Carta de Josep Prats, noviembre 2018 abante)(

AGF - European Quality Fund

Josep Prats, gestor de Abante European Quality, comenta en su carta que el mercado ha
recuperado cierta calma en noviembre tras las caidas del mes anterior. De esta forma, el Euro
Stoxx 50 pierde en noviembre un 0,8% y en el afio, un 9,4%, mientras que el fondo se deja un
0,8% en el mes y acumula una rentabilidad negativa del 14,6% en 2018. Esta evolucion de
Abante European Quality se explica por el gran peso que tiene la banca en la cartera del
fondo (un 40% del patrimonio), unido al elevado nivel de inversion (del 118%).

“Las incertidumbres de caracter politico siguen marcando el devenir de los mercados”,
sefala Prats. Y son estas incertidumbres -la posibilidad de un Brexitdesordenado y las dudas
sobre los presupuestos de algunos paises de la zona euro- las que “siguen pesando sobre el
comportamiento diferencial negativo entre la bolsa europea y la estadounidense”. Ademas
de las rectificaciones presupuestarias que pueda presentar Italia y del “marasmo del Brexi?’,
el otro asunto politico que sigue centrando la atencién de los inversores son las
negociaciones entre Estados Unidos y China.

El gestor no espera que estas incertidumbres se salden antes de final de afio para permitir
que los principales indices bursatiles europeos cierren en positivo. “Quiza tengamos que
esperar dos o tres meses mas, hasta la primavera, para que los temores genéricos, las
incertidumbres politicas que pesan sobre los mercados, se despejen”, explica, para concluir
que cuando se conozcan los resultados de cierre de 2018 y las previsiones para 2019, se hara
evidente que la situacién de infravaloracién de la bolsa europea, en especial del sector
bancario, ofrece una excelente oportunidad de inversiéon”.

EVOLUCION HISTORICA Datos a 30-nov-18
Valor liquidativo 12,949€
Ao Ene. Feb. Mar. Abr. May. Jun. Jul. Ago. Sep. Oct. Nov. Dic.
2018 Fondo -14,60% | 483% -416% -505% 653% -576% -1,07% 501% -667% 174% -889% -0,79%
Eurostoxx 50 -9,44% 301% -472% -225% 521% -367% -032% 383% -376% 019% -593% -0,76%
2017 Fondo 13,97% | -1,68% -079% 861% 275% 067% 005% 130% -1,04% 626% 167% -251% -1,54%
Eurostoxx 50 6,49% -1,82%  2,75%  546%  1,68% -014% -317% 022% -081% 507% 220% -283% -1,85%
2016 Fondo 7,15% | -1253% -331%  1,64%  420% 1,09% -1226% 683%  443% -308% 911%  278% 11,23%
Eurostoxx 50 0,70% -681% -326% 201% 077% 116% -649% 4,40% 108% -069% 177% -012%  7,83%
2015 Fondo 4,45% 6,55% 9,35% 4,08%  -248%  -044%  -452% 6,47% -11,95% -7,13% 1327% 317%  -8,69%
Eurostoxx 50 3,85% 652%  739% 273% -221% -124% -410% 515% -919% -517% 1024% 258% -681%
2014 Fondo 2,60% -1,75%  482%  074%  1,25%  2,45% -1,68% -371%  159%  235% -440%  590% -4,33%
Eurostoxx 50 1,20% -306% 449% 039% 1,6% 144% -050% -349% 183%  168% -349%  442% -321%
2013 Fondo 15,85% -257%  -7,30% 891% 0,28% 7,30% 8,54% 0,49% 0,35%
Eurostoxx 50 10,33% -1,72%  -603%  636% -169% 631% 604% 061%  072%
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Carta del gestor

Estimados inversores,

Tras las fuertes caidas de octubre, el mercado fue recuperando cierta calma durante noviembre. El
Euro Stoxx 50 cedié un 0,8% y acumula una rentabilidad negativa desde inicios de afio del 9,4%,
mientras que el valor liquidativo de Abante European Quality retrocedio un 0,8% en el mes 'y en 2018
se deja un 14,6%. El gran peso del sector bancario en fondo (un 40% del patrimonio), unido al
elevado nivel de inversién (del 118%), siguen determinando el resultado diferencial negativo.

Las incertidumbres de caracter politico siguen marcando el devenir de los mercados. La posibilidad
de un Brexit desordenado y, sobre todo, las dudas sobre los presupuestos de algunos paises de la
zona euro (notablemente Italia, pero también Francia, tras la respuesta dada a la crisis de los
chalecos amarillos...), siguen pesando sobre el comportamiento diferencial negativo, del orden de
10 puntos porcentuales, entre la bolsa europea y la estadounidense.,

Sin novedades en materia de resultados, que en general en el conjunto del afo han respondido a las
previsiones, la atencién de los inversores sigue centrada en las negociaciones entre Estados Unidos
y China sobre aranceles, en las rectificaciones presupuestarias que Italia pueda finalmente
presentar ante la Unidn Europea y en el marasmo del Brexit. La Ultima reunion del afio del BCE se ha
saldado sin sorpresas, ratificandose el fin del programa de compra de activos (aunque se confirma
la reinversion del principal de los titulos que vayan venciendo durante un tiempo indeterminado,
pero previsiblemente largo) y manteniendo el final del verano de 2019 como Unica indicacién sobre
el plazo de mantenimiento de la actual politica de tipos de interés.

De acuerdo con las ultimas informaciones, Italia estaria dispuesta a reducir su déficit desde el 2,4%
al 2%, lo que allanaria el camino a Bruselas para suspender el procedimiento de infraccion de déficit
0, como minimo, evitar que terminase en una sancion efectiva. Las negociaciones comerciales
entre Chinay Estados Unidos se prolongaran un minimo de tres meses, mas o menos el mismo
plazo que falta para conocer si, finalmente, se produce un Brexit con o sin acuerdo o, o que parece
cada vez mas verosimil, se gana mas tiempo para seguir negociando hasta que, como
consecuencia de unas nuevas elecciones, se consiga una mayoria parlamentaria capaz de cerrar un
acuerdo con Bruselas o, finalmente, se decida recurrir a un segundo referéndum para cerrar
definitivamente el proceso.

A falta de dos semanas para el cierre del afo, parece dificil pensar que las incertidumbres
anteriores se despejen lo suficiente como para facilitar una recuperacion del mercado bursatil que
permita que los principales indices bursatiles europeos cierren en positivo.

Quizas tengamos que esperar dos o tres meses mas, hasta la primavera, para que los temores
genéricos, las incertidumbres politicas que pesan sobre los mercados, se despejen. Pero, una vez
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conocidos los resultados de cierre de 2018 y las previsiones para 2019 que suelen acompafar su
publicacion, se hara evidente que la situacion de infravaloracion de la bolsa europea, en especial del
sector bancario, ofrece una excelente oportunidad de inversion.

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 informacién contenida en esta carta informativa es de caracter general y no constituye asesoramiento. Cualquier decision o actuacién basada en su
contenido debera ser objeto del adecuado asesoramiento profesional. La carta Informativa ha sido elaborada 17/12/2018 y ABANTE ASESORES no asume
compromiso alguno de actualizacion o revision de su contenido.
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