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Lierde Equities, F.I. Septiembre 2023

OBJETIVO Y ESTRATEGIA DE INVERSION
Valor liquidativo Patrimonio
El objetivo de LIERDE Equities, F.I. es la generacién de (30/09/23) (30/09/23)
valor para el inversor en el largo plazo a través de la 10,77 35
inversion en negocios de calidad con sesgo Europa. €/participacion millones €
Las decisiones de inversidn estan basadas en el anélisis
fundamental: estudio del Retorno sobre el Capital INDICADOR DE RIESGO
Empleado (RoCE) y su sostenibilidad en el tiempo. 1 2 3 5 6 7
RENTABILIDADES ACUMULADAS RENTABILIDADES HISTORICAS
... Lierde o A
Desde inicio Equities, F.L Stoxx 600 NR ANO qul;ilteir;:eF.l. Stoxx 600 NR** RELATIVO
Mes -3,8% -1,7%
YTD* 2023 8.2% 8.5% 2022 -10,6% -10,6% 0,0%
LEND 1,05 L2 YTD*2023  82% 8.5% -0,3%
Desde inicio o o
(2022) -3,2% -3,0%
Dest?e inicio 1.2% 11%
(media anual)
*YTD (year-to-date): ano hasta lafecha *YTD (year-to-date): ano hastalafecha
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**Stoxx 600 NR (Net Return). Incluye dividendos netos.
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PRINCIPALES POSICIONES

1 GLOBAL DOMINION 4,8%
2 ROVI 4,7%
3 AALBERTS INDUSTRIES 3,1%
4 DANIELI 3,0%
5 ASSA ABLOY 2,9%
6 SlI 2,9%
7 NEURONES 2,8%
8 FRESENIUS 2,8%
9 ANDRITZ 2,8%
10 KONTRON 2,8%

TOTALTOP 10 32,6%

DATOS DE RIESGO *
Desde inicio LIERDE Stoxx 600 NR**
Alfa anual 4,61
Ratio Sharpe 0,55
Beta 0,83
Volatilidad 17,2% 18,6%
12 meses LIERDE Stoxx 600 NR*
Beta 0,87
Volatilidad 11,8% 12,3%

**Stoxx 600 NR - Net Return. Incluye dividendos netos
* Datos de Riesgo correspondientes a Lierde sicav, replicado por Lierde Equities, F.I.

EXPOSICION SECTORIAL
Capital Goods ] 26,8%
Software & Services ] 20,6%
Pharmaceuticals, Biotechnology ] 10,0%
Real Estate ] 7,5%
Consumer Durables & Apparel | 6,1%
Automobiles & Components | 4,4%
Consumer Discretionary Distrib | 3,4%
Health Care Equipment & Servic ] 3,3%
Food, Beverage & Tobacco | 3,0%
Technology Hardware &7 2,5%
Commercial & Professional Serv ] 2,4%
Semiconductors &7 1,8%

Transportation 1,1%

CASH _ 7.1%

RENTABILIDAD MENSUAL (5 mejores vs. 5 peores)

5 MEJORES

1 DANIELI +13,4%
2 WINCANTON +13,2%
3 CONSTELLATION SOFTWARE +3,7%
4 VONOVIA +3,2%
5 REALIA +2,9%
1 SDIGROUP -18,3%
2 GERRESHEIMER -17,1%
3 PERNOD RICARD -12,9%
4 ECONOCOM -10,4%
5 AALBERTS INDUSTRIES -9.7%
DISTRIBUCION POR DISTRIBUCION POR
TIPO DE ACTIVO MARKET CAP.
38,2%

N—

92,9% 43,5%
* BIG CAPS (> 5bn)
« EQUITY * MID CAPS (2-5 bn)
* CASH « SMALL CAPS (<2bn)

EXPOSICION GEOGRAFICA
Germany ] 20,1%
Spain | 18,8%
France | 16,8%
Austria | 8,1%
Netherlands | 7.4%
Sweden | 5,9%
Britain | 51%
Italy | 3,0%
Switzerland | 2,7%
China | 1,8%
Canada | 1,8%
Belgium | 1,4%

CASH _ 7.1%
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INFORMACION GENERAL
Lanzamiento 06/11/2020
N° registro
CNMV 5484
Liquidez Diaria. Liquidacionend + 1
*  Gestion 1,60% anual
Comisiones
* Depositario 0,07% anual
Gestora Augustus Capital, A.M.
. Bnp Paribas S.A., Sucursal en
Depositario -
Espana
Auditor Deloitte, S.L.
Divisa EUR
Cadigo ISIN ES0118591009
Ticker .
Bloomberg CERVING SM Equity
DISCLAIMER

Lste mensaje se dirige exclusivamente a su destinatario, y
puede contener imformacion confidencial sometida a secreto
profesional, o cuya divulgacion esti legalmente prohibida.
Cualquier opinion en él 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
musmo. 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 electronico se considerara 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 administrativa de la relacion
contractual o precontractual. Los datos se conservardn
mientras no se solicite su supresion por parte del interesado.
Tiene derecho a acceder a sus datos personales, rectificar los
datos Inexactos o solicitar su supresion mediante peticion
escrita, adjuntando copia de su DNI o cualquier otro
documento identificativo equivalente.

Este 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
Informacion contenida se ha obtenido de fuentes consideradas
fiables, pero sin que ello constituya un compromiso. Las
rentabilidades pasadas no son g ia de rentabilidade:
futuras.

COMENTARIO DE LOS GESTORES

Ha terminado un mes de septiembre complicado, en el que los
mercados de renta variable registraron caidas generalizadas y con
mayor intensidad en sectores ciclicos, industriales y companias de
pequena capitalizacion. Un discurso mas duro por parte de los bancos
centrales con un mensaje de que los tipos estaran elevados durante
mas tiempo y retrasando las bajas de tipos han provocado un fuerte
repunte en las rentabilidades de los bonos y presionado la renta
variable global a la baja.

En Europa, las revisiones a la baja del crecimiento durante las ultimas
semanas estdn deteriorando el sentimiento de los inversores. La
debilidad en la demanda junto con la incertidumbre energética, ahora
que llega el invierno, unos tipos de interés mas elevados y la lenta
recuperacion de China ha pesado en los inversores.

Sin embargo, observando la evolucién de gran parte de las compafiias y
los comentarios de sus gestores, pensamos que el negativismo empieza
a ser excesivo. La economia no parece que vaya a entrar en recesion.
Las familias siguen poco endeudadas y con ahorros elevados y el
desempleo sigue bajo, lo que deberia seguir soportando el consumo. La
inflacion continda bajando de forma progresiva con el consiguiente
aumento de la renta disponible. Finalmente, la salud financiera de las
companiias es buena con unos niveles de deuda muy manejables frente
a otros periodos de estancamiento o recesion.

En definitiva, pensamos que la relacién rentabilidad riesgo comienza a
ser de nuevo atractiva para la renta variable europea. Vemos un mayor
dinamismo internacional e inflaciones claramente a la baja durante los
proximos meses. Quiza, todavia veamos algo mas de volatilidad en las
rentabilidades de los bonos durante las préximas semanas, pero caidas
adicionales del mercado son a estos niveles oportunidad de compra.

Por el lado de la valoracion, Europa estd muy atractiva con un Earning
Yield del 8.1% (Inverso del P/E 12.4x) frente a la rentabilidad sin riesgo
del bono aleméan (10y) del 2.9% frente a un mercado americano con un
EY del 5.4% (P/E 18.5x) y la rentabilidad del bono en el 4.8%.

No hemos hecho cambios significativos en la cartera durante el mes.

20090 e mscrita en el Registro Mercantil de Zaragoza, tomo 4336, libro 0, folio 1,
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