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OBJETIVOS Y POLITICA DE INVERSION:

La revalorizacién del capital invirtiendo en una
cartera de valores con una calificacién
crediticia de “investment grade" y bonos de
emisores privados con una calificacion BB/B.
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Rentabilidades

YTD -0,20%
1mes -0,20%
3 meses 0,53%
lafo 1,91%
5 afios 3,88%
Desde inicio 16,31%
2019 3,60%
2018 -2,64%
2017 0,57%
2016 2,62%
Desglose por rating

>B81 I 11%

Bl N 5%

B2 NN 15%
B3 NN 0%
B1 I 6%
B2 N 5%
Bz I 10%

B3 01 1%

EDM High Yield Short Duration SICAV
ENERO 2020

COMENTARIO DEL MES

En enero, con la aparicién del coronavirus en China, prevalecié en los mercados un sentimiento de
risk-off y huida hacia la calidad. Asi los activos con mas volatilidad, como las acciones, cayeron en
precio y los activos refugio, como el soberano y el oro repuntaron. La huida hacia activos refugio
favorecié a los bonos soberanos que subieron en precio y tuvieron resultados positivos en el mes. La
subida en precio del soberano a su vez apoyd los resultados del crédito corporativo a pesar de que
este, por lo general, se comportd peor ampliando su diferencial de rendimiento respecto a los bonos
gubernamentales.

Con los repuntes en precio del soberano (caidas en rendimiento) de enero, el volumen de deuda
global que ofrece rendimientos negativos vuelve a ser de alrededor de 25% del total de deuda. Las
valoraciones en renta fija estan altas pero ante la ausencia de inflacién y crecimiento macro
moderado los tipos de interés podrian mantenerse bajos. El crédito corporativo tampoco esté barato
en términos de spreads histdricos pero los fundamentales siguen siendo buenos y las perspectivas de
tasas de insolvencia para 2020 siguen bajas (1.5-2% y 2.5-3% para el HY europeo y americano
respectivamente) y por otro lado los tipos soberanos tan bajos provocan una busqueda de
rendimiento que favorece al crédito.

En EEUU el Treasury hizo un 2.56% en el mes, el crédito IG un 2.37% y el HY calidades BB-B un
0.07%. En términos de diferenciales de crédito el indice de high yield americano, BAML BB-B HY US
amplié 39pbs en el mes hasta 314pbs. Actualmente este indice ofrece un rendimiento medio de
4.74% y tiene una duracién de 3.23.

En Europa el soberano hizo un resultado en enero de 2.5%, el crédito IG un 1.14%y el crédito HY en
calidades BB-B un 0.1%. En términos de diferencial de rendimiento, el indice de high yield europeo
amplié 34pbs hasta 303pbs. Este indice ofrece actualmente un rendimiento medio de 2.46% con una
duracién de 3.45.

El indice de referencia del fondo, BAML Global HY BB-B < 3 yr Dur, amplié su diferencial de
rendimiento respecto a la deuda soberana 34pbs hasta 315pbsy tuvo un resultado de 0.086% en
el mes.

El Yield del fondo es: 3,43% y la duracion es: 1,41 afos
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Este documento no constituye una oferta o recomendacion para fa 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 inversidn o desinversidn en ef Fondo deberdn ser tomadas por ef inversor de conformidad con fos documentos legales en vigor en cada momento. La rentabilidad registrada
en el pasado no es ninguna garantia para el futuro. Las inversiones de los Fondos estdn 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 ef rendimiento def Fondo. Fuente: Elaboracidn Propia.



