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Yeeply

Product Manager

Yeeply | Premium marketplace of the best talent for your technical projects
Jun 20175 - Jun 2017 - 2 yrs 1mo | Valencia, Espaia

Yeeply is a Marketplace that links developers with clients who want to develop digital products.

One of the clients at that time was LaLiga, which had outsourced digital gaming. | start working as an assistant of one the founc
in charge in this key client and | earned his trust and at the end he assigned me to the product team and the whole account.




ETAPA2

LaLiga 8 yrs 3 mos

O Head of OTT & Streaming B2C Platforms
Jun 2024 - Sep 2025 - 1yr 4 mos

Head of LaLiga + & Fast Channels
Nov 2022 - Oct 2024 - 2 yrs

Head of OTT Products | LaLiga Sports TV / LaLiga Pass
Jul 2020 - Oct 2023 - 3 yrs 4 mos

Product Leader | LaLiga Sports TV
Jul 2019 - Jun 2020 - 1yr

Group Product Managers | Mobile & Gaming-eSport Area
Jun 2018 - Jul 2019 - Tyr 2 mos

Product Manager | Mobile & Gaming-eSport Area
Jul 2017 - Nov 2018 - 1yr 5 mos

0—0—0—0—@©

Emprendimiento

Founder & CEO

Quality Value Research - Full-time | Jan 2023 - Present - 3 yrs 4 mos

Founder & CEO en Quality Value Research, firma boutique de research de inversion para inversores particulares y profesionales. Leido p

inversores.

® Desarrollo de tesis de inversion: analisis fundamental, modelizacion y valoracion por escenarios.

® Seguimiento disciplinado de compaiiias: tesis, catalizadores, riesgos y "what to watch".

® Publicacidn de informes ejecutivos e informes sectoriales (frameworks, playbooks y métricas clave).
® FElaboracion de graficos y contexto de mercado para la toma de decisiones.

® Entrevistas con equipos directivos (C-Suite) y sintesis de resultados/trading updates.

® Construccion y gestion de comunidad y producto (newsletter + herramientas de seguimiento).

Qué vamos a ver hoy



01 Como trabajé producto en una empresa de entretenimiento

02 Miexperiencia emprendiendo

03 Ccoémo mirar tu negocio con ojos de un inversor

Como lo vamos a estructurar

o Etapa LaLiga

Cémo se construye
producto real

® Construccién de producto
® Organizacion de equipos
® Modelos de negocio

® Product Lessons: Workshop

o Quality Value

Construir un negocio
desde cero

Por qué nace
Clientes
Posicionamiento

Producto

YouTube: racional estratégico
Aprendizajes como inversor

°
°

°

°

® Modelo de negocio
°

°

® Workshop

e Analisis

Coémo analizamos
una empresa

® Filosofia

® Framework

® Valoracion

® Qué mirar SIEMPRE
® Ejemplo: EPAM

1

Etapa LaLiga Construccion de producto



' ’i LaLigaFantasy

jDespierta al entrenador

que llevas dentro!

Juega a Laliga Fantasy,
el manager oficial de La Liga.

1. Etapalaliga Construccion de producto

¢Como genera negocio LaLiga?
® Venta de derechos
® Cuanto mas consumo de TV mas valor

® E| fantasy tenia como objetivo aumentar ese consumo, conectar
a fans jovenes del juego a la TV. Dificil de medir el impacto.

® Millones de usuarios FANTASY

® Producto deficitario pero con su propio modelo de negocio

1. Etapalaliga Construccion de producto

|




Los equipos de Laliga ya tienen su App Ofici

C0000800G0E

Proximamente:
' AR u+
Apps disponibles en:

" App Store
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."

1. Etapa Laliga

? FIFA WORLD O
Qotard022
ToDO EL MUNDIAL
EN @LﬂLiguSportsW
A TRAVES DEL CANAL

1. Etapa Laliga

e




All the
matches
llve soon:

£33 Latiga & Santander @ LaLiga & SmartBank

1. Etapalaliga

El Madrid Se Lleva 3 Puntos Clave Para
Mantenerse En El Liderato

1 i 1 S ] i i e 3 Shem
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1. Etapa Laliga

Inigia Dapartes Programasitn TV an directs Clubos LALIGA

SOLO EN LALIGA+

No es para cualguiera, LALIGA+ es para ti. Disfruta
o tus compaticiones Fvoritag, an axciusi
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1. EtapalaLiga Construccioén de producto

LALIGA

i o e s
LALIGA launches new FAST channel with
uninterrupted instituti ntent

1. Etapalaliga Organizacion de equipos

Organizacion de equipos

Estructura de Product Management en LaLiga Digital

Coordinador de PMs

. [ ]
[} o =

PM Fantasy PM Sport TV PM Gaming PM A|



Cada PM con su propio equipo de desarrollo externo

Una misma agencia de disefio para todos — coherencia visual

1. Etapalaliga Organizacion de equipos

Estructura de equipo

Organizacion de un producto OTT en LalLiga

Responsable de Producto y Negocio

Product Manager

-~
S

Equipo de producto y disefio

Equipo de datos y dashboard

Products Product
Data Analyst

Marketing Manager

in |

Agencia de medios y marketing

Product
Content Manager cc

vt

Produccion y

1. Etapalaliga Rituales de producto

Rituales de Producto Digital

Mismo método, distinto horizonte: del tactico a lo estratégico

[=) SEmMANAL 7 dias . MENSUAL 30 dias
Weekly Monthly

Ritmo operativo Ritmo de ajuste

QUIEN QUIEN

Yo < PMs Yo < PMs

PMs < sus equipos de disefio y producto

QUE

Revisamos métricas objetivo de cada producto y
si estamos en rango.

DECISIONES
Tacticas y operativas

PMs < sus equipos de disefio y producto
QUE

Mismo método, pero con datos de mayor
horizonte para leer tendencias.

DECISIONES
Mas estratégicas

@ TRIMESTRAL

Quarterly

Ritmo estratégico

Mismo método, pero con foco en las métricas cl

- Ingresos - Suscriptoreg
- Churn - ARPU

- Meses medios - CAC

- Valor suscriptor - EBITDA

FORMULA CLAVE
Valor del suscriptor = ARPU x Meses medios



PROGRESION El mismo ritual se repite a 3 velocidades. Cambia el horizonte, cambia la profundidad de la decision. Ta

1

Etapa LaLiga Modelos de negocio

Modelos de negocio

Tres vias de monetizacion en productos OTT

=f

| =«

Suscripcion
MODELO PRINCIPAL

Recurrencia y visibilidad:
ARPU x media de meses histérico

Pricing power en mercados nicho

Bajar precio — amplia mercado pero no compensa la caida

del ARPU

Ofertas con un evento si funcionan

A I
Publicidad Partnerships
COMPLEMENTARIO MAS IMAGINATIVO
Necesitas mucho volumen Ejemplo: ir a una federacion y ¢

Funciona como complemento, no como

modelo principal "Mete tu contenido en nues

lo que genere, a medias. Tu
contenidos, yo plataforma.”

1

Product lessons from LaLiga

Etapa LaLiga Lecciones aprendidas

Construir producto cuando tu competidor es el entretenimiento en si

0 UNA QUE FUNCIONO

Gol Mundial

Feature dentro de LalLiga+

Cuando el producto es bueno de verdad, el usuario
llega solo.

Sin campania de marketing, la audiencia crecio por
recomendacion. E/ producto hizo el trabajo.

. Leccion: el mejor marketing es un producto que
merezca ser contado.

e UNA QUE FALLO e DECISION CONTRAINTUITIVA

Asistentes virtuales Rediseno de Fantasy
Experimento en apps Laliga UX/UI vs. costumbre del usuario
La tecnologia existia, la demanda real no estaba Hicimos un redisefio objetivame
ahi. usuarios pedian volver al disefio
Nunca acabaron de funcionar. De momento. Quizd la La mejora técnica no siempre gan:
pregunta no era ";se puede?" sino ";/o necesita e/ identidad pesan mds de /o que par
usuario?".

! Leccidn: escucha al usuario aur

! Leccion: que algo sea posible no significa que haga equivocada.
falta.

_ VUESTRO TURNO



Ejercicio: pensad en vuestro producto o negocio. ¢Cual es vuestro "Gol Mundial"? ;Y vuestro "asistente virtual"? ; Qué decis
contraintuitiva tomariais hoy?

SECCION 2

Quality Value:
construir un negocio
desde cero

Nuestro objetivo es claro: hacer accesible el research institucional al inversor exigente que quiere
decisiones propias sin dedicarle

Empresas Inversores Mercados Actualidad www.qualityvalueinvestments.com

2. Quality Value: construir un negocio desde cero Clientes

¢Quién es nuestro cliente?

2 ®

Perfil Situacion
Inversores que gestionan su propia cartera de acciones, ETFs y fondos de Trabajadores con tiempo limitado para estudiar inversion, lee
inversion. decisiones.
2 Segmentos Qué buscan
GRUPO A GRUPO B
15% 85%
Conocimiento Ideas y analisis
A) Principiantes B) Conocimiento medio Formacion Menos formacién

Empezando a gestionar su cartera Core de suscriptores Seguridad ante eventos Mas accionable



2. Quality Value: construir un negocio desde cero Distribucion geogréfica

Alcance global

Distribucion de suscriptores por pais

+18.000
® inversores nos

Spain 8,660 (55%)
Argentina 945 (6%) A
e ; es Espana
r .
United States 913 (6%)
AR Argentina
Colombia 803 (5%) )
Mexico 768 (5%) us United States
-
co Colombia
-
mx México
-

2. Quality Value: construir un negocio desde cero Perfil del suscriptor

Perfil del suscriptor de pago

95% 85% 50-30

gestiona su nivel intermedio capital
propia cartera 0 avanzado relevante

No busca formacién basica ni entretenimiento. Busca tomar mejores decisiones.
El principal valor que demanda: ideas de inversion trabajadas, accionables y con criterio detras.

El verdadero diferencial
No es solo la idea, sino el proceso que la sustenta y el seguimiento posterior.




2. Quality Value: construir un negocio desde cero Datos del suscriptor pagador

Suscriptor pagador: los datos

Nivel de conocimiento

Medio 61% Avanzado 24% 15%

Capital invertido
50k — 150k

> 150k

< 50k

40%

35%

25%

¢Qué buscan?

59% 19%

Ideas de inversion Seguimiento
posiciones

7%

Formacion

Inversor activo, con capital y criterio, que busca ideas trabajadas, accionables y con proceso detras.

2. Quality Value: construir un negocio desde cero Audiencia potencial (no suscriptor)

Audiencia potencial

Perfil del no suscriptor — barreras y oportunidades

Nivel de conocimiento

Medio 60% Alto 14%

@ Barreras de conversion

Precio percibido alto
D

Falta de tiempo

Mas contenido en abierto

Contenido no encaja
-

Principiante 24%

32%

26%

23%

Solo 4%

¢Qué buscan?

Ideas de inversion en acciones

Ganar dinero

Aprender mas

Ahorrar tiempo

A la hora de elegir newsletter

Calidad 84%

Audiencia cualificada que si encaja con el producto, pero aliin no convierte por percepcion de valor y friccion.

2. Quality Value: construir un negocio desde cero Propuesta de valor



Propuesta de valor

Quality Value ayuda a inversores activos a tomar mejores decisiones de inversion sin tener que dedicar horas al ana

& |

Entender rapidamente Profundizar solo Decidir con crit

una tesis de inversion cuando es necesario propio e informe

Diferenciacion clave

No competimos por dar mas ideas, sino por ofrecer mejor proceso + mejor contexto + mejor seguimiento.

@ Ahorro de tiempo 24 Mejores decisiones [ Anadlisis filtrado € Framew

2. Quality Value: construir un negocio desde cero Mapa de producto

Quality Value Research

Ecosistema de producto

B nl

Tesis de inversion Informes tematicos ETFs !
Andlisis fundamental profundo

”~ ~ ™ ™
£ . o ~
Entrevistas Comunidad Carteras modelo Forr
Canal Discord Personal + ETFs
(s
=

Dashboard ecosistema acciones de calidad

2. Quality Value: construir un negocio desde cero Fuentes de ingresos

Modelo de negocio



FUENTE PRINCIPAL FUENTE SECUNDARIA

= Suscripciones »} Patrocinio

® Menciones en publicaciones

Ingresos recurrentes de suscriptores que pagan por acceso al research completo,

. ® Arti
carteras modelo y comunidad. AERB EEl e

® Entrevistas sponsorizadas

2. Quality Value: construir un negocio desde cero Racional estratégico — Funnel

YouTube: el funnel de conversion

De audiencia generalista a suscriptor pagador

@ Audiencia amplia

U
Le gusta la inversion, bolsa y economia. Delega en gestores o ETFs.
I% Empezando a invertir
En acciones, fondos o ETFs. Quiere formarse.
@ Inversor activo formandose ‘

Quiere invertir tiempo, combina fondos y ETFs con cartera propia.

- Gestiona cartera + dispuesto a pagar
Tiene tiempo y criterio. Busca contenido premium.

¥ Suscriptor Quality Value
Research profundo - Ideas accionables - Seguimiento

BOTTOM FUNNEL

2. Quality Value: construir un negocio desde cero Funcion del canal

YouTube: funcion del canal

El canal no es divulgacion basica ni formacién. Es un canal editorial sobre inversion.



<) W

Atraer Generar criterio Construir autoridad

Audiencia amplia Educacion con nivel Marca y confianza

Reforzamos mucho la linea de ingresos con publicidad y patrocinio a través del canal.

:

YOUTUBE QUALITY VALUE
Alcance, marca y autoridad Profundidad y monetizacion

2. Quality Value: construir un negocio desde cero Estructura de contenido

Estructura de contenido

4 pilares estratégicos del canal

PILAR 1 PILAR 2 PILAR 3 PILAR 4
R
g o )
= a 3

Historias Mercado Entrevistas Ideas
Empresas e inversores. Narrativas Actualidad, narrativas e Gestores, CEOs y expertos del Ideas de inversi(
que enganchan y educan. interpretacion del mercado. sector financiero. nivel superficial

@ Objetivo @ Objetivo @ Objetivo @ Objetivo

Crecimiento y atraccion Relevancia Autoridad Dirigir al resea

2. Quality Value YouTube — Objetivo final

Objetivo final del canal

Cuando alguien entra en el canal debe percibir:



@ D

No es un canal tipico de bolsa Aqui hay criterio

al el

El contenido tiene nivel Existe profundi

YOUTUBE
Alcance, marcay autoridad

Canal editorial que filtra por calidad

QUALITY VALUE

Profundidad y monetizacion

Research, ideas accionables, seguimiento

El canal actua como filtro de calidad, no como profesor.

2. Quality Value Aprendizajes como emprendedor

Aprendizajes como emprendedor

El lado humano: lo que no aparece en las métricas

o APRENDIZAJE

t
Soledad

En un rol de responsabilidad corporativo
ya la notas. Como emprendedor se
multiplica por X.

Las decisiones importantes, al final, las
tomas solo.

A LOS EMPRENDEDORES DE LA SALA
¢Qué opinais? ¢Algun punto que anadiriais? ¢Lo volveriais a hacer?

o APRENDIZAJE

[

Incertidumbre constante

No todo el mundo tiene una personalidad

hecha para convivir con ella. Y esta
bien.

Reconocer si encajas o no te ahorra anos.

e APRENDIZAJE

No existe la desconexion

El negocio no se apaga cuando tu te
apagas. Siempre hay algo abierto en la
cabeza.

Aprendes a gestionar el ruido de fondo mas
que a silenciarlo.

o APRENDIZAJE

Decidir bien qu

Podrias estar 24/7,
clave es elegir qué
mayor impacto.

La organizacion es e

2. Quality Value A aplicada al negocio

Como la IA esta cambiando mi negocio

Cdémo la implemento en mi dia a dia de trabajo

0 M1 EQUIPO

Agentes IA especializados
Un equipo completo sin contratar a nadie

o EL OUTPUT

Informes institucionales
Research de calidad que antes requeria un equipo entero

@ o Producir research con el nivel de una casa de analisis i
Estrategia y Negocio Disefio una firma boutique.
3 o ANTES
LA ; . '
- . Tesis cada X semanas, limitado por tiempo
Copywriting Guiones

AHORA



I]l Mas tesis, mas profundas, mas rapido

Analistas por accion
Un agente dedicado por cada empresa que cubrimos

IA = MejorProducto + MasProducto (eficiencia)

VUESTRO TURNO
Ejercicio: ;Como la estas aplicando tu en tu trabajo? ;Qué parte de tu dia automatizarias si tuvieras un agente dedicado?

SECCION 3
Mirar tu negocio
con ojos de un inversor

Qué mira un analista para decidir si invierte o no en una empresa — y qué informacion te puede dar a ti, como emprende:
mejorar tu estrategia.

Q EL ANALISTA v EL EMPRENDEDOR
»

Qué busca Queé se lleva

Un método para separar un buen negocio de uno mediocre. Calidad Un espejo para tu propio negocio. Ver qué mirarian de fug
empresarial + disciplina en valoracion. para invertir.

Calidad Valoracion Moat Métricas Estrategia

3. Como analizamos una empresa Glosario

Glosario de términos de inversion

Los conceptos que vas a escuchar en las proximas slides, en una frase

RENTABILIDAD CRECIMIENTO Y NEGOCIO VALORACION m

Margenes Ingresos Muiltiplos Deuda / EBITDA
% de cada euro de ingresos que se convierte en beneficio. Facturacion total. Lo que la empresa vende antes de restar Ratios para comparar cuanto cuesta una empresa respecto Cuantos afos de beneficio
Estables y altos = negocio sano. costes. Ideal: crecimiento predecible. a lo que gana o factura (PER, EV/EBITDA...). para pagar su deuda. Bajo
ROE Return on Equity CAGR Tasa anual
Rentabilidad sobre recursos propios. Cuanto gana la Tasa de crecimiento anual compuesto. Cuanto crece algo al
empresa por cada euro de los socios. ano en promedio durante varios afos.

Peers

Empresas comparables del mismo sector. Se usan como
referencia para valorar y contextualizar.



ROCE Capital Employed Ventaja competitiva (102

Rentabilidad sobre todo el capital empleado (propio + Qué protege al negocio de la competencia. Marca, red,

deuda). La eficiencia real del negocio. escala, patentes: lo que hace dificil copiarlo. a4,

Riesgo de pérdida

Escenarios Probabilidad real de perde
Proyectar 3 futuros posibles (moderado, optimista, posible. Lo que de verdad
pesimista) para no depender de un Gnico supuesto.

Capital Allocation Management

Como decide el management donde invertir el dinero que El equipo directivo. Historial, alineacion con accionistas y

genera la empresa. calidad de las decisiones tomadas.

3. Como analizamos una empresa Filosofia

Filosofia de inversion

QUALITY VALUE

0 Crecimiento constante de ingresos Multiplos para cada escenario acorde con estimacio

crecimiento, a su media histérica y a sus peers

e Margenes estables y por encima del sector
3 escenarios de valoracion a 5 afos:

Ventaja competitiva destacable A. Escenario moderado
CAGR: +20%. Crecimiento y multiplos moderados.

ROE & ROCE estable y por encima de la media

B. Escenario optimista
CAGR: +25%. Crecimiento y multiplos esperado.

Crecimiento ingresos predecibles de doble digito

C. Escenario pesimista
Ratio deuda/EBITDA nula o por debajo del sector CAGR: = 0%. Crecimiento y multiplos muy negativos.

Management alineado y buen capital allocation 9 Potencial recompensa muy por encima del riesgq
permanente

3. Como analizamos una empresa Filosofia — Small Caps

Dos catalizadores del precio de la accion
Quality Value - Small Caps

CATALIZADOR 1 CATALIZADOR 2

QUALITY VALUE

1. Crecimiento revenue Infravaloracion

2. Expansion margenes Expansion de mtltiplos
Conforme vaya ganando escala, volumen, conocimiento, his

3. Crecimiento beneficio por accion

Uplisting en indices mayores
Incremento de visibilidad y base inversora




Mejora organica del negocio — el mercado lo reconoce en precio Re-rating por visibilidad — el mercado descubre la compania

3. Como analizamos una empresa Framework

Framework de inversion

Quality Value combina calidad empresarial con disciplina en valoracién

QUALITY primero VALUE después

Invertimos en negocios de calidad

Solo después analizamos si el precio ofrece un marg

® \/entajas competitivas sostenibles

® Monopolios u oligopolios naturales .
P 9op ¢Cuando compramos?

® Crecimiento estructural y predecible Las mejores companias rara vez cotizan "baratas". Busca
desacople entre precio y realidad: trimestre débil, ruido r¢
® Alta generacion de caja transicién operativa...

® Retornos sobre el capital elevados Nuestro trabajo: separar lo temporal de /o estructural.

sigue ahi, Ja asimetria aparece.
® Management alineado + capital allocation

® Balance solido

+ Situaciones especiales (OPAs, odd-lots) con informes

3. Como analizamos una empresa Valoracion por multiplos

Valoracion por multiplos

Derivacion del Beneficio Neto y EPS por Escenario

Revenue 2028 $5,790M $6,450M $7,000M
Margen Neto 2028 10.0% 12.3% 13.5%
Beneficio Neto 2028 $579M $793M $945M
Acciones 2028 (con buybacks y dilucidn) 53.0M 51.5M 50.0M
EPS 2028 $10.92 $15.40 $18.90

Comparativa con consenso: Nuestro caso base ($15.40 EPS) estd ligeramente por encima del consenso TIKR ($15.23), princ
una mayor reduccién de acciones que modelamos explicitamente. EI consenso no incorpora este efecto de forma tan detalls



Quality Value Research PAM System

8. Supuestos y Escenarios

Nota metodolégica: A continuacién se detallan los supuestos explicitos detras de cada escenario. El consense TIKR se incluye como referencia. No
extendemos proyecciones més alla de 2028 debido a la incertidumbre del impacto de Al en el sector.

3. Como analizamos una empresa

Suma de partes

Método 2: Multiplos de peers

ACTIVO EBITDA MULT. EV IN €M
Princes Group PLC (E240M x 7.5x) 240 7.5% 1,488.60
Carrefour Italia 70 4.0x 280.00
Total Group EV €310 1,768.60
Net Cash (exc. IFRS 186) +319.00
Total Equity €2,087.60M
Equity (30% desc. holding) €1,461.32M
Upside con descuento +97%
Upside sin descuento +182%
Precio objetivo implicito (c/desc) €33.6/accion
Precio objetivo implicito (s/desc) €48.0/accién

3. Cémo analizamos una empresa

Qué mirar siempre

NEW PRINCES

5
28 |

La directiva y su nivel de alineacion

Sobre todo en empresas pequenas y medianas

Ejemplo: visita a NewPrinces Group —



3. Como analizamos una empresa Ejemplo: NewPrinces

SeeEein |
T

Sa L1

ii;#iié!!!'!ig-

?

4. Workshop Hacer una tesis de tu propia empresa

De teoria a practica

Aplicar el framework a un caso real

EPAM Systems Tu propia empresa

Vamos a analizarla juntos aplicando el framework completo Ahora aplicais el mismo framework a vuestro negocio

® Filosofia: por qué nos interesa ¢Cual es vuestra tesis?
® Framework: tesis, catalizadores, riesgos ¢Qué catalizadores y riesgos tenéis?
® \Valoracion: escenarios y rango de precio ¢Cémo valorais vuestro negocio?

® Qué mirar SIEMPRE: métricas clave ¢Qué métricas mirais SIEMPRE?

Mirar tu negocio con ojos de un inversor



4. Workshop Hacer una tesis — EPAM Systems

®) Quality Value

Investment Research

EPAM Systems

NYSE: EPAM | ONE PAGER
Febrero 2026

PRECIO ACTUAL

$140

21% post-earnings

PREC

$185

OBJETIVO

DESCRIPCION

P/E FORWARD

1Mx

vs 30-40x histérico

TIR ESPERADA

~10%

Escenario Base

TESIS DE INVERSION

EPAM Systems es lider global en ingenieria de software y servicios
digitales, con $5.457M ingresos 2025. Ha caido -21% post-
resultados Q4 2025 por guidance "débil”. Ajustado por NEQORIS
(-100bps), el crecimiento organico 2026 (+4-7%) es superior a 2025
(+4.9%). A Mx P/E forward, cotiza en minimos histéricos por temores
a Al gue no vemos reflejados en pricing.

VERTICALES POR RIESGO Al

o Valoracion en minimos: 11x PJE forward vs 30-40x media histérica

(-80% descuento). El mercado trata a EPAM como si Al fuera a destruir
el negocio,

o Al-Native creciendo fuerte: +70-80% YoY, $600M en 2026E (~10%

revenue). Mo son victimas de Al, son participantes activos en la
transicién,

° Buybacks muy accretive: 70-75% FCF a recompras. A $140, cada
délar compra 33% mds acciones que en 2025. Reduce acciones ~8%
en 3 anos.

. : : . . Guidance mejor de lo que parece: Ajustado por NEORIS (-100bps), el
FinenGiet Seivices — 20% i o crecimiento organico 2026 (+4-7%) es superior a 2025 (+4.9%).
Software & Hi-Tech _ ~24%
DESCUENTO VS MEDIA HISTORICA
Life Sci & Healthcare _ ~18% Bajo
P ——— _ ~18% PJE Actual P/E Histarico Descuento
1x ~ 30-40x ~ -60%
. . X X ©
Emerging Verticals _ ~14% Bajo
@ Bajo: ~62% @ Medio: ~38% @ Alto: 0%
4. Workshop Hacer una tesis — Métricas
RIESGOS PRIMCIPALES
METRICAS CLAVE (2025} ; : : : : ;
Al como disruptor: Si herramientas de coding Al mejoran mas
Market Cap ~$7.700M Ingresos $5.457M esperadol, podrian reducir demanda de horas. Mitigante: EPAR
en Al-native.
Free Cash Flow $613M FCF Yield 7.6% Ciclos de venta largos: Management admite "modest extensi
grandes. Incertidumbra macro y Al alargan decisiones.
r - I & T .
bR Uiz | LA e Cliente NEORIS México: Impacto -100 bps en 2026, Riesgo dt
mas alla de lo guiado.
Deuda Meta Caja neta Al-Native Growth +70-B0%

ESCENARIOS DE VALORACION (2028)

Pesimista

Base

Optimista

25% Bx 87 -14%
50% 12x $185 ~10%
25% 16x 302 +28%

METRICAS A VIGILAR

« Crec. Orgdnico CC: actual +5.6% - alena si <+3%
* Margen Non-GAAP: actual 16.3% = alerta si <14%
« Al-Native Revenue: actual 3105M(Q -+ alerta si flat
+ Conversién POC=Programa: actual 60-70% = alerta si <50%

@ Kill Criteria (Salir Si)

s Crec. organico CC <+3% dos trimestres

+  Margen Non-GAAP <14% sostenido

+ Pricing muestra presidn por Al {admitido por mgmt)
s Cancelacién programa buybacks



