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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

Mes de julio positivo en las principales bolsas, con alguna excepciéon como el Nasdaq por la ponderacién en el sector tecnoldgico. Este
mes han corregido las companias tecnoldgicas por razones geopoliticas que tienen que ver también con las elecciones en EEUU y toma
de beneficios en las ultimas semanas. Por el contrario, ha habido una rotacion sectorial hacia sectores mas ciclicos o defensivos.

Ante este escenario, el MSCI Europe NR sube un +1,17% y el Ibex 35 NR un +1,74%. Los principales indices americanos han tenido un
comportamiento mixto, Nasdaq -0,75% y S&P500 +1,19%. En mercados emergentes, el indice MSCI Emerging Markets cierra con una
ligera caida de -0,66%.

EDM Cartera corrige en el mes un -0,15% y acumula una rentabilidad en el afio de +5,15%. El fondo esta invertido un 47% en Renta Fija
y un 53% en Renta Variable, cuya distribucion ha sido de 36% en Europa, 17% en Espafia, 37% en EE. UU. y 10% en Emergentes.

En positivo destacariamos a DSV, que lleva desde comienzos del ejercicio reaccionando a las noticias en torno al proceso de venta del
Freight Forwarder aleman, DB Schenker. En julio se conocié que dos de los candidatos a hacerse con ella se caen de la carrera,
incrementando las posibilidades de adquisicion por parte de la logistica danesa, que ahora estaria compitiendo unicamente con un
private equity. Lo anterior, unido a una publicacién de resultados ligeramente por encima de lo esperado, y una subida de guias
moderada, hizo que la accién registrara una subida cercana al 20% en el mes de julio.

Buena publicacion trimestral de Catalana Occidente. Buenos resultados en negocio tradicional, con un crecimiento de primas recurrentes
del 6%, un ratio combinado de 90%, mejor que el sector y competidores cotizados, y crecimiento del 15% de resultado neto. En seguro
de crédito los ratios combinados siguen por debajo de sus medias histéricas, acumulando un afio mas de excelentes resultados.

Destacamos por la parte americana de la cartera la excelente publicacion de Intuitive Surgical bastiendo las expectativas del mercado en
procedimientos, sistemas instalados y margenes. Ademas, el nimero de entregas de la nueva generacion de robots da Vinci 5, alcanzé
las 70 unidades, sorprendiendo al mercado que esperaba un despliegue mas progresivo. Uno de los riesgos que percibe el mercado y
ha penalizado a la accién en los ultimos trimestres es el potencial efecto que puedan tener los GLP-1 en el nimero de procedimientos,
en especial en las operaciones bariatricas. Durante este Q2 los procedimientos de cirugias bariatricas decrecieron “mid-single-digit”, sin
embargo, la compafia aseguré que la guia de procedimiento incluye un escenario de ajuste y otro de estabilizacion.

Las principales detractoras a la rentabilidad del mes han sido las tecnoldgicas (ASML o ASMI) que, a pesar de sus buenas publicaciones
de resultados, estuvieron lastradas por las noticias geopoliticas en torno a la guerra comercial entre los EE.UU. y China, que podrian
limitar su capacidad de venta al pais asiatico. En el caso de Novo Nordisk, también se produjo una toma de beneficios tras conocerse el
resultado positivo de un medicamento contra la obesidad de Roche en la fase | de analisis clinicos.

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.

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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