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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 20 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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Rentabilidad anual 5,6% 11,6% de 1 mes 7.2% 150%  delmes -6,7% -14,0%
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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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Resumen de Renta Variable Resumen de Renta Fija
Resumen Posiciones en cartera 29 Ebit/EV 56 Posiciones en cartera 37  Cupdn nominal medio 3,6
de cartera Divisa de referencia EUR Rentabilidad por FCF 4.0 Divisa de referencia EUR Venc. Medio (ahos) 59
PER Medio 14,5 ROE 5 anos media (%) 10,0  Rent. Media a Venc. 4,3 Duracion media (afos) 1,6
Rentabilidad por Dividendo  4,2% ROIC 94  Rating medio S&P BBB Rent. Recurrente % 37
VARIANZA Score* Calificaciones Externas
Total V. Altum 80,5%  Posiciones con score>50  97,0% 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 octubre, el valor liquidativo de V. ALTUM asciende un 0,6%. En 2025, la rentabilidad es de un 9,4%. Desde el inicio, la rentabilidad acumulada es de un 8,6%,
con unanualizado del 5,6%.
,Refsumen Durante octubre ha continuado la tendencia positiva para los activos de riesgo de los Ultimos meses. La renta variable mundial asciende un 2% (MSCI World),
Ultimo mes nuevamente liderada por los mercados emergentes (+4,1% MSCI EM). Una novedad destacable del mes es la fuerte revalorizacion de la renta variable

japonesa (+7,8% MSCI Japan), que rompe maximos histéricos y se ve impulsada por la eleccion de Sanae Takaichi como nueva Primera Ministra, y la primera
mujer en la historia del cargo.

Takaichi es percibida como una gobernante liberal nacionalista y promercados, continuista de las politicas del fallecido Shinzo Abe —su mentor—, basadas en
agresivos estimulos fiscales y monetarios, y cercana ideoldgicamente a Trump. Esta por ver si este enfoque entra en contradiccién con la senda de subidas de
tipos de interés iniciada hace meses por el Banco Central de Japon, que intenta contener una inflacion cercana ya al 3% y que constata la aparente salida
definitiva de la deflacién. El yen, por su parte, se mantiene histéricamente infravalorado y, en nuestra opinién, de manera poco sostenible.

En el plano macroecondmico, el mes se ha caracterizado por una nueva bajada de 25 puntos bdasicos en los tipos oficiales de la Reserva Federal y por datos de
inflacion moderados que difieren el posible impacto negativo de los aranceles. La Reserva Federal, sin embargo, enfria las expectativas de otra préxima
bajada en diciembre, lo que empuja al délar ligeramente al alza.

Estados Unidos, por otra parte, ha alcanzado un extrafio y confuso acuerdo con China para desescalar las tensiones comerciales. El acuerdo prorroga, con
variaciones menores, el statu quo actual durante un ano mas, al tiempo que elimina los controles a las exportaciones chinas de tierras raras, que estaban
empezando a poner en jaque las cadenas de suministro de sectores tecnoldgicos clave. En nuestra opinion, este acuerdo mitiga riesgos de corto plazo para el
mercadoy, a la vez, muestra la fuerte posicion negociadora de China.

Durante el mes, mas de 10 posiciones cerraron con rentabilidades locales superiores al 5%. Destacan First Solar (+21%), Siltronic (17%), Assa Abloy (+10%),
Rexel (7,7%) y Taiwan Semiconductor (+7,6%). Por el lado opuesto, 7 posiciones terminaron el mes con caidas superiores al 5%, lideradas por Bidu (-11,8%), los
bonos de Antolina 2028 y 2030 con caidas del 10%y Cellnex (-8,34%).

En cuanto a la actividad reciente, hemos tomado beneficios parciales en Prosus (+57% en el afio) y Agnico Eagle Mine (107% en el aiio), asi como beneficios
totales en Siltronic (tras repuntar mas de un 70% en un mes y medio) y el bono de Embraer (tras llamarlo la compafia con una ganancia acumulada total para
la cartera del 13,2%).

Respecto a las compras, hemos aprovechado las caidas para incrementar exposicion en Redeia y CSX Transportation. Ademds, hemos iniciado posiciones en
IQVIA, compafia de alta calidad y mayor Contract Research Organization del mundo, que tras el ajuste del gasto en 1+D de las farmacéuticas post-Covid
presenta una valoracion atractiva y un crecimiento solido a largo plazo. También hemos comprado SLB aprovechando las caidas en el afo por debilidad del
petréleo y capex en el sector: lider tecnolégico y escala global en servicios para yacimientos, con fuerte exposicion a proyectos deepwater y a su plataforma
digital Delfi, de médrgenes elevados, cardcter recurrente, diversificacion geografica y apuesta por tecnologias de transicion energética.

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
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