Augustus Capital AM
LIERDE sicav Diciembre 2025

RENTABILIDADES HISTORICAS

OBJETIVO Y ESTRATEGIA DE INVERSION

\\[e} LIERDE Stoxx 600 NR** RELATIVO
El objetivo de LIERDE es la generacion de valor para el 1994 28,6% -0,3% 28,8%
inversor en el largo plazo a través de la inversién en 1995 -2,7% 17,2% -19,9%
negocios de calidad con sesgo Europa. 1996 44,3% 24,8% 19,5%
Las decisi dei ., <1 basad | slisi 1997 79,5% 41.2% 38,3%
as decisiones de inversion estan basadas en el ana isis 1998 40.2% 211% 19.1%
fundamental: estudio del Retorno sobre el Capital 1999 21,0% 38.2% 17.2%
Empleado (ROCE) y su sostenibilidad en el tiempo. 2000 -4.6% -3.8% -0,7%
2001 3,7% -15,6% 19,3%
— — 2002 -26,3% -30,4% 41%
Valor liquidativo Patrimonio " o 2003 34,5% 15.9% 18,6%
(31/12/25) (31/12/25) TEN VALUE 2004 3.2% 12.2% -9.0%
.. . 2005 42,3% 26,7% 15,6%
159,32 €/accion 117 millones € 5006 272% 20.8% 6.4%
2007 8,7% 2,4% 6,4%
2008 -42,1% -43,8% 1,6%
2009 45,7% 32,4% 13,3%
INDICADOR DE RIESGO 2010 10,7% 11,6% -0,9%
2011 -15,8% -8,6% -7,2%
1 2 3 5 6 7 2012 16,4% 18,2% -1,7%
2013 27,4% 20,8% 6,6%
2014 -0,1% 7.2% -7,3%
2015 18,6% 6,8% 11,8%
2016 4,2% 1,7% 2,5%
RENTABILIDADES ACUMULADAS 2017 18.2% 10,6% 7.6%
. . 2018 -20,8% -10,8% -10,0%
Desd LIERDE Stoxx 600 NR** : ; ’
e — o 2019 16,3% 26,8% -10,5%
Mes 1,8% 2,8% 2020 -3,3% -2,0% -1,3%
YTD* 2025 16,6% 19,8% 2021 26,1% 24,9% 1,2%
1 afio 16.6% 19.8% 2022 -10,2% -10,6% 0,4%
o) 0, 0,
Desde inicio 25509% 061 2% 2023 19,2% 15,8% 3,4%
(1994) . 1770 1470 2024 1,4% 8,8% -7.4%
Desde inicio YTD* 2025 16,6% 19,8% -3,2%
13,4% 92,4% Acumulada  2.550,9% 961,2% 1.589,7%

(media anual)

Media anual 13,4% 9.4% 4,0%

*YTD (year-to-date): afio hasta la fecha *YTD (year-to-date): afio hasta la fecha

EVOLUCION DEL VALOR LIQUIDATIVO (base 100)

2600 Lierde Stoxx 600 (Net Return)** +2.551%
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**Stoxx 600 NR - Net Return. Incluye dividendos netos
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PRINCIPALES POSICIONES RENTABILIDAD MENSUAL (5 mejores vs. 5 peores)

5 MEJORES
1 LABORATORIOS ROVI 6,1%
’ 1 BABCOCK INTL GROUP +10,3%
[+)
2 s RO S/ 2 DANIELI & CO +9,0%
[}
3 GLOBAL DOMINION ACCESS 3,7% 3 FAES FARMA +8,4%
4 AALBERTS NV fizc 4 ZEGONA COMMUNICATIONS +7,7%
5 FRESENIUS SE & CO 3,1% 5 DOMETIC GROUP +7,3%
6 LVMH MOET HENNESSY 2,9% 5 PEORES
7 SCHNEIDER ELECTRIC 2,9% 1 ALIBABA GROUP -7,9%
8 PROSUS NV 2,8% 2 VONOVIA -6,1%
9 NEURONES 2,5% 3 PERNOD RICARD -5,8%
10 MERLIN PROPERTIES 2,5% 4 KONTRON -5,5%
TOTALTOP 10 33,9% 5 INT PETROLEUM CORP -5,0%
DATOS DE RIESGO DISTRIBUCION POR DISTRIBUCION POR
Desde inicio LIERDE Stoxx 600 NR* TIPO DE ACTIVO MARKET CAP.
Alfa anual 4,22 24,6%
34,6
Ratio Sharpe 0,56 ‘
Beta 0,84 “’/
Volatilidad 16,9% 18,2%
94,3% 40,9%
12 meses LIERDE Stoxx 600 NR*
* BIG CAPS (> 10bn)
Beta 0,91 « EQUITY - MID CAPS (2-10 bn)
Volatilidad 13,8% 13,8% " CASH SMALL CAPS (<2bn)
*Stoxx 600 NR - Net Return. Incluye dividendos netos
EXPOSICION SECTORIAL EXPOSICION GEOGRAFICA
Capital Goods | 27,4% Germany 1 20.8%
Software & Services 13,2% 7
) ) . Spain 18,5%
Pharmaceuticals, Biotechnology 11,4% 4
Consumer Durables & Apparel 4,9% France | 15,5%
Consumer Discretionary Distrib 4,7% Sweden 8,4%
Real Estate | 4,4% Netherlands 8,3%
Automobiles & Components 3,9% Britain | 6.8%
Commercial & Professional Serv 3,8% 7 ’
| Austria 5,1%
Food, Beverage & Tobacco 3,5% a
Health Care Equipment & Servic 3,1% Switzerland | 4.2%
Household & Personal Products 2,.4% China | 1,9%
Technology Hardware & Equipmen 2,2% Italy 1,8%
Banks | 2,2% Canada 1,7%
Enerey | L.7% Belgium 1,2%
Semiconductors & Semiconductor 1,5% 7
cAsH NN 5.7%

CASH _ 5,7%
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INFORMACION GENERAL

Lanzamiento 31/05/1994
N° registro
CNMV 2467
Liquidez Diaria. Liquidacionend + 1
*  Gestion 1,40% anual
Comisiones
* Depositario 0,07% anual
Gestora Augustus Capital, A.M.
I Bnp Paribas S.A., Sucursal en
Depositario -
Espana
. PricewaterhouseCoopers
Auditor Auditores, S.L.
Divisa EUR
Cadigo ISIN ES0158457038
Ticker .
Bloomberg LIE 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 Invitacion a mvertir en los productos
‘mencionados en el mismo. Los documentos y opiniones son
vilidos en el momento de su redaccion, 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 garantia de rentabilidades
futuras.

COMENTARIO DE LOS GESTORES

El ano 2025 ha sido un ejercicio volatil y con dos mitades muy diferenciadas. El
denominado dia de la liberacion de Trump, con la imposicion de aranceles a
principios de abril, provocé una fuerte correccién de los mercados, con caidas en
el entorno del 15 %, hasta marcar minimos anuales el dia 9 de abril. Tras estas
caidas, Trump reaccioné apuntando a renegociaciones unilaterales de los
aranceles con cada pais, lo que dio lugar a un punto de inflexién y a una histérica
recuperacion en “V”. Como resultado, el afo 2025 ha terminado con
rentabilidades de doble digito alto.

La desescalada de las tensiones comerciales, principalmente con China, la buena
evolucién de las publicaciones trimestrales de beneficios y el apoyo de la politica
monetaria de los bancos centrales, incluida la Reserva Federal, han sido las
principales claves del afo. Los aranceles finalmente aumentaron hasta situarse en
torno al 18 % de media, pero su impacto en las compaiias y en la economia ha
sido mas limitado de lo inicialmente previsto.

Por nuestra parte, hemos terminado el aiio con una rentabilidad del 16,6 %, en
linea con el mercado europeo sin dividendos y tan solo a un 0,8% de los maximos
historicos de valoracion alcanzados en octubre (160,69 euros). En los primeros
dias del 2026 hemos superado de nuevo los maximos histéricos alcanzando un
valor liquidativo de 162,61 euros.

En Lierde, invertimos en compaiias y no en mercados, y 2025 ha vuelto a ser un
ano de fuerte comportamiento de los indices. Muchas de las companias y sectores
que han mostrado un comportamiento excepcional en 2025 no cumplen la
mayoria de los criterios que exigimos a nuestras inversiones. Numerosas
compafiias que forman parte de los indices cotizan a valoraciones
insosteniblemente elevadas por el mero hecho de pertenecer al indice de
referencia, lo que las hace especialmente vulnerables. Esto implica que la
inversion pasiva presenta hoy un nivel de riesgo superior al de otras etapas del
pasado. Por el contrario, compafias mas pequenas, que no forman parte de los
indices mas seguidos, cotizan a valoraciones histéricamente bajas y se encuentran
tremendamente infravaloradas.

De cara a 2026, deberia comenzar a producirse una reversion de esta tendencia,
lo que sitia a Lierde en una posicién muy favorable para volver a ofrecer un buen
afio de rentabilidad a sus participes. La creaciéon de valor estimada de nuestras
compaiiias se situa en torno al 12% para el 2026 por lo que la rentabilidad del afio
deberia volver a ser de doble digito.

En cuanto a la cartera, hemos iniciado una posicién en la compania alemana
Rational, lider mundial en equipamiento para la industria de servicios de
alimentacién (catering, restauracién, etc.) con una cuota global por encima del
50%. La industria en la que opera crece en torno al 4% anual como consecuencia
del fuerte crecimiento en el consumo de comida fuera de casa, el aumento de la
poblacién urbana y el incremento la clase media en paises emergentes. Rational
crece muy por encima del sector (8% de media en los Ultimos 20 afos) con unos
margenes elevados (25/26%) como consecuencia de su liderazgo e innovacion
tecnoldgica. La cotizacion cayd con fuerza (-20%) en el 2025. Los aranceles
americanos impactaron el margen de la compafia en 2 puntos al no compensar el
efecto con subidas de precios para mejorar su posicion competitiva. Sin embargo,
para el 2026, estimamos subidas de precios y mayores ventas en el mercado chino
gracias a un producto especifico para ese mercado. La compaiia cotiza a
valoraciones exigentes por su enorme calidad, crecimiento y rentabilidad, pero a
los precios actuales cotiza con un descuento del 30% frente a sus mudltiplos
histéricos lo que consideramos una oportunidad.
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