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Rentabilidad Histérica
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Estrategia inversion

El fondo invertira, en activos de renta variable y renta fija sin predeterminacion de porcentajes de
exposicidn para cada activo pudiendo ser la totalidad en cualquiera de ellos. En renta fija, ademas de
valores, se incluyen depdsitos a la vista o con vencimiento inferior a un afio en entidades de crédito de la
UE o de Estado OCDE sujeto a supervision prudencial e instrumentos del mercado monetario no
cotizados que sean liquidos. Las inversiones podran materializarse a través de IIC entre 0% y 100%

incluidas las del grupo. No hay objetivo predeterminado ni limites maximos de distribucién de activos p...
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Comentario Gestor EDM Cartera

Las rentabilidades de las bolsas en marzo han sido buenas impulsadas por el fin de los resultados empresariales y por los bancos
centrales que también han animado a los bonos (caida de precios). El BCE y la Reserva Federal han decidido mantener los tipos en el
4,50% vy en la horquilla del 5,25% al 5,50% respectivamente, a pesar de un repunte de la inflaciéon en enero y febrero en EE.UU. Esta
subida ha sustentado la cautela por parte de la Fed y ha abandonado definitivamente la idea de recortes agresivos en el precio del
dinero que se anticipaba hace solo unos meses.

El MSCI Europe NR se ha revalorizado un +3,9% en el mes y +11,0% el Ibex-35 NR. Asi como el indice tecnolégico Nasdaq cierra el
mes +1,8% y +3,2% el S&P500 NR. Respecto a los mercados de renta variable emergente acumulan en el mes una rentabilidad de
+2,3% el MSCI Asia.

EDM Cartera cierra el mes con una rentabilidad positiva de +1,49% y acumula una rentabilidad en el afio de +5,81%. El fondo esta
invertido un 46% en Renta Fija y un 54% en Renta Variable, cuya distribucién ha sido de 37% en Europa, 15% en Espafa, 38% en EE.
UU. y 10% en Emergentes.

En el mes destacariamos en positivo compafiias como Inditex que se revalorizé en torno al +10%. Entre las compafiias con peor
evolucion en marzo, se encontrarian posiciones mas defensivas, en sectores como alimentacién o salud, penalizadas por la asuncién de
un escenario de tipos altos por mas de tiempo. Otro sector donde tenemos exposicion y lo hizo peor que el mercado durante el mes de
marzo fue el del Lujo, donde la mala publicacion de Kering (Gucci), se tradujo en un contagio al resto del sector, ante el miedo a una
desaceleracion del crecimiento en particular en el mercado chino.

En el caso de Inditex, el retailer espafol presenté unos resultados excelentes a mediados de mes. Con crecimiento de doble digito en
ventas, expansion del margen bruto y del margen operativo, que la llevan a un crecimiento del beneficio neto superior al 30% (+25%
ajustado). A principios de afio el consenso esperaba un crecimiento del +8%. Ademas, la compafiia comenta que el 2024 comienza con
crecimientos de ventas del 11%. Pensamos que el afio 2024 puede mantener buenas tasas de crecimiento y continuar expandiendo el
margen operativo por el incremento de su productividad. La accién subié un +60% en 2023 y en 2024 ya acumula un +17%.

De las pocas compafiias en cartera que no reaccionaron bien a la publicaciéon de resultados fue Accenture. La consultora tecnolégica
presentd unos resultados trimestrales en linea con las expectativas, pero baj6é sus guias de crecimiento para el afio completo desde el
+2%/+5% anterior, al +1%/+3%, sefalando cierta debilidad en contratos de consultoria pequefio tamafo, debido a la incertidumbre
economica. Nos deja tranquilos que la cartera de pedidos se situé en maximos en el trimestre, apuntando a una importante recuperacion
en el préximo ejercicio.

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

La rentabilidad registrada en el pasado no es ninguna garantia para el futuro. Este documento no constituye una oferta o recomendacion para la adquisicion o
venta, o para realizar cualquier otra transaccién. 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 inversién 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 inversién 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.
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