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‘ ‘ Las capitulaciones
son necesarias
para seleccionar las
mejores ideas pero, de
momento, el mercado
britdnico ha protago-
nizado un marcado
repunte desde los
minimos registrados
justo después del
Brexit gracias, en
parte, a unos
datos sorprendente-
mente sélidos.,,
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ACTUALIZACION SOBRE EL BREXIT: ;LA CALMA
QUE PRECEDE A LA TORMENTA?

Hemos asistido a un aluvion de datos durante la Ultima temporada de resultados. Junto a
las habituales actualizaciones sobre estrategias corporativas y las cifras de beneficios de las
empresas, los inversores han estado atentos a los primeros efectos del histérico resultado
del referéndum britanico a finales de junio con vistas a valorar si el Reino Unido estd o no a
las puertas de una recesién autoinfligida.

En SYZ Asset Management,
venimos analizando el mer-
cado britanico desde un prisma

fueron positivos, ya que los
beneficios del primer semestre
se revelaron sélidos gracias al

diferente. Hemos buscado en incremento tanto del volumen
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Grdfico 1: Indice FTSE 250
Fuente: Bloomberg

el mercado interno empresas
interesantes y de calidad, cuya
valoraciéon podria caer a causa
del temor al Brexit por parte de
los inversores. De momento no
han surgido oportunidades, no
porque falten empresas de cali-
dad en el Reino Unido, sino mas
bien porque las cotizaciones (al
menos en libras) han protagoni-
zado un notable ascenso desde
los minimos registrados justo
después del voto a favor de
abandonar la UE.

Mas alla de las recientes ac-
ciones de los bancos centrales,
parte de este repunte se debe a
unos datos sorprendentemente
sélidos. En las dltimas semanas
me han llamado la atencion un
par de casos interesantes en el
sector privado.

El primero estd protagonizado
por Persimmon, la constructora
britanica, que publicé recien-
temente sus resultados para el
primer semestre del afio. Estos

de negocio como del precio de
la vivienda. Sin embargo, lo que
me sorprendié es que, desde el
1 de julio, es decir, con poste-
rioridad al voto por el Brexit, la
cifra de visitantes aumenté un
20 % interanual y las tasas de
reservas se incrementaron un
17% frente al mismo periodo del
ejercicio anterior. Claramente,

a los clientes de Persimmon no
les preocupa una recesion en el
Reino Unido en este momento.

El segundo dato interesante
procedia de Global Blue, que
monitoriza las ventas libres de
impuestos a escala mundial.
Dicha empresa afirmé que este
tipo de ventas aumentaron en el
Reino Unido un 7% interanual en
julio, una cifra que contrastaba
claramente con las del resto de
Europa, que experimentaron
descensos de dos digitos. Esto
se debe, en primer lugar, a que
los turistas tenian miedo de
viajar a Francia y Alemania por
los dltimos atentados terroris-
tas, pero también al renovado
atractivo del Reino Unido tras la
depreciacién de la libra.

Datos como estos han contri-
buido a que el indice FTSE 250
haya recuperado con creces
todas las pérdidas registradas
tras el Brexit. Esta por ver si este
optimismo perdura en el tiempo,
pero por el momento, continua-
remos con nuestra busqueda de
valor a largo plazo.
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Este documento de marketing ha sido publicado por el Grupo SYZ (en lo sucesivo, "SYZ"). No esta destinado a su distribucion o uso por personas fisicas o juridicas que sean ciudadanas
o residentes de un Estado, pais o jurisdiccion cuya legislacion vigente prohiba su distribucién, publicacién, emision o uso. Los usuarios solo son responsables de comprobar que estan
legalmente autorizados a consultar la informacion de este documento. Este material tiene una finalidad exclusivamente informativa y no debe interpretarse como una oferta o invitacion
para comprar o vender ningtin instrumento financiero, ni como un documento contractual. La informacién incluida en el presente documento no se debe entender como un asesoramiento
juridico, fiscal o contable y puede no resultar adecuada para todos los inversores. Las evaluaciones de mercado, condiciones y calculos presentados tienen caracter estimativo solamente, y
pueden sufrir modificaciones sin previo aviso. Aunque la informacion suministrada se considera fiable, el Grupo SYZ no garantiza su exactitud o exhaustividad. Las rentabilidades pasadas
no son un indicador fiable de los resultados futuros.



