2% -17,2%
Valor liquidativo Patrimonio - 2000 “4,6% ~3.8% “0.7%
(31/03/19)  (31/03/19)  MOORNNGSTAR 2001 3,7% 15.6% 19.3%
) P 2002 -26,3% -30,4% 4,1%
99,40 € 316 millones € 2003 34.5% 15,9% 18,6%
2004 3,2% 12,2% -9,0%
2005 42,3% 26,7% 15,6%
INDICADOR DE RIESGO 2009 2020 20457 2
2007 8,7% 2,4% 6,4%
1 2 3 4 6 7 2008 -42,1% -43,8% 1,6%
2009 45,7% 32,4% 13,3%
2010 10,7% 11,6% -0,9%
2011 -15,8% -8,6% -7,2%
DATOS DE RIESGO 2012 16,4% 18,2% -1,7%
Desde inicio LIERDE Stoxx 600 NR* 2013 27,4% 20,8% 6,6%
Alfa anual 517 2014 -0,1% 7,2% -7,3%
Ratio Sharpe 085 2015 18,6% 6,8% 11,8%
Beta 083 2016 4.2% 1,7% 2,5%
= ’ 2017 18,2% 10,6% 7,6%
Volatilidad 17,3% 18,8% 2018 -20,8% -10,8% -10.0%
12 meses LIERDE Stoxx 600 NR* YTD2019 11’9% 13’0% _1’1%
Beta 0.89 Acumulada  1553,9% 472,8% 1081,0%

Volatilidad 11,7% 11,8% Media 14,5% 8,7% 5,8%

RENTABILIDAD ACULUMULADA (base 100)

——Lierde Stoxx 600 (Net Return)*

+1654%
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*Stoxx 600 NR - Net Return. Incluye dividendos netos
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PRINCIPALES POSICIONES

1 REALIA 3,5%

2 GLOBALDOMINION 3,2%

3 DEVOTEAM 3,0%

4 LAR ESPANA 2,9%

5  MERLIN PROPERTIES 2,6%

6  ROCHE 2,6%

7 VINCI 2,6%

8 CANCOM 2,5%

9  S&T 2,4%
10 TINEXTA 2,4%
TOTALTOP 10 27,7%
DISTRIBUCION POR DISTRIBUCION POR
TIPO DE ACTIVO MARKET CAP.

3% 51,8%

e >
Wv 16, 9% Jmﬁ

BIG CAPS (> 5bn)

= Renta Variable MID CAPS (5-2 bn)

Liquidez = SMALL CAPS ( <2bn)
EXPOSICION SECTORIAL
Capital Goods 7\ 25,3%
Software & Services ] 21,3%
Real Estate ] 10,7%
Commercial &..| 7,7%
Consumer Durables &...| 7,6%
Banks 1 6,0%
Automobiles &...| 5,1%
Retailing " 2,9%
Pharmaceuticals,..] 2,6%
Materials | 2,5%
Technology Hardware &..| 2,0%
Health Care Equipment &1 1,8%
Food, Beverage & Tobacco ] 1,5%

Transportation | 1,2%
Diversified Financials | 0,5%
CASH N 1,3%

RENTABILIDAD MENSUAL ( 5 mejores y 5 peores)

45,0%  FERRATUM

40,0%
40,0%
35,0%
30,0%
25,0%
TINEXTA
20.0% SPIE
, CANCOM
15,1% PENDRAGON
15,0% 12,8%
° 11,7% 11,1%
10,0%
5,0%
0,0%
-5,0%
-10,0% 9.3%
-94%  "93%
-15,0% -11,4% -10,7% ANDRITZ
QUABIT
COATS
-20,0% EZENTIS
-25,0%
-25,1%
-30,0% MAISONS
DU MONDE
EXPOSICION GEOGRAFICA
Spain | 19,5%
France | 17,5%
Germany | 14,3%
Britain 11,6%
Sweden | 8,4%
Austria | 7,4%
Switzerland | 57%
Italy | 4,4%
Netherlands | 3,3%
United States | 2,1%
Denmark 2,0%
Belgium | = 2,0%

Finland | 0,5%
CASH M 1,3%
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INFORMACION GENERAL
Lanzamiento 31/05/1994
Liquidez Diaria. Liquidacionend + 2
S - Gestion 1,40% anual

- Depositario 0,125% anual

Gestora Augustus Capital AM
Depositario Banco de Sabadell
Auditor Deloitte S.L.
Divisa EUR
Codigo ISIN ES0158457038
E‘;‘;er;berg LIE SM Equity
DISCLAIMER

LEste mensaje se dirige exclusivamente a su destinatario, y
puede contener informacion confidencial sometida a secreto
profesional, o cuya divulgacion esti legalmente prohibida.
Cualquier opinion en el contenida es exclusiva de su autor y
no representa necesariamente la opinion de la empresa. Si ha
recibido este mensaje por error, le rogamos nos lo comunique
de forma mmediata por esta misma via y proceda a su
eliminacion, asi como a la de cualquier documento adjunto al
mismo. El correo electronico via Internet no es seguro y no se
puede garantizar que no haya errores ya que puede ser
interceptado, modificado, perdido o destruido, o contener
virus. Cualquier persona que se ponga en contacto con
NoSotros por correo (_I(_([I()III(() sc (()1]51(1’(1 ara que asumme
estos riesgos. Los datos personales facilitados durante las
comunicaciones comerciales con clientes y proveedores serdan
tratados por AUGUSTUS CAPITAL AM
(delegadopd @augustuscapital.es) con la finalidad de permitir la
gestion contable, fiscal y administativa de la relacion
contractual o precontractual. Los datos se conservarin
mientras no se solicite su supresion por parte del
nteresado. Tiene derecho a acceder a sus datos personales,
rectificar los datos iexactos o solicitar su supresion mediante
peticion escrita, adjuntado copia de su DNI o cualquier otro
documento identificativo equivalente.

FEste documento es informativo y no constituye una
recomendacion o Invitacion a mvertir en los productos
mencionados en el mismo. Los documentos y opiniones son
vilidos en el momento de su redaccién, pudiendo ser
modificados en cualquier instante y sin preaviso. La
ida se ha obtenido de fu considerad:

fiables, pero sin que ello constituya un compromiso. Las
rentabilidades pasadas no son garantia de rentabilidades
firturas.

informacién cc

Augustus Capital Asset Management, S.G

seccion 8, hoja Z 63876, inscripeion
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COMENTARIO DELOS GESTORES

Durante el mes de marzo, la rentabilidad de LIERDE ha experimentado
una bajada del -1,0% frente a un +1,6% del Eurostoxx 50 y un +2,1% del
Stoxx 600 (Net Return). En el afilo LIERDE acumula una rentabilidad del
+11,9% frente aun +11,7% del Eurostoxx 50y un +13,0% del Stoxx 600
(Net Return). El valor liquidativo de LIERDE a cierre de marzo se situd en
99,40 euros/accién y la liquidez de la cartera en el 1,3%. La volatilidad
en los ultimos doce meses se mantiene en el 11,7% frente al 11,8% del
Stoxx 600 (Net Return) y 12,9% del Eurostoxx 50.

Son varias las compaiias en cartera que han tenido reratings
importantes durante los dos primeros meses del afo, y pensamos que
en algunas de ellas este mes los inversores han querido consolidar
beneficios a cierre del trimestre (como ha podido ser el caso de Maisons
du Monde). A esto hay que sumarle la incertidumbre macroecondmica,
que nunca ayuda en el corto plazo. Sin embargo, habiendo presentado
practicamente la totalidad de las compaiiias en cartera, los negocios
contindan evolucionando positivamente. De hecho, la generacién de
valor que estimamos para 2019 es del +12,6%. Ademas, durante los
primeros dias de abril, la cartera se ha comportado de forma excelente,
batiendo a los indices de referencia. Esto deja patente que, dado que
nunca vamos a saber cuando el mercado va a reconocer el valor de las
companias en bolsa, la mejor alternativa es estar siempre invertido en
compafias que generan valor afo a afno.

En cuanto a los movimientos en la cartera, hemos bajado peso en BNP
Paribas, Mears, Banco Santander, Danone y Bucher. En los 2 ultimos
casos, tras la subida que han experimentado desde minimos, a estos
precios, las valoraciones empiezan a estar algo mas ajustadas, por lo
que preferimos rotar a companias con mayor potencial de
revalorizacion. Por ultimo, hemos decidido bajar peso en Merlin
Properties. La compaiia ha experimentado fuertes revalorizaciones en
su cartera inmobiliaria estos Ultimos afos, por lo que, a futuro, la
rentabilidad de la compaiiia (y por ende la generacién de valor) no va a
ser tan extraordinaria. Es decir, en la tesis de inversién va a ir pesando
cada vez mas la infravaloracién frente a la generacién de valor. Por ello,
hemos decidido bajar peso y actualmente tenemos un 2,0%. Dentro del
sector inmobiliario preferimos tener mas exposicion en Realia y Lar
Espania.

Por otro lado, hemos subido peso en Aalberts, compafia industrial de
nicho, donde el equipo directivo tiene muy clara la importancia de la
asignacion del capital, principal driver del buen comportamiento
operativo de la compania. Ademas, hemos subido peso en la compaiia
italiana especializada en certificacién digital Tinexta (tenemos un 2,4%
de la cartera), y en la compaiiia inglesa Pendragon.

Por ultimo, hemos liquidado por completo la posicién en Reply.
Compramos durante la caida con intencién de ir subiendo peso a
medida que fuese retrocediendo la accion. Sin embargo, después de
incorporarla de nuevo a la cartera ha tenido una revalorizacion del 35%,
por lo que decidimos liquidar por completo la posicion. Ademas,
también hemos vendido la posicidn (residual) en Akwel.
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