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Desplazamientos tecténicos...

Cartesio Y sube 1,4%en marzoy

94% en el ano. Desde su inicio (31 de
marzo 2004) el fondo ha obtenido
una rentabilidad anual del 56% (214%

acumulado) con una volatilidad del 10,7%.

El fondo cumple veintitn anos desde
inicio y clerra el mes en un nuevo
maximo mensual. La cartera de

renta variable ha tenido un excelente
comportamiento en un mes en que la
renta variable europea cae un 4%y los
tipos de interés a largo plazo suben de
forma notable. Fue Lenin el que dijo que
hay décadas en las que no pasa nada
y semanas donde pasan décadas. Algo
parecido ha pasado durante el pasado
mes de marzo.

La erratica y, pensamos, mayormente

erronea palitica exterior y economica
norteamericana, ha sido el catalizador
para un impulso fiscal sin precedentes
en Alemania al mismo tiempo que
Europa se plantea un gasto en defensa
mucho mayor. En los mercados, aparte
de la subida de los tipos de interés a
largo plazo, se confirma una fuerte
rotacion en renta variable, que ya
empez06 en Eurapa el afio pasado, hacia
los valares/sectores mas baratos y
castigados de los Gltimos anos. Europa
Value (valores "baratos” en jerga
financiera) sube un 11,6% enlo que va
de ano vs. una subida de solo 0,6% de
Europa Growth (valores de crecimiento/
caros). La "excepcionalidad” americana
llegd a su cenit justo en el momento en
el que mas se hablaba de ella tras las

elecciones americanas.

La cartera de renta variable del fondo
mantiene una valoracién atractiva, se ha
beneficiado de la mencionada rotacion

y tambien esta bien posicionada en
empresas favorecidas por las medidas
fiscales anunciadas en Alemania.

lgual que en febrero, aprovechamos

el buen comportamiento del fondo

para anadir algo mas de proteccion.
Aungue pensamas que sera la ecanomia
americana la mayor damnificada de su
erratica politica economica, creemos que
el escenario global es suficientemente
complicado como para evitar caer en el
triunfalismo. El nivel de inversion se
sitla en el 82% (vs. media historica desde
inicio de 65%).

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.

Disposicion a renunciar a rentabilidad
en el intento de ofrecer una proteccion
adecuada al capital. Flexibilidad total en
la distribucion de activos entre bolsay
liquidez.

Rentabilidad historica
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RENTABILIDAD

2025 S,4%
TAE desde inicio* 5,6%
RENTABILIDAD / RIESGO
\/olatilidad* 10,7%
Beta 067
Sharpe* 0,41
DISTRIBUCION ACTIVOS*
Renta Variable 31,8%
Liquidez 18,2%
*Peso neto de derivados
DISTRIBUCION SECTORIAL RENTA VARIABLE
Financieros 17,2%
Materiales 13,5%
Industriales 12.8%
Utilities e Infraestructuras 11,5%
Servicios de comunicacion 11,0%
PRINCIPALES POSICIONES
Merlin Properties 37%
BAT 3,4%
Repsol 3.4%
Acerinox 3.4%
BMPS 3,3%
NUEVAS INVERSIONES / DESINVERSIONES
Inversiones: E.ON, Teleperformance, Verallia
Desinversiones:
OTRAS RENTABILIDADES 2025 TAE*
MSCI Euro Net Total Return 5,9% 6,6%
Sharpe 030
Deuda Publica (Largo Plazo)** -1,1% 31%
Sharpe 0,37
Deuda Publica (Corto Plazo)** 0,6% 1.2%
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*Los datos se refieren al pasado. Los rendimientos anteriores no son un indicador fiable de los rendimientos futuros

*Desde 31 Marzo 2004

**Deuda Publica (Largo Plazo): Bloomberg Series-E Euro Govt 7-10 Yr Bond

Index

**Deuda Publica (Corto Plazo): EGBO Index (ICE BofA Euro Treasury Bill Index)
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. Riesgo Valor Liquidativo Patrimonio
Cartesio controlado 3144,23 234m €
PRINCIPALES POSICIONES DEL FONDO EVOLUCION - RENTABILIDAD / RIESGO DISTRIBUCION POR CAPITALIZACION (CARTERA RV)
Rentabilidad Volatilidad Volatilidad M2*
1 Merlin Properties 3,7% Fondo Indice* Fondo Indice* Relativa* Pequenas (<€3Bn)
2 BAT 3.4% 2004* 8,5% 8,3% 4,6% 11,5% 39,9% 18,9% 6,4%
3 Repsol 34% 2005 12,4% 26,1% 6,0% 9,4% 64,2% 18,2%
4 Acerinox 34% 2006 16,1% 19,6% 5,3% 12,7% £419% 3u6%  Medianas (€3- €6Bn)
5 BMPS 33% 2007 2,2% 2,7% 6.9% 15,8% 43,4% -01%  153%
6 AXA 3,0% 2008 -14,2% -43,6% 13,1% 36,9% 35,4% -48,3%
7 Santander 25% 2009 16,0% 31,6% 8,2% 24,3% 33,9% 4L4,8%
8 TV 2,6% 2010 4,3% 11,1% 10,8% 18,5% 58,1% 6.9%
S Total Energies 2,6% 2011 -5,0% -81% 16,6% 22,2% 74,7% -7 4%
10 Carrefour 2,6% 2012 7.8% 17.3% 11,7% 14,7% 79,4% 9,4%
11 Enel 2,5% 2013 20,5% 19,8% 84% 11,9% 70,7% 288%  Grandes (>€6Bn)
12 Gruppo Unipol 25% 2014 4,4% 6,8% 9,6% 13,4% 71,7% 59%  783%
13 Engie 2,4% 2015 7,4% 8.2% 10,8% 20,3% 53,5% 13.8%
14 EON 24% 016 09% 26% 10,5% 19,7% 53,4% 1,9%
15 Tencent 280 017 7.2% 10,2% 36% 8.4% 433% 17,3%
16 Michelin 2,4% . . S S . S
17 Publicis 23% 2018 -4,9% -10,6% 51% 12,6% 40,7% -11,4%
18 CaixaBank 229 2019 10,0% 26,1% 6,9% 13,1% 52,9% 19,1% Gestora £= Silver
! . 2020 67% 33% 2334 285% 81 8% 81% Cartesio Inversiones SGIIC, SA -
19 \/graﬂwa 2,2% W/ To 3 3% Dl B 1% Depositario HORMSTI * %% %% 3 years
20 Vinci 2,0% 2021 10,5% 251% 9,6% 12,4% 77.5% 13,7% BNP Paribas Securities OGS * % %% 5 years
21 Otros 265% 2022 -1,4% -9,5% 14,5% 18,8% 76.9% S1,7%  oervices HOBMSI 4
22 Liquidez 189% . . \ . . 5~ Auditor 10 vears
Total 00 2023 11,3% 15,8% 9,4% 11,4% 82,5% 13,1% Deloitte NN #* % Overall
2024 8,2% 8,6% 9,0% 10,3% 87,2% 8,8% Comision de Gestion
o 0 0 o 0 0 0,90% del Pat 7.5% )
DATOS FUNDAMENTALES CARTERA T1 4,9% 76% 7.2% 7.9% 90,3% 53% o reita;hr(ljzgg‘mouva\ e #Lagfkléiss:r
T2 1.1% 1,3% 9,0% 9,6% 93,2% 1,1% ositiva )
PER 10,0x P Lipper Leader
Div Yield 5 2% 13 38% 2.4% 10,5% 13,2% 79.8% 4,6% ° Consistent Return
' o S0 p 0 P oo Depésito .

i ) T4 1,7% 2.7% 96% 10,3% 936% 1,9% Entre 0045% y 0055%, por “ blrigee:b:taigﬁr
DISTRIBUCION SECTORIAL FONDO M7EU 2025 9,4% 59% 9.5% 11.4% 83,0% 11.2% tramos Lipper Leader
Consumo Ciclico 58% 8,7% N 9.4% 5,9% 9,5% 11,6% 33,0% 11,2% Bloomberg e Expense
Consumo Estable 109%  101% 0 0 0 0 0 MSCYACC SM
Energia o L Total 2141% 283,8% 10,7% 17,9% 60,1% ISIN: ESO7187527038
Financieros 172%  22.3%

Farmacia/Salud 24%  146%
Industriales 128 17,7%
Tecnologia 0.5% 7,0% ) )

A—— o o Cierta informacion ("Informacién”) se reproduce con permiso de MSCl Inc., sus
Inmobiliario 6,3 o 0,7 o afiliados y proveedores de informacion (“MSCI") ©2023. No esta permitida la

: 0 9 duccion o difusion de la Inf 6n sin | diente | MSCI
Materiales 135k 56% NO OFRECE GARANTIA EXPRESA NI IMPLICITA INCLUIDAS LAS OF COMER-
Servicios de comunicacion 11,0% 4.2% CIABILIDAD O IDONEIDAD) EN CUANTO A LA INFORMACION Y DECLINA TODA

T 0 0 RESPONSABILIDAD EN LA MEDIDA EN QUE LO PERMITA LA LEY. N

Ut\||t|e5 € Infraestructu ras 11 ’5 /° Lﬂ /D Informacién supane asesaramiento de inversian, salvo cualquier \nf‘grgriggén
Total 100% 100% aplicable de MSCI ESG Research. Sujeto también a msci.com/disclaimer

Cartesio

*Desde 31 Marzo 2004

*Indice (M7EU) = MSCI Europe Net Total Return

*M2= Rentabilidad tedrica del fondo en casa de haber asumido el mismo nivel de riesgo que el indice
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