VARIANZA Altum Faith-Consistent, FI Eoartum  oalee
&\ } )
Fecha:  31/03/2026 Pl mesting 11,10 20
Es un fondo que busca ofrecer a sus inversores una revalorizacion atractiva del capitala Los gestores del fondo son: Alberto Spagnolo, CFA. Fundador y CEO
largo plazo, alineando las inversiones financieras con la doctrina social de la Iglesia de Varianza. Tiene mds de 29 afos de experiencia en mercados
Estrateqi Catolica. Para ello, el fondo invierte en diversos mercados y tipos de activos, con un financieros. Anteriormente, fue CEO en Merrill Lynch Gestion SGIIC,
S ra. e_gla y equilibrio de la inversién entre la renta variable y la renta fija, en donde la exposicidona también fue socio en M&B Capital y Gestor en BBVA AM. Pelayo Gil-
ObjetIVOS renta variable variard entre 30%y el 75%. Igualmente, las inversiones cumplirdn con las Turner. Director de Inversiones. Tiene més de 21 afios de experiencia
guias de Inversion de Altum Faithful Investing en materia de alineamiento con la en mercados financieros. Previamente fue CEO y Director de
Doctrina Social de la Iglesia Catolica. El fondo es Articulo 8 bajo la regulacion SFDR. Inversiones en Julius Baer Gestion SGIIC y Gestor en B. Urquijo.
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Riesgo 25/04/2024 Variable desde inicio  ATTUM Variable desde inicio  ALTUM Variable
Rentabilidad anual 5,5% 10,4% de 1 mes 7.2% 150%  delmes -6,7% -14,0%
Volatilidad 6,5% 13,0% de 6 meses 14,9% 23,1% de 6 meses -7,2% -9,1%
Ratio Sharpe 0,85 0,80 de 12 meses 15,5% 22,5% de 12 meses -4,0% 1,7%
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Descripcion Detalle Otros datos
Datos Nombre VARIANZA Altum F-C,FI Comision de éxito No Aplica Registro CNMV 250
ISIN ES0167937004 Categorfa RV Mixto Internacional  Custodio CACEIS Bank Spain SA
Id. Bloomberg VAFCFEU SM Fondo Traspasable  Si Transfer Agent CACEIS Bank Spain SA
Inversion Min. 10€ SFDR Articulo 8 Administrador CACEIS Fund Admin. SA
Comisiéon Gestion 0,65% Entidad Gestora Varianza Gestion SGIIC ~ Auditor BDO A. Auditores SLP

El presente material es una publicacion de caracter genéricoy ha sido elaborado por Varianza Gestion S.G.LL.C, S.A. con fines meramente informativos, sin que tenga la consideracion de analisis financiero ni de recomendacion personalizada de compra, venta o de adopcion de una estrategia de inversion especffica.
Por tanto, no se estd prestando el servicio de asesoramiento en materia de inversion ni tampoco asesoramiento sobre cuestiones legales o fiscales o analisis financiero, ni debe interpretarse como tal. La informacion contenida se ha obtenido de fuentes publicas, no habiendo llevado a cabo VARIANZA una
verificacion, validacion o auditoria respecto de la veracidady exactitud de esta. Por tanto, no se ofrece ninguna garantia ni se acepta responsabilidad alguna enrelacion con cualquier error u omision. Las rentabilidades pasadas no constituyen un indicativo de rentabilidades futuras. Debera tenerse en cuenta que las
inversionesimplican riesgosy que elvalor de las mismasy los ingresos derivados pueden variar segun las condiciones del mercadoy el régimen fiscal de aplicacion, siendo posible que los inversores no recuperen la cantidad total invertida. El uso de este material es de uso exclusivamente personaly no esta permitida
su posterior distribucion.
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Inmobiliario - 10% 19 5% 306 4% 4% 3% HAMMERSON PLC... 1,2%
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*Porcentaje de peso neto incluyendo coberturas CHF - EUR - GBP HIKD - JPY NOKT SEK USD ESM43/409/... 1,1%
Resumen de Renta Variable Resumen de Renta Fija
Resumen Posiciones en cartera 27 Ebit/EV 50 Posiciones en cartera 33 Cupdn nominal medio 3,7
de cartera Divisa de referencia EUR Rentabilidad por FCF 43 Divisa de referencia EUR Venc. Medio (ahos) 39
PER Medio 13,3 ROE 5 anos media (%) 10,6 Rent. Media a Venc. 5,2 Duraciéon media (afos) 1,5
Rentabilidad por Dividendo  3,7% ROIC 120  Rating medio S&P BBB Rent. Recurrente % 36
VARIANZA Score* Calificaciones Externas
Total V. Altum 79,0%  Posiciones conscore>50  91,7% Altum: Platinum* MSCl: - Morningstar: -
*Compromiso de rating interno ESG total >50 y mas del 50% de las posiciones con Score >50:  *La clasificacién Platinum supone un grado de cumplimiento del 100% de las inversiones del
en conjunto, las companias invertidas estdn por encima de la media frente a comparables fondo con las guias de inversion de Altum Faithful Investing
En marzo, el valor liquidativo de V. ALTUM desciende un -4,8%. En 2026, la rentabilidad es de un 0,4%. Desde el inicio, la rentabilidad acumulada es de un
11,0%, con un anualizado del 5,5%.
,Refsumen El mes de marzo ha supuesto un punto de inflexion que fuerza, al menos temporalmente, a dejar atrds el optimismo con el que iniciamos el afo. La guerra de
Ultimo mes Irdn ha alterado drasticamente el sentimiento de mercado, provocando una correccién tanto en la renta variable como en la renta fija. Bajo este nuevo

escenario, EE. UU. ha mostrado un mayor aguante con una cafda del -5% en el S&P 500, frente a retrocesos mds pronunciados del 7,5% en Europa y China
(Stoxx600 y MSCI China), y un impacto especialmente llamativo en Japén con un -10,6% (MSCI Japan). La renta fija tampoco ha servido de refugio, con el
indice BB Barclays Global Aggregate retrocediendo un-3% en un entorno de ventas generalizadas.

La guerra de Irdn se ha iniciado sin un objetivo claro a pesar de las contradictorias explicaciones de Trump y su equipo. Al no estar claro, es dificil tener
visibilidad sobre cuando terminara el conflicto. Esta incertidumbre ha provocado un repunte inmediato del crudo y un pico de volatilidad que ya se traduce en
unincremento de las expectativas de inflacién. Ante este shock de oferta, los bancos centrales se han visto obligados a pivotar: el mensaje de bajadas de tipos
ha sido sustituido por uno de extrema prudencia. En el contexto actual, los reguladores no descartan incluso tener que subir tipos si la escalada de precios
persiste, asumiendo que su capacidad de intervencién es limitada ante problemas de oferta y no de demanda.

Por el momento, los mercados solo han ejecutado el "call macro', castigando con mayor dureza a las economias con alta dependencia energética exterior, pero
aun no hemos asistido a una revision generalizada de beneficios empresariales. Nos encontramos en un vértice critico: si el conflicto se prolonga o si se
destruye capacidad instalada petrolifera en la regién, el dafio podria pasar de coyuntural a estructural, dificultando una rdpida normalizacion. No obstante, al
tratarse de un conflicto de raiz puramente politica, consideramos que todavia estamos a tiempo de revertir la situacion si se recupera la via diplomatica antes
de que el impacto sea profundoy permanente.

A comienzos de afo habldbamos de un contexto muy positivo con tres riesgos importantes que podrian hacer descarrilar nuestro escenario: la inflacion, el
parénenla IAyel desempleo. La guerra ha incidido de lleno en el primero de los riesgos. Mantenemos por ahora nuestro posicionamiento actual, pero siendo
conscientes de que la tesis estd en riesgo.

Durante el mes, mas de 25 posiciones acaban el mes en positivos, lideradas por Vermilion Energy (+20,8%), Techo Hogar (4,6%), Aker BP (3,8%), SLB (+3%) y
Vermillion 6 7505/01/30, todas ellas soportadas por el repunte del precio de la energfa. Por el lago negativo, més de 12 posiciones acaban el mes con caidas
superiores al 10% lideradas por Persimmon (-28%), Antolin 3 /2 04/30/28 (-20%), Antolin 10 ¥s01/30/30, Disco (-18%), (-17%) y Agnico Eagle Mines (-17%).

En cuanto a la actividad reciente, hemos reforzado en caidas nuestra posicion en Viscofan, SS&C Technologies, First Solar, IQvia, Roblox y Baidu. Por el lado de
las ventas, hemos vendido totalmente nuestra posicion en Aker BP, Oranof 3 ¥%04/23/26 y Vermillion Energy aprovechando las subidas que han tenido durante
el mes.

El presente material es una publicacion de caracter genéricoy ha sido elaborado por Varianza Gestion S.G.LL.C, S.A. con fines meramente informativos, sin que tenga la consideracion de analisis financiero ni de recomendacion personalizada de compra, venta o de adopcion de una estrategia de inversion especffica.
Por tanto, no se estd prestando el servicio de asesoramiento en materia de inversion ni tampoco asesoramiento sobre cuestiones legales o fiscales o analisis financiero, ni debe interpretarse como tal. La informacion contenida se ha obtenido de fuentes publicas, no habiendo llevado a cabo VARIANZA una
verificacion, validacion o auditoria respecto de la veracidady exactitud de esta. Por tanto, no se ofrece ninguna garantia ni se acepta responsabilidad alguna enrelacion con cualquier error u omision. Las rentabilidades pasadas no constituyen un indicativo de rentabilidades futuras. Debera tenerse en cuenta que las
inversionesimplican riesgosy que elvalor de las mismasy los ingresos derivados pueden variar segun las condiciones del mercadoy el régimen fiscal de aplicacion, siendo posible que los inversores no recuperen la cantidad total invertida. El uso de este material es de uso exclusivamente personaly no esta permitida

su posterior distribucion.
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