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Estrategia Inversion

Invierte en compafiias cotizadas en las principales bolsas americanas, con el objetivo de obtener
plusvalias a largo plazo. Enfasis en valores de crecimiento sostenido y elevada capitalizacion. Baja

Signatory of:

rotacion y horizonte a medio plazo. Gestiona activamente las posiciones en las diferentes companias de u Principles for
acuerdo con sus expectativas de crecimiento y su valoracion. [ 1 | P R I Responsible
EEE Investment

Source: Morningstar Direct




<
EDM Intern. American Growth L EUR I < ] )\ I
4 A

Comentario Gestor EDM American Growth

Abril ha estado marcado por una elevada volatilidad, en un contexto en el que los mercados han reaccionado al desarrollo del conflicto
en Iran. Los titulares procedentes de Estados Unidos han sido erraticos en cuanto al avance de la situacion, si bien el sentimiento
general ha mejorado tras el anuncio de un alto el fuego. Aunque el conflicto no ha escalado y no se han producido nuevos dafios
materiales en las infraestructuras energéticas de la region, la inestabilidad y la incertidumbre siguen presentes. En este contexto, las
expectativas de inflacion han repuntado ligeramente y el mercado ya no descuenta bajadas de tipos de interés por parte de los bancos
centrales, mientras que algunas agencias han revisado moderadamente a la baja sus previsiones de crecimiento econémico.

En cuanto a datos macroecondmicos de la regién, la tasa de ahorro se sitia en el 3,6%, por encima del 3,9% registrado en el periodo
anterior. Por otro lado, la confianza del consumidor repunté hasta 92,8 puntos (desde los 92,2 anteriores), impulsada por unas mejores
perspectivas sobre el empleo y los salarios, pese a la persistente incertidumbre geopolitica y el encarecimiento de la energia. EI PMI
Manufacturero sube ligeramente hasta el 54,5 (vs 54) y el PMI Servicios sube hasta el 51,3 (vs 49,8). La tasa de desempleo es de las
mas altas desde el 2021 alcanzando el 4,3% (vs 4,4% anterior). Los tipos de interés se mantienen en el 3,75%. En cuanto a la inflacion,
se sitla en una tasa interanual del 3,3% (vs 2,4% anterior), la inflacién subyacente se sitda en el 2,6% (vs 2,5% anterior).

EDM International - American Growth L se revaloriza en el mes un +4,57% en la clase EUR y un +4,74% en clase USD. En el afio, la
rentabilidad de la clase EUR se sitia en -10,15% y la USD en -9,45%. Por su parte los principales indices americanos cierran el mes
Nasdaqg +15,29%, S&P500 NR +10,47% y Dow Jones +7,14%. En cuanto al afo, Nasdaq 7,10%, S&P500 NR +5,59% y Dow Jones
3,31%.

En el mes destacamos el buen performance que ha tenido Broadcom +34,87%, Synopsys +21,72% y Amphenol +16,56%. En cuanto a
los detractores del mes tenemos Boston Scientific -8,19%, Intuit -10,15% y Servicenow -15,53%.

Eli Lilly reportd unos resultados sdlidos, impulsados por la fuerte demanda de sus tratamientos estrella en el area de diabetes y
obesidad (Mounjaro y Zepbound). La compafia ha logrado expandir su capacidad de produccién para satisfacer la demanda global, lo
que le ha permitido elevar sus guias de ingresos para el conjunto del afio. Aunque los cuellos de botella en el suministro y la inversién en
nuevas plantas de fabricacién siguen siendo puntos de atencién, el sélido crecimiento de las ventas subraya su liderazgo en el mercado
de terapias metabolicas. Consideramos que Eli Lilly mantiene una visibilidad de crecimiento excepcional, respaldada por un pipeline
robusto y una ejecucion comercial que sigue superando las expectativas del mercado.

Spotify ha reportado un sélido 1T, destaca la aceleracion en el nimero de usuarios mensuales hasta los 761M (+12% i.a.), ventas +14%
i.a. y la expansion del margen bruto hasta el 33% (+130pbs); que ha quedado en segundo plano por el miss en la guia de beneficio
operativo de 2T. En los ultimos meses, una de las grandes tendencias de mercado ha sido buscar aquellas compafias potencialmente
perjudicadas por la IA y venderlas de manera masiva. Spotify ha sido una de ellas. En nuestra opinion, el negocio de Spotify es un
ganador neto de esta tecnologia. Por un lado, la IA reduce de manera brutal los costes de produccién de una cancion lo que multiplica el
contenido disponible. Spotify, como plataforma de distribucion, ve positivo un incremento del contenido disponible y su ventaja
competitiva no reside en el contenido, disponible en muchas otras plataformas como Apple Music o YouTube, sino en el ecosistema de
uso y las interacciones de sus mas de 780M de usuarios. Ademas, con la IA, estd mejorando sus ratios de productividad y la facilidad
para lanzar nuevos productos. Esto, deberia acelerar la expansién de margen y los retornos sobre el capital.

Mantenemos una cartera balanceada, formada por compafiias de calidad, lideres en sectores atractivos a largo plazo, con poco
apalancamiento y alto poder de fijacion de precios.

El portfolio sigue bien posicionado para captar las mejores oportunidades de crecimiento a largo plazo. Esperamos un crecimiento
cercano al 20% para los proximos 5 afios en BPA gracias a la posicion de liderazgo de la seleccién de compafias en cartera.

La rentabilidad registrada en el pasado no es ninguna garantia para el futuro. Este documento no constituye una oferta o recomendacion para la adquisicién o venta, o para
realizar cualquier otra transaccion. Ninguna informacién contenida en el presente informe debe interpretarse como asesoramiento o consejo y debe considerarse como opiniones
de la Gestora que son susceptibles de cambio. Las decisiones de inversion o desinversion en el Fondo deberan ser tomadas por el inversor de conformidad con los documentos
legales en vigor en cada momento. Las inversiones de los Fondos estan sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores, por lo que el
valor de adquisicién del Fondo y los rendimientos obtenidos pueden experimentar variaciones tanto al alza como a la baja y cabe que un inversor no recupere el importe invertido
inicialmente. La fluctuacion de la divisa puede incrementar y disminuir el rendimiento del Fondo.
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