Carta de Josep Prats, mayo 2016 abante)(

AGF - European Quality Fund
Josep Prats empieza su carta comentando la evolucion del Euro Stoxx 50 y del fondo en
mayo, en el que ambos han cerrado con una revalorizacién ligeramente superior al 1%.

Por otra parte, sobre los resultados corporativos del primer trimestre, Prats destaca que
no ha habido sorpresas significativas.

El gestor de Abante European Quality analiza los tres acontecimientos en los que el

mercado va a tener puesto el foco: la reunién de la Reserva Federal, el referéndum

britanico sobre la permanencia en la UE y las elecciones generales en Espana.

Sobre estas ultimas, sefiala que “visto desde una perspectiva europea, o global, parece
claro que el gobierno resultante sera uno claramente comprometido con las politicas de

rigor presupuestario determinadas por la Unién Europea”.

Prats dice que el panorama sobre el referéndum britanico se presenta mas complejo y
escribe que “el voto de los jubilados puede ser determinante”. Ademas, afiade: “Si, como
esperamos, triunfa el voto favorable a la permanencia, esperamos una clara recuperacién

de los mercados, eliminado el que, a nuestro juicio, constituia el mayor riesgo politico del

n

ano-.
EVOLUCION HISTORICA Datos a 31-May-16
Valor liquidativo 11,241€
Afio | Fne Feb.Mar _ Abr May. _Jun___ Jul _Ago._ Sep  Oct.  Nov. _ Dic
2016 Fondo -9,46% | -12,53% -331%  1.64%  420%  1,09%
Eurostoxx 50 -624% | -681% -326% 201% 077% 1,16%
2075 Fondo 4,45% 655%  035% 408% 248% -044% 452% 647% -1195% -7.13% 1327% 317% -8.60%
Eurostoxx 50 3,85% 652%  7.30%  273% 221% -124% 410%  515% 0,10% -517% 1024%  258% -6,81%
2072 Fondo 2,60% | -1,75%  482% 074% 125% 245% -168% 371%  150%  2,35% -440% 500% -4,33%
Eurostoxx 50 1,20% | -306% 449% 039% 1,16% 144% -0,50% -349%  1,83%  1,68% -349%  442% -3.21%
2073 Fondo 15,85% 257% 730% 801% 028% 7.30% 854% 049%  0,35%
Eurostoxx 50 10,33% -172% 603% 636% -169% 631% 604% 061%  072%
60,0%
50,0%
40,0%
30,0%
20,0% 4
10,0% -
0,0%
-10,0%
-20,0% A
> P NP > g s g N i > ™ N N
@6\ & & & ) & & & 6"5\ & & & -6\'8\

=== Abante Furopean Quality €A  ====Furostoxx 50

0 twitter @ linkedin O youtube 6 unience @ abanteasesores.com


https://twitter.com/abanteasesores/
https://www.linkedin.com/company/abante-asesores/
https://www.unience.com/group/abante_asesores
http://www.abanteasesores.com/
https://www.youtube.com/user/abanteasesores/
https://twitter.com/abanteasesores/
https://twitter.com/abanteasesores/
https://www.linkedin.com/company/abante-asesores/
https://www.linkedin.com/company/abante-asesores/
https://www.youtube.com/user/abanteasesores/
https://www.youtube.com/user/abanteasesores/
https://www.unience.com/group/abante_asesores
https://www.unience.com/group/abante_asesores
http://www.abanteasesores.com/
http://www.abanteasesores.com/
https://www.abanteasesores.com/gestor/josep-prats/
https://www.abanteasesores.com/fondo/abante-european-quality-e-a/

@®
Carta de Josep Prats / AGF - European Quality Fund a b a n te ) (

Carta del Gestor

En mayo los mercados bursatiles han mostrado un tono bastante plano. El Euro Stoxx 50 ha
cerrado el mes con una revalorizacién ligeramente superior al 1%, y el valor liquidativo de
nuestro fondo ha registrado una ganancia similar. Las caidas de las ultimas sesiones han

eliminado buena parte de la recuperacion que se habia iniciado en la segunda mitad del mes.

Conocidos ya todos los resultados del primer trimestre no apreciamos sorpresas significativas.
Las ventas de las principales companias evolucionan a un ritmo acorde con el crecimiento
econoémico global, que se situara, un ailo mas, por encima del 3%. Incertidumbres de caracter
politico y decisiones de las autoridades monetarias marcaran la evolucion del mercado durante

el mes de junio.

Tres son los acontecimientos relevantes a los que nos enfrentamos antes de cruzar el ecuador
del ejercicio. Por orden cronoldgico, la reunion de la Reserva Federal, el referéndum britanico

sobre la permanencia en la UE y las elecciones generales en Espafa.

El referéndum briténico es, sin duda, el mas importante de los tres. De hecho, es bien probable
que condicione la decision de la Reserva Federal, que previsiblemente retrase hasta julio, una
vez conocido el resultado, la decision de subir de nuevo tipos. Las elecciones espaiolas no
depararan, previsiblemente, grandes sorpresas, con un resultado que diferird en poco mas de
media docena de escafos por formacion respecto al obtenido en diciembre pasado. Ello llevara
a la necesidad de que uno de los dos grandes partidos tradicionales se abstenga para facilitar
el gobierno del otro, si no se quieren repetir, de nuevo elecciones. Visto desde una perspectiva
europea, o global, parece claro que el gobierno resultante sera uno claramente comprometido

con las politicas de rigor presupuestario determinadas por la Unién Europea.

Mas complejo se presenta el panorama ante el referéndum britanico. Si hasta hace un par de
semanas, aungue no muy holgada, la ventaja de los partidarios de permanecer en la UE parecia
clara, las Ultimas encuestas apuntan a un resultado muy ajustado, sin que se pueda descartar

el triunfo del voto partidario del abandono. La segmentacién de la poblacion britanica sobre el
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tema parece clara: la clase media alta, urbana, con altos niveles de educacion y los jovenes son
partidarios de la permanencia; la clase media baja, rural, con bajos niveles de educacién y de
edad madura, son partidarios de la salida. El voto de los jubilados puede ser determinantey,
teniendo en cuenta el reciente referéndum escocés, podemos intuir que al final podria

decantarse, por prudencia, hacia la posicion defensora del statu guo: permanecer.

Un voto favorable a la salida de la UE crearia una convulsion a corto plazo en los mercados, no
solo de acciones, sino también de divisas y deuda soberana, previsiblemente con una caida de
la libra'y una ampliacion de los diferenciales de la deuda periférica. Las dudas sobre el proyecto
europeo, por mas que Reino Unido no forme parte de la eurozona, cogerian fuerza. Una
reaccion clara de los dirigentes de la UE y del Banco Central Europeo podria paliar a corto plazo
los efectos negativos en el mercado. A medio plazo, la evidencia de que las empresas sequirian
vendiendo y ganando dinero, y la misma lentitud del eventual proceso de desvinculacion, que
duraria varios afos, en los que podria recomponerse la situacion, determinaria una vuelta a la

normalidad.

No vamos a especular al compas de las encuestas, pese a que nuestra cartera, con un elevado
componente del sector financiero, se vera verosimilmente, mas afectada, para bieny para mal,
a corto plazo, por el resultado del referéndum britanico. Si, como esperamos, triunfa el voto
favorable a la permanencia, esperamos una clara recuperacién de los mercados, eliminado el
que, a nuestro juicio, constituia el mayor riesgo politico del afo. Al si a la UE sequiria, un mes
mas tarde, el cuarto de punto de alza de tipos en Estados Unidos, que transmitiria a los
mercados un fuerte mensaje de consolidacion de una vuelta a la normalidad. Si triunfa el no a
Europa tendremos que soportar la volatilidad y esperar a que el transcurso del tiempo y la
evidencia de la mejora de resultados, termine por llevar los precios de mercado de las acciones

a niveles claramente mas elevados, acordes con su valor fundamental.
Muchas gracias por su confianza,

Josep Prats
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Si desea mas informacion sobre este producto,
por favor, haga clic AQUI.

¢Quiere saber mas sobre este fondo y su gestion?

Puede consultar los siguientes enlaces:
- Ficha del producto

- Todas las cartas del gestor

- Blog en Unience
- Perfil de Twitter

La informacioén contenida en esta carta informativa es de caracter general y no constituye asesoramiento. Cualquier
decision o actuacion basada en su contenido debera ser objeto del adecuado asesoramiento profesional. La carta
Informativa ha sido elaborada 04/05/2016 y ABANTE ASESORES no asume compromiso alguno de actualizacién o
revision de su contenido. Si desea dejar de recibir este documento puede mandar un mail a pdp@abanteasesores.com.
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