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QUÉ HA PASADO EN LOS MERCADOS

Rentabilidad mayo 2024
Datos en Euros 

Rentabilidad 2024
Datos en Euros 

Fuente: Macroyield.
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Decisiones implementadas en los últimos meses:

QUÉ DECISIONES HEMOS TOMADO

Groupama Cash Equivalent IC
Seilern America
GQG Partners
FF Sustainable Asia
MS Global Brands

Robeco BP US Premium
Fidelity Global Dividend
Azvalor Internacional
Pinebridge Asia Small

jun.-23

jul.-23

ago.-23

Ishares Euro Gov 0-1YR (FoF)

Ishares Treasury Bond 7 10 yr (Fof)

JPM Euro Goverment (Carteras Modelo)

Invesco Physical Gold (FoF)

BMO Real Estate (FoF)

G Fund Alpha (Carteras Modelo)

Camdriam Index (Carteras Modelo)

oct.-23

PIMCO Global Inv Grade Credit

Robeco IG Global Credits

Ishares Euro Gov 0-1YR (FoF)

DWS FRN (carteras)

dic.-23

Acurio European Managers

Comgest Growth Europe

FF Sustainable Asia Equity

Azvalor Internacional

Wellington Enduring Assets

Polar Renta Fija FI

Rothschild Euro Credit
Ishares Euro Gov 0-1YR (FoF)
JPM Euro Gov Short Duration y DWS FRNs 

(Carteras Modelo)

+ Invesco Euro Corporate Bond

Rothschild Euro Credit

PIMCO Global Inv Grade Credit

Robeco IG Global Credits

abr.-24

iShares EUR Govt 3-5 YR
Ostrum SRI Euro Bonds 3-5
Polar Cap Smart Energy (Bitácora y Agresiva)

PIMCO Global Inv Grade Credit

Robeco IG Global Credits

+ RF EUR Corp - RF Global Corpmar.-24 -
Rebalanceo de cartera Sin cambios

+ RF EUR Corp - RF Gobiernos
+
-

feb.-24

+

+
Renta  Variable 

Europa

Renta Variable 

Asia

-
Renta Variable 

Global Protección 

Inflación

+
ene.-24

-

-
RF Corto plazoRF Largo plazo -+nov.-23

Rebalanceo de cartera Sin cambios

Rebalanceo de cartera Sin cambios

+ RF Gobiernos - Gestión Alternativa

+

-

+ Monetarios

Asignación de activos

FondosIncremento Reduccion

+
may.-24

-
+ RF Gobiernos - RF Global Corp

sep.-23

Rebalanceo de cartera Sin cambios

Rebalanceo de cartera Sin cambios

Rebalanceo de cartera Sin cambios

may.-23

+

-
- Renta Variable
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QUÉ ESPERAMOS A FUTURO
Resumen visión estratégica 2024:
Con una previsión de crecimiento económico global positivo y una inflación bajando hacia el objetivo del 2% 
en EE.UU. y Europa, nos dirigimos hacia un entorno de tipos de interés normalizados (entorno 2/3% Zona Euro 
/ EE.UU.). En este escenario de inversión, con las actuales valoraciones, la renta fija gana atractivo relativo 
frente a la renta variable: la renta fija global (IG, BBB) ofrece la misma tir que la renta variable de países 
desarrollados (earning yield). Por ello, de manera estratégica, (1) buscaremos sobreponderar la renta fija con 
duraciones en el rango de la neutralidad de 3,5 años y (2) mantendremos una ligera infraponderación en bolsa. 

Renta fija: sesgo a crédito Investment Grade con duraciones en el rango de la neutralidad de los 3,5 años. 
Visión positiva sobre la renta fija donde mantenemos el core de la inversión en el segmento de mayor calidad 
crediticia, sin perder de vista la evolución de los spreads. Cobra especial relevancia la gestión activa en renta 
fija para realizar rotaciones y ajustar el riesgo total de la cartera según varían las valoraciones. En cuanto a la 
duración, las últimas subidas implementadas de manera gradual ya nos sitúan en línea con nuestro objetivo 
de neutralidad (3,5 años). La todavía inversión de la curva de tipos de interés junto con la incertidumbre al 
respecto de la velocidad y magnitud de las bajadas de tipos de interés, nos llevan a mantener por el momento 
la prudencia con unos niveles de duración en el rango cercano a la neutralidad.

Renta variable: diversificación y sesgo a negocios de calidad. 
En términos absolutos, la expectativa de rentabilidad a medio/largo plazo de los índices de renta variable se 
sitúa en el rango bajo de su serie histórica de largo plazo, consecuencia de los niveles de valoración actuales, 
sobre todo en el mercado norteamericano (S&P500). Al mismo tiempo, los beneficios empresariales 
esperados por el consenso de mercado se sitúan en niveles de nuevos máximos históricos, con el 
protagonismo del reducido conjunto de las hoy denominadas 7 magníficas, cuyas previsiones podemos 
encuadrar bajo el título de “priced for perfection”. Preferencia por (1) diversificación en un momento de 
máxima concentración de los índices y (2) negocios de calidad, donde priman balances saneados y métricas 
de rentabilidad de los fundamentales por encima de las medias del mercado.
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Rentabilidades YTD (30/05/2024)

Nota: Referencia de benchmark correspondiente a índices de mercado (ver detalle en página 4).

Áncora Conservador (8.5%/10%)

Noray Moderado      (22,25%/25%) 

Compás Equilibrado (45%/50%) 

Bitácora RV   (95%/90%)
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MONITOR DE CARTERAS RECOMENDADAS
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El calculo de la rentabilidad desde Inicio (31/12/2012) incluye la rentabilidad de las Carteras Orienta Capital netas (comisión del 0,40% anual) y la rentabilidad real de 
los propios fondos gestionado desde su lanzamiento y consecuente construcción de cartera. 

MONITOR DE CARTERAS RECOMENDADAS

Comparativa de rentabilidades
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