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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.
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Xavier Brun se incorpora a TREA AM en septiembre de 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. Es Doctor Cum Laude en Ciencias Económicas por la Universitat de
Barcelona, Licenciado en ADE y Diplomado en Ciencias Empresariales por la Universidad
Pompeu Fabra (UPF) y Máster en Banca y Finanzas por el Idec (UPF). En la actualidad,
compagina su labor de gestor con la de Director del Máster Universitario en Mercados
Financieros de la Universidad Pompeu Fabra.
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5,373,23Rentabilidad del año

51,5812,54Rentabilidad desde creación
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87Número de posiciones

Mayores pesos 15,56% del fondo
3,62%Novo Nordisk A/S NEW
3,15%Louis Vuitton (LVMH)
2,98%Total Energies SE
2,96%Unilever PLC (Amsterdam)
2,85%Clasquin

Distribución por sectores
3,42%Cash

26,45%Consumo No Cíclico
16,51%Financiero
14,45%Industrial
10,98%Consumo Cíclico

8,28%Tecnología
6,48%Energía
5,61%Recursos Básicos
3,57%Comunicaciones
4,25%Otros

Distribución geográfica
3,42%Cash

30,12%Francia
16,72%Gran Bretaña
10,39%Alemania
38,74%Otros

Distribución por divisas
72,32%EUR
13,96%GBP

6,47%CHF
0,00%USD
7,25%Otros
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Comentario general de mercado 

La sorpresa del lado de la inflación durante el mes de Abril y la confirmación que la mejora en las manufacturas a nivel global sigue su 
curso han llevado a los bancos centrales a cambiar los mensajes de las expectativas de bajadas de tipos. En EE.UU. las expectativas de 
bajadas de tipos se han rebajado a una sólo y en la Eurozona, aunque se sigue manteniendo la bajada de Junio, las siguientes bajadas 
serán menos pronunciadas de lo que se esperaba hace un mes, probablemente una más sólo.  

Este cambio provocado por unas inflaciones que no llegan a bajar tan rápido como se esperaba han provocado un ajuste en los precios 
de los activos empujados por un repunte en los bonos de gobierno, especialmente los plazos largos. Los diferenciales de crédito se 
han mantenido en el rango del año y los resultados empresariales están saliendo en línea con lo esperado dando soporte a las 
valoraciones. Hay que destacar la mejora macro en la Eurozona donde todas las economías han registrado crecimiento positivo en el 
primer trimestre del año iniciando una tendencia que esperamos gane ímpetu a lo largo del año. 

Comentario del fondo  

Los resultados de abril han sido muy parecidos a los del índice de referencia. En el lado positivo cabe destacar la revalorización del 
+35% de Philips, después de llegar a un buen acuerdo con los afectados de los aparatos de apnea. Desde que se detectó el error del 
desgaste de la espuma, la empresa hizo varios estudios en los que se determinaba el ínfimo porcentaje de afectación. También hay 
que destacar los buenos resultados del bróker FlatexDegiro (+20%) o AstraZeneca y Deceuninck (+13%). Por la parte negativa, la bajada 
en ventas de coches, en especial los eléctricos de RAM, hicieron bajar la cotización de Stellantis un 15%. El distribuidor químico IMCD 
bajó un 13% y el de equipos de carga KION un 11%.  

Por sectores, los que mejor se han comportado ha sido el salud y energía. El primero gracias a las subidas de Philips, AstraZeneca y 
Grifols. Y el segundo por la subida del crudo. Por la parte negativa, el consumo cíclico, con la bajada del lujo y autos, al final todo muy 
relacionado con China, y la tecnología, con bajadas de la parte de semis y software.  

Para poder cumplir con los estándares de sostenibilidad nos hemos visto obligados a vender la totalidad de acciones de Iberdrola, por 
el elevado consumo de agua, y la petrolera Aker BP. También hemos aprovechado bajar peso en acciones con elevado consumo de 
CO2 e incrementar en los que tienen buen rating ESG. Vendimos BASF, Hexpol y Merk entre otras.  

 

 

 Instrumento financiero
ASTRAZENECA PLC

KONINKLIJKE PHILIPS NV

TOTALENERGIES SE

FLATEXDEGIRO AG

0,22%
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Resumen por Sectores 
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Rentabilidad por Selección 

Financiero
Salud
Industrial
Consumo Discrecional
Consumo Básico
Tecnología
Energía
Materiales
Telecomunicaciones
Cash
Servicios públicos
Otros
Bienes inmobiliarios
Derivados - 0,3% -0,3% - -4,8% 4,8% - -0,0% 0,0%

- -0,0% 0,0%- 1,3% -1,3% - -1,2% 1,2%
- - - - - - - - -

3,1% 2,8% 0,2% -0,2% 0,4% -0,6% -0,0% 0,0% -0,0%
3,3% - 3,3% -0,1% - -0,1% - - -
3,6% 3,1% 0,6% -0,2% -0,9% 0,7% - -0,0% 0,0%
6,1% 6,1% -0,0% -3,8% -1,1% -2,7% -0,2% -0,1% -0,2%
6,4% 6,5% -0,1% 6,9% 6,3% 0,6% 0,4% 0,4% 0,0%
6,9% 8,9% -2,0% -4,1% -5,5% 1,5% -0,3% -0,5% 0,2%
8,6% 10,4% -1,8% 1,76% 0,3% 1,4% 0,1% 0,0% 0,1%

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

+/- Portf. Bench. +/-

18,8% 19,6% -0,8% 0,8% 0,2% 0,6% 0,2% 0,1% 0,1%

Peso Medio Retorno Total Contribución

100% 100% 0,00% -0,66% -0,57% -0,09% -0,66% -0,57% -0,09%
Portf. Bench. +/-Portf. Bench.

Fuente Bloomberg 
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