Carta de Josep Prats, enero 2021 abante)(

AGF — Abante European Quality Fund

Josep Prats, gestor de Abante European Quality, pone el foco en los resultados empresariales
de las compaiiias que tiene en cartera y explica que, en general, han respondido a las
expectativas, muy dispares en funcién de las geografias y los sectores en los que desarrollan
su actividad: “Asi, lo que hemos visto es que cuanto mayor haya sido el peso de Asia, mejor. El
peor comportamiento lo han tenido aquellas empresas que han tenido mas exposicién a
Europa, mientras que Estados Unidos se ha quedado a mitad de camino”.

El gestor también sefiala que la atencién del dia a dia sigue puesta en las cifras de contagios,
hospitalizaciones y, desgraciadamente todavia, fallecidos por la pandemia, asi como en la
celeridad en los procesos de vacunacién. Y, aqui, comenta que “aunque la primera mitad del
ano seguira mostrando resultados excepcionalmente malos en algunos sectores y geografias,
la recuperacién en la sequnda mitad, viendo lo que ya esta sucediendo en aquellos mercados
que han podido retornar en buena medida a la normalidad, parece asegurada”.

Respecto al fondo, explica que no se han producido cambios en la cartera -sigue con 24
valores de gran capitalizacion de la eurozona, con un peso equiponderado- y senala que, a 15
de febrero, la rentabilidad desde inicio de afio es del 5,8%, ligeramente por encima de la que
acumula el indice Euro Stoxx 50. “Esperamos que, en el conjunto del ejercicio, con la vuelta a
la normalidad econémica -que beneficiara especialmente a los sectores mas ciclicos en los
que mantenemos un mayor peso- podamos enjuagar completamente las caidas del ejercicio
anterior y recuperemos la rentabilidad anualizada histérica”.

EVOLUCION HISTORICA Datos a 29-ene-21

Valor liquidativo 12,663€

Ao Ene. Feb. Mar. _Abr. May. Jun. Jul. Ago. Sep. Oct. Nov. Dic.
2021 Fondo -2,48% -2.48%
Eurastax 50 -2,00% -2 .00%
2020 Fondo A617T% | -6.21% -082% -2588% 271% 423% 581% -410% 493% -774% 6£48% 3548% 036%
Eurostoo 50 -5,14% -2,78% -B.55% -1630% S506% 418% 603% -1.85% 308% -241% -737% 1806%  1.72%
2019 Fondo 33,85% T.08% TBB¥% -07T1% 86%% -913% S564% -002% -278% 634% 251% 380% 169%
Eurostoxx 50 24,T8% 5,26%  4,30%  162%  4B86% 666% S580% -020% -1,16%  416%  098% 275%  1,12%
2018 Fondo -23,67% 4.83% -416% -505% 653% -576% -107% 501% 667 1.74% B888% 079% -1083%
Eurostoxx 50 -14,34% 3,01% -472% -225% 521% -367% -032% 383% -376% 019% 593% O76% -S541%
2017 Fondo 13,97% -1.68% -0.79% 861% 275% O0B7T% 006% 130% -104% 626% 16T% -251% -154%
Eurostoo 50 6,49% -1.82%  275% 546%  168% -014% -317%  022% 081%  507% 220% -283% -1.85%
2016 Fondo TAS% | -1253% -331%  164%  420% 100% -1226% 6.83% 443% 308% 911%  278% 11.23%
Eurostonx 50 0,70% -6.81% -326% 201%  077%  -172% -648% 440% 108% -068% 177% -012% T83%
70%
60%
50%
40%
30%
20% A4
10% o

0% +
-10% - P--
I e —

S S S N N SN A N S
S F IS F TP F TP F PP F TP H ST
=== Abante European Quality €A  =———Eurostoxx 50

o @abanteasesores @ Abante Asesores Q Abante Asesores abanteasesores @ Abante Asesores Www.abanteasesores.com


https://www.abanteasesores.com/gestor/josep-prats/
https://www.abanteasesores.com/fondo/abante-european-quality-a-fondo-de-inversion/

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

Carta del gestor
Estimados inversores,

Ya conocemos la mayor parte de los resultados de cierre de 2020 de las compafias que tenemos
en cartera. En general, han respondido a las expectativas, muy dispares en funcién de las
geografias y los sectores en los que desarrollan su actividad. Asi, lo que hemos visto es que cuanto
mayor haya sido el peso de Asia, mejor. En cambio, el peor comportamiento lo han tenido aquellas
empresas que han tenido mas exposicion a Europa, mientras que Estados Unidos se ha quedado a
mitad de camino. Los sectores mas expuestos al ciclo (petréleo, consumo discrecional, inmobiliario,
turismo y, especialmente, financiero) son los que han mostrado peores resultados, con caidas muy
relevantes de beneficio respecto al obtenido en 2019. Y los menos expuestos (tecnologia, consumo
no ciclico, salud) son los que han podido practicamente mantener, o registrar caidas de apenas un
digito porcentual, los beneficios obtenidos en el Ultimo ejercicio cerrado antes de la pandemia.

Entre las caidas mas relevantes, que han llevado a fuertes pérdidas, no tanto operativas, sino
derivadas de correcciones de valor en existencias, fondos de comercio o en activos inmobiliarios,
cabe destacar las de Unibail, Repsol, Total o Airbus. Por el contrario, compafias como Air Liquide,
Siemens o SAP han obtenido resultados que les permiten mantener o hasta incrementar
ligeramente su pago de dividendos. En el sector bancario cabe destacar la solidez de los resultados
de los dos grandes bancos franceses, BNP y Crédit Agricole, que contrastan con las pérdidas
declaradas, como consecuencia de mayores provisiones, por Société Générale y Commerzbank. En
cualquier caso, hay que destacar que todos los bancos que tenemos en cartera han podido
mantener sus ratios de solvencia en niveles equiparables a los que declararon a cierre de 2019, lo
que nos lleva a descartar eventuales ampliaciones de capital que mermaran de forma significativa,
en una perspectiva de medio y largo plazo, la valoracion fundamental de sus acciones.

Hay todavia muy pocos indicios sobre cudles puedan ser los resultados del primer trimestre de
2021. Las cifras de ventas de coches de enero de los principales fabricantes, por ejemplo, nos
muestran una fuerte recuperacion del mercado asiatico y una mayor debilidad de los mercados
europeo y norteamericano, afectados por unas restricciones derivadas de las segundas y terceras
olas de la pandemia. El sector del lujo, en todas sus variantes (desde coches hasta perfumes), esta
mostrando un mejor comportamiento que el del consumo ciclico masivo. Las grandes marcas
mundiales han mostrado su fortaleza y su progresiva independencia de los canales tradicionales de
distribucion, con incrementos muy notables de sus ventas por internet que, en muchos casos, casi
han compensado el cierre temporal de tiendas fisicas.
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La atencion del dia a dia sigue centrada en las cifras de contagios, hospitalizaciones y,
desgraciadamente todavia, fallecimientos derivados de la pandemia, asi como en la celeridad en los
procesos de vacunacion. Pero la vuelta a la normalidad, la posibilidad de poder pasear por centros
comerciales y alojarse en hoteles, todavia hoy muy restringida en muchos paises, ya se cuenta por
meses, no por trimestres. La primera mitad del aflo seguira mostrando resultados
excepcionalmente malos en algunos sectores y geografias, pero la recuperacion en la segunda
mitad, viendo lo que ya esta sucediendo en aquellos mercados que han podido retornar en buena
medida a la normalidad, parece asegurada.

Mantenemos sin variacion nuestra cartera de 24 valores de gran capitalizacion de la eurozona, con
un peso equiponderado. A la fecha de publicacion de esta nota, 15 de febrero, la rentabilidad del
fondo desde inicio de afio es del 5,8%, ligeramente por encima de la que acumula el indice Euro
Stoxx 50. Esperamos que, en el conjunto del gjercicio, con la vuelta a la normalidad econémica -que
beneficiara especialmente a los sectores mas ciclicos en los que mantenemos un mayor peso-
podamos enjuagar completamente las caidas del gjercicio anterior y recuperemos la rentabilidad
anualizada histérica, desde la creacion del fondo, de digito alto y proxima al doble digito, que debe
ser el objetivo de todo inversor razonable en renta variable.

Muchas gracias por su confianza,

Josep Prats

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 15/02/2021 y ABANTE ASESORES no asume compromiso alguno de actualizacion o revision de su contenido.

o @abanteasesores @ Abante Asesores ° Abante Asesores abanteasesores @ Abante Asesores Www.abanteasesores.com

3


https://www.linkedin.com/company/abante-asesores
https://www.abanteasesores.com/contacto/#form_contacto
https://www.abanteasesores.com/fondo/abante-european-quality-e-a/
https://www.abanteasesores.com/gestor/josep-prats/
https://www.unience.com/blogs-financieros/JPrats
https://twitter.com/pratsjosep

