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OBJETIVO Y ESTRATEGIA DE INVERSION

El objetivo de LIERDE Equities, F.l. es la generacién de
valor para el inversor en el largo plazo a través de la

inversion en negocios de calidad con sesgo Europa.

Valor liquidativo Patrimonio

(31/03/24) (31/03/24)
12,23 4,2

€/participacion millones €

Las decisiones de inversién estan basadas en el analisis
fundamental: estudio del Retorno sobre el Capital

Empleado (RoCE) y su sostenibilidad en el tiempo.

RENTABILIDADES ACUMULADAS

Desde inicio L.|e.rde Stoxx 600 NR**
Equities, F.I.
Mes 1,9% 4,0%

YTD* 2024 2,9% 7.7%

1 afio 12,1% 15,0%
Desde inicio o o

(2022) 9,8% 11,4%
Desde inicio 4.2% 3.1%

(media anual)

*YTD (year-to-date): ano hasta lafecha

INDICADOR DE RIESGO

RENTABILIDADES HISTORICAS

Lierde

ANO it Al Stoxx 600 NR** RELATIVO

2022 -10,6% -10,6% 0,0%

2023 19.4% 15,8% 3,6%
YTD* 2024 2,9% 7,7% -4,8%

*YTD (year-to-date): ano hastalafecha

EVOLUCION DEL VALOR LIQUIDATIVO (base 100)
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PRINCIPALES POSICIONES
1 ROVI 5,0%
2 GLOBAL DOMINION 4,9%
3 AALBERTS INDUSTRIES 4,5%
4 FERROVIAL 3,5%
5 ASSA ABLOY 3,1%
6 ANDRITZ 2,7%
7 NEURONES 2,7%
8 DANIELI 2,6%
9 VONOVIA 2,5%
10 RICHEMONT 2,4%

TOTALTOP 10 33,9%

DATOS DE RIESGO *
Desde inicio LIERDE Stoxx 600 NR**
Alfa anual 4,57
Ratio Sharpe 0,57
Beta 0,83
Volatilidad 17,1% 18,5%
12 meses LIERDE Stoxx 600 NR**
Beta 0,92
Volatilidad 10,4% 9,8%

**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 ] 27,7%
Software & Services | 17,4%
Pharmaceuticals, Biotechnology ] 12,5%
Real Estate ] 7,8%
Automobiles & Components | 5,8%
Consumer Durables & Apparel | 5,4%
Commercial & Professional Serv | 3,7%
Food, Beverage & Tobacco | 3,2%
Consumer Discretionary Distrib | 2,7%
Health Care Equipment & Servic | 2,1%
Technology Hardware &7 2,0%
Media & Entertainment | 1,9%
Semiconductors &7 1,8%

CASH _ 6,0%

RENTABILIDAD MENSUAL (5 mejores vs. 5 peores)

5 MEJORES

1 GRIFOLS +17,5%
2 THALES +15,3%
3 MERLIN PROPERTIES +13,9%
4 ADIDAS +10,6%
5 ROVI +9,3%
1 NOTE AB -10,2%
2 BRENNTAG -7,5%
3 INFINEON TECHNOLOGIES -4,8%
4 RICHEMONT -4,2%
5 KONTRON -4,1%

DISTRIBUCION POR
MARKET CAP.

DISTRIBUCION POR
TIPO DE ACTIVO

23,0% 24,2%

6,0%

v 52,8%
94,0%
= BIG CAPS (> 5bn)
« EQUITY MID CAPS (2-5 bn)
* CASH = SMALL CAPS (<2bn)
EXPOSICION GEOGRAFICA
Germany ] 20,4%
Spain | 18,6%
France | 15,1%
Netherlands | 9,3%
Sweden ] 6,3%
Austria | 6,3%
Britain ] 6,1%
Switzerland ] 4,3%
Italy | 2,6%
Canada | 1,9%
Belgium ] 1,4%
China | 1,4%

CASH _ 6,0%
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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.

Augustus Capital As

COMENTARIO DE LOS GESTORES

La renta variable sigue firme, un mes mas, apoyada por la mayor
fortaleza econémica de las economias occidentales. El PIB de EE UU
crece al 3.4% segun el ultimo dato publicado y Europa muestra signos
de recuperaciéon, aunque con mayor fortaleza en paises de la periferia
como Espana e Italia que en Alemania y Francia. La inflacién sigue
aproximandose al objetivo del 2%, pero a un ritmo mas lento del
previsto, lo que esta provocando ciertas dudas sobre la intensidad de
las bajadas en los tipos de interés y asi lo demuestra la rentabilidad del
bono americano a 10 afios subiendo hasta el 4.4%, niveles altos del afio.
La inestabilidad en Oriente Medio empuja el precio del crudo a
maximos anuales $90 barril y el precio del cobre, indicador de la salud
de la economia global, sigue ganando altura.

Las compaiiias de pequena capitalizacion siguen haciéndolo peor que
los indices con un comportamiento relativo acumulado en los altimos
meses peor al que mostraron en la Gran Recesién del 2008 y con
valoraciones no vistas desde la crisis del euro del 2011 (P/E 12.0x).
Resulta también sorprendente que el comportamiento no mejore con
los datos econdmicos globales mejorando.

El sentimiento y posicionamiento de los inversores es positivo y alcista
y eso supone un riesgo para el mercado en el corto plazo por lo que
pensamos que lo normal seria consolidar niveles antes de seguir
ganado altura. Sin embargo, la estructura de largo plazo del mercado
sigue siendo alcista por lo que los posibles recortes no deberian ser de
granintensidad

Por el lado de la cartera, iniciamos posicion en la francesa Legrand,
compania dedicada a la produccion de infraestructuras eléctricas y
digitales con mayor especializacién en dispositivos de bajo voltaje. La
compania opera en todo el mundo, suponiendo Europa y América en
torno al 80% de las ventas. Legrand es un actor principal en el sector
inmobiliario/construccién, beneficidndose de tendencias estructurales
como son la electrificacién, digitalizacién, deslocalizacién y eficiencia
energética con un peso en torno a un 40% de sus ingresos generados a
través de la renovacion, lo que otorga a la compania una mayor
resiliencia a los ciclos econdmicos. El grupo estd enfocado en la
expansiéon hacia segmentos mas alld de los productos basicos de
infraestructura, como son los data centers y conectividad los cuales
esperan que en el medio plazo supongan la mitad de las ventas de la
compafia. En resumen, se trata de una compafia de excelente calidad
como lo demuestra su elevada rentabilidad que combina crecimiento
organico con adquisiciones, inmersa en una tendencia estructural de
crecimiento y con exposicion al mercado residencial que consideramos
se encuentra en la parte baja del ciclo y cada vez mas cerca de
comenzar la recuperacién. Cotiza a una valoracién atractiva y
ligeramente por debajo de su media histérica cuando el perfil de
crecimiento es ahora superior al del pasado por el fuerte crecimiento
potencial de sus actividades.
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