
Esta presentación no supone una oferta de venta ni una invitación o recomendación de inversión, de suscripción de valores, o de adquisición de servicios de inversión, y TREA no se hace 
responsable de las conclusiones que un potencial inversor pueda hacerse respecto de la información aquí contenida, lo que supone que la información aquí contenida, no debe constituir la 
base para la toma de decisiones de inversión.
Recomendamos que los potenciales inversores consulten a sus asesores con carácter previo a cualquier inversión sobre las implicaciones legales y fiscales de la misma, así como, en su caso, 
sobre su conveniencia. Todo ello en el buen entendido que ninguna persona debe invertir en productos financieros sin tener la capacidad de evaluar, por si o a través de su asesor, las 
ventajas y riesgos de la misma. Esta presentación, elaborada por TREA, está sujeta a revisión, modificación y actualización.
TREA ASSET MANAGEMENT SGIIC, S.A., con domicilio en Calle Ortega y Gasset 20, 5ª planta, 28006 Madrid, España; con CIF. A79058384, está inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al 
Tomo 41039, Folio 156, Hoja M-38440 y autorizada e inscrita en el registro de la CNMV con el número 113.

Trea Cajamar Renta Variable Europa es un fondo de renta variable europea gestionado de forma activa. El objetivo es identificar compañías de crecimiento e infravaloradas por el mercado.
Invertimos en empresas con potencial de revalorización elevado para batir de forma consistente al índice de referencia.

Escala de riesgo

7654321

Xavier Brun se incorpora a Trea AM en septiembre 2018, durante los últimos 7 años, ha
sido director del área de gestión y gestor de los fondos de renta variable europea en
Solventis SGIIC. Xavier  ha sido incluído en la encuesta Extell que reconoce a los mejores
profesionales de la industria de gestión europea.
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15,674,236,73-4,20-2,39-1,942,623,03-1,991,460,040,856,91Fondo 2023
13,303,726,48-3,82-1,60-2,511,902,15-3,011,88-0,601,686,97Índice
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*Rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras
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Estadísticas Índice (%)Fondo (%)
1,711,07Rentabilidad último mes
7,025,46Rentabilidad últimos 3 meses
3,181,19Rentabilidad del año

48,4310,32Rentabilidad desde creación
5,891,25Rentabilidad anualizada

11,0511,11Volatilidad anualizada
--0,78Ratio de Sharpe
--1,10Ratio de información
--0,98Beta

85Número de posiciones

Mayores pesos 16,10% del fondo
4,06%Novo Nordisk A/S NEW
3,86%Louis Vuitton (LVMH)
2,87%Unilever PLC (Amsterdam)
2,77%Clasquin
2,54%Total Energies SE

Distribución por sectores
3,36%Cash

25,66%Consumo No Ciclico
18,38%Financiero
14,06%Industrial
12,46%Consumo Ciclico

8,68%Tecnologia
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3,67%Otros

Distribución geográfica
3,36%Cash
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Comentario general de mercado 

La recuperación cíclica de las manufacturas a nivel global ha seguido su lento curso durante el mes, con los indicadores 
adelantados registrando menor deterioro, pero siguen sin aportar crecimiento en los principales exportadores (Japón, 
Alemania). Los servicios continúan impulsando el crecimiento, el lado negativo es que la inflación de servicios continúa 
elevada a nivel global, cayendo el efecto desinflacionista en los precios de energía y bienes duraderos. Estas lecturas algo 
más elevadas de lo esperado en los precios han llevado a los mercados a reducir el número de bajadas de tipos en el año, 
alineándose más con el mensaje que han mantenido los banqueros centrales. El cambio más importante ha sido que no 
se esperan bajadas hasta la segunda mitad de año con el ECB pudiendo iniciar el proceso en junio. 

Durante el mes de febrero, los activos de renta fija han seguido sufriendo el ajuste de expectativas de tipos, especialmente 
los bonos de gobierno, con los bonos de menos duración y más expuestos a crédito, los que han registrado mejor 
comportamiento. En renta variable, los resultados aceptables del cuarto trimestre y las subidas en las retribuciones a los 
accionistas (recompra de acciones, dividendos) han impulsado a nuevos máximos históricos a los índices. 

Comentario del fondo  

Febrero ha empezado con retornos positivos, aunque el retorno del benchmark ha sido algo superior. La razón principal 
de esto no es otra que dos únicas posiciones: EDP Renovaveis (-16% en el mes) y Grifols (-25%) que continúan cayendo. 
La primera porque la mayor incorporación de renovables ha hecho que el precio cayese, más el incremento de tipos de 
interés que hacen que el retorno esperado baje ha llevado a la empresa de esperar un ebitda de 2.500 millones a menos 
de 2.000 para 2024. Grifols continúa estando centrada en especulaciones y la presentación de resultados hizo que su CFO 
no fuese claro en su mensaje y no especificase que el flujo de caja para 2024 será cero porque hay dos partidas, una 
inversión que le permitirá obtener mayor recolección de plasma y otra por restructuración para reducir costes  

Por el lado positivo, tenemos 8 empresas con retornos superiores al 10%. Entre ellas, destaca las de lujo Hermes o Kering 
o la automovilística Stellantis. Continuamos la cartera con un corte en empresas de compounder, empresas de calidad 
con grandes ventajas competitiva. La cartera tiene un bajo nivel de deuda con una ratio de deuda neta /ebitda de 1.1x. 
Ningún activo ha tenido que ser vendido en el mes por culpa de ESG Score. 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

Mayores Contribuidores Mayores Detractores 

Rentabilidad por Allocation Rentabilidad por Selección 

Financiero
Salud
Industrial
Consumo Discrecional
Consumo Básico
Tecnología
Energía
Materiales
Telecomunicaciones
Servicios públicos
Cash
Bienes inmobiliarios
Derivados - 0,1% -0,1% - 2,9% -2,9% - 0,0% -0,0%

- 1,3% -1,3% - -8,5% 8,5% - -0,1% 0,1%
3,1% - 3,1% -0,0% - -0,0% - - -
3,4% 2,9% 0,5% -12,1% -4,8% -7,4% -0,4% -0,1% -0,3%
3,6% 3,2% 0,4% 0,1% -1,5% 1,7% - -0,1% 0,1%
5,4% 5,9% -0,6% -1,1% 3,4% -4,5% -0,1% 0,2% -0,3%
5,7% 6,1% -0,4% -1,5% -1,0% -0,5% -0,1% -0,1% -0,0%
8,3% 9,1% -0,8% 5,1% 5,8% -0,7% 0,4% 0,5% -0,1%
9,3% 11,2% -1,9% -1,89% -3,3% 1,4% -0,2% -0,4% 0,2%

11,7% 10,5% 1,2% 8,2% 7,6% 0,6% 0,9% 0,8% 0,2%
15,9% 15,0% 0,9% 1,8% 5,1% -3,4% 0,3% 0,8% -0,5%
16,0% 16,1% -0,2% -2,9% 0,4% -3,2% -0,5% 0,1% -0,5%

+/- Portf. Bench. +/-

17,7% 18,7% -1,0% 4,6% 1,8% 2,8% 0,8% 0,3% 0,5%

Peso Medio Retorno Total Contribución

100% 100% 0,00% 1,25% 1,91% -0,66% 1,25% 1,91% -0,66%
Portf. Bench. +/-Portf. Bench.

Bienes inmobiliarios
Consumo Básico

Consumo Discrecional
Industrial

Financiero
Energía

Materiales
Telecomunicaciones

Tecnología
Servicios públicos

Cash

Financiero
Consumo Básico

Consumo Discrecional
Telecomunicaciones

Tecnología
Energía

Materiales
Servicios públicos

Salud
Industrial

Instrumento financiero
LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUI

NOVO NORDISK A/S-B

UNICREDIT SPA

STELLANTIS NV

0,24%

0,23%

%
0,31%

0,22%

Instrumento financiero
GRIFOLS SA

EDP RENOVAVEIS SA

TELEPERFORMANCE

ROCHE HOLDING AG-GENUSSCHEIN

-0,38%

-0,22%

%
-0,45%

-0,15%
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