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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%
(31/07/19)  (31/07/19)  MOMRNNGSTAR" 2001 3,7% 15.6% 19.3%

o ] o 2002 -26,3% -30,4% 4,1%
99,81€/accion  272,6 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 0,85 2015 18,6% 6.8% 11,8%
o on | 2 < M M
Volatilidad 17,2% 18,7% 2018 120.8% 10.8% -10.0%

12 meses LIERDE Stoxx 600 NR* YTD2019 12,4% 16,8% -4,4%

Beta 0,97 Acumulada  1560,6% 492,1% 1068,5%

Volatilidad 12,7% 11,7% Media 14,4% 8,8% 5,6%
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*Stoxx 600 NR - Net Return. Incluye dividendos netos
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PRINCIPALES POSICIONES

Augustus Capital AM

1 REALIA 4,5%
2 GLOBALDOMINION 3,2% 25%
3 S&T 3,0%
4 LARESPARA 3,0% 20%
5 DEVOTEAM 3,0%
15%
6 TINEXTA 2,9%
7 CANCOM 2,7%
10%
8 RICHEMONT 2,5%
9  ROCHE 2,4% 5%
10 VINCI 2,3%
TOTALTOP 10 29,5% 0%
. - -5%
DISTRIBUCION POR DISTRIBUCION POR
TIPO DE ACTIVO MARKET CAP.
7.9% 64,3% -10%
\ -15%
B .
92,1% 11,2% 2% -20%
Renta Variabl BIG CAPS (> 5bn)
enta Variable MID CAPS (5-2 bn) 5504
. . - (J
Liquidez = SMALL CAPS ( <2bn)
EXPOSICION SECTORIAL
Software & Services : 21,7%
Capital Goods | 20,9%
Real Estate | 11,0%
Commercial & Professional... 8,0%
Consumer Durables &...| 5,6%
Automobiles & Components | 5,3%
Banks | 3,6%
Technology Hardware &..._ 3,3%
Materials | 2,7%
Pharmaceuticals,...| " 2,4%
Retailing 1 2,1%
Health Care Equipment &...| " 1,9%
Transportation | 1,2%
Household & Personal..._ 1,0%
Media & Entertainment | 0,9%
Diversified Financials | 0,5%
CASH I 7,9%
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RENTABILIDAD MENSUAL ( 5 mejores y 5 peores)

SiI
21,7%
RPS GROUP
16,8%
TRIGANO
13,5%
CANCOM
9,0%
ASSA ABLOY
I 6,2%
-11,3%
13,3%  -13,3%  pyenis
-15,1% PALFINGER QUABIT
SOFTWARE AG
-20,8%
PENDRAGON
EXPOSICION GEOGRAFICA
Spain | 19,7%
France | 17,0%
Germany | 13,4%
Britain | 9.5%
Austria | 8,6%
Sweden | 6,7%
Italy | 5,9%
Switzerland | 4,9%
Belgium | 2,4%
Denmark | 2,0%
Netherlands 1,4%
Finland | 0,6%
CASH I 7,9%
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INFORMACION GENERAL

Lanzamiento 31/05/1994

N° registro

CNMV 2467
Liquidez Diaria. Liquidacionend + 1
. - Gestion 1,40% anual

Comisiones

- Depositario 0,125% anual
Gestora Augustus Capital, A.M.
Depositario Banco de Sabadell, S.A.
Auditor Deloitte, S.L.
Divisa EUR
Cadigo ISIN ES0158457038
Ticker .
Bloomberg 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 C‘IC’('[IYjIII'('() sc ('()1]51’(1’(‘[7[1}'1 que asume
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 mvitacion 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
da se ha obtenido de fu considerad:

fiables, pero sin que ello constituya un compromiso. Las
rentabilidades pasadas no son fa de 1 bilidades
firturas.

Informacion cc
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COMENTARIO DELOS GESTORES

Durante el mes de julio la rentabilidad de LIERDE ha experimentado una bajada
del -1,2% frente a un +0,3% el Stoxx 600 (Net Return) y un -0,2% el Eurostoxx
50. En el afio LIERDE acumula una rentabilidad del +12,4% frente aun +15,5%
del Eurostoxx 50 y un +16,8% del Stoxx 600 (Net Return). El valor liquidativo de
LIERDE a cierre de julio se situé en 99,81 euros/accién y la liquidez de la
cartera en el 7,9%. La volatilidad en los ultimos doce meses se sittaen el 12,7%
frente al 11,7% del Stoxx 600 (Net Return) y 13,0% del Eurostoxx 50.

Julio ha sido un mes con muchos resultados y sin mucho movimiento de los
mercados. Por el contrario, los ultimos dias de julio y lo que llevamos de agosto
estamos viendo como la macro continda dictando el movimiento de los
mercados. Como hemos explicado en numerosas ocasiones, lo fundamental es
ser capaces de identificar buenos negocios (y bien gestionados), dado que estos
nos protegeran en momentos dificiles... en palabras de Warren Buffett “cuando
baja la marea se sabe quién nadaba desnudo”. Y es que, a pesar de la
incertidumbre macroeconémica, siempre hay compaiias cuyos negocios
permanecen ajenos a este ruido, como Tinexta, Sll, Cancom o S&T. O
companias que, a diferencia de sus competidores, saben capear mejor el
temporal ante las dificultades (como Trigano en el sector de
autocaravanas, o Hella en el de autos). En términos agregados de la cartera,
después de haber presentado practicamente la totalidad de las compaiiias y de
ajustar las valoraciones, seguimos estimando una generacién de valor media
para LIERDE de +13,1% anual para los préximos 4 afos.

En cuanto a los movimientos en la cartera, por el lado de las compras, hemos
vuelto a subir peso en la compaiiia francesa de IT especializada en servicios y
software de tratamiento de datos Infotel. Cotizando a 6,5x EV/EBITA es una de
las compaiiias “best-in-class” (RoCEs muy elevados, generacién de valor de
doble digito, fundadores principales acconistas y 30% del market cap en caja)
mas baratas en cartera. Por otro lado, en Palfinger todo apunta a que estamos
ya al final de la reestructuracion, por lo que decidimos acumular acciones en la
caida. Adicionalmente, también subimos peso en Sll y Tinexta. Por ultimo,
decidimos incorporar a la cartera Akka Technologies, compaiia francesa de
ingenieria con exposicion al sector aeroespacial y automovil. La falta de
ingenieros a nivel global junto con la continua externalizacion de procesos por
parte de las compaiiias, hace de este sector uno de los mas atractivos de cara al
medio plazo. Ademas, estamos viendo una convergencia entre la digitalizacién
de las operaciones (Operations Technology) y la digitalizacion de los sistemas de
IT (ERP, CRM...) de las compafiias. En este sentido, fue reveladora la adquisicion
de Capgemini (consultora de IT Services) a Altran (compania de OT). Ambas
tendencias, unidas a las excelentes perspectivas de crecimiento que presentala
compaiiia en su plan estratégico nos hacen confiar en su gran potencial.

Por el lado de las ventas, hemos reducido peso en Diirr, compaiiia alemana de
bienes de equipo para el sector del automovil y de la fabricaciéon de muebles.
Pensamos que la debilidad de la division de Homag (muebles) va a ser mas
severa de lo esperado y preferimos tener una menor exposicion. Ademas,
decidimos reducir la posicion en Software AG debido a la debilidad que mostré
una de sus divisiones en USA. A pesar de que la compafia explica que no es un
problema de calidad del producto (contintan firmando nuevos partners como
Microsoft, Adobe, T-Systems,...), sino de una infra-inversién en el equipo de
ventas/marketing, nos resulta complicado evaluar la “gravedad” del problema'y
su resolucion en el corto/medio plazo (las relaciones con los clientes llevan
tiempo). Finalmente, comentar que también hemos reducido peso en Cancom,
Devoteam y S&T tras el excelente performance de la accion para evitar tener un
peso excesivo, asi como en Smiths Group, Wincanton, Dominion, Coats
Group y Dometic.
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