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Valoraciones atractivas...

Cartesio Y sube un 0,6% en febreroy
sube 5,7% en el ano. Desde su inicio (31
de marzo 2004), el fondo ha obtenido
una rentabilidad anual del 5,01% (152%
acumulado) con una volatilidad del 10,8%.

El mercado aguanta, can mas volatilidad,
la retorica de nueva mas alcista en tipos
de los bancos centrales que ha movido
las expectativas de tipos a largo plazo al
alza en casi 100bp en febrero. Por otro
lado, tras la temporada de resultados

no vemos una caida de beneficios
generalizada, con las revisiones de
expectativas de beneficios para 2023 en
Europa cayendo solo un 5% a pesar de los
tambores de recesion que no llega.

Prestamos mucha atencion a la
evolucion de la generacion de caja y

beneficios repartadas por encima de
las cifras con numerosos ajustes que
publican las empresas.

La renta variable es un activo real y a
largo plazo es un activo que protege de la
inflacion. Nuestra cartera con exposicion
tanto a materiales, petroleo vy financieras
como infraestructuras y utilities

entre otros sectores, tiene un buen
equilibrio para este entorno y muchas

de las empresas de la cartera ofrecen
valoraciones historicamente bajas.
Nuestra cartera cotiza a un PER de 10,3x
con una rentabilidad por dividendo del
4,9%. Esta canviccion en la valoracion

de la cartera explica la exposicion, sin
cambiaos, del 79% a renta variable.

Aprovechamos la oportunidad para

agradecer a nuestros participes la
confianza en estos casi 20 anos de
singladura, que ha permitido conseguir

a Cartesio Y el premio al mejor fondo

de Allocation a nivel paneuropeo en los
recientes premios Investment Excellence
de Morningstar, la agencia de calificacion
y analisis de fondos de inversion.

Objetivo de Inversion

Revalorizacion del capital en términos
reales a largo plazo. Intenta superar la
relacion rentabilidad/riesgo del indice
MSCI Pan Euro.

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.

Cartesio

Rentabilidad historica
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RENTABILIDAD

2023 5,7%
TAE desde inicio* 5,0%
RENTABILIDAD / RIESGO
\olatilidad* 11,1%
Beta 0,70
Sharpe* 0,37
DISTRIBUCION ACTIVOS
Renta Variable 78,7%
Liquidez 21,3%
DISTRIBUCION SECTORIAL RENTA VARIABLE
Industriales 15,5%
Financieros 13,9%
Materiales 13,3%
Servicios de comunicacion 12,0%
Energia S56%
PRINCIPALES POSICIONES
Total Energies 41%
Merlin Properties 3.4%
Carrefour 3,0%
Coca-cola European Partners 3,0%
Repsol 2.8%
NUEVAS INVERSIONES / DESINVERSIONES
Inversiones: -
Desinversiones: -
OTRAS RENTABILIDADES 2023 TAE*
MSCI Pan Euro (con div.) 8.4% 6,6%
Sharpe 0,31
Deuda Publica (Largo Plazo) 0,5% 3,0%
Sharpe 0471
Deuda Publica (Corto Plazo) 0.2% 05%

* Los datos se refieren al pasado. Los rendimientos anteriores no son un indicador fiable de los rendimientos futuros

** Desde 31 de Marzo 2004
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PRINCIPALES POSICIONES DEL FONDO EVOLUCION - RENTABILIDAD / RIESGO
Rentabilidad Volatilidad \olatilidad M2
1 Total Energies m % Fondo Indice Fondo Indice Relativa
2 Merlin Properties 4% 2004% 85% 8.0% 4,6% 11,1% 41,2% 18.4%
3 Carrefour 0% 2005 12,4% 26,1% 6,0% 9,5% 63,1% 184%  Distribucion por Capitalizacion
4 Coca-cola European Partners 0% 2006 16,1% 19,0% 5.3% 12,7% 41,9% 34,6% (Cartera RV)
5 Repsol 3% 2007 2.2% 4,5% 6.9% 15,7% 43,7% -0,2%
6 Gruppo Unipol 7% 2008 -14,2% -42,5% 13,1% 37.3% 35,0% -49,0%
7 Bayer 7% 2009 16,0% 31,1% 8,2% 24,4% 33,7% 45,0% -
8 Covestro &% 2010 4,3% 10,1% 108% 18,7% 57,5% 700%  Pequenas (<€38n)
9 Publicis 6% 2011 -5,0% -6,6% 16,6% 22,2% 74,5% 73% 0%
10 Glencore 5% 2012 7.8% 17.2% 11,7% 14,7% 79,7% 9,.4%
11 Engie 4% 2013 20,5% 19,6% 8,4% 12,2% 69,2% 29,4%
12 Allianz 4% 2014 4,4% 7.0% 9,6% 13,4% 71,3% 60%  Medianas (€3- €6Bn)
13 Logista 2% 2015 7.4% 7.2% 10,9% 20,7% 52.9% 14,0% 25.2%
14 Signify 2% 2016 0,9% 3,6% 105% 19.8% 53,2% 1,9%
1 2 ‘STQ/S - j 2017 7.2% 9.8% 3,6% 85% 42,5% 17,6%
0ba ° o o 0 0 o 0
17 Heidelberg 19 2018 -4,9% -9,4% 51% 12,5% 40,7% -11,4% Grandes (>€6Bn)
18 CCR ZO/o 2019 10,0% 25.8% 6,9% 11,3% 61,3% 16,4% 65,8%
19 Credit Agﬂcde 2 O % 2020 '6,7% '4,6% 23,1 % 28,3% 81 ,6% '8,1 %
20 Rio Tinto 2,0% 2021 10,4% 26,8% 9,9% 12,5% 79,0% 13.4%
21 Otros 27,7% 2022 -1,4% -6,6% 14,4% 18,.2% 79,1% -1,7%
22 Liquidez 213% 3023 5,7% 8.4% 7.6% 10,5% 72,3% 7.8%
Total 100% . 5 . . ) 5
T1 (Feb) 5.7% 8.4% 7.6% 10,5% 72.3% 7.8%
Total 152,1% 235,0% 11,1% 18,5% 60,0%
Indice sin Dividendos 75,4% Gestora 23 Silver
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*Desde 31 Marzo 2004 . .
Indice= MSCI Pan Euro con dividendos DePOSItarIO » [ T Rafalef 3 years
M2= Rentabilidad tedrica del fondo en caso de haber asumido el mismo nivel de riesgo que el indice ENP Paribas Securities WM * %% 5 years
ervices
Auditor HORMMGAT **** 10 years
Deloitte WCRMNGTTI® A% & Oyerall
DATOS FUNDAMENTALES CARTERA DISTRIBUCION SECTORIAL FONDO MSPE Comision de. Gestion
o . o 0,75% del Patrimonioy 7,5% Linper Leader
PER 10,0x 1 Consumo Ciclico 6,8% 10,7% de I rentabilidad anual e T Rt
Div Yield 5,0% 2 Consuﬁmo Estable 7.6% 14,0% positiva Lipper Leader
3 Energia 9,6% 7,3% o e Consistent Return
4 Financieros 13,9% 181% ggg’;;sm 0 Lipper Leader
5 Farmacia/Salud 5,3% 16,6% éloo;ber Preservation
6 Industriales 155% 125% Loomiere @ ol
7 Tecnologia 2,0% 7.7% ISIN: ES0182527033
3 Inmobiliario 6,5% 0,2%
9 Materiales 138% 6,1%
. 10 Servicios de comunicacion 12,0% 2.8%
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