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Mercado polarizado otra vez y los tipos de interés no se dejan...

Cartesio Y baja 1,3% en enero. Desde su
inicio (31 de marzo 2004), el fondo ha
obtenido una rentabilidad anual del 5%
(162% acumulado) con una volatilidad del
10,8%.

El ano empieza con una subida del 1,6%
en la renta variable europea, donde
lideran los valores con un perfil de
crecimiento a largo plazo. EI MSCI Europe
Growth sube un 3%y MSCI Europe
Value esta plano. La cartera ha tenido
un comportamiento negativo, ligado
mas a temas idiosincraticos de algunas
valares v un mercado liderado por pocas
companias. En Estados Unidos se ve

la misma tendencia con el S&P 500
subiendo 1,7% y el indice sin panderar
bajando 0,8%.

Una cartera como la nuestra,

donde predominan companias que
consideramos tienen una valoracion muy
atractiva y con tesis de inversion a veces
alejadas del consenso, requiere paciencia
y un horizonte a medio, largo plazo.

Los tipos de interés han repuntado algo,
Creemas gue las expectativas de bajadas
significativas de tipos e inflacion para
este ano van a tener que luchar con la
realidad de un mercado laboral fuerte

y tendencias estructurales negativas

en cuanto al proceso de cansolidacion
fiscal. Nila clase politica ni el electorado
parecen dispuestos a asumir procesos
de consolidacion fiscal que requieran
mayores impuestos, al mismo tiempo
que factores como el gasto en defensa

0 el envejecimiento de la poblacion
(pensiones, gasta sanitario) suponen
subidas significativas en el gasto publica
a medio plazo. Por otro lado, la tension
politica global (relocalizacion, guerras
comerciales) v la transicion energética
tampoco auguran gue los objetivos

de inflacion de los bancos centrales
sean faciles de conseguir. El "camino

de en medio” creemos nos lleva a tipos
reales bajos, can inflacion por encima
de objetivo y tipos nominales no muy
por debajo de los actuales. Un activo
real como la renta variable a precios
razonables como los de nuestra cartera,
deberia protegernos bien en este
escenario

RENTABILIDAD

Objetivo de Inversion

Revalorizacion del capital en términos
reales a largo plazo. Intenta superar la
relacion rentabilidad/riesgo del indice
MSCI Europe Net Total Return.

Dispasicion a renunciar a rentabilidad
en el intento de ofrecer una proteccion
adecuada al capital. Flexibilidad total en
la distribucion de activos entre bolsay
liquidez.
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Rentabilidad histérica
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* Los datos se refieren al pasado. Los rendimientos anteriores no son un indicador

fiable de los rendimientos futuros
** Desde 31 de Marzo 2004

2024 -1.3%
TAE desde inicio* 5,0%
RENTABILIDAD / RIESGO
\/olatilidad* 108%
Beta 0,72
Sharpe* 0,36
DISTRIBUCION ACTIVOS
Renta Variable 86,1%
Liquidez 13,9%
DISTRIBUCION SECTORIAL RENTA VARIABLE
Materiales 15.8%
Industriales 13,5%
Financieros 13,3%
Servicios de comunicacion 12,7%
Consumo Estable 8,2%
PRINCIPALES POSICIONES
Merlin Properties 4,6%
Total Energies 4,3%
Covestro 35%
Carrefour 3,5%
Publicis 3,1%
NUEVAS INVERSIONES / DESINVERSIONES
Inversiones: -
Desinversiones: -
OTRAS RENTABILIDADES 2024 TAE*
MSCI Euro Net Total Return 1,6% 6,3%
Sharpe 0,29
Deuda Publica (Largo Plazo) -0.4% 3,3%
Sharpe 043
Deuda Publica (Corto Plazo) 0,2% 1.1%
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. Riesgo Valor Liquidativo Patrimonio
Cartesio controlado 262364 198m €
PRINCIPALES POSICIONES DEL FONDO EVOLUCION - RENTABILIDAD / RIESGO
Rentabilidad Volatilidad Volatilidad M2*
1 Merlin Properties 4,6% Fondo Indice* Fondo Indice* Relativa*
2 Total Energies 4.3% 2004* 8,5% 8,3% 4,6% 11,5% 39,9% 18,9% o B o B
3 Covestro 35% 2005 12,4% 26,1% 6,0% 9,4% 64,2% 182%  Distribucion por Capitalizacion
4 Carrefour 35% 2006 16,1% 19,6% 5.3% 12,7% 41,9% 34,6% (Cartera RV)
5 Publicis 3,1% 2007 2,2% 2,7% 6.9% 15.8% 43,4% -0,1%
6 Acerinox 31% 2008 -14,2% -43,6% 13,1% 36,9% 35,4% -48,3%
7 Glencare 2,7% 2009 16,0% 31,6% 82% 24,3% 33,9% 44,8% -
8 Enel 27% 2010 4,3% 1,1% 108% 185% 58,1% 6g%  Pequenas(<€3Bn)
9 Coca-cola European Partners — 2,7% 2011 -5,0% -8,1% 16,6% 22,2% 74,7% -7.4% 106%
10 Repsol 2,6% 2012 7.8% 17.3% 11,7% 14,7% 79,4% 9,4%
11 Logista 2,6% 2013 20,5% 19,8% 8,4% 11,9% 70,7% 28,8%
12 Signify 26% 2014 4,4% 6,8% 9,6% 13,4% 71,7% 59%  Medianas [€3- €6Bn)
13 Allianz 2,6% 2015 7 4% 8.2% 10,8% 20,3% 53,5% 13,8% 21,8%
14 Gruppo Unipal 26% 2016 09% 26% 105% 19,7% 53,4% 1,9%
1 2 ggg'él - ;gj 2017 7.2% 10,2% 36% 84% 433% 17,3%
0ba =0 o _ o 0 0 o _ 0
17 Credit Agricole 25% 2018 -4,90/0 10,60/o 5,’I°A7 12,60/0 40,70/0 ’I’I,AOA, Grandes (>€6Bn)
PRy o3, 2019 10,0% 26,1% 6.9% 131% 52,9% 191%  67,6%
19 Rio Tinto 2.2% 2020 -6,7% -3,3% 23,3% 28,5% 81,8% -8,1%
20 Michelin 2,2% 2021 10,5% 25,1% 9,6% 12,4% 775% 13,7%
21 O_tro_s 285% 2022 -1,4% -9,5% 14,5% 18,8% 76,9% -1,7%
22 Liquidez 139% 2023 11,3% 15.8% 9,4% 11,4% 82,5% 13,1%
Total 100% . 5 5 . ) 5
2024 -1,3% 1,6% 7.9% 10,2% 77 4% -1.7%
T1 (Ene) -1,3% 1,6% 7.9% 10,2% 77 4% -1,7%
Total 162,1% 239,0% 10,8% 18,1% 59,5% Gestora £3 Silver
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*Desde 31 M 2004 . . .
Indfcse:e!\/ISC\ ELZrC()Jpe Net Total Return Depos¢ano » i RMINGETA whAK  3years
M2= Rentabilidad tedrica del fondo en caso de haber asumido el mismo nivel de riesgo que el indice BNP Paribas Securities W RMINRSTAR" e e 5 years
Services
Auditor WO RKNGEAR # % 10 years
Deloitte NOORMNETM™ * % overall
DATOS FUNDAMENTALES CARTERA DISTRIBUCION SECTORIAL FONDO M7EU Comision de. Gestion
P o o 0,90% del Patrimonio y 7,5% L Lead
PER 10,6% 1 Consumo Ciclico 55% 10,7% de I rentabilidad anual e A
Div Yield 5,1% 2 Consumo Estable 9,.2% 11,6% positiva Lipper Leader
3 Energia 80% 5,6% ° Consistent Return
Cierta informacién ('Informacién’) se reproduce con permiso de A Financieros 133% 180% Depésito L
MSCI Inc., sus afiliad - deinf n (MSCI' =k o q q pper Leader
©2023nNoseLété pé?m?tslf;/a%raogpi%?ifcsmgnmo gﬁsggréé Ia\) : 5 Farmacia/Salud 4.7% 15,3% *[Ergtr;eOS’OAS by 0055%, por 0 Preservation
Informacion sin 1 ndiente licencia. MSCI NO OFRECE . 0 o ‘ i
GARANTIA EXPRESA NI IMPLIGITA (IEICTL}IEDAS LAS DE COM- 6 Industriales 135% 159% Bloomberg e IE;(PppeenrsLeeader
ERCIABILIDAD O IDONEIDAD) EN GUANTO A LA INFORMAGION 7 Tecnologia 15% 7.5% MSCYACC SM
Y DECLINA TODA RESPONSABILIDAD EN LA MEDIDA EN QUE —
LO PERMITA LA LEY. Ninguna Informacién supone aseso:aml— 8 Inmobiliario 7,30/0 0,90/0 ISIN: ES0182527038
tod ersion, salvo cualquier Informacion aplicable de ; 0 o
o e e s etlede Materiales ] 1561 6%
. 10 Servicios de comunicacion 12,7% 32%
CarteSK) 11 Utilities e Infraestructuras 8L4% 41%

Total 100% 100%

©2024 Cartesio Inversiones SGIIC, SA



