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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
Estrateqgia Catdlica. Para ello, el fondo invierte en diversos mercados y tipos de activos, con un
; g y equilibrio de la inversién entre la renta variable y la renta fija, en donde la exposicion a
ObjetIVOS 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 Catolica. El fondo es Articulo 8 bajo la regulacion SFDR.

Los gestores del fondo son: Alberto Spagnolo, CFA. Fundador y CEO
de Varianza. Tiene més de 28 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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Riesgo 25/04/2024 Variable desde inicio  ATTUM Variable desde inicio ALTUM Variable
Rentabilidad anual 3,4% 9,4% de 1 mes 7.2% 15,0% de 1 mes -6,7% -14,0%
Volatilidad 6,6% 13,7% de 6 meses 4.6% 12,0% de 6 meses -7,2% -9,1%
Ratio Sharpe 0,52 0,68 de 12 meses 6,4% 14,4% de 12 meses -4,0% 1,7%
*MSCI Daily Net TR Europe Index
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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
Comision Gestion 0,65% Entidad Gestora Varianza Gestion SGIIC Auditor BDO A. Auditores SLP
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 mercadoy el régimen fiscal de aplicacion, siendo posible que los inversores no r
su posterior distribucion.

ecuperen la cantidad total invertida. El uso de este material es de uso exclusivamente personaly no esta permitida
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Resumen de Renta Variable Resumen de Renta Fija
Resumen Posiciones en cartera 29 Ebit/EV 54 Posiciones en cartera 41 Cupdén nominal medio 3,6
de cartera Divisa de referencia EUR Rentabilidad por FCF 3,7 Divisa de referencia EUR Venc. Medio (ahos) 56
PER Medio 18,5 ROE 5 afos media (%) 7.8 Rent. Media a Venc. 4,4 Duracion media (afios) 1,8
Rentabilidad por Dividendo  3,1% ROIC 6,3  Rating medio S&P BBB Rent. Recurrente % 36
VARIANZA Score* Calificaciones Externas
Total V. Altum 779%  Posiciones conscore >50  88,6% 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
Enjulio, el valor liquidativo de V. ALTUM asciende un 1,9%. En 2025, la rentabilidad es de un 5,1%. Desde el inicio, la rentabilidad acumulada es de un 4,4%, con
un anualizado del 3,4%.
,Refsumen Julio ha sido un mes de espera en los mercados financieros, pero con un tono algo mas optimista que en meses anteriores. A medida que avanzaba el mes, el
Ultimo mes sentimiento general mejoraba, impulsado por cierta recuperacion en los datos de expectativas (Soft Data) y por la esperanza de avances en las negociaciones
comerciales de EE.UU. Buena parte de la atencién se centro, una vez mas, en la evolucién del délar, el gran protagonista del afio, cuya debilidad frente al euro
sigue marcando las rentabilidades enlas carteras globales.
Este Ultimo recuperd un 3,2% sobre la campana a final de julio, apoyado por un renovado discurso sobre el “excepcionalismo americano”. Aun asi, el
movimiento no compensa la debilidad estructural que acumula desde comienzos de afo, mientras el euro sigue mostrando una fortaleza poco habitual.
En cuanto a los mercados de renta variable, el S&P 500 avanzé un 2,24% y el Stoxx 600 europeo sumd un 1% en el mes. El gran destacado fue el Nasdag, que
subio un 3,7%, impulsado por las tecnolégicas americanas y cerrando asf la brecha que mantenia con el estilo Value en lo que va de afio: ambos acumulan ya
un 10,8% de revalorizaciéon en 2025. Tanto Europa como Estados Unidos avanzan un 7,8% en el afio, dejando atrds aquel inicio de 2025 en el que Europa llegd a
superar a EE.UU. por mas de 13 puntos porcentuales. Aunque con menos titulares, China cierra el mes con una subida del 2,9%y se situa ya como uno de los
mejores mercados en lo que va de aho con una subida superior al 23% (Hang Seng Index).
Los datos macroecondmicos en EE.UU. han sido mixtos. La inflacion sorprendié al alza, con un 2,9% frente al 2,6% esperado y por encima del 2,4% del mes
anterior. En paralelo, algunos indicadores de Soft Data mostraron sefiales de mejora, reduciendo ligeramente el diferencial histérico con los datos reales (Hard
Data) y ofreciendo cierto alivio sobre la actividad econdmica estadounidense. El dato de PIB del segundo trimestre fue del 3% frente al 2,6% esperado, aunque
el efecto distorsionador de los aranceles obliga a analizar con cautela esta cifra. Si se compara el primer semestre de 2025 con el de 2024, la ralentizacion es
evidente: 1,25% frente a 2,3% interanual.
La reunion de la Reserva Federal dejo entrever una postura firme de Jerome Powell: no precipitarse en la bajada de tipos mientras no haya claridad sobre la
evolucion real de la economia y el impacto de los aranceles sobre la inflacion. En paralelo, el gran titular del mes llegé con el anuncio de un acuerdo comercial
entre EE.UU. y Europa. Aunque la noticia fue bien recibida, el arancel final es del 15% (superior a lo estimado) y deja algunas incégnitas abiertas. Se cierran
varios frentes, lo cual es positivo porque reduce el riesgo de escalda, pero quedan fuera o sin definir productos clave como acero, aluminio o productos
farmacéuticos. Igualmente, se incluyen compromisos ambiguos o de dificil cumplimiento: por ejemplo, el compromiso europeo de comprar $250B anuales de
petréleoy gas a EE.UU. Un acuerdo parcial, més simbdlico que definitivo, que ayuda a calmar los dnimos, pero deja la puerta abierta a futuras tensiones.
En la cartera, mas de 12 companias cerraron el mes con subidas superiores al 5%. Entre las mayores contribuciones positivas destacaron Xinyi Solar (22%),
Piraeus Financial (+15%), Vermilion Energy (+13%), China Gas (+12,7%) y Assa Abloy (9%). En el lado negativo, siete posiciones cayeron mds de un 5%,
liderando los detractores SoftWare One (-15%), Persimmon (-11%), Antolin 10 3/8 01/30/30 (-7,5%), Sitronic (-6%) y Cellnex (-5,9%).
En cuanto a movimientos recientes, hemos aprovechado el Ultimo mes para reforzar nuestra posicién en Assa Abloy, Aker BP, Cellnex, EDP y Veolia.
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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