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En el Top 10 de los Fondos
Espafioles més rentables de 2017

Fuente: Morningstar

Perspectivas Financieras 2018. ¢ Seguiran los resultados empresariales

< ‘ > GVC Gaesco sustentando a las Bolsas?

Jaume Puig. Director General de GVC Gaesco Gestion
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Bona-Renda, FI

En el Top 10 de los Fondos Esparioles
Mixtos més rentables de 2017

Barcelona, 18 de Enero de 2018



.2017:Un buen afYo inversor por diversos moti vc

2017
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Evolucion de las principales bolsas mundiales en 2017
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los mercados
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liderados por:
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EEUU Y
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Asia

en Euros
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2. La volatilidad ha sido muy baja €é Como en | as mej or e

Porcentaje de sesiones que el indice Eurostoxx 50 sufre caidas superiores a un 1% entre 01.01.1995y 31.12.2017

Variacion Eurostoxx 50
50%

1995: +14,1%
1996: +22,8%
2005: +21,3%
2017: +6,5%

1/3 1/3

¢ Y los afos siguientes?

25%

1/6

1/8

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
uperior 14 Porcentaje medio 1995 -2006

mmm Porcentaje de dias con una bajate

Fuente:Elaboracion Propia
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3. Un buen afio de gestion: indices mas que batidos

Una larga lista de nuestros fondos han batidBetichmarken, como minimo, un 3% adicional de rentabilidad en 2017

Fondosmarca GVC Gaesco (I) Fondosmarca GVC Gaesco (Il)

GVC Gaesc@emallCaps FlI GVC Gaesco 300 PlacesWorldwide, FlI
GVC Gaesco TFT, FI GVC GaescoOp. Emp. Inmobiliarias, FI
GVC Gaesco Europa, Fli Bona Renda, FI
GVC Gaesco Multinacional, FI GVC Gaesco Retorno Absoluto, Fl

Los Fondos de Inversion destacados en verde han mas que
doblado a su Benchmark en 2017
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Il. ¢, Por qué subetns mercados bursatiles?

- Fortaleza de datos macroeconomicos

- Revisiones al alzaBeneficios Empresariales

- Visibilidad de factores favorables a los Resultados
- Incipiente ciclo de CAPEX

- Valoraciones atractivas

- Etc.



4.ElI PI B Mundial est8§8 en m8ximos hist- -ricoseée vy

Previsiones %
Crecimiento Econémico Desarrollados Emergentes Venta de Coches Emergentes Emer (:entes/
FMI Oct 2017 (Millones) g g

2012 3,5% 1,2% 5,3%
2007 71,6 19,8 27, 7%
2013 3,3% 1,2% 4,9%
2012 81,6 35,7 43,8%
2014 3,4% 1,9% 4,6%
2013 85,2 37,6 44,1%
2015 3,4% 2,1% 4,2%
2014 88,1 38,0 43,1%
2016 3,1% 1,7% 4,1%
2015 89,5 37,5 41,9%
2017 E 3,6% 2,2% 4,6%
2016 94,0 40,5 43,1%
2018 E 3, 7% 2,0% 4,9%
2017 E 94,7 41,8 44,2%
2019 E 3, 7% 1,8% 5,0%
2018 E 96,1 42,8 44 ,5%
2020 E 3, 7% 1,7% 5,0%
CAGR 19802016 3,4% 2,4% 4,5%
Factores que impulsan el crecimiento de los beneficios empresariales % PIB Mundial 25% 40%
Crecimiento econdémico mundiglentas Visibilidad 2 afios % Deuda Mundial 17% 16%

Moderacion salarial

Costes financieros bajos

Costes materias primas bajos

Expansion de larobdtican du st r i al é

Importante
Crec. PIB mundial >
2,6%

Revision al alza de las perspectivas
macroeconomicas

Fuente: Fondo MonetariénternacionalNomuraAuto sector inJapanMay 2017
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5. Presentacion Beneficios Empresarialescer Trimestre 2017

Resultados empresas S&P500 y SteGR0

99 Acciones - 94 Tahla 9) Pardms Andlisis de beneficios

:-n}ljif::)i;eilal:ﬂ] ) fresmene Informado ¥Yentas Beneficios CreCImIentd/entaS +5,3%
Sorpresaventas: +0,8%
Crecimientd3eneficios +7,1%
Sorpresa beneficios: +4,5%
Ratio Sorpresa: 2,47

99 Acciones - 'REE 9% Pardms Andlisis de beneficios

Europa: 1} Sorpresa 2) Crecimiento . -

. . Industria (ICB) Informado
Crecimientd/entas: +5,5% 3 +16 7 422
Sorpresaventas: +1,6% ) 4 :
CrecimientdBeneficios +2,4%
Sorpresa beneficios: +1,7%
Ratio Sorpresa: 1,83

) » Tecnologia

Fuente:Bloomberg
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Eurostoxx50

18
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%sobreventas
oo

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Fuente:Bloomberg Equiponderado sobre la base de la composicion actual del Eurdsloxx
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7. Mercado bursétil aun barato pese a $abidas: Bolsas baratas por Descuentos de Flujos

Nuestras Valoraciones Fundamentales. Datos mensuales desde Junio 19953l adtaDiciembre de 2017
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Fuente:Elaboracion propia

PaisesEmergentes

Dic 2017

10.043,90
3.503,96

Valor
Fundamental

13.570
4.378

Descuento
Fundamental

+35,1%
+24,9%
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8. Multiplos de IndiceBursatiles: Bolsas Mundiales baratas frente a Bolsas EEUU algo caras

Previsiones de PER, PVC% Dividendo. ¢ Multiplos mas bajos en Europa que en EEUU con el ciclo mas atrasado?

oer | per F\’/r;‘;'f Pvr;‘gf Rentabilidad | Rentabilidad
12 Enero 2018 | »416F | 20198 | Contable | Contable | PO Eé‘fge”do por Eé‘fge”do
2018 2019
S&P 500 18,5 16,8 3,16 2,96 1,9% 2,0%
Nasdaq
Composite 22,7 19,7 4,11 3,65 1.1% 1,1% La globalidad de las Bolsas
estan muy baratas, salvo las
Eurostoxx 50 | 14,3 13,1 1,58 1,50 3,6% 3,8% horteamericanas que estaban
FTSE 100 14,9 13,9 1,97 1,89 4,1% 4,2% algo caras
Dax 13,7 12,6 1,72 1,60 3,0% 3,3% € )
hasta que se aprobd la
Ibex 35 13,6 12,5 1,39 1,32 3,8% 4,1% Reforma del Impuesto de
MIB 13,7 12,0 1,20 1,14 3,6% 4,1% Sociedades en EEUU
Nikkei225 19,5 17,4 1,92 1,78 1,7% 1,8%
HangSeng \ 12,7 115 / 1,36 1,28 3,2% 3,4%

Fuente:Bloomberg
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Evolucion PIB mundial a precios corrientes e indRgsatiles. 31.12.2017
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10. OPA Atlantiad Abertis

Oferta sobre Abertis por parte dglantia Precio Ofertado en el rango bajo de la valoracion. ¢ Tendran algo que ver las plusvalias contables?

Operacion

Estratégicamente

Abertis Opada 13,295 16,22 +22,00%
Impecable,
Atlantia Opante 22,260 24,64 +10,69%
Per oé
El precio ofertado es
demasiado bajo 16,65 19,29 21,92 :
. Factor Determinante:
(julio 17) - |
1
i Posibilidad de cristalizar
! las plusvalias en el canje
] de acciones de Abertis a
i Atlantia
1
!
16,50

Fuente:Elaboracion propia
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11. OPA Atlantiad Abertis

Oferta sobre Abertis por parte dglantia Precio Ofertado en el rango bajo de la valoracion. ¢ Tendran algo que ver las plusvalias contables?

Estratégicamente

Impecable Abertis Opada 13,295 18,66 +40,35%
) Atlantia Opante 1 22,260 26,24 +17,88%
Peroé
ACS Opante 2 30,02 33,48 +11,53%
El precio ofertado en la
primera opa era :
demasiado bajo 16,65 19,29 21,92 Factor Determinante:
1 1
, ) l ] | Posibilidad de cristalizar
¢, Donde esta Aena? : : . .
| | las plusvalias en el canje
_ : : de acciones de Abertis a
La hemos vendido del Fondo : : Atlantia
GVC Gaesco 300 Places - -
Worldwide , FI por gran i i
. , . 1
oportunidad gstrateglca Coste de Oportunidad
perdida 16,50 18,78
12 OPA: 22 OPA: ¢,32 OPA?
Atlantia ACS

Fuente:Elaboracion propia

@ GVC Gaesco | www.fondos.gvcgaesco.es Www.grupo.gvcgaesco.es 14



12. OPA SobreEtam08.06.2017

SmallCapde lenceria francesa

J0DFP  en 20

TAM FP Equity 95 Comparar 99 Acc - 90 Camb - Grafico de lineas

125502010 N=plel  10,/04/2017 N=pltmo precio - Med

1D 30 1M &M [¥TD | 14 5A Max Dwano ¥ [[= 1t abla

Cotizaciorsl.12.16: 27,65
PrecioOPA:49,30 + 0,7 Div
+80,8% YTD

OPA previa en Octubre
2013 a 23 euros

€ que hab?2a
rechazado en su
momento
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13. OPA Sobre SAVE a 2#&uros. 03.04.2017

Aeropuertos de Venecia

Multiple acquirers

98 Acc - 87 Camb Grafico de lineas

Il Eirnn precio [ * Med mdwv

HMa=  Semanal ¥ = 1+ w Tabla : Contenido
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l1l. ¢ Por quéno hay volatilidad en los Mercados Bursatiles?




14. Evolucidn de los precios al consumo

Los precios al consumo en | os pa2?ses desarroll ados est 8§t

Previsiones
Precios al consumo| 2014 2015 2016 2017 E 2018 E 2019 E 2020 E

FMI Octubre 2017

Paises Desarrollados 1,4% 0,3% 0,8% 1,7% 1,7% 2,0% 2,1%

Paises Emergentes  4,7% 4,7% 4,3% 4,2% 4,4% 4,1% 4,1%

¢, Nula rentabilidad de los activos sin riesgo, ahora con inflacion?

Aumento de la inversion Institucional en Renta Variable

Fuente: Fondo Monetario Internacior@&tubre 2017
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V. ¢, Por qué lideraias subidas las empresas ciclicas?




15. Aio bursatil 2016: Un afio liderado por empresas ciclicas

Tercera Complejidad: Un afio con claro dominio de los sectores ciclicos, los mas dependientes del ciclo econémico

Stoxx Europe 600 Basic Resources Index SXPP 244,91 396,46

Stoxx Europe 600 Oil & Gas Index SXEP 262,31 322,47

Stoxx Europe 600 Construction & Materials Index SXOP 389,26 424,94

Stoxx Europe 600 Industrial Goods & Services Index SXNP 428,76 465,11

Stoxx Europe 600 Chemicals Index SX4P 825,49 857,41

Stoxx Europe 600 Technology Index SX8P 355,86 367,87

StoxxEurope 600 Personal & Household Goods Index SXQP 755,74 770,94 2016

Stoxx Europe 600 Index SXXP 365,81 361,42 .

StoxxEuroppe 600 Automobiles & Parts Index SXAP 565,06 542,82 Claro Ilderazgo
StoxxEurope600 Insurancendex SXIP 285,56 269,66 de las empresas
StoxxEuropes00 Retaillndex SXRP 336,66 314,10 ciclicas
StoxxEurope600 BanksIndex SX7P 182,63 170,27

StoxxEurope600 FinanciaServicedndex SXFP 447 91 414,71

StoxxEurope600 Medialndex SXMP 305,22 281,91

Stoxx Europe 600 Real Estate Index SX86P 183,25 168,68

Stoxx Europe 600 Utilies Index SX6P 303,87 276,77

Stoxx Europe 600 Food & Beverages Index SX3P 674,55 609,43

Stoxx Europe 600 Healthcare Index SXDP 794,92 713,47

Stoxx Europe 600 Travel & Leisure Index SXTP 265,44 236,05

Stoxx Europe 600 Telecommunications Index SXKP 347,1 292,22
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16.

201 7:

Los

c2cl

CO0S

Los sectores que mas suben siguen siendo los ciclicos

311216 311217

Stoxx Europe 600 Technology Index

Stoxx Europe 600 Basic Resources Index

Stoxx Europe 600 Financial Services Index

Stoxx Europe 600 Industrial Goods & Services Index
Stoxx Europe 600 Automobiles & Parts Index

Stoxx Europe 600 Travel & Leisure Index

Stoxx Europe 600 Chemicals Index

StoxxEurope 600 Food & Beverages Index
StoxxEurope 600 Personal & Household Goods Index
StoxxEurope600 Constructior& Materialdndex
StoxxEurope600 BanksIndex

Stoxx Europe 600 Index

StoxxEurope600 Real Estatdndex

StoxxEurope600 Insurancdndex

Stoxx Europe 600 Utilies Index

Stoxx Europe 600 Healthcare Index
StoxxEurope600 Oil & GasIndex

Stoxx Europe 600 Media Index

Stoxx Europe 600 Retail Index

Stoxx Europe 600 Telecommunications Index

SX8P
SXPP
SXFP
SXNP
SXAP
SXTP
SX4P
SX3P
SXQP
SXOP
SX7P
SXXP
SX86P
SXIP
SX6P
SXDP
SXEP
SXMP
SXRP
SXKP
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367,87
396,43
414,71
465,11
542,82
236,05
857,41
609,43
770,94
424,94
170,27
361,42
168,68
269,66
276,77
713,47
322,47
281,91
314,10
292,22

439,00
473,08
485,75
533,48
614,77
267,17
949,33
673,04
842,71
459,79
183,99
389,18
180,77
288,35
291,96
727,83
315,53
274,96
304,80
281,61

h an

+19,349
+19,34%
+17,13%
+14,70%
+13,25%
13,18%
+10,72%
+10,44%
+9,31%
+8,20%
+8,06%
+7,68%
+7,17%
+6,93%

seqgui

do | i

2017:

ciclicas

der an

Claro liderazgo
de las empresas
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17. 2018: Se intuye una sana rotacion de sectores para 2018

Los sectores que mas suben podrian variar a lo largo de 2018:

EVOLUCION RELATIVA MSCI VALUE / MSCI GROWTH ZONA EURO
(datos sin tendencia histérica) (EUROS) (1/1/97-31/12/17)

T.A.E. Diferencial Value/Growth (1/972/17): 0,07%

170 4

160 -

150 4

140 4

130 4

Mucha
110 4

diferencia si

90 -

consideramos la o g

70 A

tendencia 0
histdrica, pero  Value

20 A e

poca sino lo 0l 4

hacemos g J
|Growth

-30
40 4
50 4
.60 4
-70 4
-80 4
-90 4
-100

2018:
| De oear |
//: 1 A A |
| cycliclals 6 é

_— A 0l at e
\ cyclicals
| A defensivos

rica

L

L

medio (1afio)

ene.-97
jul.-97 +
ene.-981
jul.-98 4
ene.-9
jul.-99
ene.-00+
jul.-00
ene.-01
jul.-01
ene.-02
jul.-02
ene.-03{
jul.-034
ene.-04
jul.-04 +
ene.-05;
jul.-054
ene.-06
jul.-06
ene.-07-
jul.-07+
ene.-081
jul.-08+
ene.-09
jul.-09
ene.-101
jul.-10+
ene.-11
jul.-11 4
ene.-12
jul.-12 5
ene.-131
jul.-13 4
ene.-14
jul.-14
ene.-15
jul.-15
ene.-161
jul.-16
ene.-17
jul.-17 +

—Diferencia ajustada por comportamiento histérico Diferencia

( E}GVC Gaesco | www.fondos.gvcgaesco.es yww.grupo.gvcgaesco.es 22



V. Previsionegara 2018




18. Previsiones para los mercados bursatiles en el afio 2018

Se espera un afio distinto al 2017

|. Permanencia de las subidas bursatiles: Europa, Emergentes y Japon

Il. Aumento / Normalizacion de la volatilidad

lll. Cambio en algun momento del aio a liderazgo de defensivos

@ GVC Gaesco | www.fondos.gvcgaesco.es Www.grupo.gvcgaesco.es
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VI. Algunos movimientosn las carteras de nuestros Fondos




19. Reuniones con Empresas mantenidas por la Gestora en 2017

Reuniones con 129 empresas en 2017

PALFINGER BOSKALIS
Reuniones con empresas cotizadas de
TPS  « todo el mundo en 2017 — TALGO
NIDEC
SPIE
MAPFRE
BAUER
SAF-HOLLAND
BMW e . .
L BME
PANASONIC
PROSIEBENSAT.1 MEDIA MODELLERIA
K+S BRAMBILLA KEMIRA
AlA SAMSONITE
Fuente: Elaboracion propia GROUP BETER STAB”_US
BED
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20. Ejemplo de reuniones mantenidas con empresas (l)

STABILUS

STH 6Y ¢ | 80.30  -- e Y80.25 /80,35 Y 431%5) e e
A 1714 Vol 12,155 0 BO.e0Y H BO.95Y L 79.90Y Wal 975,895 g a |30 ®
ST GY Equi 93 Comparar 99 Acc - 1) Camb - Grifico de lineas e
- (IVEITEE & [Rmeaees = EE= = Med mév # ® Eventos cl =
30 1M &M YTD 1A 5A Max Semanal ¥ [ == {1} ¥ Tabla <« , Contemdo o] ]
2 B
e S

0 Europe 44 20

Fuente: Bloomberg& VaQ-Tec
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21. Ejemplo de reuniones mantenidas con empresas (ll)

SAMSONITE

1910 HK  HKI —e, H34.90 /35, 154 600 x 50700 oz
Vol 2,847,150 0 37,008 H 37.00H L 34,85H Wal 100.991NM = =
1% Comparar 0§ Acc - %) Camb - Grifico de lineas sl [ e
01 /17,2013 =] , ¥ ® Med mév & ventos clave B 5 ja
YTO 1A 5A Max Semamal ¥ | = 1l w Tabla &0 Contemido . T

L —
- ﬂﬁﬂlﬂ

% il A

Sams&nite

KA/MILIANT

34
!
—

Australia 61 2 Brazil 5511 23 a0 Europe 44 20 ermend 43 59 3204 1210 Hong Kol

Samsgnite

Singapore RS 6212 1000 .5, 1 212 315 2000 Copuright 2015 Eloombera Finance L.F.

Fuente:Bloomberg& Samsonite
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22. Ejemplo de reuniones mantenidas con empresas (lI)

AlIA GROUP

4 gt H67.95 /68.00H 151k x 239k
Val 1.218

Grafico de lineas

1299 HK  HKD ‘
A 900 d Vol 17,798,527 0 68.75H H 68.75H L 67.55¢

1299 HE Equity 19 Comparar 14 Acc - 9} Camb -

01 /17,2012 =l Uttimo prec Rl HKD R ;
: Contenido

YTO 1A 54 Max  Semanal ¥

0 Germeny 49

5 2000

Fuente: Bloomberg& AIA Group
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THE REAL LIFE
2SWy COMPANY

o lle

1H2017 VONB by Market Segment

Hong Kong China
$828m $434m
—— Other Markets =—— Thailand
$184m $173m
— Singapore Malaysia
$135m $104m
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VII. ¢Por qué subenos Tipos de Interés?




23. Movimientos de las curvas de tipos durante 2017

Evoluci -n curvas de tipos en Alemania y EEUU entre 31.12.

CURVA SOBERANA ALEMANIA Acc 9§ Tabla Parametrq
e (IETNNN > o0 COOKICNNNNNN < ov:: [EEW ccs [
fca NIEIVECIE :cztve [Oima 10 15 10 [Hodficar

1'501 116 CURVA SOBERANA ALEMANIA EUR Ultima Med YTM 13:53:47

ACTIVOS DE TESOROD Acc 9§ Tabla Parameti
NN DS DRI LR

ICTEIVALI & Rclativa [OWima | 10 1S 1M Modfficar

I25 ACTIVOS DE TESORO Ultima Med YTM 13:54:21

1 116 CURVA SOBERANA ALEMANIA EUR 12/31/16 Med YTM 3.00 125 ACTIVOS DE TESORO 12/31/16 Med YTM

]

1

Change

1 » Jtima-12/31/ nge
aH D e e o) 125 Med YTM (Ultima-12/31/16)

1
40+

15Y

Plazo

Fuente Bloomberg
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Tipos de Interés oficiales en EEUU. Regla de Ta@bs 31.12.2017

Nuestra tesis:
Vendran muchas
mas subidas de

Tipos de Interés en
EEUU

)LQ GHO ’)RGUBdS p

Fuente: Elaboracién propia
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