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APORTACION RENTABILIDAD HISTORICA 2021 ABANTE PANGEA FUND

ene.-21 feb.-21 mar.-21 abr.-21 may.-21 jun.-21 jul.-21 ago.-21 sep.-21 oct.-21 nov.-21 dic.-21 TOTAL

0,59 2710 287 -13 150 -025 055 000 -233 -030 195 -0,08 524
Consol Energy 0,69 1,47 0,05 | -0,14 0,62 0,05 2,71
lliad 1,94 1,94
Telecom ltalia -0,25 0,49 073 | -004 ] -014 | 009 | -039 013 | -0,50 0,42 244 | 037 | 1,42
Deutsche Telekom 0,06 | 0,09 057 | 01 0,15 009 | -002 | 003 0,00 0,02 | 005 | 009 | 0,74
Koninklijke KPN 017 0,25 0,30 0,04 0,12 -0,06 0,20 -0,06 0,00 -0,18 0,03 0,18 0,71
Telekom Austria -0,01 0,01 0,24 0,03 0,20 0,01 0,00 0,09 | -0,02 -0,01 006 | 0,56
Vodafone Group 016 | -0,04 0,43 003 | -006 | -004 | -007 | 008 0,15 | -0,08 0,14 015 | 0,54
Glaxosmithkline 0,03 -0,15 0,17 0,03 0,05 0,10 0,01 0,07 -0,05 0,12 0,03 0,40
Engie 0,01 -0,04 0,00 0,02 002 | -003 | -003 0,16 -0,15 0,23 0,15 004 | 0,38
Orange 002 | -0,09 0,51 006 | 003 | 020 | 009 012 -0,13 0,05 0,04 012 | 0,34
Tele2 012 -0,18 0,20 -0,06 0,03 0,07 0,09 0,03 0,00 0,31
Tesco 0,01 0,00 000 | 005 009 | -0,01 0,11 0,06 0,30
Cir Spa-Compagnie Industrial 0,19 0,26 011 | -0,03 0,22 000 | 004 | 014 | -002 | -0,05 006 | -0,70 | 0,29
Sanofi -0,04 -0,03 0,21 0,04 0,03 0,02 -0,02 0,01 -0,07 0,05 0,01 0,04 0,26
Carrefour 0,11 0,01 0,01 -0,01 0,05 | -0,05 0,01 -0,07 | 010 | 0,15
Roche Holding 000 | 005 004 | 002 | 008 0,06 0,13
Telefonica Deutschland 0,08 -0,02 0,07 0,13
Essity Aktiebolag 0,03 0,01 0,05 0,10
Anheuser-Busch Inbev 0,00 | -0,06 0,09 0,09 | 0,10 | 0,05
Novartis -0,01 0,06 | 0,05
Danone 0,00 0,01 0,01
Telefonica Sa 0,01 0,01
Enagas 0,00 0,00 0,00
IREN 0,00 0,00
Pangaea Oncology 0,03 -0,03
Bayer 0,00 000 [ 000 | 008 | 000 0,09 -0,24 015 ]-0,08
JDE Peet's 0,04 | 0,01 0,02 | 0,02 000 | -002 | -006 | 004 | 028 | 0,05 | 010 028 ]-0,21
Cia De Minas Buenaventura -0,47 0,26 021 | -015 045 022 | 015 | 0,14 | -0,12 0,29 -0,06 | 0,01 |-0,46
Ol 0,00 0,11 0,15 0,01 -0,26 0,26 -0,89 -0,18 0,47 -0,46 0,02 040 | -2,25
Pharol 013 | 002 | 040 | 098 014 | -026 | 004 | 030 | -025 | 008 | -041 -0,57 | -3,26

Derivados -0,2 -0,2 0,5

Divisa y Renta Fija 0.0 0,0 -0,1
TOTAL RESULTADO CARTERA 0,4 1,9 3,2

Los mercados han empezado 2022 con ligeras caidas, aunque, eso si, nada relevantes si
tenemos en cuenta el superciclo de bolsa estadounidense que lleva 13 afios subiendo, de
media, un 16% anual gracias a un comportamiento fuera de lo normal de las FAANMG+T. Asi,
2021 se ha despedido siendo un afio excepcional para los mercados en el que, si
hubiéramos pensado a principios del ejercicio que acabaria con una inflacién del 6,8% y con
el S&P 500 subiendo un 27%, nos hubieran llamado locos.

Empieza un 2022 que vendra marcado por el paso de una pandemia a una endemia si
Omicron se sigue manifestando como la variante dominante, y esto son buenas noticias,
aunque les recuerdo que la bolsa nunca ha corregido porque hubiera la mayor pandemia
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“nunca vista” en globalizacién. La Reserva Federal de Estados Unidos tendra que resolver su
dilema de cémo reducir el balance y viendo cdmo los tipos a largo plazo se mueven para
evitar una caida de la economia.

Las bolsas tendran que lidiar con un punto de partida muy exigente en valoraciéon y con una
concentracion en valores que, quizas, ya no dan mas de siy piden a gritos una correccion. La
dependencia de los estados de los bancos centrales sera cada vez mayor, el envejecimiento
poblacional seguira limitando el crecimiento y la deuda sera la que limite la subida de tipos y
haga que de una forma u otra se deba volver a echar mano del balance de los bancos
centrales, poniéndose de manifiesto los débiles pilares de nuestra economia. Asi, en este
escenario, creo que es buen momento para posicionarse en el fondo, ya que se podria
acabar este ciclo tan exuberante, lo que debe hacer que el resultado de Pangea en relativo
frente al mercado sea muy positivo.

Abante Pangea se encuentra bien posicionado en estos momentos en los que estimo que el
Nasdaqy el S&P 500 estan formando un techo de mercado con posteriores caidas de, al
menos, el 20%. Y, por otro lado, algunos de los principales valores de la cartera estan
teniendo eventos que pueden hacer que los proximos meses afloren el alto valor oculto que
tienen, teniendo la cartera una infravaloracion de, al menos, el 50% en los principales
valores que la componen.

Como siempre, y con la mayor transparencia, comparto con ustedes lo que he sido capaz de
interpretar y analizar de estos mercados, con el objetivo de dar informacion detallada a los
participes y potenciales inversores. Les dejo el link a la presentacién “Jam On The Peak”y no

tengan dudas en ponerse en contacto con el Departamento Institucional o conmigo para
poder comentar el informe y profundizar lo que sea necesario.

JAM ON THE PEAK
—

Alberto Espelosin, Abante Pangea
Enero 2022
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Sin animo de acertar nada, pero siguiendo una tradicién de hace 20 afios y para los que no
abran la presentacion, les dejo la hoja de ruta de lo que pienso de los principales activos

cotizados en los mercados financieros.

STexx 6oo (444
Lov ol = Pail E‘J‘r‘.ﬂ" -
Tevdide ys&4 -¥ 390 ,

f?ﬁmiﬂ‘*%”

ﬁ{::r:»‘fﬂ-rm?; 4852 [5.000
Firet ,";‘.;.."'-\'SI_F’ 5300

Pevclids 4.290 -» 3900
1?:"'”“*?" CL'S-Ti-I}ﬂ ‘-L‘-.- q e -4

i, -r_L!c.l:l..rg. Js kad.-.'i';}b

el EHM&M‘-’J— {AEﬁ‘E ]

2,2 4320 K2+ #Y¥2e
?E'v":ﬁ-i.’j.f, AIBC = Cavela l"'“""
gone, Aorepis.fwv cicle

,,1_,-;13 i:'n |u"" IJLEHJ

]E'|J 90000 Rp= 21500

f:lhl-'lll che L;*"—'E{'
iur'--n}k_ff"?‘-T [l Cas g
a 44400 D 440 ¥

WUFKE | zzéfz""ﬂ'”

Py 3zory (12 e
/d'}-""l—'af"' ,.hl'u’ ol S

o r_‘kr{::s"f-xﬁt H?ﬁ'ﬂﬁ “}{wl“'!&j’c‘:"di £o 800

i,ﬁ'f‘um 4.4 ""-r"‘"l Tof Y
i,
R g osTriin 4 wof3950

;HM‘ﬁHHr CortfeseTE (3595

—_— e

R”‘F’I-'W‘C 1qv ¥ Hodo TeT

Tordids 3300 = SebU
s e &Hﬂﬂw ( Ltsm

F'»cnw i GA TOT {1044

? < ch Yo n_{rf-v
e J, feads § .90

.-{?II.("II[-"E‘ cevds 3 fow

L

"}_;_L.- E.q {'SJ?".:'

|‘* Lo 400 ¥ ALET
1 s {507k
bl €700

Fin
_x:'r’ﬂ"*’

Jc.'_h ( J51)

&

E._-,.«u, 5. "?M:.E.

| Gty calovete J636-1560
I sciln, Ae5e- 4500
SO CILUEAS ¥ Fuede L&-Eﬂlﬂ.dl;imq zioe Twice velly

L

| r}f.'.lﬁc'll-lr'b Eﬁﬂ"“'l {?q ff]

| Riwe 854 tmy fekigene

| oo Subide & AZ0$ I

Row
s

o

L e M-‘{:}D'D -%0

| Caidh for dibwp €5 # Sopele
by denvenly bt (amire 4 45 |
_?——'_'—._._-
EUMNED EJ1--'51‘=_3-__'
I PR T P
do Geits & 4,95
i?,-_.,ni.{d.nu glegte A8

i

TiPos Ber 67
,Irgww-*

- -Fg‘r:.

GE &0 4 I.M.\?:' Cxe l'lc{"'f“ﬁ-

TATERIN & tl‘-f'-"dl'-h- s GE

-3 pwdwccoe, PER

l—'_

UsA Bowe Aoy (Aéd)

?vl @ J Yy il_":z o 2 Aoy

T veunipe dauds Toi” 2|30
Vevdids 2 M0 =~ S Y
Lﬂ*?’ Q-!ch = hbe

.

—

Buwd (-0l
Sudrede ok 07— e J57.

Poedlids cle -2y Jor. =
’f-:-.-rv'-n o —eb0 7

BITCsrN (46 840Y

Cucairealn Jodi -» v
Tovdida Yooba = 3000
ﬂbFJHIJE ,{5@".‘;.:;' o

L,

PEVTSCHE TELEXOM Abh 2 206

[P #1317 = €

venafealE Alq = A30T

pARRICK = 487 = 3%
o1+ oAz BRL~ T 10 BAL

t&t 5 iz Ao A L

Los mercados llevan ya un tiempo largo dejando de lado los fundamentales, pero creo que
existe una clara oportunidad de comprar activos infravalorados. Merece la pena comprar
value frente a growth en una oportunidad histérica de disfuncion de valoracion. Reflejado en
el concepto OVINUS 5.0 existe una multitud de valores grandes europeos cotizando a un
descuento notable frente a la burbuja de renta variable americana.

Creo que comprar fondos como Pangea, que pueden ser una proteccion frente una situacion
de estrés de mercado, merece la pena. A través de la presentacion lo que he intentado
explicar es que la “burbuja” ya esta desde hace tiempo con nosotros y las oportunidades que
en relativo existen para protegerse o caer menos cuando todo cambie y se demuestre que
es imposible salir de la “trampa de deuda” sin un revolcén serio y que los banqueros
centrales no saben coémo salir de esta situacion ni son la solucién.

En los momentos actuales, creo que Pangea es una buena alternativa para aquellos que
piensen que Estados Unidos esta caro y que quieran introducir un producto flexible que lo
haga bien en una posible caida de mercado. La seleccion de valores para mi es la correcta y
creo que es una oportunidad barata para comprar el fondo, comprar barata cobertura sobre
el Nasdaqg 100y el S&P 500, y comprar barato una cartera larga de valores. La posicidn corta
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sobre los indices estadounidenses tiene un valor importante en la medida en que espero
que se pueda monetizar de forma muy positiva.

Siento mucho estar fallando en mi analisis y pido disculpas, pero les aseguro que en el largo
plazo el andlisis fundamental se impone sobre las irracionalidades y exuberancias. Yo, por el
momento, no puedo hacer otra cosa que seguir una linea coherente y trabajar al maximo
para poder ofrecer con la maxima transparencia todo el conocimiento, sobre esta compleja
materia de predecir el comportamiento de los activos, que he acumulado.

Espero que 2022 sea un buen afio para todos y se cumplan las expectativas y deseos que en
estas fechas todos habran pedido. Les dejo la presentacion para pensar fuera del ruido y no
duden en ponerse en contacto para consultarme o hablar sobre cualquier tema de la
presentacion.

Especial saludo a todos aquellos, inversores o no, que cada mes me dicen que han leido esta
carta, de las que hay miles en el mercado, ya que siempre eso hace reafirmar que hay que
seguir haciendo lo que hay que hacer, analizar y gestionar.

Un saludo

Si desea més informacién sobre este producto, por favor, haga clic AQUI.

¢Quiere saber mas sobre este fondo y su gestiéon?
- Ficha del producto

La informacién contenida en esta carta informativa es de caracter general y no constituye asesoramiento. Cualquier decisién o actuacién basada en
su contenido debera ser objeto del adecuado asesoramiento profesional. La carta Informativa ha sido elaborada 10/01/2022 y ABANTE ASESORES no
asume compromiso alguno de actualizacién o revisién de su contenido.
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