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Rentabilidad Esfera I Value vs. MSCI World GR en Euros

Mes Esfera | Value MSCI World GR en Euros
Marzo* -0,9% -1,4%
Abril 3,3% 3,0%
Mayo -0,6% 4,3%
Rendimiento desde inicio 1,8% 5,9%

(*) Inicio del fondo: 5 de Marzo de 2018

Durante el mes de Mayo Esfera I Value ha obtenido una
rentabilidad del -0,6%, un +1,8% desde que empezamos en Marzo
de este afo.

Durante el mismo periodo, el indice de referencia (MSCI World
con dividendos brutos en euros) ha obtenido una rentabilidad del
4,3% y 5,9%, respectivamente.

Hemos aprovechado las bajadas en varios de nuestros valores
para afadir posiciones utilizando la liquidez. La compra mas
relevante ha sido MTY Food Group que cay6 tras los resultados
trimestrales y ya es la primera posicion del fondo a un precio
medio de 48 dodlares canadienses.

MTY es una empresa canadiense duefia de mas de 70 marcas de
comida rapida, muy diversificada con marcas de comida china,
japonesa, mexicana, italiana, heladerias, etc. La compaiiia
franquicia estas marcas y cobra un importe fijo por apertura y un
porcentaje de las ventas. Estd presente en mas de 5.400
establecimientos, principalmente en Canada y Estados Unidos.

La empresa crece adquiriendo nuevas marcas y aprovechando sus
ventajas de escala (dilucion de costes de los servicios centrales,
descuentos por volumen al comprar inventarios, descuentos en
arrendamientos, etc.). Desde 2003, el beneficio por acciéon ha
aumentado en un 25% anual.
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El fundador, Stanley Ma, abri6é un restaurante en 1979 y empezé
con las franquicias en 1983. 35 afios después, la compaiiia esta
presente en mas de 5.400 restaurantes y factura mas de 180
millones de euros anuales. Stanley Ma sigue al frente de la
compafia (ahora como Chairman) y contintia siendo el mayor
accionista con un 19% de las acciones, toda su fortuna personal
(unos 160 millones de euros).

Estamos comprando una empresa con un dueiio al frente, en un
sector estable, con un crecimiento del beneficio por accidon del
25% anual en los ultimos 14 afios y el mercado nos la esta
ofreciendo a 8 veces el beneficio estimado de 2021 (una empresa
que deberia cotizar a mas de 15 veces beneficios).

Esta idea la encontramos gracias a Alejandro Estebaranz de True
Value.

Por otro lado, hemos iniciado una cobertura parcial de nuestra
exposicion al dolar americano en niveles de 1,17.

A cierre de mes, tenemos exposicion a 22 compaiias y
mantenemos una posiciéon de liquidez del 16%.

Para mas informacién puede consultar www.esferavalue.com o
contactar con el equipo de gestion: Javier Caballero y Santiago
Moreno a través de www.esferavalue.com/contacto.
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Evolucion desde inicio Esfera I Value vs. MSCI World GR €
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e sfera [ Value MSCI World GR €
Principales posiciones Distribucion por divisa Distribucion por sectores
MTY Food 8,6% usD 25% Consumo 15,3%
Optiva 7,1% CAD 19% Financiero 12,7%
Teekay Corp. 7,1% GBP 18% Transporte maritimo 11,3%
The Gym Group 6,7% EUR 9% Automoviles 10,0%
Cambria Autos 6,0% NOK 6% Software 9,7%
Israel Chemicals 4,1% CHF 4% Quimico 6,1%
Limbach Holdings 3,7% HKD 3% Ingenieria y construccion 6,0%
Aryzta 3,5% EUR Liquidez 16% Alimentacion 3,5%
Boston Omaha 3,5% Aeroespacial y defensa 3,2%
Westaim 3,4% Distribucién por activo  Electrénica 3,1%
Inmobiliario 2,7%
Liquidez 16,4%
Acciones 82,7%
Derivados 0,9%
Liquidez 16,4%
Denominacién: Esfera I Value Comision de gestion: 1,35%
ISIN: ES0110407063 Comision del depositario: 0,1%
Gestores: Javier Caballero y Santiago Moreno Comisidn de éxito: 9% sobre el beneficio
Gestora: Esfera Capital Gestion SGIIC, S.A.U. Comision de suscripcion: No hay
Depositario: Santander Securities Services, S.A.  Comision de reembolso: No hay
Supervisor: CNMV Inversion minima inicial: No hay

Numero registro CNMV: 5206 Inversion minima adicional: No hay
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Aviso legal

La informacién resumida de las caracteristicas de la IIC mostrada en este
documento es meramente informativa y puede estar sujeta a modificaciones, por lo
que la informacion valida es exclusivamente la recogida en el Folleto y demas
documentacion de naturaleza normativa, disponibles en el sitio web www.cnmv.es.

El presente documento no presta asesoramiento financiero personalizado. Ha sido
elaborado con independencia de las circunstancias y objetivos financieros
particulares de las personas que lo reciben. El inversor que tenga acceso al
presente documento debe ser consciente de que los valores, instrumentos o
inversiones a que el mismo se refiere pueden no ser adecuados para sus objetivos
especificos de inversion, su posicion financiera o su perfil de riesgo ya que éstos no
han sido tomados en cuenta para la elaboracion del presente documento, por lo
que debe adoptar sus propias decisiones de inversion teniendo en cuenta dichas
circunstancias y procurandose el asesoramiento especifico y especializado que
pueda ser necesario.

En las informaciones y opiniones facilitadas se ha empleado informaciéon de
fuentes de terceros y han de ser consideradas por el usuario a modo indicativo, sin
que pueda estimarse como elemento determinante para la toma de decisiones. Ni
el presente documento ni su contenido constituyen una oferta, invitaciéon o
solicitud de compra o suscripcion de valores o de otros instrumentos o de
realizacion o cancelacion de inversiones, ni puede servir de base a ninguin contrato,
compromiso o decision de ningun tipo.

No se asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida directa o indirecta que
pudiera resultar del uso de este documento o de su contenido. El inversor tiene
que tener en cuenta que la evoluciéon pasada de los valores o instrumentos o
resultados historicos 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 incluso suponerle la pérdida de la
inversion inicial. Las transacciones en futuros, opciones y valores o instrumentos
de alta rentabilidad (high yield securities) pueden implicar grandes riesgos y no
son adecuados para todos los inversores. De hecho, en ciertas inversiones, las
pérdidas pueden ser superiores a la inversidn inicial, siendo necesario en estos
casos hacer aportaciones adicionales para cubrir la totalidad de dichas pérdidas.

Por ello, con caracter previo a realizar transacciones en estos instrumentos, los
inversores deben ser conscientes de su funcionamiento, de los derechos,
obligaciones y riesgos que incorporan, asi como los propios de los valores
subyacentes de los mismos. Podria no existir mercado secundario para dichos
instrumentos.



