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Proporcionar financiacion a medio y largo plazo a PYMES, principalmente

espafiolas, con garantia de activos esenciales como inmuebles, maquinaria, TIR Cartera 9,77%
vehiculos y derechos de cobro. Estas operaciones permiten a las empresas . .

financiar su crecimiento, inversién en inmovilizado y refinanciacién de deuda. Vida Media 2,52

La financiacidn se realiza mediante operaciones de Sale & Lease Back o préstamos LTv 43,51%
con activos como garantia. El fondo se enfoca en sectores estratégicos como la MOIC 1,30X
industria, energia y transporte, excluyendo los sectores inmobiliario y financiero.

Todas las operaciones estan respaldadas por colateral, lo que asegura un perfil de

riesgo controlado.

Datos Actuales

Rentabilidades Anuales con dividendos (%) Patrimonio

Fondo ol
13,00% L
12,00% Divisa EUR
11,00% Valor
10,00% Liquidativo 07
9,00%
8,00%
7,00%
6,00%
5,00% Gastos
4,00%
3,00% .
2,00% Comision de 1,2%
1,00% Gestion
0,00% Comision de Exito 10%
-1,00% i
-2 00% Custodia 0,0850/0
& ) u [ © S < S S ) © © ©
A\ U LN LA GO LA U - RGN (A (P
Q Q Q N Q Q Q Q Q N Q Q Q
B o I SN M S S S M
Detalles del fondo
ISIN A ES0164082002
DPI/RVPI/TVPI1 N. Registro 113
CNMV
Minimo
1,00x 1,01x 1,02x 1,01x 1,03x 1,03x 1,03x 1,04x 1,04x Invertible 1m0
Tipo Inversor Profesional
. Caceis Bank
Depositario Spain, S.A.
Auditor EY
1 1 1 1 1 1 1 1 1 X
Plaza Manuel Gomez Moreno, 2 172
9 N " Edificio Alfredo Mahou
jur’1i0-24 diciembre-24 junio-25 diciembre-25 junio-26 28020 Madrid
T.+34 910888090
DPI mRVPI TVPI marketing@miraltabank.com

0o NG


https://twitter.com/miraltabank
https://www.youtube.com/@Miraltabank
https://www.linkedin.com/company/miraltabank/?viewAsMember=true
https://www.instagram.com/miraltabank/

Miralta Pulsar II, FIL
CARTERA DEL FONDO FIL.Renta Fija Euro Clase A

Datos a fecha 30.06.2026

LTV Actual Importe Pendiente

60% - 70%

< 30% 9,39%
21,34% >12M¢€
24,98%
K - 600 KE
50% - 60% 5,63%
15,05%
30% - 40%
7,67%
800K-1ME€
40% - 50% 23,67% 0!
46,56% 600K~ 800 ke
! 5,72%
TIR Indicativa Sectores
Industrial
8% - 9% Logistica y Transporte 11.35%
12,65% 12,94% '
Construccion
Maquinaria 7,99%
~10% 9,89%
(o]
41,74%
Bienes de Energia
consumo
110 13,39%
9% - 10%
45,60%
Alimentacion Juego
17,05%

16,27%

Comentario Mensual

El patrimonio del fondo se sitla en 14 millones al cierre del segundo trimestre de 2026.

Al cierre del periodo, el nimero de participes del fondo asciende a 30. La rentabilidad acumulada del fondo a cierre del
segundo trimestre es de un 2,79%. Esta ha venido generada tanto por pago de dividendos 1,91%, asi como por

capitalizacion 0,88%. Durante este periodo, el fondo ha distribuido un dividendo por importe de 124 mil euros.

Durante este trimestre el LTV se ha reducido al 43,5%, desde el 53% inicial. En términos de apalancamiento a cierre de
2024 con datos auditados la DFN/EBITDA media ponderada del fondo es de 3,05x; con datos sin auditar con cierres
provisionales se estima cerrar en 2025 con 3,34x. La vida media ponderada del fondo es de 2,52 afios. La TIR ponderada

de la cartera invertida es del 9,77% y el cupon medio ponderado de las operaciones es del 8,11%.

Este documento unicamente contiene informacion sobre el fondo gestionado por Miralta Asset Management SGIIC, S.A.U. Este material no debe ser
considerado en modo alguno una oferta, recomendacion, asesoramiento, andlisis financiero, invitacion a invertir, ni de ninguna otra forma entenderse como
base para tomar decisiones de inversion. La informacion legal del fondo esta disponible en el Folleto, Documento de Datos Fundamentales para el Inversor e

informes periddicos publicados en https://www.miraltabank.com/fondos-de-inversion/. Este documento tiene caracter comercial. Todo potencial inversor debe

examinar el Folleto del fondo y el documento de Datos Fundamentales para el Inversor.
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La economia europea esta entrando en una fase en la que la seguridad econdmica, la autonomia industrial y la resiliencia
de las cadenas de suministro vuelven a estar en el centro de la politica econdmica. La transicion energética, la
digitalizacion, la defensa, la automatizacion, la relocalizacion industrial y la modernizacién de pymes no se materializan solo
con software o capital intangible. Requieren magquinaria, equipos, transporte especializado, eficiencia energética, redes,
logistica, activos productivos y capacidad fisica. Si el nuevo régimen implica pasar del “bit” al “dtomo”, alguien tiene que

financiar esos atomos.

Este cambio llega, ademas, en un momento en el que el canal bancario europeo se esta volviendo mas selectivo. La ultima
encuesta de préstamos bancarios del BCE sefiala un endurecimiento de los criterios de concesion a empresas en el primer
trimestre de 2026, impulsado por mayor percepcién de riesgo, menor tolerancia al riesgo, presién regulatoria y deterioro de
algunos indicadores de calidad crediticia. En Espafia, el Banco de Espafia también apunta a un endurecimiento de la oferta

de crédito, especialmente en financiacién a empresas.

La oportunidad no nace, por tanto, de una falta de demanda estructural de financiacidn, sino de un desajuste creciente
entre lo que Europa necesita financiar y lo que el sistema bancario puede o quiere asumir en balance. Las empresas
necesitan invertir para adaptarse al nuevo entorno, pero los bancos operan bajo mas presion regulatoria, mayores
exigencias de capital, mas reporting y una supervision que penaliza determinados riesgos, especialmente en carteras

granulares de pymes.

Aqui aparece un segundo elemento relevante: la propia regulacidén sostenible. El Green Asset Ratio y la taxonomia europea,
aunque persiguen canalizar capital hacia actividades sostenibles, son todavia demasiado estrictos y poco adaptados a la
realidad de muchas pymes. Buena parte del tejido empresarial europeo no dispone de la informacion, certificacion o
reporting necesario para demostrar alineamiento taxonémico, aunque esté financiando inversiones reales de transicién:
magquinaria mas eficiente, renovacion de flotas, automatizacion, equipos de menor consumo energético, reciclaje, reduccion
de emisiones o mejora de procesos. La propia industria bancaria europea ha sefialado que el GAR no puede convertirse en
el equivalente sostenible del CET1, porque la taxonomia excluye muchas actividades que contribuyen a la transiciéon de la

economia.

Esto penaliza a bancos y organismos publicos o semipublicos con elevada exposicién a pymes, como el FEI, porque una
parte relevante de sus carteras puede tener impacto econémico y ambiental positivo sin computar adecuadamente como
“verde” bajo los criterios actuales. El resultado es paradéjico: Europa quiere financiar la transicién de su tejido productivo,
pero parte de la regulacion dificulta que el capital llegue a las empresas que mas necesitan invertir para hacerla posible.

Por eso el leasing de maquinaria tiene una narrativa especialmente potente. No se presenta como crédito oportunista ni
como financiacion alternativa al margen del sistema, sino como una herramienta pragmatica para financiar la transicion real
de la economia: activos concretos, productivos, identificables, con uso econdmico, valor residual y una relacidon directa
entre inversion y generacion futura de caja. Frente al crédito corporativo genérico, el leasing permite saber qué se financia,

para qué se financia y qué activo respalda la operacion.

El tercer elemento que refuerza esta tesis es el nuevo enfoque regulatorio de la Comision Europea. El borrador sobre
competitividad bancaria y mercado Unico bancario, con paquete legislativo previsto para el primer trimestre de 2027, parte
de un diagnéstico claro: la banca europea es rentable y resiliente, pero sigue fragmentada, sobrecargada regulatoriamente
y con limitada capacidad para movilizar capital a escala paneuropea. El documento apunta a simplificar el marco, reducir
duplicidades, revisar cargas de capital, mejorar la financiacion a pymes no calificadas y facilitar la movilizacién de capital

privado.



La ldgica politica es evidente: los gobiernos europeos tienen poca pélvora fiscal por sus elevados niveles de deuda, pero las
necesidades de inversidon son enormes. La respuesta no puede ser Unicamente mas gasto publico. Tiene que ser una
arquitectura que use regulacidn, garantias, titulizacién, fondos europeos, banca, aseguradoras, fondos de pensiones y
crédito privado para canalizar ahorro hacia inversidn productiva. El futuro paquete bancario de 2027 debe leerse en ese
contexto: no solo como una reforma del sector financiero, sino como una pieza de la estrategia europea para movilizar

capital privado hacia competitividad, defensa, transicion energética e industria.

Para una cartera, el leasing de maquinaria y el crédito privado asset-backed ofrecen una forma directa de participar en este
cambio de régimen, con sdlidos mecanismos de proteccidon. Aportan exposicion a economia real, prima de iliquidez,
diversificacidn frente a mercados cotizados, estructuras amortizantes y colateral tangible. Ademas, permiten capturar una
oportunidad que se sitUa justo entre tres fuerzas: empresas que necesitan invertir, bancos mas selectivos y gobiernos que

necesitan movilizar capital privado porque ya no pueden financiarlo todo con balance publico.

En definitiva, si Europa quiere reconstruir su soberania econdmica, no bastard con identificar qué sectores seran
estratégicos. También habra que financiar los activos fisicos que haran posible esa transformacion. En nuestra opinion, el
leasing de maquinaria se sitla precisamente en ese punto de interseccion: financia el atomo, llega alli donde la regulacion
bancaria y la taxonomia no siempre llegan bien, y permite al inversor participar de forma prudente, tangible y diversificada

en la modernizacion productiva europea.

A 30 de junio de 2026, el fondo mantiene una cartera compuesta por 17 operaciones, con un importe medio por operacion

de 955.000 euros y un volumen total invertido de 16,2 millones de euros.

En lo que respecta a la actividad inversora del segundo trimestre de 2026, el 14 de abril se realizé una nueva operacion
con una compafiia especializada en el sector transportes por carretera con un contrato de arrendamiento financiero
instrumentado mediante la compra y posterior arrendamiento del equipamiento a la compania, por importe de
988.841,00.-€ mas IVA (1.196.498,00.-€).

La previsidn para el tercer trimestre del ejercicio es cerrar varias operaciones que tenemos aprobadas y en pipeline, a las
que se podrian sumar nuevas oportunidades que actualmente se encuentran en analisis para su eventual elevacion al

Comité de Inversiones, para lo que es posible que se solicite un nuevo capital call durante el siguiente trimestre.

Por otra parte, durante el periodo se ha gestionado la liquidez disponible mediante su inversién en letras gubernamentales,

con el objetivo de optimizar su rendimiento frente a la rentabilidad ofrecida por la tesoreria en cuenta corriente.

En cuanto al seguimiento de la cartera, cabe sefialar que una de las compaiiias de la cartera, perteneciente al sector del
plastico, dejé impagada la cuota con vencimiento el 28 de febrero y ha vuelto a dejar sin pagar la cuota de mayo. Estamos
hablando con la compafiia para solucionar esta situacion y opcion mas viable es que se venda la compafia o la unidad
productiva y nos quedemos al dia con esta situacién, ya que tenemos el total de los activos productivos de la compania y
contamos con un LTV del 27% sobre activos de la compania. A la vista de esta evolucion, se ha interpuesto en paralelo a

las negociaciones una demanda judicial, para salvaguardar los intereses del fondo y de sus participes.

Durante la remesa de cuotas del mes de mayo hemos tenido dos empresas que han devuelto la cuota que correspondia,
debido a tensiones de liquidez en sus balances derivados del incremento de los castes de materias primas, petrdleo...
ambas compafiias tras hablar con el equipo gestor, se ha comprometido a regularizar la cuota en los proximos meses antes

de la cuota siguiente.

Asimismo, conviene destacar que, por patrén de mercado, el ultimo semestre del afo suele concentrar un mayor
dinamismo en la actividad crediticia y un volumen mas elevado de cierres de operaciones, circunstancia que podria

favorecer la ejecucion de nuevas inversiones en la parte final del ejercicio.
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