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Análisis de mercado 
 
Los principales asuntos que han marcado los movimientos de los mercados en este 
tercer trimestre han sido: 
 
• Guerra en Ucrania y desaceleración en China. Los shocks de principios de año han 

aumentado de intensidad. El panorama actual continúa siendo muy incierto, 
especialmente en Europa, donde la limitación de las exportaciones de gas por parte 
de Rusia y las tensiones geopolíticas apuntan a un ajuste en los próximos trimestres. 
El cuarto trimestre se antoja especialmente volátil: la escasa liquidez en los 
mercados que estamos experimentando desde julio, unida a las estrictas 
regulaciones de capital a bancos y aseguradoras, podría exagerar los movimientos 
a final de año. 
 

• Los datos de inflación. Las tasas han continuado acaparando la atención de los 
mercados financieros, especialmente en EE. UU. Las estimaciones permanecen en 
niveles elevados para los estándares de los últimos años y no se muestran señales 
de que vayan a situarse dentro de los objetivos de los bancos centrales hasta 2024. 
 

• Bancos centrales. El objetivo de los bancos centrales de controlar las elevadas tasas 
de inflación en un contexto de condiciones financieras cada vez más adversas ha 
tambaleado los mercados de renta fija y renta variable en la segunda parte del año. 
Los mercados han comenzado a descontar ya políticas monetarias más restrictivas 
que se prolongarán hasta que las autoridades monetarias tengan la certeza de una 
tendencia a la baja en las tasas de inflación. 
 

 
 
Rentabilidad de la cartera 
 
Durante el tercer trimestre del año, el Ibex 35 registró una caída del -8,27% debido a 
las caídas generales de todos los sectores, destacando el de comunicaciones (que 
registraba un -22,81%), el de salud (-41,21%), el de materiales (-4,28%) y el financiero 
(-3,31%). 
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El fondo ha caído un -7,77% en este tercer trimestre, registrando un mejor 
comportamiento que el índice de referencia debido a: 
 
• La elevada infra ponderación con respecto al índice de referencia en el sector de 

comunicaciones. La ausencia de Telefónica en la cartera benefició al fondo al 
desplomarse el valor durante el período un -30%. 
 

• La infra ponderación general de todo el sector de servicios públicos. 
 

 
Por la parte más negativa, destacamos la sobre ponderación en el sector de materiales, 
el tecnológico y el de consumo que lastraron al vehículo durante el período. 

 
 
Cambios en la asignación de la cartera 
 
Actualmente, el fondo se encuentra invertido en torno al 95% en renta variable. España 
representa un 87% de la cartera; Portugal, algo más de un 8%; y el restante, corresponde 
a la liquidez actual que mantiene el fondo. 
 
Los sectores con mayor peso en cartera son el financiero (25% del fondo), consumo 
cíclico (17%) y consumo no cíclico (15%).  
 
A lo largo del trimestre destacamos las salidas de algunos valores como Altri, Gigas, 
Greenalia y Renta 4 banco. Hemos aprovechado esa liquidez para incorporar dos nuevas 
compañías en cartera: Aedas y OPDEnergy. También hay que destacar la reducción de la 
posición en Grifols y el incremento de peso en Rovi, donde tras las últimas caídas vemos 
un elevado potencial de revalorización. 
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Recomendamos que los potenciales inversores consulten a sus asesores, con carácter previo a 
cualquier inversión, sobre las implicaciones legales y fiscales de la inversión 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. 

El presente documento es una descripción de los principales hitos del fondo TREA IBERIAN EQUITIES 
– A durante el primer trimestre de 2022 así como nuestra opinión sobre algunas  de las inversiones 
del fondo. 

TREA IBERIAN EQUITIES – A (LU1839724306) es un fondo de derecho luxemburgués, UCITS, que tiene 
la inversión delegada en Trea Asset Management SGIIC. Esta sociedad tiene su domicilio en C/ Ortega 
y Gasset 20, 28806 Madrid y está inscrita en el registro de la CNMV con el número 113. 

Puede encontrar la información legal preceptiva y necesaria en la página web de Trea Asset 
Management SGIIC: https://treaam.com/ 
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