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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 6,1% 12,7% de 1 mes 7.2% 150%  delmes -6,7% -14,0%
Volatilidad 6,1% 12,8% de 6 meses 14,9% 23,1% de 6 meses -7,2% -9,1%
Ratio Sharpe 1,00 0,99 de 12 meses 11,4% 19,5% de 12 meses -4,0% 1,7%
*MSCI Daily Net TR Europe Index
Rentabilidad anual Volatilidad Ratio Sharpe
12,7% 12,8%
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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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Emergentes 5,6% Goblernos 3% SLB 2,5%
Asia ex—Japén - Energfa 11% Cuidado de la salud 1%
Renta Flja 315% Consumo Discrecional 3% Financieros 13%
Gobiemos 3,9% Divisa*
Alta Calidad Crediticia 17,3%
High Yield 69% /% 62% o -
Convertibles ; Eg; Principales posiciones RF
Emergentes 34% 40
Tipos de Interés Real - 0% 0% ESM106/23/2.. 1.7%
Inversién Alternativa - 20% LIGHT 23/80.. 1.5%
Inmobiliario - 10% 19 5% 3% 3% 3% 3% HAMMERSON PLC... 1,2%
Liquidez 18,8% 0% - - [CO1.310/31... 1,1%
*Porcentaje de peso neto incluyendo coberturas CHFEURGBPHKD  JPY  NOK 5K USD ESM43/409/.. 1,1%
Resumen de Renta Variable Resumen de Renta Fija
Resumen Posiciones en cartera 32  Ebit/EV 56 Posiciones en cartera 36 Cupdn nominal medio 3,7
de cartera Divisa de referencia EUR Rentabilidad por FCF 3,1 Divisa de referencia EUR Venc. Medio (ahos) 59
PER Medio 15,1 ROE 5 anos media (%) 93 Rent. Media a Venc. 4,3 Duracion media (afos) 1,5
Rentabilidad por Dividendo  3,8% ROIC 8,7  Rating medio S&P BBB Rent. Recurrente % 37
VARIANZA Score* Calificaciones Externas
Total V. Altum 798%  Posiciones conscore>50  94,1% 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 diciembre, el valor liquidativo de V. ALTUM asciende un 0,8%. En 2025, la rentabilidad es de un 11,3%. Desde el inicio, la rentabilidad acumulada es de un
10,6%, con un anualizado del 6,1%.
,Refsumen Diciembre cierra con consolidacion técnica en EE. UU.: el MSCI World avanza un +0,2%, con Europa destacando (+2,2% en el Eurostoxx 50). En un mes
Gltimo mes relativamente tranquilo, la Fed recorta tipos en 25 pb, como se esperaba, pero enfria las expectativas de nuevas bajadas ante la falta de consenso internoy

una inflacion que podria estabilizarse en torno al 3%, sin descartar repuntes. En el plano geopolitico, fracasan los intentos de alto el fuego en Ucrania v, a final
de mes, la intervencion militar estadounidense en Venezuela abre un nuevo foco de incertidumbre, que podria interpretarse como un aval implicito a
eventuales movimientos de China en Taiwany de Rusia en Ucrania.

2025 cierra como un afio muy positivo para los mercados bursatiles (especialmente para el inversor en USD), pero con fuertes contradicciones entre su inicio y
su cierre: del excepcionalismo americano a un mejor desempefio de los mercados internacionales, con China brillando tras afios con la etiqueta de “no
invertible”; de un dolar muy fuerte a una notable depreciacion, con el oro como refugio y un euro sorprendentemente protagonista; y de expectativas de
numerosas bajadas de tipos a un escenario de pocas y con dudas sobre si se ha ido demasiado lejos. Todo ello, marcado por los aranceles, la politica firme del
presidente Trump y el dominio estructural de la inteligencia artificial.

De cara a 2026 resulta dificil no trazar un escenario positivo: fuertes estimulos fiscales y monetarios, un impulso global hacia la desregulacion, aceleracion del
crecimiento de beneficios y una inversién en IA muy intensa y transversal hacen poco probable un contexto claramente negativo. Los principales riesgos se
concentran en el binomio inflacion-tipos (;podrian volver a subir?), las elevadas valoraciones en EE. UU. y la incertidumbre geopoalitica.

En 2025, varias posiciones de la cartera registran rentabilidades excepcionales: més de 18 superan el +30%, lideradas por Agnico GoldMines (+112%, por la
subida del oro), First Solar (+89%, por el resurgir de las renovables), Piraeus Bank (+86%, por el fuerte crecimiento del crédito en Grecia), Corning (+82%,
impulsada por su exposicion a 1A), Elia Group (+58% tras su esperada ampliacién de capital para financiar inversiones en sus redes eléctricas de €26.8Bn
hasta 2828) y SoftwareOne (54% tras la compra de Crayon que le permite aumentar exposicion a Norteamérica, y buenos resultados en 3T25 tras varios
meses con cafdas en ventas).

Enellado negativo, 15 inversiones cierran el afo en pérdidas, encabezadas por Porsche (-20% tras profit warning por problemas en baterias, ventas débiles y
altos costes lo que llevd a bajar las expectativas de margen operativo a 10%-12% muy por debajo del 14.8% esperado.), Rovi (-19% por resultados reportados
de 2024 en febrero un 15% por debajo de lo esperado y menor actividad en la divisién de fabricacion de medicamentos para terceros); y Vermilion Energy
(-19% por caida del precio del crudo y desplome del precio del gas AECO (Canadd) en verano, adquisicion de Westbrick $1.1Bn pone presién en
apalancamiento con tipos de interés todavia altos.).

En diciembre se redujo exposicién a Prosus 01/19/26 por dejar de ser Altum Compliant. En paralelo, se incrementé exposicion a IQVIA, Siltronic. Ademds, se
incorpord una nueva posicion en DISCO Corporation, lider en equipamiento back-end para semiconductores, con sélido crecimiento estructural ligado a la
mayor complejidad de los chips de memoria. También se comprd tuTecho Socimi, una empresa social innovadora que combate el sinhogarismo en Espafia
mediante un modelo inmobiliario de impacto, adquiriendo y rehabilitando viviendas para destinarlas al alquiler social a través de entidades sociales.

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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