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DESCRIPCION

CARACTERISTICAS DEL PLAN DE PENSIONES
MG LIERDE PP BOLSA

NOMBRE DEL PLAN MG LIERDE PLAN DE PENSIONES BOLSA
CODIGO REGISTRO DGSFP N2666
FECHA DE CONSTITUCION 26 DE JULIO DE 2002

COMISION DE GESTION
COMISION DE DEPOSITARIA
MODALIDAD DEL PLAN
INTEGRADO EN EL FONDO

1,50% SOBRE PATRIMONIO

0,10% SOBRE PATRIMONIO

INDIVIDUAL Y DE APORTACION DEFINIDA
MG LIERDE FONDO DE PENSIONES (F0904)

GRAFICO EVOLUCION VALOR LIQUIDATIVO
GRAFICO EVOLUCION VALOR LIQUIDATIVO MG LIERDE FP
250,0
230,0

210,0

190,0

DATOS PATRIMONIALES DEL PLAN

TRIMESTRE ANTERIOR
6.567.993,15 €
29.730,83647 UC
220,915180 €/UC

TRIMESTRE ACTUAL
8.456.958,74 €
35.448,14887 UC
238,572650 €/UC

PATRIMONIO
N2 UNIDADES DE CUENTA
VALOR UNIDAD DE CUENTA

DISTRIBUCION DEL PATRIMONIO (EXCLUIDO DERIVADOS)

TRIMESTRE ANTERIOR TRIMESTRE ACTUAL

RENTA VARIABLE EURO 77,34% 70,20%
RENTA VARIABLE DIVISA 14,40% 16,81%
RENTA FIJA CORPORATIVA 0,00% 0,00%
RENTA FIJA PUBLICA 0,00% 0,00%
TESORERIA (CC + REPO) 8,84% 13,57%
DEUDORES-ACREEDORES (+/-) -0,58% -0,58%

DATOS PATRIMONIALES Y RENTABILIDAD DEL PLAN

POLITICA DE INVERSION

INVERSION RENTA VARIABLE MIXTA. EN LAS INVERSIONES DEL FONDO SE TIENEN EN
CUENTA LOS LIMITES GENERALES QUE ESTABLECE EL REGLAMENTO DE FONDOS Y

PLANES DE PENSIONES.
GASTOS GENERALES

1,74% (INCLUYE COMISION DE GESTION Y DEPOSITO, SERVICIOS EXTERIORES Y OTROS
GASTOS DE EXPLOTACION, EXPRESADOS EN PORCENTAJE SOBRE EL PATRIMONIO MEDIO

DEL PLAN DURANTE 2016. VARIAN DE UN ANO A OTRO).

GRAFICO DE LA CARTERA POR SECTORES (EXCLUIDO DERIVADOS)

EXPOSICION SECTORIAL

Software & Services
Capital Goods |
Real Estate | 11,6%
Banks | 10,3%
Commercial & Professional Serv | 5,5%
Consumer Durables & Apparel 4,7%
Pharmaceuticals, Biotechnology | 3,4%
Retailing | 3,2%
Materials | 2,7%
Automobiles & Components : 2,6%
Food & Staples Retailing | 1,9%

Telecommunication Services 1,6%
Consumer Services | 1,1%
Food Beverage & Tobacco | 1,1%
Transportation : 0,8%
Diversified Financials | 0,3%
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RENTABILIDAD DEL PLAN (T.A.E. en periodos superiores a un afio)
PERIODO %
REVALORIZACION TRIMESTRE 7,99%
REVALORIZACION ACUMULADA 2017 7,99%
2016 3,98%
12 MESES 16,79%
3 ANOS 3,17%
5 ANOS 5,94%
10 ANOS -2,75%
RENTABILIDADES PASADAS NO GARANTIZAN RENTABILIDADES FUTURAS.
EXPOSICION DEL FONDO (% sobre patrimonio)
RENTA VARIABLE 87,01%
CONTADO 87,01%
DERIVADOS 0,00%
RENTA FIUA 0,00%
EXPOSICION GEOGRAFICA
25,1% Spain 22,0%
24,1% France 19,5%
Britain 15,8%
Germany 12,3%
Austria 11,9%
Italy 4,9%
Belgium 3,7%
Switzerland 3,6%
Netherlands 3,5%
United States 1,9%
Sweden 0,6%
Finland 0,3%
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COMUNICACIONES
COMUNICACIONES AL PARTICIPE

Se informa que la gestion de la cartera de inversiones del Fondo del que usted es participe, esta delegada en Mercados y Gestion de Valores Agencia de Valores S.A. Se
adjunta relacion detallada de las inversiones del Fondo a cierre de este trimestre.
Se comunica que con fecha 23/12/2016 La comision de Control del Promotor aprobd::
. Modificar las Normas de Funcionamiento del Fondo de Pensiones, en concreto el apartado 3) del Articulo 30 relativo a la determinacién de la cuenta de posicion
de los Planes, fijdndose en los movimientos de salida que la fecha valor a aplicar serd la del dia habil anterior a la fecha en que se hagan efectivos.

Se comunica que se ha procedido a fijar como hora de corte las 17:00 h para la recepcidn de solicitudes que impliquen un movimiento de salida, (movilizaciones, prestaciones
y liquidez de derechos consolidados). Este criterio estd recogido en el Documento de Datos para el Participe, (DDFP).

OPERACIONES
OPERACIONES VINCULADAS

Durante el periodo objeto de este informe, se ha efectuado la operativa de compraventa de valores con Banco Santander (Entidad Depositaria). Se ha verificado que dichas
operaciones se han contratado a tipos/cambios de mercado o en condiciones mas favorables para el participe.

NOVEDADES
NOVEDADES LEGISLATIVAS

INFORME
INFORME DE GESTION

1)  Evolucion en el trimestre

YTD MG LIERDE — PLAN DE PENSIONES BOLSA acumula una rentabilidad del 8.0% frente a un +6.1% el Stoxx 600 Net Return y un +6.4% el Eurostoxx 50. El valor liquidativo
a final del trimestre se situd en 238.57 euros, lo que supuso un nuevo maximo histérico.

2) Perspectivas

En Lierde mantenemos nuestro optimismo con el mercado europeo para el afio 2017 en base a dos aspectos. Por un lado, desde el punto de vista macroeconémico, los
indicadores conocidos durante el primer trimestre del afio apuntan a que todas las principales zonas geograficas muestran un buen ritmo de crecimiento. Recientemente
el FMI presentaba una estimacion de crecimiento global del PIB creciendo al +3.4% en 2017 y al +3.6% en 2018, lo que supone niveles maximos de los Ultimos 7 afios.
Por otro lado, y lo que es mas importante, las expectativas de beneficios empresariales se han vuelto a revisar al alza después de un 2016 desastroso. Concretamente,
el nimero de revisiones positivas esta en maximos de 6 afios. El consenso de mercado estima que los principales indices europeos (Stoxx 600 y Eurostoxx 50) registraran
en 2017 una generacién de valor (incremento de valor en libros mas rentabilidad por dividendo) en torno al 9%, después de apenas alcanzar un 4% y un 1%
respectivamente en 2016.

Ademas, esta mejora de los beneficios europeos comienza a verse reflejada en el incipiente mejor comportamiento relativo de Europa frente a EE.UU. Desde el afio 2007
el mercado americano lo ha hecho un 60% mejor que el europeo como consecuencia de que los beneficios americanos han subido un 55% mas que los europeos. Este
afio 2017 va a ser el primero en el que los beneficios europeos crezcan por encima de los americanos.

En este entorno favorable para la renta variable europea el principal riesgo que estd aportando cierta volatilidad en el corto plazo es la incertidumbre politica.

3) Posicionamiento de las carteras

En el primer trimestre de 2017, de las 53 compafiias en cartera, 28 de ellas tuvieron un performance superior al +10% (Samsonite, Reply, Palfinger, Telefénica, S&T,
Rieter, Cancom, Maisons Du Monde, Banco Santander, etc.) frente a ninguna compafiia con caidas de mas del 10% y sélo 1 con caidas de mas del 5% (Porr).
En cuanto a las incorporaciones, son 4 los valores nuevos en la cartera de Lierde:

1. DFS Furniture es lider en fabricacién y distribucion de sofas en UK con una cuota del 26% frente a una cuota conjunta del 25% de sus cuatro principales competidores
y con capital empleado negativo. Pensamos que las dudas por el impacto que el BREXIT pueda tener en el consumo en UK es la razén detrds de la valoracion tan atractiva
a la que cotiza.

2. Avon Rubber es una compafiia con dos negocios de nicho: vende equipos de proteccion respiratoria (mascaras) y equipos para ordefiar ganado. La relacién entre
ambos negocios es que en su origen ambos utilizaban el caucho como su principal materia prima. En el drea respiratoria, el Departamento de Defensa americano es su
principal cliente, justo en un momento en el que el gasto en defensa se va a incrementar en todo el mundo. En el negocio de la leche, tras varios afios de caidas de
precios y de menores inversiones de los ganaderos, el sector parece haber cambiado de tendencia.

3. Rieter es la lider mundial en la fabricacién de maquinaria textil (hilado). La compafiia mantiene ROCEs por encima del 20% de forma sostenible y tiene un 30% de su
capitalizacién en caja. Tras varios afios de actividad a la baja pensamos que el sector se encuentra en la parte mas baja del ciclo, ya que la vida media del parque de
maquinas instaladas estd alcanzando el punto en el que histéricamente ha comenzado el periodo de renovacion.

4. La britanica Coats Group es el mayor fabricante y distribuidor mundial de hilos para ropa y material deportivo. Un problema con el fondo de pensiones de la compafiia
castigd mucho el valor en 2016; lo que nos dio un punto de entrada en una compaiiia de nicho de alta calidad.

Respecto de las ventas, en el primer trimestre del afio se vendio totalmente la posicion en LVMH, Hapag-Lloyd, Valeo y Prodware tras alcanzar todas ellas sus respectivos
precios objetivo. También se vendié la posicidn en AIG tras la vertical subida de principios de afio. En el sector automovilistico se vendia la posicién en Norma por
considerar que el sector estd actualmente inmerso en una revolucién tecnolégica que, sin ninguna duda, va a transformar la industria y los retornos sobre el capital de
sus jugadores. Actualmente, la Unica compafiia en cartera dentro del sector es la alemana Hella, la cual tiene la totalidad de sus ventas dentro de las nuevas tendencias
del sector: vehiculo eléctrico y auténomo. Por ultimo, se vendia la totalidad de la posicién en Aurelius tras el informe publicado por el hedge fund bajista Gotham City
Research manifestando dudas sobre la veracidad de la contabilidad y la integridad del CEO. La base de los analisis de MG LIERDE — PLAN DE PENSIONES BOLSA son las
cuentas de las compaiiias y si estas se ponen en duda creemos que, como gestores de dinero ajeno, debemos reducir el riesgo de pérdida definitiva lo mas rapido posible
para preservar el capital.

Finalmente, en cuanto a los incrementos y reducciones, en el primer trimestre del afio se incrementd peso en aquellas compafiias que siguen cotizando a precios muy
atractivos dado el potencial estimado para los préximos 4 afios (LAR Espafia, Vinci, Mears Group, RPS, Devoteam, Dominion, Hella, Zumtobel, Neurones, Cancom y
Palfinger)y se tomaron beneficios en valores como BNP Paribas, Société Générale, Banco Santander, Richemont o Danieli tras la vertical subida desde finales de 2016.
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