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Finales de enero, demasiada complacencia.

El mes de enero ha sido un buen mes bursétil, de hecho, diriamos que “demasiado bueno”. Decimos
demasiado bueno porque hay dos factores que invitan a la prudencia. La primera es el alto nivel de
complacencia que existe actualmente en los mercados. Este mercado alcista ha sido llamado el mas
odiado, ya que en estos afos alcistas siempre ha habido un alto nivel de miedo o al menos de precaucion y
los niveles de sentimiento alcista en los inversores nunca habia alcanzado niveles elevados, salvo en las
ultimas semanas donde existe un amplio consenso sobre las buenas perspectivas econdmicas y bursatiles.
Como dijo Sir John Templeton «Los mercados alcistas nacen del pesimismo, crecen en el escepticismo,
maduran en el optimismo y mueren en la euforia».

El segundo factor que nos hace ser prudentes es la dificultad que estamos teniendo para encontrar
compafiias de calidad a precios razonables. Esto no quiere decir que no encontremos compaifias donde
invertir, sino que no encontramos compaifiias donde se aune calidad, crecimiento, valoracion y buen equipo
directivo. Este tipo de compafiias estan realmente caras, lo que nos hace que debamos buscar
oportunidades en empresas con algun problema, como pueden ser Petrofac (investigacion de la SFO
inglesa), Lbrands, Signet y Pandora (caida del consumo en centros comerciales y mayor competencia de
internet) o Provident Financial (perdidas en su division de prestamos subprime). Estamos acostumbrados en
invertir en compafiias asi, pero no nos gusta que supongan una parte importante de la cartera, ya que por un
lado introducen un mayor riesgo y volatilidad y por otro nos sentimos mas cémodos invirtiendo en compaiiias
gue cumplen todos nuestros parametros de inversion.

Nuestra politica de inversion histéricamente ha sido estar invertidos cerca del 100%, sin jugar con la liquidez
a si la bolsa va a subir 0 a caer, pero si las circunstancias no cambian, posiblemente nos veremos obligados
a aumentar el nivel de liquidez de las carteras.

RENTABILIDAD B&H ACCIONES  BENCHMARK RENTABILIDAD B&H ACCIONES ~ BENCHMARK
ACUMULADA (%) ACUMULADA (%)
2018 + 0,8 +1,6 INICIO (OCT 2017) +1,6 +1,6

DATOS CARTERA RENTA VARIABLE

Ndmero de Acciones 41

PER (12 proximos meses) 13,54
Precio / Valor en libros 3,04
Rentabilidad por Dividendos 2,20

Capitalizacion Bursatil Promedio 55.095
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CARACTERISTICAS PRINCIPALES DE CARTERA

Activo Divisa Area Geogréafica

Liquidez 9%

Acciones
91%

PRINCIPALES POSICIONES DEL FONDO

Renta Variable %
Unicaja 4.3%
CIE Automotive 4,0%
IAG 3,5%
Facebook 3.3%
Maisons du Monde 3,1%

DATOS FUNDAMENTALES PARA EL INVERSOR

Nombre Perfil de riesgo (CNMV) Comision gestion
\ B&H Acciones Europa Fl \ \ 6,enlaescaladela? \ \ 0,95% \
Categoria
; - Comision de éxito
ISIN ‘ Renta Variable Internacional ‘ ‘ 2% sobre benefici ‘
% sobre beneficio
| ES0112617016 | Benchmark
Comision depositaria
Objetivo de inversién MSCI Europe Total Return Net ‘ 0.06% ‘
, (]
L Comision suscripcidon/reembolso
La prioridad es proteger el capital en periodos Valor Liquidativo (31/01/2018) ‘ 0% ° / ‘
de tres afios. La exposicion en acciones ha ‘ 10,111043 euros ‘ F ia calculo d lor liguidati
oscilado histéricamente entre el 0% y el 50%, Moneda de referencia ref:u.enua Calculo de valor fiquidativo
no estando limitada esta exposicion. La ‘ ‘ ‘ Diaria
inversion en bonos busca un equilibrio éptimo euro o »
entre rentabilidad y riesgo, buscando una Gestora Fecha de Inicio de la gestion
adecuada correlacién con la cartera de ‘ 12/10/2017 ‘
acciones. Podemos utilizar  instrumentos ‘ Buy & Hold SGIIC ‘
derivados cotizados, tanto de bonos como de b itari il
acciones. epositario Domicilio
‘ Santander Security Servicies ‘ ‘ C/ la Cultura n?1, 19, Valencia ‘

“El presente documento ha sido elaborado con la finalidad de proporcionar informacion sobre la materia objeto del mismo. La informacién aqui contenida es meramente informativa y
puede estar sujeta a cambios sin previo aviso, por lo que la informacién vdlida es la recogida en el ultimo folleto aprobado, el documento de datos fundamentales para el inversor, el
ultimo informe publicado, asi como demds documentos de naturaleza normativa, en su caso. Esta publicacion no constituye una oferta de compra o de venta de los valores en ella
mencionados, ni debe ser considerada ni utilizada como una oferta de suscripcion de la sicav (fondo). Este documento facilita unicamente informacién sobre los productos
comercializados por BUY&HOLD Gestidn de Activos sin que contenga recomendaciones de inversion fundadas en circunstancias especificas. La informacion contenida ha sido recopilada
de buena fe y de fuentes que consideramos fiables, pero no garantizamos la exactitud de la misma la cual puede ser incompleta o presentarse de forma resumida. El inversor que tenga
acceso al presente documento debe ser consciente de que los valores, instrumentos o inversiones a que el mismo se refiere pueden no ser adecuados para sus objetivos especificos de
inversion, su posicion financiera o su perfil de riesgo ya que no han sido tomadas en consideracion para la elaboracion del presente Informe, por lo que debe adoptar sus propias
decisiones de inversion teniendo en cuenta dichas circunstancias y procurdndose un asesoramiento especifico y especializado que pueda ser necesario. El importe de beneficios y cargas
fiscales dependerdn de las circunstancias de cada individuo y podrdn variar en el futuro. Las operaciones que llevan consigo cambio de divisas pueden verse sometidas a fluctuaciones
en las cotizaciones de la divisa que pueden influir en el valor de la inversién. El presente documento no podrd reproducirse ni divulgarse sin consentimiento previo.”



