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DISCLAIMER

30/09/2025

Es un fondo que busca ofrecer a sus inversores una revalorizacion atractiva del capital a

largo plazo, alineando las inversiones financieras con la doctrina

Catdlica. Para ello, el fondo invierte en diversos mercados y tipos de activos, con un
equilibrio de la inversién entre la renta variable y la renta fija, en donde la exposicion a
renta variable variard entre 30%y el 75%. Igualmente, las inversiones cumplirdn con las
guias de Inversion de Altum Faithful Investing en materia de alineamiento con la

Doctrina Social de la Iglesia Catdlica. El fondo es Articulo 8 bajola re

Renta
Variable*

15,1%

V. ALTUM

Acumulada desde
inicio 25/04/2024

Anualizada desde
inicio 25/04/2024

Histérico de rentabilidades
2015 = = =
2016 - - -
2017 = = =
2018 - - -
2019 = = =
2020 - - -
2021 = = =
2022 - - -
2023 = = =
2024 -0,7% 2,4% 4.5%
2025 (30/09/2025) 8,8% 12,4% 0,3%
Ultimo mes 3,3% 1,6% 0,5%
Ultimos Periodos
3anos anualizada - - -

8,0% 4,8%

5,5% 10,3% 3,3%

5anos anualizada - - _
10 afos anualizada - o _
*MSCI Daily Net TR Europe Index **Bloomberg Euro Aggregate Index

Rentabilidad ajustada por

riesgo desde inicio V. ALTUM Valj‘ieargﬁe*
25/04/2024
Rentabilidad anual 5,5% 10,3%
Volatilidad 6,4% 13,3%
Ratio Sharpe 0,87 0,78
*MSCI Daily Net TR Europe Index

Rentabilidad anual

10,3%
5,5%
V. ALTUM Renta Variable*

Descripcion Detalle

Nombre VARIANZA Altum F-C, FI Comision de éxito

ISIN ES0167937004 Categoria

Id. Bloomberg VAFCFEU SM Fondo Traspasable S
Inversién Min. 10€ SFDR

Comisién Gestién 0,65% Entidad Gestora

Renta Fija**

& ALtum

Faithful Investing

7

social de la Iglesia

gulacion SFDR.
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Valor Patrimonio
Liquidativo (Eur mm)
10,80 19

Los gestores del fondo son: Alberto Spagnolo, CFA. Fundador y CEO
de Varianza. Tiene més de 29 anos de experiencia en mercados
financieros. Anteriormente, fue CEO en Merrill Lynch Gestién SGIIC,
también fue socio en M&B Capital y Gestor en BBVA AM. Pelayo Gil-
Turner. Director de Inversiones. Tiene mas de 20 afios de experiencia
en mercados financieros. Previamente fue CEO vy Director de

Inversiones en Julius Baer Gestion SGIIC y Gestor en B. Urquijo.
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— . ALTUM Renta Variable* = Renta Fija**

Mejor Peor

- V. Renta - V. Renta
rentabilidad ) « rentabilidad . o
desde inicio ALTUM Variable desde inicio ALTUM Variable
de T mes 7,2% 15,0% de 1 mes -6,7% -14,0%
de 6 meses 8,7% 12,0% de 6 meses -7,2% -9,1%
de 12 meses 6,4% 14,4% de 12 meses -4,0% 1,7%

Volatilidad Ratio Sharpe
0,87
13,3%
6,4% 078

V. ALTUM Renta Variable*

No Aplica
RV Mixto Internacional

Articulo 8
Varianza Gestién SGIIC

V. ALTUM

Renta Variable*

Otros datos

Registro CNMV 250

Custodio CACEIS Bank Spain SA
Transfer Agent CACEIS Bank Spain SA
Administrador CACEIS Fund Admin. SA
Auditor BDO A. Auditores SLP

Elpresente material es una publicacién de caracter genéricoy ha sido elaborado por Varianza Gestion S.G.LLC, S.A. con fines meramente informativos, sin que tenga la consideracion de andlisis financiero ni de recomendacion personalizada de compra, venta o de adopcion de una estrategia de inversion especifica.
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 oauditoria respectode la veracidady exactitud de esta. Por tanto, no se ofrece ninguna garantia nise acepta responsabilidad alguna en relacion con cualquier error uomision. Las rentabilidades pasadas no constituyen un indicativo de rentabilidades futuras. Debera tenerse en cuenta que las
inversionesimplican riesgosy que el valor de las mismas y los ingresos derivados pueden variar seguin las condiciones del mercadoyy el régimen fiscal de aplicacion, siendo posible que los inversores no recuperen la cantidad totalinvertida. El uso de este material es de uso exclusivamente personaly no esta permitida

su posterior distribucion.
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Asi ion de Acti sector Principal iCi RV
. . Ignacion 1V rncl 1CIoN
ASIgnaCIén Signacio e ACtivos o Clpales posiciones
. ecnologfa 8%
de Activos e Inustial 21%
Renta Variable* 32,9% Energia 11% PROSUS NV 3,7%
Norteamérica -0,5% VEOLIA ENVIRO... 2,8%
Japon NN os.mo Discrecional 8% ConsumoEstale 3% TAIWAN SEMICO... 2,5%
Europa 27,7% BAIDU INC-CLA... 2,3%
Materiales 14%
Emergentes 5,6% Teleco 11% AMUNDI SA 2,3%
Asia ex-Japén - Utilities 7% Gobiernos 4%
Renta Fua 34[3% Financieros 13%
Gobiernos 4,0% Divisa*
Alta Calidad Crediticia 18,7%
High Yield 7% 7% 62%
60% inci ici
Convertibles ; 500/0 Principales posiciones RF
Emergentes 44% 40w .
Tipos de Interés Real - 30w 5y, EOM106/23/2.. 1.8%
Inversién Alternativa - 20% , LIGHT 23/80... 1,5%
Inmobiliario S % 19 % 396 4% g HAMMERSON PLC... 1,2%
Liquidez 218% CHF EUR GBP  HKD NEK S?K usb EAEE L
*Porcentaje de peso neto incluyendo coberturas ESM43/409/... 1,1%
Resumen de Renta Variable Resumen de Renta Fija
Resumen Posiciones en cartera 27 Ebit/EV 52 Posiciones en cartera 38 Cupdn nominal medio 3,7
de cartera Divisa de referencia EUR Rentabilidad por FCF 3,9 Divisa de referencia EUR Venc. Medio (ahos) 59
PER Medio 16,0 ROE 5 afos media (%) 7.8 Rent. Media a Venc. 4,2 Duracion media (afios) 1,7
Rentabilidad por Dividendo  5,0% ROIC 6,7  Rating medio S&P BBB Rent. Recurrente % 38
VARIANZA Score* Calificaciones Externas
Total V. Altum 783%  Posiciones conscore>50  88,1% 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 septiembre, el valor liquidativo de V. ALTUM asciende un 3,3%. En 2025, la rentabilidad es de un 8,8%. Desde el inicio, la rentabilidad acumulada es de un
8,0%, con un anualizado del 5,5%.
,Refsumen Septiembre fue un mes positivo para los activos de riesgo vy la renta variable global, con una subida agregada del 2,7% (MSCI World), liderada por los
Gltimo mes emergentes (+6,5% MSCI EM) y, en particular, por China (+8,2% MSCI China).
El desempeno del mercado chino resulta especialmente relevante y consolida 12 meses excepcionales: el MSCI China avanza un 61% desde los minimos del
13 de septiembre de 2024, frente al +18% del S&P 500 en el mismo periodo. En otras palabras, desde que alcanzd su punto de mayor pesimismo —cuando se
hablaba de un mercado “no invertible"— China ha superado a EE.UU. en 43 puntos, desafiando el supuesto “excepcionalismo” estadounidense y desmontando
viejos clichés sobre su economia: intervencionismo, colapso inminente o falta de sensibilidad hacia el sector privado. Un ejemplo més de la psicologia
pendular entre panico y euforia que domina habitualmente a los mercados. A nuestro juicio, la fortaleza de China no ha hecho mas que empezar, pues es
ahora cuando vuelve a captar el interés de la comunidad inversora occidental.
Por otro lado, septiembre se ha caracterizado por la ausencia de sorpresas negativas. Los datos de inflacién en EE.UU. salieron en linea con lo esperado, el
empleo contintia enfridndose de forma gradual y todo ello permitié a la Reserva Federal seguir el guion con una bajada de 25 pb en los tipos oficiales. En el
plano geopolitico, los episodios de tension se acumulan pero el mercado los ignora: desde un ataque israeli en Qatar contra oficiales de Hamas, hasta
incursiones aéreas rusas en espacio OTAN. Mientras tanto, Trump mantiene abierto el frente arancelario, sin haber logrado aun un acuerdo definitivo con
China.
Durante el mes, mads de 20 posiciones cerraron con rentabilidades locales superiores al 5%. Destacaron Baidu (+47%) impulsada por el contagio del
entusiasmo por la inteligencia artificial al mercado chino. También sobresalieron Siltronic (+31%) y Taiwan Semiconductor (+21%), que empieza a ganar
traccién como inversiones de IA.
En el lado negativo, otras 20 posiciones terminaron en rojo. Hemos aprovechado la correccién para aumentar posicion en Syensqo (—10%), tras sucesivas
rebajas de estimaciones de beneficios.
En cuanto a la actividad reciente deshicimos la posicién en Covestro ante el mayor escrutinio regulatorio que amenaza con frenar la OPA de Adnoc, y la posicién
en Porsche y EDP.
Por el lado comprador, hemos entrado en Redeia, con oportunidad de crecimiento por la inversion en redes eléctricas en los préximos anos, valoracion
razonable y un dividendo cercano al 5%.
DISCLAIMER

Elpresente material es una publicacién de caracter genéricoy ha sido elaborado por Varianza Gestion S.G.LLC, S.A. con fines meramente informativos, sin que tenga la consideracion de andlisis financiero ni de recomendacion personalizada de compra, venta o de adopcion de una estrategia de inversion especifica.
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 oauditoria respectode la veracidady exactitud de esta. Por tanto, no se ofrece ninguna garantia nise acepta responsabilidad alguna en relacion con cualquier error uomision. Las rentabilidades pasadas no constituyen un indicativo de rentabilidades futuras. Debera tenerse en cuenta que las
inversionesimplican riesgosy que el valor de las mismas y los ingresos derivados pueden variar seguin las condiciones del mercadoyy el régimen fiscal de aplicacion, siendo posible que los inversores no recuperen la cantidad totalinvertida. El uso de este material es de uso exclusivamente personaly no esta permitida

su posterior distribucion.
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