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DISCLAIMER

Este documento, asicomo los datos, opiniones, estimaciones, previsiones y recomendacionescontenidas en el mismo, han sido elaborados por Augustus Capital AM, con
la finalidad de proporcionar a susclientes informacion general ala fecha de emision del informe y estan sujetas a cambio sin previo aviso. Augustus Capital AM no asume
compromiso alguno de comunicar dichos cambios ni de actualizar el contenido del presente documento. Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una
oferta, invitacién o solicitud de compra o suscripcién de valores o de otros instrumentos o de realizacion o cancelacionde inversiones, ni pueden servir de base para
ningan contrato, compromiso o decisién de ningln tipo. El inversor que tenga accesoal presente documento debe ser consciente de que los valores, instrumentos o
inversiones a que el mismo se refiere pueden no ser adecuadospara sus objetivos especificosde inversién, su posicion financiera o su perfil de riesgosaque no han sido
tomadas en consideracion para la elaboracién del presente informe, por lo que debe adoptar suspropias decisionesde inversion teniendo en cuenta dichascircunstancias
y procurandose el asesoramiento especificoy especializado que pueda ser necesario. Augustus Capital AM no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida,
directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este documento o de su contenido. El inversor debe tener en cuenta que la evolucion pasadade los valores o
instrumentos o los resultados histéricos de las inversiones, no garantizan la evolucién o resultados futuros . El precio de los valores o instrumentos o los resultados de las
inversiones pueden fluctuar en contra del interés del inversor e incluso suponerle la pérdida de la inversion inicial. Por ello, con caracter previo arealizar transaccionesen
estos instrumentos, los inversores deben ser conscientesde sufuncionamiento, de los derechos,obligacionesy riesgos que incorporan, asicomo los propios de los valores
subyacentes a los mismos. Podria no existir mercado secundario para dichos instrumentos. Augustus Capital AM o cualquier otra entidad del grupo, asi como sus
respectivos directores o empleados, pueden tener una posicion en cualquiera de los valores o instrumentos a los que se refiere el presente documento, directa o
indirectamente, o en cualesquieraotros relacionados con los mismos,con caracter previo o posterior ala publicacion del presente informe, en la medida permitida por la
Leyaplicable. Losempleadosde los departamentos de ventas u otros departamentos de Augustus Capital AM u otra entidad del Grupo pueden proporcionar comentarios
de mercado, verbalmente o por escrito, o estrategias de inversion a los clientes que reflejen opiniones contrarias a las expresadasen el presente documento; asimismo
Augustus Capital AM o cualquier otra entidad del Grupo puede adoptar decisiones de inversién por cuenta propia que sean inconsistentes con las recomendaciones
contenidas en el presente documento. Ninguna parte de este documento puede ser (i) copiada,fotocopiada o duplicada en ningin modo, forma o medio (i) redistribuida o
(iii) citada, sin el permiso previo por escrito de Augustus Capital. Ninguna parte de esta presentacion podra reproducirse, llevarse o transmitirse a aquellos paises(o
personas o entidades de los mismos) en los que su distribucion pudiera estar prohibida por la normativa aplicable. El incumplimiento de estas restricciones podra
constituir infraccion de lalegislaciénde la jurisdiccion relevante.
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1. ANT EESODE OERMINO

A El modelo de valoracion del método Cervino ha sido refinado desde 2005.

A La cartera base de Cervino fue creada en 2017 ePreon Capital: family office

de Jari Ovaskainen,uno de losbusinessangelcon mas éxito de Europa.
A Cervino bate al indice de referencialSCIWorld Net TotalReturndesde su

lanzamiento.
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2. CERVINOwWwsMSOIWORDDINEAEREFNMRN

Preon Capital (transacciones reales)* Cervino (transacciones virtuales) **

RENTABILIDAD ACUMULADA (base 100)

— CerVino MSCI World Net Total Return

Sep-lg-ﬂ— — o —

RENTABIEIDAD ACUMULADA 64%) A 647 (14,4% anuahl)

* % Rendimiento ajustado emn 1,68% anual (Gestién y depositaria)

AT .
3 ] ** 05 Rendimiento ajustado erun 3,00% anual(Gestion, depositaria y corretaje) Fuente Bloomberg, Datos actualizados a 31/12/2020
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ILIDAD WMIENSWUAL

CERVING: 14,4% ANUAL PROMEDIO

Marzo

Julio

Agosto

Sept.

Febrero
2017
2018 2,8% 4,3%
2019 11,4% 4,1%
2020 1,2% -8,3%

Febrero
2017
2018 1,4% -3,1%
2019 7,5% 4,2%
2020 2,4% -9,2%

2,1%
-2,2%

4,8%
-11,3%

-0,3%

-1,9%

3,5%

-16,1%

Abril Mayo
3,9% 0,9%
0,6% 5,6%
0,0% -5,2%
10,0% 9,0%

MSCI WORLD NET TOTAL RETURBRNE% ANUAL PROMEDIO

-0,4% -0,3%
3,6% 4,4%
1,8% -4,6%
11,8% 6,9%

-3,3%
-4,6%
4,9%
4,0%

Junio
-1,8%
-0,9%
5,6%
1,2%

-0,8%
-0,1%
2,3%
1,9%

Julio

-0,6%
3,0%
1,6%
-0,6%

0,8%
0,2%
-2, 7%
3,1%

Agosto
-0,6%
1,7%
-1,0%
6,0%

10,0%
-1.4%
2,2%
1,6%

2,4%
1,2%
2,0%
-1,5%

Octubre
6,3% -4,8% 3,2% 18,9%
-9,1% -0,5% -7,2% -11,8%
3,8% 2, 7% 2,3% 34,1%
-2,2% 7,4% 1,2% 16,4%
Octubre Nov. Dic. Anual
3,9% -0,6% 0,5% 2,2%
-5,1% 0,9% -8,5% -4,1%
2,1% 3,3% 1,2% 30,0%
-2,9% 10,3% 1,5% 6,3%

DIFERENCIA CERVINO vsMSCI WORLD NET TOTAL RETUR:2% ANUAL PROMEDIO

Marzo

Sept.

Febrero
2017
2018 1,4% 7,4%
2019 3,9% -0,1%
2020 -1,2% 0,9%

2,4%

-0,3%

1,3%

4,8%

4,3% 1,2%

-3,0% 1.2%
-1,8% -0,6%
-1,8% 2,1%

-1,5%
-3,7%
-0,7%
2,8%

-0,2%
-2,9%
0,7%
2,5%

1,4%
-1,5%
-1,7%
-2,9%

7,6%
-2,6%
0,2%
3,1%

Octubre Nov.
2,4% -4,2% 2,7% 16,7%
-4,0% -1,4% 1,3% -7,7%
1,7% -0,6% 1,1% 4,1%
0,7% -2,9% -0,3% 10,1%

Fuente Bloomberg, Datos actualizados a 31/12/2020
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L DAD WRIESGO

oy
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MENOR RIESGO
gue los indices

Volatilidad
Sensiblemente
Inferior que la de
mercado

. .. MSCIWorld Net

Alfa 7,8% 0,0%
Ratio Sharpe 0,86 0,47
Beta 0,70 1,00
Volatilidad 16,0% 17,6%
Alfa 10,8% 0,0%
Ratio Sharpe 0,76 0,23
Beta 0,69 1,00
Volatilidad 22,5% 29,1%

Fuente Bloomberg, Datos actualizados a 31/12/2020
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4.1. METODO INQ:Universo de Inversién

¢Quefiltross aplica Cervina?

Compainiias cotizadas en BlIoOOMbDEl) ——)

Mercados Desarrollados )

Bancos y Recursos Naturales EXCluid0s =)
Trading Di ar=f=—u=—b>j
Conglomerados EXClUIdOS — =——)

Minimo 3 Analistas en consensuBloOMberg e—)

Deuda Bruta + Pensiones< 2,5 Free Cash FIoW =)

Rentabilidad para el Accionista a 10 y 5 afos > 10% anual )

Fuente Bloomberg, Datos actualizados a 31/12/2020
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4.2. METODO CERNINOQ: DT aEquityy TIR Ajustada

Metodo DCF al Equity Calculo de TIR ajustada

A Método DCF al Equity(descuento de flujos de caja) A Prima de Riesgo alor fijo para el mercado

A Célculo deTIR (Tasal Internacde”Retorno) paracada A TIR Ajustadapara cada empresa:

compafiia delffiltro previo A Riesgo paiFasa Libre de Riesgo de su pais

A Riesgo volatilidad: Beta respectsuaindice

A Segln modelo CAPM* ] . ;
A SiTIR >Ke ((costecdekquity) A TIR Ajustada Modelo Cenvino

A Entonces Valor > Precio
= (MIRCAPM- Riskfree) / Beta

A Ke= Riskfree #Beta RiskPremium siendo:

A Riskfree:Tasa Libre de Riesgo ; } . . _
A Betade la compaiiia v&viSCIWorld Net TotalReturn A TIR Ajustada >Primalde:Riesgos=Sendlue

A Riskpremium:Prima de Riesgo de mercado

SenalValuealcista: TIR Ajustada /Prima de Riesgo > 1

* Capital Asset Pricing Model
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4.3. METODO © IN® :Construccion de laCartera

SENALL VALUEFE SENALL. MOMENTUM M
ADCF alEquityindividualizado para cada compafia AMomentum % Rentabilidad al accionista en los
ASeﬁaIVaIue TIR Ajustada/Prima de Riesgo ultimos 12 meses en Euros
AEj.: 7% TIR Ajustada vs 5®Risk Premium => AEj.: +30% deamomentuml2 meses
SenalValuealcista= 1,40 ASeﬁaIMomentumaIcista: 1,30
ango optimo de SefaValueen base a datos ARango optimo de SefiaMomentumen base a datos
historicos propios histéricos propios

CONSTRUCCION(CARTERA EERVINORVIN O
Sefiall Vallieec x Sefall Momertumim

SenalValuex SefialMomentum> 1,0
Diversificacion geografica(EEUU,EuropaOccidental,
Japon, Australia,Hong Kong)

Misma ponderacion por compaiiia

o o To I

El algoritmo determina el nUmero de posiciones de la

cartera con un rango histérico entre 50 y 100 compafiias
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4.4, METODO ©

INO:Ejemplo de Cartera

Distribucion por Sectores

888 Holdings
Asm International
Coloplast
Cranswick
Dsv Panalpina
Future PLC
Genmab
Jumbo
Kone
ROVI
Logitech

London Stock Exchange
Marel HF
Melexis
Partners Group
Persimmon

Activision Blizzard
Advanced Micro
Alphabet
Amazon
Applied Materials
Best Buy
BlackRock
Boston Beer Company
Church & Dwight
CiscoSystems
Costco
Deckers Outdoors
Electronic Arts
Fortinet
General Holdings
GLU Mobile
Hunt JB Transport
Johnson & Johnson
KLA Corporation
LamResearch
Landstar System
Microsoft
Mks Instruments
Molina Healthcare
National Beverage

Neurocrime Biosciences

Nvidia
Old Dominion
Overstock
Pool Corp
Procter & Gamble
Synopsis
T Rowe Price
Take Two Interactive
Teradyne
Texas Instruments
Ttec Holdings
Turtle Beach
United Health

Vertex Pharmaceuticals

Zebra Technologies

EUROPA(16) ESTADOS UNIDOS (41) ASIA (39)

Alibaba Health
Anritsu Corp
Anta Sports

Breville
Capcom
Comsys

Cosmos Pharmaceutical
Cspc Pharmaceutical

Daifuku
Elecom
Frencken

Fuji Corp/Aichi

Fujitsu
Goldwin

Haitian International
Hong Kong Exchanges
Hub24
Internet Initiative Japan
Itochu Techno Solutions

Japan Lifeline

Kingsoft
Konami

Makita Corp
Murata Manufacturing
Net One
Nihon Unisys

Nitori Holdings
Otsuka Corp
Polynovo Ltd

Shin-Etsu Chemical
Sinotruk
Sunny Optical
Technology ONE
Tencent
Tis Inc
Tokyo Ohka
Venture Corp
Welcia Holdings
Zozo Inc

Fuente Bloomberg, Datos actualizados a 31/12/2020
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