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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
rotacion y horizonte a medio plazo. Gestiona activamente las posiciones en las diferentes compafiias de

acuerdo con sus expectativas de crecimiento y su valoracion.
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Comentario Gestor EDM American Growth

Diciembre se caracterizé por una elevada volatilidad, aunque con un cierre positivo para la mayoria de los mercados. El mes estuvo
marcado por el tercer recorte consecutivo de tipos por parte de la Reserva Federal, acompanado de un tono mas restrictivo para 2026, lo
gue mantuvo la cautela en los inversores. La normalizacion fiscal en EE. UU. tras el fin del cierre gubernamental y la expectativa de
nuevos paquetes de gasto contribuyeron a mejorar el sentimiento global, ademés del buen cierre de la campafia de resultados
empresariales del tercer trimestre, que en general mostro cifras positivas, aunque con una reaccion mas moderada por parte del
mercado.

La tasa de ahorro se sitda en el 4%, por debajo del 4,6% registrado en el periodo anterior. Por otro lado, la confianza del consumidor ha
descendido hasta los 89,1 puntos (frente a los 92,9 previos), alcanzando nuevos minimos de cinco afios debido a un aumento en las
preocupaciones sobre la inflacion, el empleo y las condiciones empresariales futuras. El PMI Manufacturero baja ligeramente hasta el
51,8 (vs 52,2) y el PMI Servicios baja hasta el 52,5 (vs 54,1). La tasa de desempleo es la mas alta desde el 2021 alcanzando el 4,6%.
En cuanto a la inflacién, se sitla en una tasa interanual del 2,7% (vs 3% anterior), la inflacién subyacente baja hasta el 2,6% (vs 3% del
periodo anterior).

EDM International - American Growth L se deprecia en el mes un -0,25% en la clase EUR y un -0,03% en clase USD. En el afio, la
rentabilidad de la clase EUR se sittia en +3,08% y la USD en +5,71%. Por su parte los principales indices americanos cierran el mes
Nasdaq -0,53%, S&P500 NR +0,03% y Dow Jones +0,73%. En cuanto al afio, Nasdaq +20,36%, S&P500 NR +17,43% y Dow Jones
+12,97%.

En el mes destacamos el buen performance que ha tenido Airbnb +14,62%, Synopsys +11,03% y Nvidia +4,11%. En cuanto a los
detractores del mes tenemos Broadcom -14,98%, Netflix -13,89% y Fair Isaac -7,50%.

Synopsys cerré 4T25 con ingresos de $2,25B (+38% YoY), ligeramente por encima del consenso, impulsados por la integracién de
Ansys (668M) y la fortaleza en hardware. El BPA ajustado fue de $2,90 y el margen operativo no-GAAP alcanzé el 36,5%. En el afio
completo, las ventas crecieron un +15% hasta $7,05B, con backlog récord de $11,4B. EDA (incluyendo Ansys) subié un +26% a $5,3B,
mientras que Design IP cayd un -8% a $1,75B por debilidad en China (-18% FY25). Para FY26, guia ingresos entre $9,56B y $9,66B,
margen operativo del 40,5%, BPA ajustado de $14,32 — $14,40 y FCF de $1,9B. A largo plazo proyecta un crecimiento del BPA del +12%
anual, apoyado en sinergias con Ansys y expansion en IA.

Broadcom cerr6 el cuarto trimestre de 2025 con resultados muy sélidos, superando expectativas en ingresos y BPA en un afio marcado
por la aceleraciéon de la demanda de IAy la integracion de VMware. Las ventas del trimestre alcanzaron $18B (+28% YoY), impulsadas
por semiconductores para IA (+74% YoY) y la fortaleza en software de infraestructura. El BPA ajustado fue de $1,95, con margen
operativo del 66,2% y EBITDA ajustado del 68%. En el afio completo, los ingresos crecieron un +24% hasta $63,9B y con EBITDA
ajustado de $43B (+35%). Por segmentos, Semiconductor Solutions aportd $11,1B (+35% YoY) gracias a XPUs, switches Ethernet Al y
optica, mientras que Infrastructure Software alcanzo $6,94B (+19% YoY) con VMware consolidando margenes. El backlog total cerrd en
$162B. A tres afios, se estima un crecimiento del BPA ajustado +33% CAGR, apoyado en la expansion del TAM de IAy la integracion de
VMware.

Mantenemos una cartera balanceada, formada por compaiiias 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 posicidn de liderazgo de la seleccion 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 transaccién. Ninguna informacion 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 desinversiéon 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 inversion en valores, por lo que el
valor de adquisicion 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.

Source: Morningstar Direct



