Carta de Josep Prats, diciembre 2020 abante)(

AGF — Abante European Quality Fund

Josep Prats, gestor de Abante European Quality, comienza su carta mensual poniendo el foco
en los acontecimientos que estan marcando el inicio de 2021, desde la toma de posesiéon de
esta semana de Joe Biden como nuevo presidente de Estados Unidos, pasando por las
campaiias de vacunacion y el incremento de los contagios por coronavirus. En este sentido,
el gestor sefiala que “es previsible que, si no en primavera, si con gran seguridad en verano, la
poblacién mas vulnerable al Covid haya recibido la vacuna y se puedan levantar las medidas
restrictivas a la movilidad que todavia permaneceran durante este invierno”.

Asi, Prats comenta que, aunque la normalidad todavia no se ha alcanzado, su llegada ya es
cuestién de meses, no de afos, por lo que 2021 ser4, en su conjunto, un aio de claro
crecimiento econémico. “Quizas debamos esperar a 2022, en algunos paises, y a 2023 en
otros, para recuperar el nivel de actividad econémica de 2019, pero podemos esperar que, a
uno o dos anos vista, la mayoria de las compafiias recuperen los niveles de beneficio previos
a la crisis del coronavirus. Y, si asi es, las cotizaciones bursatiles de aquellas empresas que
han registrado marcados retrocesos en el ano 2020 deberian, también, recuperar los niveles
de precios que registraban antes de la crisis”, explica.

Respecto a la composicion de la cartera, Prats recuerda que no se han producido cambios
importantes y que sigue compuesta por 24 valores de gran capitalizacion de la zona euro.
“Esperamos que nuestra cartera, en la que los sectores y valores con un peor comportamiento
relativo en 2020 tienen un peso significativo, pueda recuperar, con creces, en 2021 las caidas
en el valor liquidativo sufridas en el ejercicio recién cerrado”, concluye el gestor.

EVOLUCION HISTORICA Datos a 31-dic-20
Valor liguidativo 12,985€

Afio Ene. Feb. Mar. Abr. May. Jun. Jul. Ago. Sep. Oct. Nov. Dic.

2020 Fondo A647% | -521% -9.82% -25,88% 271% 423% 531% -410% 493% -7,74% -548% 3548% 036%
Eurostoxx 50 514% | -2,78% -B55% -16,30% 5,06% 4,18% 603% -185% 308% -241% -737% 1806% 1,72%
2019 Fondo 33,85% | 7.08% 7.88% -071% B86%% -913% GS584% -002% -278% 634% 251% 3.80% 169%
Eurostoxx 50 2478% | 526% 439% 162% 486% -666% S589% -020% -1,16% 4,16% 098% 275% 1,12%
2018 Fondo 23,67% | 4,83% -416% -505% 6,53% -576% -107% 501% -B567% 1,74% -889% -079% -1063%
Eurostoxx 50 A4,348% | 301% -472% -225% 521% -3,67% -0,32% 3,83% -378% 0,19% -583% -078% -541%
2017 Fondo 1397% | -168% -0,79% B861% 275% 067% 005% 130% -104% 6,26% 167% -251% -154%
Eurostoxx 50 6,49% | -182% 275% S546% 158% -0,14% -317% 0,22% -0,81% 5,07% 220% -283% -1385%
2016 Fondo 746% [-12,53% -3,31% 164% 420% 1,09% -1228% 683% 443% -3,08% 911% 278% 1123%
Eurostoxx 50 070% | -681% -326% 201% 077% 1,16% -549% 440% 1,08% -0,89% 177% -012% 7.83%
2015 Fondo 4,45% | B855% 935% £08% -248% -0,44% -452% B.47% -11,95% -7,13% 1327% 317% -889%
Eurostoxx 50 385% | 6,52% 7,39% 273% -221% -1,72% -410% 515% -919% -517% 10,24% 2,58% -6,81%
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Carta del gestor

Estimados inversores,

Esta semana Joe Biden tomara posesion del cargo de presidente de Estados Unidos. El Brexit se ha
consumado en el plazo previsto, alcanzandose un acuerdo con la Unién Europea. Aunque a un ritmo
mas lento de lo inicialmente previsto, las campafas de vacunacion ya estan en marcha en Europa.
La tercera ola de la expansion del virus, desgraciadamente, se cobrara todavia muchas vidas
humanas, y pondra en dificultades a los sistemas sanitarios de todos los paises durante algunos
meses. Pero es previsible que, si no en primavera, si con gran seguridad en verano, la poblacion
mas vulnerable al Covid haya recibido la vacuna y se puedan levantar las medidas restrictivas a la
movilidad que todavia permaneceran durante este invierno.

La normalidad no se ha alcanzado, pero sabemos que su llegada ya es cuestion de meses, no de
anos. 2021 serd, en su conjunto, un ano de claro crecimiento econdmico, tras el colapso de 2020.
Quizas debamos esperar a 2022, en algunos paises, y a 2023 en otros, para recuperar el nivel de
actividad econémica de 2019, pero podemos esperar que, a uno o dos anos vista, la mayoria de las
companias recuperen los niveles de beneficio previos a la crisis del coronavirus. Y, si asi es, las
cotizaciones bursatiles de aquellas empresas que han registrado marcados retrocesos en el afo
2020 deberian, también, recuperar los niveles de precios que registraban antes de la crisis.
Especialmente cuando, como consecuencia de las acciones monetarias que se han adoptado para
ayudar a superarla, es previsible que los tipos de interés se mantengan en niveles muy bajos
durante un tiempo prolongado. Con tipos bajos, la rentabilidad exigible a la inversion en renta
variable baja. O, dicho de otra manera, los precios que se pueden pagar por invertir en una
companfia, a igualdad de beneficios esperados, son mayores.

En pocas semanas conoceremos los resultados empresariales del ejercicio 2020. Seran
anormalmente bajos y a nadie le extraiara. La atencion de los inversores estara centrada -cuando
se publiquen los avances de cierre de ejercicio- no tanto en qué ha pasado en el Ultimo trimestre,
como en las expectativas y compromisos que los gestores de las compafias notifiquen para el
gjercicio 2021. La expectativa de recuperacion de la normalidad a lo largo de 2021 sera la tonica
general y la incertidumbre se centrara en cuantos meses, en algunos casos, o cuantos trimestres,
en otros, seran necesarios para recuperar los estandares previos a la crisis. Con la publicacion de
los resultados bancarios se despejara, probablemente, una de las mayores incertidumbres actuales
para el mercado: hasta qué punto la crisis ha deteriorado su solvencia y en qué medida se retomara
el pago de dividendos. Si, como esperamos, la morosidad no cubierta por avales publicos no
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alcanza los niveles que fuercen a ninguna ampliacion de capital, la recuperacion del sector bancario
en la eurozona, que se ha revalorizado mas de un 50% en el Ultimo trimestre, pero que sigue
cotizando a niveles un 20% inferiores a los de cierre de 2019, deberia proseguir.

No hemos realizado cambios en nuestra cartera, compuesta por 24 valores de la zona euro de gran
capitalizacion, todos ellos miembros actuales o pasados del indice Euro Stoxx 50, con un peso
practicamente equiponderado. Esperamos que nuestra cartera, en la que los sectores y valores con
un peor comportamiento relativo en 2020 tienen un peso significativo, pueda recuperar, con creces,
en 2021 las caidas en el valor liquidativo sufridas en el gjercicio recién cerrado.

Muchas gracias por su confianza,
Josep Prats

Gestor de Abante European Quality

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 Finect
- Perfil de Twitter

La informacidn contenida en esta carta informativa es de cardcter general y no constituye asesoramiento. Cualquier decisién o actuacién basada en su
contenido debera ser objeto del adecuado asesoramiento profesional. Rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. La carta Informativa ha
sido elaborada 18/01/2021 y ABANTE ASESORES no asume compromiso alguno de actualizacion o revision de su contenido.
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