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Estrategia de inversion

Invierte en compafiias lideres sectoriales a nivel global cotizadas en los mercados europeos, con el
objetivo de obtener plusvalias a largo plazo minimizando el riesgo soportado por el inversor.

Source: Morningstar Direct
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Comentario Gestor EDM Strategy

Febrero continlia con la misma ténica de los meses anteriores, alargando el rally vivido en diciembre y enero, en esta ocasion sin venir
acompafiado de una caida de los bonos a 10 afios europeo o americano. Entendemos que las subidas de febrero se deben en gran
parte a publicaciones de resultados de las compafias mejores de lo esperado. Destaca la pobre evolucion en el mes de sectores como
los de telecomunicaciones, inmobiliario patrimonialista o recursos basicos, sectores en los que no tenemos ninguna exposicién en
nuestra cartera.

EDM Strategy obtiene una rentabilidad del +4,5% en febrero, ampliandose el diferencial respecto a su indice de referencia, el MSCI
Europe NR que sube un +1,9% en el mes. La rentabilidad acumulada en el afio del fondo es del +7,9%, por encima del +3,6% del indice.

Alo largo del mes, hemos conocido los resultados de cierre de 2023 de la practica totalidad de las compafiias de la cartera. Con caracter
general los resultados cumplen o superan las expectativas y apuntan con sus guias a un 2024 por encima de lo que esperaba el
consenso.

Destacariamos en el mes la contribucion positiva de Icon, Novo Nordisk o CRH, que se revalorizan en torno a un +20%.

En el caso de Icon, la compaiia de andlisis clinicos publicé unos resultados batiendo las expectativas gracias a una mejora de
margenes hasta el 21,7%. El margen de salida reportado en el cuarto trimestre compara bien con las expectativas de consenso para el
ejercicio 2024 y aportara confianza sobre los objetivos de la compafiia a medio plazo. Tras estos resultados esperariamos que se fueran
revisando al alza las expectativas de consenso de beneficio por accién (entre un +2% /+5%), incluyendo el nuevo plan de recompra de
acciones anunciado por la compafiia (1.9% de su capitalizacion).

Novo Nordisk volvio a publicar unos excelentes resultados para el cuarto trimestre del afio 2023, un 4% por encima de consenso en
ventas y un 5% por encima en beneficios. Ademas, da unas guias para 2024 también por encima de las expectativas. Las ventas crecen
un +36% a moneda constante en 2023. Este crecimiento sigue impulsado por la fuerte demanda de sus GLP-1 para diabetes y obesidad
y ha sido muy superior a las primeras guias dadas por la compafiia hace un afio y que posteriormente revisé tres veces al alza. El
beneficio neto crece un +51%. Novo Nordisk subié un +50% en 2023 y acumula otro +20% este 2024, con la subida totalmente
justificada por las fuertes revisiones al alza en las estimaciones de beneficios.

Destaca también la subida en el mes de la compafiia de materiales construccion CRH (+19,6%), acumulando una revalorizacién superior
al 75% en un afio. Ademas de publicar sus resultados de 2023 algo por encima de las expectativas, aportan unas guias de beneficios
para 2024 que estan un 8.5% por encima de lo asumido por el consenso. Por otra parte, la compafiia da continuidad a su politica de
remuneracion al accionista ampliando su plan de recompra de acciones. CRH continuara beneficiandose de los planes de inversion
publica en infraestructuras en EE.UU., estando a la espera de su inclusién en los principales indices de la bolsa americana.

Seguimos convencidos de que en el largo plazo el motor de las cotizaciones es el crecimiento de beneficios. Nuestra estimaciéon de
crecimiento anualizado para el conjunto de la cartera a 5 afios es del +12% y los multiplos se encuentran a niveles razonables, en linea
con su media histérica. Por todo ello, creemos que un vehiculo como EDM Strategy ofrece a nuestros participes la posibilidad de obtener
atractivas rentabilidades con un riesgo asumible.

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.

Source: Morningstar Direct



