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Resumen de Febrero 2018

La SICAV ha continuado con la dinámica de recuperación de los mercados cerrando febrero con una subida del

4.4%, muy sustentada como ya comentamos el mes pasado, en el ”exceso de corrección” vivido en la última parte

del año pasado y en el cambio de tono en cuanto a futuras actuaciones de los Bancos Centrales (sobre todo la FED).

En contra de lo que se podría intuir, esta recuperación de los mercados, se ha producido en un contexto de salida

de flujos de renta variable. Se calcula que desde inicio de este año, han salido unos 50.000 millones de dólares de

fondos de renta variable Europeos y Americanos. Esta repatriación de liquidez, suele ser lógica tras episodios de

fuertes caídas, siendo generalmente un buen “contra-indicador” de mercado. Adicionalmente hemos visto muchas

compañías con bajas expectativas de crecimiento para el 2019 y a muchos analistas consecuentemente, revisando

sus estimaciones a la baja (por supuesto eso no quiere decir que no haya compañías y sectores creciendo en este

contexto).

En definitiva, se nota cautela general por parte inversores, compañías y analistas, lo que nos hace sentirnos

“cómodos” desde el punto de vista de no estar inmersos en un contexto de mercado “excesivamente” voluntarista

ni por supuesto eufórico. Seguimos teniendo dos eventos por delante “Brexit” y el cierre del “acuerdo comercial

China- EEUU”, que pueden marcar episodios de cierto estrés en los mercados de no encontrarse una solución

satisfactoria.

Centrándonos ya en materia de inversiones, a lo largo de febrero hemos seguido incrementando nuestra inversión

en TUI, Aperam, International Petroleum, TCM e Iberpapel. En paralelo Befesa y Unicaja han entrado por primera

en nuestra cartera. Por el lado de las desinversiones, hemos estado reduciendo peso en CAF y Arcelor Mittal.

La rentabilidad del mes se ha concentrado como es habitual en muchos valores destacando el comportamiento de

International Petroleum Corporation, Qualitas, Global Dominion, Serco y Gestamp

Mantenemos una posición de liquidez de unos 6 millones de euros (algo más de un 3,5% del valor de la cartera) y

es posible que esta cifra de liquidez aumente algo de seguir registrándose recuperaciones en algunas de las

compañías donde estamos invertidos.

Y por ultimo, un breve apunte sobre los resultados del 2018. Nuestras 3 principales inversiones han presentado ya

resultados del año 2018. Qualitas, Dominion y Gestamp han incrementado su beneficio por acción en un 17.6%,

7.9% y 7.5% respectivamente.

Un cordial saludo
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Esta presentación se ha preparado con un carácter exclusivamente informativo. Toda la información aquí incluida debe ser considerada confidencial y por lo tanto no debe ser
compartida con ninguna otra persona o entidad distinta del destinatario sin el consentimiento expreso de Muza Gestión de Activos, SGIIC. Los resultados históricos aquí
contenidos no son garantía de resultados futuros. El inversor y/o sus asesores deben considerar cualquier tipo de aspecto legal, impositivo y contable que pueda afectar a la
tipología de inversión contenida en esta presentación. Este documento no constituye ningún tipo de oferta de venta de acciones. Alguna de las afirmaciones contenidas en esta
presentación constituyen �perspectivas futuras�. En concreto cualquier afirmación expresa o implícita relativa a �eventos futuros� o �expectativas� deben ser consideradas como
perspectivas futuras. Cualquier afirmación, expresa o implícita relativa a �perspectivas futuras� podrá ser incorrecta y cualquier evento relativo a las mencionadas perspectivas
futuras podría no comportarse como en este documento se anticipa.
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DISTIBUCION SECTORIAL DE LA CARTERA A CIERRE FEBRERO

PRINCIPALES INVERSIONES A CIERRE FEBRERO


