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Un nuevo gestor para el Fidelity European

Growth Fund

Matt Siddle es actualmente el gestor del
Fidelity Funds — European Larger Companies
Fund, puesto que asumi6 en octubre de 2010.
Matt se incorporé a Fidelity desde la
Universidad de Cambridge en agosto de 1999
como analista europeo para cubrir los sectores
de seguros, servicios financieros, medios de
comunicacion y tecnologia. Tras cinco afios
como analista, paso los siguientes 29 meses
como asistente de gestion de carteras en el
FF European Growth Fund. A partir de enero
de 2008, gestiond con éxito varios mandatos
briténicos, entre ellos el FF United Kingdom
Fund. En diciembre de 2009, Matt paso al
departamento de renta variable europea para
reforzar el equipo y comenz6 a gestionar
carteras europeas en abril de 2010.

"En el entorno actual, creo que es
muy importante invertir en empresas
de alta calidad que probablemente
resistan bien las fases de volatilidad.
Para mi, eso no significa
necesariamente invertir
exclusivamente en negocios
'defensivos' o estables, sino también
en empresas de calidad en sectores
mas ciclicos que pueden absorber las
turbulencias sin dafar de forma
permanente sus negocios o su
capacidad para generar beneficios.
En concreto, en un entorno
caracterizado por las tensiones de
financiacién, es importante tener

en cartera empresas con una

s6lida posicion financieray que
generen flujos de caja".

Matt Siddle, gestor de carteras

Matt Siddle ha sido nombrado gestor del Fidelity European Growth Fund y asumira de
forma efectiva la gestién de la cartera el 1 de julio de 2012. Su estilo de inversion esta
especialmente indicado para mercados volatiles, un entorno en el que su gestién suele
cosechar resultados relativos superiores. Fidelity cree firmemente que este estilo de
inversi6n acentuara aun mas el valor y las ventajas que ofrece el European Growth Fund a
los inversores en un momento en el que los mercados siguen siendo vulnerables a las
dificultades macroecon6micas.

TRAYECTORIA TIPICA EN FIDELITY

En muchos aspectos, Matt ha tenido la tipica carrera profesional en Fidelity, en el sentido de que
comenz6 como analista antes de ser ascendido a director de andlisis y, posteriormente, a asistente
de gestion de carteras del Fidelity European Growth Fund entre 2004 y 2006. En 2007, se convirtié
en gestor de carteras y ha demostrado su capacidad en todos los mandatos que ha gestionado con
sus excelentes cifras de rentabilidad, conseguidas durante periodos a veces dificiles y volatiles.
Matt es también un gestor de Fidelity tipico en cuanto a que es un experto en seleccionar acciones
con un enfoque ascendente que soélo utiliza el analisis descendente para formarse un juicio
razonable sobre las acciones que escoge.

EL PROCESO DE INVERSION

Cree firmemente que hay que utilizar la amplia gama de recursos que Fidelity pone a su disposicion:
desde el uso del equipo interno de andlisis, las reuniones con empresas o las visitas fisicas, hasta los
analistas sectoriales, los consultores, los expertos y muchas otras fuentes para reforzar la conviccién.
Por lo tanto, las selecciones de valores estan basadas en una informacién amplia y muchas
perspectivas diferentes. El proceso de inversiéon de Matt se divide basicamente en tres fases: (1)
generacion de ideas, (2) andlisis y (3) configuracién de la cartera.

1. GENERACION DE IDEAS

Para generar ideas de inversion, Matt utiliza andlisis externos e internos para restringir el nimero
de valores a aquellos con mas probabilidades de encajar en sus criterios de seleccion.

Describe su forma de invertir como una filosofia basada en la idea de "calidad a un precio
atractivo". Para Matt, calidad significa tres cosas:

o Una empresa debe generar elevadas rentabilidades sobre el capital.
e Estas rentabilidades deben ser sostenibles.

e Laempresa debe hacer un buen uso de sus flujos de caja, idealmente para financiar un
crecimiento organico que dé lugar a buenas rentabilidades.

2. FASE DE ANALISIS

En la fase de analisis, Matt estudia cuanto vale una accion en diferentes situaciones y si es un
negocio de calidad que esta mejorando o empeorando.

Después de haber examinado estos tres factores definitorios de la calidad, ademas de realizar otros
analisis, Matt otorga a todas las posiciones una puntuacién de calidad y valoracién de 1 a 5.
Idealmente, Matt busca empresas muy sélidas que coticen con valoraciones muy atractivas. Con la
ayuda de una matriz (ver mas adelante), busca identificar los mejores negocios dentro de un sector,
en lugar de las compafiias con las mejores perspectivas de crecimiento a corto plazo. Las empresas
ideales estaran en la zona verde oscuro, pero la realidad es que no existen en todo momento
suficientes acciones "verde oscuro” para llenar la cartera. Por lo tanto, intenta buscar empresas que

entren dentro de un "momento algido" mas amplio.
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MATRIZ DE CALIDAD-VALORACION

Oportunidades tacticas

Megocios sdlidos con
fundamentales al alza

Punto dlgido:
enfoque estratégico

Negocios sdélidos con
valoraciones
atractivas

Oportunidades tacticas

De valoracion baja a valoracion alta

1 - ! MNegocios menos solidos
que estan MUY baratos

5 De calidad baja a calidad alta 1

3. CONSTRUCCION DE LA CARTERA

Las ponderaciones absolutas dentro de la cartera por calidad y valoracién dependeran del punto del
ciclo en el que estemos. En la fase final de configuracién de la cartera, Matt se fija en las diferentes
exposiciones de riesgo que representa cada accién, especialmente durante periodos de volatilidad.

IDEAS CLAVE PARA INVERTIR EN PERIODOS DE VOLATILIDAD

Matt considera que en periodos de incertidumbre y volatilidad, es mas importante que nunca apostar
por su estilo centrado en empresas de calidad. Esta convencido de que las empresas realmente de
calidad tienen la capacidad de generar buenos resultados, con independencia de las condiciones del
mercado. Matt cree firmemente que su estilo de inversion acentuara ain mas el valor y las ventajas
que ofrece el European Growth Fund a los inversores en un momento en el que los mercados siguen
siendo vulnerables a las dificultades macroeconémicas.

De hecho, desde que asumio6 la gestion del Fidelity European Larger Companies Fund en octubre de
2010, ha registrado rentabilidades considerablemente superiores durante un periodo de elevada
volatilidad en los mercados. Este Fondo es el Unico de su categoria que registra rentabilidades
relativas positivas en los seis Ultimos trimestres y ocupa la 72 posicién de 286 fondos con Matt Siddle
como gestor. Anteriormente también gestiond varias carteras de renta variable britanica y durante ese
tiempo consiguio batir sistematicamente a su categoria.

PERSPECTIVAS

Matt reconoce que podria producirse volatilidad a corto plazo, pero es optimista sobre las perspectivas
a largo plazo para la renta variable europea, ya que considera que la regién alberga muchas
empresas so6lidas, con marcas fuertes y modelos de negocio robustos que cotizan con valoraciones
atractivas. Su idea principal es que las empresas "de calidad" sobresaldran en Bolsa a largo plazo y
son precisamente esos valores "de calidad" los que quiere para su cartera. También considera que en
un entorno macroeconémico tan incierto como el actual, resulta mas importante que nunca ser
conscientes de los riesgos que conlleva cada accién, de ahi que esté constantemente evaluando los
riesgos especificos de cada titulo dentro y fuera de la cartera. En este contexto, Matt cree que es
fundamental invertir en empresas solidas que probablemente resistan mejor las fases de volatilidad.
En su opinion, eso no significa necesariamente invertir exclusivamente en negocios 'defensivos' o
estables, sino también en empresas de calidad en sectores mas ciclicos que pueden absorber las
turbulencias sin dafiar de forma permanente sus negocios o su capacidad para generar beneficios. En
concreto, en un entorno caracterizado por las tensiones de financiacién, es importante tener en
cartera empresas que disfruten de una solida posicién financiera y generen flujos de caja.
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