


Lo que no hicimos y hubiera sido un acierto
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Pecado de omisión



¿Qué ocurrió en 2022?
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En 2022 los spreads de crédito 

se ampliaron, lo que hizo que 

los precios de los bonos 

bajasen

Rentabilidad 2022: -14,0%
Precio

Spreads

High yield corporativo en euros 5/7 años durante 2022
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Rentabilidad 2022: -13,64%
Precio

Spreads
En 2022 los spreads de crédito 

se ampliaron, lo que hizo que 

los precios de los bonos 

bajasen

Investment grade corporativo en euros durante 2022
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Evolución de los tipos de interés durante 2022
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31/12/2021 31/12/2022

Alemania -0,11 2,57

España 0,56 3,64

USA 1,62 3,87



Y… ¿qué está ocurriendo en 2023?
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YTD 2023: +8,67%
Precio

Spreads

En 2023 los spreads de crédito 

se están reduciendo, lo que ha 

hecho que los precios de los 

bonos suban

High yield corporativo en euros 5/7 años durante 2023
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YTD 2023: +3,0%Precio

Spreads

En 2022 los spreads de crédito 

se ampliaron, lo que hizo que 

los precios de los bonos 

bajasen

Investment grade corporativo en euros durante 2023
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Evolución de los tipos de interés durante 2023
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31/12/2022 20/11/2023

Alemania 2,57 2,59

España 3,64 3,59

USA 3,87 4,45



Gestor: Rafael Valera

¿Cómo hemos rotado 
nuestras carteras?

El valor de la gestión activa
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B&H Deuda ISIN ES0112618006

Nivel de riesgo

Menor Riesgo Mayor Riesgo

1 2 3 4 5 6 7

Fondo traspasable

Gestor: Rafael Valera
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Gestor: Rafael Valera
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Gestor: Rafael Valera
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B&H Bonds ISIN Clase 1 LU1988110927

Nivel de riesgo

Menor Riesgo Mayor Riesgo

1 2 3 4 5 6 7

Fondo traspasable

Gestor: Rafael Valera
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Novedades en cartera con el ‘riesgo’ muy bien recompensado

Tasa de 
mora

Nivel de 
cobertura

Coeficiente 
de solvencia

Rating Emisión

2,2%

2,9%

51,6%

77,2%

15,8%

12,9%

outlook 
positivo

outlook 
estable 

y positivo

Lower Tier 2 
Call 2026 11,75%
Vencimiento 2031 

9,44%

CoCo
Call 2028 8,87%

Perpetuidad 
9,54%

Gestor: Rafael Valera
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B&H Flexible 
Nivel de riesgo

Menor Riesgo Mayor Riesgo

1 2 3 4 5 6 7
ISIN Clase 1 LU1988110844

Fondo traspasable

Gestor: Rafael Valera
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Gestor: Rafael Valera
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