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RESUMEN EJECUTIVO

En el mes de marzo todos los mercados han obtenido una rentabilidad positiva, salvo la
renta fija gubernamental en Japon, que tras una década dejaba atras la politica de tipos de
interés negativos. Destacan las materias primas, con el repunte del petroleo y el oro en
maximos historicos, y el IBEX 35 con una rentabilidad a doble digito.

Rentabilidad YTD Rentabilidad marzo

Datos en Euros Datos en Euros
P s o s W BB A 1otziesere sy
GSCl indice Brent ; : Ibex 35
FTSE MIB ' GSCI Oro )
S&P 500 GSCl indice Brent
GSCl indice MMPP FTSE MIB
TOPIX GSCl indice MMPP
Ibex 35 DAX 30
DAX 30 TOPIX
Euro STOXX Euro STOXX
GSCI Oro S&P 500

Gobierno Reino Unido 10a **
MSCI Asia ex Japén

MS5CI Emergentes

Crédito Europa BBB **
Crédito Europa A **

Bonos Emergentes *
Gobierno Espafia 10a ** :
iBoxx crédito EEUU grado inversion |
Gobierno Italia 10a ** i
Gobierno Alemania 10a **
iBoxx crédito EEUU HY
MSCI China

MSCI Latinoamérica
Gobierno EEUU 10a **
FTSE 100

USD (vs EUR)

USD efectivo ***
Gobierno Japoén 10a **

MSCI Asia ex Japdn

MSCI Emergentes

iBoxx crédito EEUU HY

USD (vs EUR)

Bonos Emergentes *

USD efectivo ***

MSCI China

iBoxx crédito EEUU grado inversion
Gobierno EEUU 10a **
Crédito Europa BBB **
Gobierno Italia 10a **

FTSE 100

Gobierno Reino Unido 10a **
Crédito Europa A **

MSCI Latinoamérica
Gobierno Espafia 10a **
Gobierno Alemania 10a **
Gobierno Japén 10a **

Fuente: Macroyield. .



Orienta Capital

Asesores Patrimoniales

QUE DECISIONES HEMOS IMPLEMENTADO

Movimientos realizados en los ultimos 12 meses

Asignacion de activos
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QUE ESPERAMOS A FUTURO

Resumen vision estrategica 2024

Crecimiento economico positivo, liderado por Asia, con riesgo de decepcion en la medida que el efecto
tardio de los tipos de interés siga impactando en la economia.

Inflacion bajando hacia el objetivo del 2%, con riesgo de que sea mas rigida a la baja de lo que
actualmente espera el consenso de mercado.

Tipos de interés a la baja hacia un escenario de normalizacion. Dejamos atras un ciclo de represion
financiera a tipos cero/negativos y entramos en un nuevo entorno de tipos de interés oficiales

normalizados (2/3%). La evolucion de las variables de crecimiento econdémico e inflacion determinaran la
velocidad y magnitud de las bajadas de tipos de interes.

En este escenario de inversion, la renta fija gana en atractivo relativo frente a la renta variable. Por lo tanto, (1)
buscaremos sobreponderar la renta fija ampliando duraciones (rango neutralidad por defecto 4 afnos),
reduciendo las posiciones de liquidez y (2) mantendremos una ligera infraponderacion en bolsa.

Tematicas de inversion:

1. Proteccion frente a inflacion: reducir posiciones en linea con la disminucion de este riesgo en nuestro escenario central de
inversion.

2. Crecimiento en Asia: mantenemos la conviccion de derivar inversion a la renta variable de esta clase de activo por sus
dinamicas de largo plazo unidas a niveles atractivos de valoracion.

3. Desglobalizacion (sesgo smid caps): en un mundo que consideramos ha hecho pico en la globalizacion y con crecientes
tensiones comerciales podra generar un impacto relativo positivo en companias smid-cap frente a large caps, que ademas
parten de una situacion de valoraciones relativas atractivas.

4. Gestion de riesgos (geopoliticos y recesion): mantener posiciones en oro y US Treasury 10yrs en usd como seguros
frente a la materializacion de riesgos.
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QUE RESULTADOS HEMOS OBTENIDO

PERFIL CONSERVADOR mar YTD
Rentab] l]dades YTD (3 1 /03/20 24) Rentabilidad Benchmark Conservador 123% | 1,06%
Diferencial Asset Allocation -0,68% | -0,44%
Diferencial Seleccion de fondos 0,77% 1,14%
Costes Directos -0,06% -0,18%
Rentabilidad Ancora Conservador 1,23% 1,65%
Ancora Conservador  (8,5%/10%)
PERFIL MODERADO mar YTD
8) Rentabilidad Benchmark Moderado 153% 2.55%
N Diferencial Asset Allocation -0,52% | -0,89%
Diferencial Seleccion de fondos 0.60% 0.93%
Q Noray Moderado (22,25%/25%) , o3
D: Costes Directos -0,06% | -0,19%
CD Rentabilidad Noray Moderado 1,50% 2,.36%
U ’ L] L]
= Compas Equilibrado  (45%/50%)
q: PERFIL EQUILIBRADO mar YTD
O] Rentabilidad Benchmark Equilibrado 205% | 497%
D— Diferencial Asset Allocation -0,04% | -2,08%
iy s ' Diferencial Seleccion de fondos 085% | 088%
Bitacora Renta Variable (93%/90%) , >
Costes Directos -0,09% | -0,26%
Rentabilidad Compas Equlibrado 1,83%  3.41%
PERFIL AGRESIVO mar YTD
Rentabilidad Benchmark Agresivo 2,88% 9,11%
Diferencial Asset Allocation -0,82% | -2,63%
Diferencial Seleccion de fondos 020% 010%
Costes Directos -0,00%  -0,26%

Rentabilidad Bitacora Renta Variable 217% 6,16%
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MONITOR DE CARTERAS RECOMENDADAS

Comparativa de rentabilidades
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Estrategia abril 2024

El calculo de la rentabilidad desde Inicio (31/12/2012) incluye la rentabilidad de las Carteras Orienta Capital netas (comision del 0,40% anual) y la rentabilidad real de
los propios fondos gestionado desde su lanzamiento y consecuente construccion de cartera.
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