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Marzo ha sido un mes altamente volatil y negativo, principalmente por la escalada del conflicto entre Israel,
Estados Unidos e Irdn: el Eurostoxx 50 retrocedid un -9,26%, el S&P 500 estadounidense un -5,09%, y el Nikkei
225 japonés un -13,23%. Como consecuencia, la rentabilidad acumulada en 2026 ha pasado a terreno negativo
en la mayoria de los indices: -3,83%, -4,63% Yy 1,44%, respectivamente.

La incertidumbre respecto a la evolucion del conflicto en Oriente Medio es extremadamente elevada, resultando
imposible anticipar sus consecuencias econdémicas y sociales a medio y largo plazo. Los ataques contra
infraestructuras energéticas clave en varios paises productores de combustibles fésiles de la regién, junto con el
blogueo del transito maritimo a través del Estrecho de Ormuz (por donde transita aproximadamente el 20% de
la produccién mundial de petréleo y gas natural), han disparado los precios de la energia, y amenazan el
abastecimiento global, con graves repercusiones en sectores estratégicos como el transporte, los fertilizantes, la
petroquimicay la cadena de suministro de plasticos. El Brent ha pasado a cotizar en torno a 100$/barril, frente a
los 70 $/barril de finales de febrero, y algunos paises ya han comenzado a racionar el suministro.

El encarecimiento de la energia esta impulsando al alza las expectativas de inflacion, provocando un fuerte
repunte de la rentabilidad de los bonos, con la consiguiente caida de su precio. Ante el riesgo de estanflacion
(inflacion elevada con escaso o nulo crecimiento econdmico), los bancos centrales podrian enfrentarse a un
dilema complejo: optar por politicas monetarias mas restrictivas para controlar la inflacién (aunque ello frene aun
mas el crecimiento econdmico); o relajar la politica monetaria para apoyar la economia (con el riesgo de
intensificar las presiones inflacionistas). A medio plazo, el mayor gasto publico asociado a un conflicto
prolongado, en un contexto de elevado endeudamiento de los paises occidentales, también impactaria
negativamente en la renta fija.

No hemos realizado ningun cambio significativo en las carteras. En renta fija continuamos invirtiendo en el corto
plazo, menos afectado por el repunte generalizado de rentabilidades; y en renta variable, confiamos en que las
coberturas financieras y la elevada exposicion al sector de la energia y a los metales preciosos, nos permitiran
amortiguar el impacto de potenciales escenarios negativos. De hecho, nuestros fondos, a pesar de retroceder
durante el mes, siguen registrando rentabilidad positiva en el afio: FONPROFIT desciende en el mes un -2,88%,
PROFIT BOLSA un -4,18% y PROFIT PENSION un -3,31%, pero en 2026 se revalorizan un 4,97%, 10,04%, y 4,94%,
respectivamente.

Profit Corto Plazo desciende en el mes un -0,23%, dejando la rentabilidad anual acumulada en el 0,33%. A pesar
de su posicionamiento conservador, el fuerte repunte generalizado de la rentabilidad de los bonos ha impactado
en la valoracién de su cartera. Aun siendo algo inusual, meses con rentabilidades negativas ya se produjeron
durante la crisis financiera de 2010 o en marzo de 2020 (Covid), y, como ocurrié entonces, se trata de un retroceso
transitorio causado por una brusca reaccion del mercado, que se compensara en los préoximos meses con un
mayor ritmo de revalorizacion del fondo (la rentabilidad implicita de la cartera a 12 meses ha repuntado hasta
acercarse al 4%).

DATOS DE NUESTROS FONDOS

Fonprofit Profit Bolsa Profit Pensiéon | Profit Corto Plazo
FI FI FP FI

Resultado 2026 4,97% 10,04% 4,94% 0,33%
Resultado 2025 13,03% 21,81% 13,10% 3,43%
% Renta Variable 33,73% 64,85% 36,14% -
% Inv. Internacional

. 97,10% 96,82% 96,82% -
sobre Renta Variable ° ° °
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