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CARTESIO HACE
ACOPIO DE
LIQUIDEZ

La gestora, premiada como la mejor firma
de multiactivos europea, prefiere pecar de
cautela por las valoraciones del mercado

POR DAVID FERNANDEZ

n 2004, Cayetano

Cornet, hasta en-

tonces responsable

de inversiones de

Invercaixa, fundd

junto a Juan A. Ber-
tran y Alvaro Martinez, ambos
procedentes de Morgan Stanley,
su propia gestora de fondos. A
la eriatura la bautizaron con el
nombre de Cartesio. “Es un ho-
menaje a Descartes v su méto-
do racional de aproximarse a las
cosas. Nosotros no jugamos en
Bolsa, invertimos en Bolsa. Esto
quiere decir que aplicamos un
método cientifico: estudiamos
los activos y tratamos de basar
nuestras decisiones en la logica”,
explica Martinez.

El resultado de esta apues-
ta es bastante positivo. Carte-
sio administra ya 1.400 millones
de euros de mds de 5.000 clien-
tes. Ademas, Morningstar les ha
premiado recientemente comao
la mejor gestora curopea en la
categoria de fondos multiactivos
v alternativos. “Es un reconoci-
miento a una trayectoria de 14
afos, Este premio no valora solo
la rentabilidad, sino cdmo se con-
sigue en relacion al riesgo que se
asume”, destaca Bertran.

Una de los rasgos que definen
a Cartesio, segiin los socios fun-
dadores, es elalincamiento de in-
tereses entre gestores y clientes.
“Las personas que trabajamos
aqui tenemos que tener el 100%
de nuestro patrimonio financie-
ro invertido en los fondos que ad-
ministramos”, dice Cornet. Tam-
bién destacan su politica de pre-
cios. “Es un aspecto clave para
nosotros. Buscamos que las co-
misiones sean justas y estén li-
zadas a resultados”, anade el ex-
directivo de Invercaixa. Sus pro-
ductos tienen una comision de
gestion que oscila entre el 0,5%
y el 0,75%, a lo que se aftade, en
¢l caso de existir beneficios, un
7.5% sobre la rentabilidad posi-
tiva anual. “En caso de pérdidas,
hasta que el cliente no vuelva a
recuperar ¢l patrimonio en un
periodo de tres anos no volve-
mos a cobrar la comision de éxi-
to”, afiade Cornet.

Otra caracteristica de Carte-
sio es que cuentan con una gama

de productos muy reducida. En
Espafia solo comercializan dos
fondos: Cartesio X, el mds conser-
vador, y Cartesio Y. Ademas, tie-
nen registrados en Luxemburgo
otros dos vehiculos que son répli-
cas de sus fondos espafnoles. La
tasa anual equivalente (TAE) de
Cartesio X desde su lanzamien-
to en 2004 es un 4,6%, mientras
que el rendimiento anualizado
del fondo Y alcanza el 5,9%. “No
pensamos ampliar la gama, va
que con la actual cubrimos el es-
pectro de conservador a modera-
damente agresivo. Nuestros pro-
ductos son fondos de armario, es
decir, van dirigidos a aquellosin-
versores que quieren dotar de es-
tabilidad a buena parte de su pa-
trimonio, ¥ luego, quien quicra
tener més riesgo para el resto de
la cartera, que busque otras op-
ciones fuera”, resume Martinez.

Retrato robot

BNP Paribas es el depositario de
los fondos de Cartesio, que a su
vez son auditados por Deloitte. La
inversion minima esde 6.000 eu-
ros, y el patrimonio medio inver-
tido por cliente ronda los 300.000
euros. “El retrato robot de nues-
tros participes seria el de un pro-
fesional que trabaja, ahorra y que
busea que su patrimonio lo gestio-
ne gente sensata que maneja el di-
nero con una estrategia patrimo-
nialista, no especulativa. Es decir,
alguien que busca una rentabili-
dad razonable, como puede ser
batir a la inflacion, con un riesgo
bajo”, resume Bertran.

Los canales de distribucién
de los fondos son reducidos. Ven-
den sus productos directamente
en sus oficinas de Madrid, a tra-
vés de plataformas especializa-
das como Allfunds o Inversis, v,
en algunos casos, mediante de-
terminadas entidades de ban-
ca privada que se los ofrecen a
sus clientes. “Nuestro objetivo
es controlar mucho la distribu-
cidn para asegurarnos que aquel
que compre nuestros fondos se-
pa muy bien en qué estd invir-
tiendo”, dice Cornet. Los socios
fundadores de Cartesio piensan
mantener este ritmo diésel en su
crecimiento. Confian en el resul-
tado de susfondos para ganar ta-
mafio de forma natural. “Quere-

El volumen bajo gestidn
suma 1.400 millones

de mas de 5.000
ahorradores

Solo tienen dog productos
v el ohjetivo es que sean
“fondos de armario” para
clhientes pafrimonialistas

Con el fin de alinear sus
intereses con los de sus
clientes se obligan a
coinvertir con ellog

De izquierda a derecha, Cayetano Cornet, Alvaro Martinez y Juan A. Bertrin, socios de Cartesio. vicTor sinz

mos que el cliente esté contento
¥ no buscar ningin tipo de ace-
leracidn del crecimiento que nos
pueda hacer perder nuestra per-
sonalidad”, seglin Bertrin.

Los productos de Cartesio tie-
nen un horizonte de inversion
europeoy, porlogeneral, buscan
empresas de gran capitalizacion
para invertir. Estas caracteristi-
cas hacen que no se hayan plan-
teado cerrar sus fondos a nuevas
aportaciones para evitar gue un
tamafio excesivo penalizara la li-
quidez del vehiculo y sus estra-
tegias de inversion.

Otro rasgo que define a sus
fondos es la flexibilidad va que,
en funcién del momento de mer-
cado en el que se cncuentren,
pueden sobreponderar un tipo
de activo uotro. Han aprovecha-
do lasrecientes caidas de las Bol-
sas para comprar acciones, pero
desde hace meses tienen buena
parte de sus carteras fuera del
mercado, ya que no vislumbran
oportunidades a precios razona-
bles. El fondo X tenia en febrero
el 73,6% de su patrimonio en li-
quidez; en el caso del ¥, el peso
era del 57,8%.

“Hemos tenido niveles de in-
version por debajo de los actua-
les, pero es cierto que ahora hay

razones de peso para ser cautos
porgue no vemos muchas opor-
tunidades a buenos precios, so-
bre todo en la renta fija", reco-
noce Cornet. Si no se produce
una correccion fuerte del mer-
cado, mantendran esta aproxi-
macién conservadora. “Cuanto
i ves todos los activos caros, lo
tinico que te protege es la liqui-
dez. Los clientes confian en nues-
tra capacidad de gestion v lo que
buscan son resultados, que estos
s¢ consigan con poca o mucha li-
quidez no es el problema”, enfa-
tiza Martinez.

Los fondos de Cartesio no tie-
nen deuda publica, v prefieren
tener exposicion a la renta fija
a través de las emisiones rea-
lizadas por entidades financie-
ras. En el caso de las acciones,
las principales posiciones se con-
centran en Shire, Publicis, Ro-
yal Dutch Shell, Merlin Proper-
ties v Telecom Italia. “Antes la
renta variable y la renta fija no
guardaban correlacion: cuando
la Bolsa bajaba, la gente se refu-
giaba en los bonos. Ahora, pro-
ducto de las politicas moneta-
rias de los bancos centrales, esa
situacion se ha roto y hace que
la renta fija también esté cara”,
concluye Bertrin.
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