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Objetivo de Inversion

Trea European Equities es un fondo de renta variable europea
gestionado de forma activa, tanto en la seleccion de empresas
como en los porcentajes de inversion (75% de exposicién minima
a renta variable). El objetivo es identificar e invertir en compafiias
infravaloradas por el mercado con el objetivo de batir
consistentemente al indice de referencia (Dow Jones Stoxx 600).
El fondo sigue una metodologia value, buscando compafiias
infravaloradas respecto a su valor intrinseco. Para determinar
dicho valor analizamos el negocio, las ventajas competitivas, la
capacidad de reinversién y el ciclo de capex en el que se
encuentra la compafiia y el sector.

Visiéon de Mercado

Los datos de crecimiento del tercer trimestre han sorprendido
positivamente al alza a nivel global, especialmente en la UE
reflejdndose los estimulos implementados. El cambio de
trimestre sin embargo ha llevado a nuevas restricciones a la
movilidad para combatir la propagacién del COVID, esto ha
mermado el optimismo de los consumidores disparando las
dudas respecto a la continuidad en la recuperacién. La debilidad
de la demanda interna contrasta con el buen comportamiento
de las manufacturas impulsadas por la demanda de EE.UU. y
China, los dos nuevos motores del crecimiento a nivel global. Las
dudas respecto a la continuidad de la recuperacién han
empezado a reflejarse en estimaciones a la baja del crecimiento
para el Ultimo trimestre empezadndose a descontar otra
contraccién intertrimestral. Frente a esta debilidad macro el BCE
al igual que diferentes bancos centrales ya han anunciado la
intencién de nuevos estimulos antes de final de afio.

La necesidad de otro tipo de estimulos (no ya s6lo monetarios)
es cada vez mas evidente a nivel global y la division politica en
cada economia es la que estd impidiendo definir la cuantia
(EE.UU.) o la implementacion (UE) son las principales fuentes de
incertidumbre.

Los resultados de las elecciones en EE.UU. van a implicar un
cambio en el escenario internacional y el inicio de una nueva
forma de impulsar el crecimiento a nivel global tratando de
orientar la liquidez que se ha estado inyectando en los ultimos
afios hacia la economia productiva. El avance en los estimulos a
implementar unido a noticias positivas en la produccién y
distribucion de vacunas seran los detonantes para poder esperar
una recuperacion en los precios de los activos que se alargue
durante los préximos trimestres.
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Andlisis de rentabilidad

Se ha terminado el afio. Si, lo que muchos desean en los
mercados ya ha ocurrido. El mes de octubre es el Ultimo mes del
afio en el que las empresas rinden cuentas con el mercado, el
siguiente ya sera enero, con los resultados del dltimo trimestre.

(Y cémo han ido? De las 50 empresas que tenemos han
presentado resultados 35. Comparado con el tercer trimestre del
afio anterior, las ventas en conjunto han bajado un 4% y los
beneficios un 12%. Esto indica que la recuperacién ha sido casi
en su totalidad. Pero si miramos con mayor detalle vemos que 8
empresas han subido ventas en una media de un 12% y los
beneficios un 24%. A destacar ASML, Philips o DSV cuyos
beneficios han crecido mas de un 30%.

A pesar de los buenos resultados, la evolucién en bolsa ha sido
dispar. Empresas cuyos beneficios han sido superiores al
consenso han sufrido bajadas en bolsa. Quiza alentadas por
titulares que indican que es momento de cambiar de compafiias
europeas del grupo growth al grupo value. Ya que las primeras
han bajado en el afio un 6,7% mientras que las ultimas un 30,3%.
O bien, porque las elecciones americanas provocaran
estruendos en las empresas tecnoldgicas, o bien porque la
segunda ola de contagios por coronavirus en Europa darad de
lleno a empresas de consumo. Sea lo que fuere, la realidad es
que la recuperacion prevista para finales de 2020 se debera
aplazar. Para evitar una mayor factura y fractura social, los
gobiernos deberan realizar politicas fiscales expansivas con
ayuda de los bancos centrales como ultimos compradores de la
deuda. Conclusion, seguimos igual, por un lado, presiones
inflacionarias en forma de inyeccion de dinero y por otro,
presiones deflacionarias en forma de desempleo y disrupciones
tecnolégicas. Quien gane no lo sabremos, aunque vislumbramos
que las empresas con ventajas competitivas claras, con
crecimiento en beneficios y sin practicamente deuda seran las
que lo haran bien.

Actividad de cartera

Lo mas destacado por el lado de la operativa durante el mes de
octubre fueron las compras de las compafilas AKK, Evonik
Industries, Lancashire y SAF- Holland. Ademas, incrementamos
ligeramente la posicién que tenfamos en Laboratorios Rovi. Por
el lado contrario, vendimos las posiciones de Elis, Temenos y
Umicore. Adicionalmente redujimos ligeramente la exposicion a
Psrysmian y Grieg Seafood.

La informacién aqui contenida se expone a titulo informativo y no supone una oferta de venta ni una invitacién o recomendacién de inversion, ni debe constituir la base para la toma de decisiones de inversion.
Los potenciales inversores deben consultar a sus asesores con caracter previo a cualquier inversion sobre las implicaciones de la inversion, asi como, en su caso, sobre su conveniencia. TREA Asset
Management SGIIC S.A. considera que la informacién aqui contenida es correcta en su fecha de publicaciéon. No obstante, no se ofrece garantia de la exactitud, integridad, actualizacién, exhaustividad o
adecuacion de tal informacion en el futuro y no sera responsable de ninguna pérdida financiera, ni decisién tomada sobre la base de la informacién contenida en el presente documento. La rentabilidad

registrada en el pasado no es promesa o garantia de rentabilidades futuras.
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Rentabilidad Anualizada (%): Mes 2020 1Ano 3 Ados Desde Inicio
Trea SICAV European Equities C -431% -18.90% -15.26% -9.31% -4.10%
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Distribucién Capitalizacién Caracteristicas Cartera 10 Posiciones Principales Rentabilidad/Riesgo
) PER 147  Flatex Ag 5.00%  Alfa: nd
Fondo Mindice EV/EBITDA 9.8  Grifols A 483% Beta: 0.99
- < ROE(%) 13.3  Atalaya Mining PIc 4.78% RZ: 90.69%
8 S e ) Precio Valor Cont. 1.9 Prysmian Spa 3.57%  Tracking Error: 5.74%
- - j E Deuda Neta Ebitda 2.1 Laboratorios Rovi 3.53%  Ratio Informacion -0.26
3 Cash Flow Yield (%) 8.3 Valeo 3.12%  Volatilidad: 18.81%
] I Rentabilidad Divid. 1.3 Lundin Mining Corp (Sueci  2.95%  Ratio Sharpe: n.d
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Términos y Condiciones
. . Acumulacién/ L L. Comision de
Clase Tipo de Inversor Divisa o Inversiéon Minima L. ISIN Bloomberg
Distribucién Gestién
A Institucional EUR Acumulacion 5,000.00 € 0.75% LU1028505649 TRESEEA LX
Retail EUR Acumulacién 20.00 € 1.50% LU1028506290 TRESEEC LX
Estructura Juridica Luxembourg SICAV, UCITS Compliant indice 100% Eurostoxx600 (SXXP)
Liquidez Diaria Patrimonio 6,859,974.08 €
Gestora TREA Asset Management S.G.I.I.C. Fecha de Inicio Fondo 18/05/2015
Depositario MDO Luxembourg Paises registrados LUX, SPA
Auditor KPMG Luxembourg Contacto distribucion@treaam.com

La informacién aqui contenida se expone a titulo informativo y no supone una oferta de venta ni una invitacién o recomendacién de inversién, ni debe constituir la base para la toma de decisiones de inversion. Los
potenciales inversores deben consultar a sus asesores con caracter previo a cualquier inversion sobre las implicaciones de la inversion, asi como, en su caso, sobre su conveniencia. TREA Asset Management SGIIC
S.A. considera que la informacién aqui contenida es correcta en su fecha de publicacién. No obstante, no se ofrece garantia de la exactitud, integridad, actualizacion, exhaustividad o adecuacion de tal informacion
en el futuro y no serd responsable de ninguna pérdida financiera, ni decisién tomada sobre la base de la informacién contenida en el presente documento. La rentabilidad registrada en el pasado no es promesa o
garantia de rentabilidades futuras.





