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Categoria Europe Equity Large Cap

Patrimonio Total Fondo
Morningstar Rating Overall

Low Carbon Designation (ESG)
Morningstar Sustainability Rating™
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Top 10
Portfolio Date: 31/03/2024

@® CRHPLC

@ Airbus SE

® Lvmh Moet Hennessy Louis Vuitton SE
Novo Nordisk A/S Class B

@ ASML Holding NV
Linde PLC

® DSVAS

@ Essilorluxottica

® Industria De Diseno Textil SA Share From Split
Accor SA
Other
Total
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Exposiciéon Geografica
Portfolio Date: 31/03/2024

e United States
e Netherlands
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Distribucién Sectorial
Portfolio Date: 31/03/2024

Industrials

® Consumer Cyclical

® Healthcare

e Basic Materials
Technology

e Consumer Defensive

e Financial Services

o Utilities
Real Estate

e Communication Services
Total
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Morningstar Style Box - EDM Intern. Strategy L EUR
Portfolio Date: 31/03/2024

Market Cap Giant %
Market Cap Large %
Market Cap Mid %

Market Cap Small %
Market Cap Micro %

Large

Mid

Small

Estrategia 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

Los mercados cierran marzo con su cuarto mes consecutivo de subidas, alargando el rally vivido desde diciembre. Entendemos que, asi
como las subidas de febrero se debieron en gran parte a publicaciones de resultados de compafriias mejores de lo esperado, en el mes
de marzo destacaron sectores considerados mas “value”, como Bancos, Petréleo y Energia, o Quimicas y Recursos Basicos, que se
beneficiaron de la asuncién del mercado de un retraso en las posibilidades de bajadas de tipos. El yield americano a 10 afos pasé del
4.18% al 4.32% en el mes, mientras el barril de crudo repunté un 3%.

A pesar de no tener exposicion a estos sectores que brillaron en marzo, EDM Strategy obtiene una rentabilidad del +3,03% en el mes,
perdiendo Unicamente 90 puntos basicos con su indice de referencia, el MSCI Europe NR, que sube un +3,9%. La rentabilidad
acumulada en el afo del fondo es del +11,2%, 360 puntos basicos por encima del +7,6% acumulado por el indice.

En el mes destacariamos en positivo compafias como Inditex, Airbus o Accor, que se revalorizaron en torno al +10%. Entre las
compafias con peor evolucion en marzo, se encontrarian posiciones mas defensivas, en sectores como alimentacién o salud,
penalizadas por la asuncion de un escenario de tipos altos por mas de tiempo. Otro sector donde tenemos exposicién 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 espafiol 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%.

Airbus por su parte, continia dando cifras positivas de entregas de aeronaves, con 79 en los dos primeros meses del ejercicio Vs 66 en
el mismo periodo del afio anterior. La compafiia mantiene sus guias de 800 unidades entregadas en 2024. Por otra parte, y aunque la
compainiia no cree que sean buenas noticias para la industria en general, lo cierto es que los problemas de fabricacién de su competidor
americano, Boeing, esta llevando a Airbus a ganar cuota de mercado en la cartera de nuevos pedidos. Recordamos que, con la cartera
de pedidos actual, la compania tendria toda su capacidad de produccién contratada hasta 2030.

La hotelera francesa Accor, comunic6 a comienzos del mes una importante refinanciacién de deuda senior corporativa, aprovechando su
nuevo estatus de grado de inversiéon (BBB-) y tras haber publicado resultados positivos en el mes anterior. La compaiiia aporté ademas
visibilidad de cara al ejercicio 2024 en que se beneficiaran de su exposicién a Europa (con celebracion de grandes eventos como la
Olimpiada en Paris o la Eurocopa de futbol en Alemania), y a la region de Asia-Pacifico (donde aun estan recuperando niveles de
turismo pre-covid-19). Por ultimo, en el mes de marzo se produjo su entrada en el principal indice bursatil francés, el CAC-40.

La compaiiia con peor evolucién mensual fue Accenture. La consultora tecnolégica presenté unos resultados trimestrales en linea con
las expectativas, pero bajé sus guias de crecimiento para el afio completo desde el +2%/+5% anterior, al +1%/+3%, sefalando cierta
debilidad en contratos de consultoria pequefio tamafio, debido a la incertidumbre econémica. Nos deja tranquilos que la cartera de
pedidos se situé en maximos en el trimestre, apuntando a una importante recuperacion en el proximo ejercicio.

Seguimos convencidos de que en el largo plazo el motor de las cotizaciones es el crecimiento de beneficios. Nuestra estimacion 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 transaccion. 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 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 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



