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Es un fondo que busca ofrecer a sus inversores una revalorizacion atractiva del capital a
largo plazo, alineando las inversiones financieras con la doctrina social de la Iglesia
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 exposicién 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 bajo la regulacion SFDR.
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Los gestores del fondo son: Alberto Spagnolo, CFA. Fundador y CEO
de Varianza. Tiene més de 28 afos de experiencia en mercados
financieros. Anteriormente, fue CEO en Merrill Lynch Gestion SGIIC,
también fue socio en M&B Capital y Gestor en BBVA AM. Pelayo Gil-
Turner. Director de Inversiones. Tiene mds de 20 afos de experiencia
en mercados financieros. Previamente fue CEO vy Director de

Inversiones en Julius Baer Gestién SGIIC y Gestor en B. Urquijo.
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Histdrico de rentabilidades
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Rentabilidad ajustada por Mejor Peor

- KA Renta - V. Renta AlF V. Renta
riesgo desde inicio V. ALTUM ; . rentabilidad ; « rentabilidad ) v
25/04/2024 Variable desde inicio ALTUM Variable desde inicio ALTUM Variable
Rentabilidad anual 1,8% 11,5% de 1 mes 7,2% 15,0% de 1 mes -6,7% -14,0%
Volatilidad 6,9% 14,3% de 6 meses 4.1% 12,0% de 6 meses -7,2% -9,1%
Ratio Sharpe 0,25 0,80 de 12 meses 0,9% 9,1% de 12 meses -4,0% 1,7%
*MSCI Daily Net TR Europe Index
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Descripcion Detalle Otros datos

Nombre VARIANZA Altum F-C,FI - Comision Exito 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
Comision 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.IIL.C, S.A. con fines meramente informativos, sin que tenga la consideracion de anélisis financiero ni de recomendacion personalizada de compra, venta o de adopcion de una estrategia de inversion especifica
Por tanto, no se esta prestando el servicio de asesoramiento en materia de inversién 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 nise acepta responsabilidad alguna en relacion con cualquier error uomision. Las rentabilidades pasadas no constituyen un indicativo de rentabilidades futuras. Deberd tenerse en cuenta que las
inversionesimplican riesgos y que el valor 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 totalinvertida. El uso de este material es de uso exclusivamente personaly no esta permitida

su posterior distribucion.
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de ACtIVOS Teleco 8% Industrial 20%
Renta Variable* 46,2% TAIWAN SEMICO... 3,4%
Norteamérica 10,7% S PROSUS NV 3,1%
P C Estable 3%
Japon - ONUmOEIERETE  AMUNDI SA 2,8%
Europa 29,8% S ' AGNICO EAGLE ... 2,7%
Emergentes 5,7% Financieros 18% VEOLIA ENVIRO... 2,7%
REﬁ?: Fei;'Japon 41 _4% Materiales 16% Consumo Discrecional 8%
. 0 ..
Gobiernos 5,8% Divisa*
Alta Calidad Crediticia 21,6%
High Yield 80% /% 62%
: 60% inci ici
Convertibles ) 500/0 Principales posiciones RF
Emergentes 6,1% 0%
Tipos de Interés Real = 300% 21% ESM106/23/2... 2,0%
Inversién Alternativa - 20% 50 LIGHT 23/80.. 1.7%
Inmobiliario . 10% 1% D o 4% 99 HAMMERSON PLC... 1,4%
Liquidez 12,4% 0% - -— ICO1.310/31... 1,3%
*Porcentaje de peso neto incluyendo coberturas CHF EUR  GBP - HKD  NOK SEK USD ESM43/409/.. 1,3%
Resumen de Renta Variable Resumen de Renta Fija
Resumen Posiciones en cartera 29  Ebit/EV 59 Posiciones en cartera 41 Cupdén nominal medio 3,6
de cartera Divisa de referencia EUR Rentabilidad por FCF 4,6  Divisa de referencia EUR Venc. Medio (afos) 58
PER Medio 13,4 ROE 5 afios media (%) 86  Rent MediaaVenc. 4,6  Duracion media (afos) 1.9
Rentabilidad por Dividendo  3,2% ROIC 7.1 Rating medio S&P BBB Rent. Recurrente % 3,7
VARIANZA Score* Calificaciones Externas
Total V. Altum 77,7%  Posiciones con score >50  88,6% Altum: Platinum* MSCl: - Morningstar: -
*Compromiso de rating interno ESG total >50 y més del 50% de las posiciones con Score >50:  *La clasificacion Platinum supone un grado de cumplimiento del 100% de las inversiones del
en conjunto, las compafifas invertidas estan por encima de la media frente a comparables fondo con las guias de inversion de Altum Faithful Investing
En mayo, el valor liquidativo de V. ALTUM asciende un 2,4%. En 2025, la rentabilidad es de un 2,6%. Desde el inicio, la rentabilidad acumulada es de un 1,9%,
con un anualizado del 1,8%.
,Rgsumen Mayo ha sido testigo de la continuacién del rebote en los mercados bursatiles iniciado el 9 de abril, tras el anuncio de una tregua arancelaria por parte de
dltimo mes Trump. Asi, la renta variable mundial sube un 5,5% (MSCI World), con casi todas las regiones relevantes experimentando avances similares.
La desescalada temporal en la tensién comercial con China, anunciada el 13 de mayo tras el inicio de conversaciones formales entre ambos gobiernos, ha sido
el principal catalizador de este comportamiento. Como resultado, los indices norteamericanos y europeos se sitian de nuevo muy cerca de maximos. ;jEsta
justificado? Por un lado, hay argumentos que apuntan a que sf: el mas relevante es que, por el momento, los datos macroecondmicos publicados no reflejan un
impacto significativo ni en el crecimiento ni en la inflacién como consecuencia de los aranceles. Sin embargo, también hay factores que invitan a la cautela:
1. Los indicadores de confianza y las encuestas industriales transmiten una clara desaceleracion.
2. Los rendimientos de los bonos del Tesoro estadounidense a largo plazo superan nuevamente el 4,5%. Este es el mismo nivel que en abril llevé a Trump a
moderar su agresividad, por lo que parece que el mercado estd retomando la presién, ahora ante la aparente insostenibilidad de los niveles proyectados de
deuda y déficit, especialmente si el Congreso aprueba la “Big and Beautiful Bill". Esta normativa, compleja, busca una agresiva rebaja fiscal y constituye el
segundo pilar del plan estratégico de Trump.
3. El mensaje de los lideres empresariales se mantiene muy cauto, reflejando paralisis inversora e incertidumbre sobre la evolucion futura de los beneficios
corporativos.
Con todo, da la impresion de que ni en los minimos el mercado llegd a descontar un escenario de recesion, ni ahora estéd recogiendo adecuadamente el posible
impacto de la volatilidad politica. En nuestra opinién, lo mds razonable es anticipar que los proximos 6-9 meses seguirdn siendo complejos y turbulentos,
dados los retos de consolidar el impacto final del marco arancelarioy de aportar mayor visibilidad sobre el resto de politicas de la administracién Trump.
Durante el mes, mas de 10 posiciones en cartera cerraron con rentabilidades superiores al 5%. Destacan SoftwareOne (+38%, tras la aprobacién de su fusién
con la noruega Crayon Group), First Solar (+26%, impulsada por el primer borrador de la nueva ley fiscal, que recorta menos de lo esperado los subsidios a las
energias renovables), Piraeus Bank (+26%) y Taiwan Semiconductor (+16%). En el lado negativo, 13 posiciones finalizaron el mes en pérdidas, encabezadas
por Xinyi Solar (-8.5%), Baidu (-7%) y Cellnex (-5,4%).
En cuanto a la actividad reciente, hemos incrementado nuestra exposicidn a First Solar. En renta fija, hemos invertido en el hibrido bancario de EFG Bank y en
bonos senior de Schaeffler, Eramet, Rexel, WizzAir y Vermilion Energy. Hemos vendido el Bono de Imperial Brands por haber pasado a Non-Compliant
conforme a las Altum Investment Guidelines.
DISCLAIMER

El presente material es una publicacion de caracter genéricoy ha sido elaborado por Varianza Gestion S.G.IIL.C, S.A. con fines meramente informativos, sin que tenga la consideracion de anélisis financiero ni de recomendacion personalizada de compra, venta o de adopcion de una estrategia de inversion especifica
Por tanto, no se esta prestando el servicio de asesoramiento en materia de inversién 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 nise acepta responsabilidad alguna en relacion con cualquier error uomision. Las rentabilidades pasadas no constituyen un indicativo de rentabilidades futuras. Deberd tenerse en cuenta que las
inversionesimplican riesgos y que el valor 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 totalinvertida. El uso de este material es de uso exclusivamente personaly no esta permitida

su posterior distribucion.
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