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Nuestra cartera sigue cotizando con descuento.

La presentacion de resultados del segundo y tercer trimestre del afio nos
confirma que las caidas en la cotizacién de algunos valores y sus niveles de
valoracién no se corresponden la situacion de sus negocios. Un 50% de la cartera
va a cerrar el ejercicio 2020 con resultados mejores o semejantes a los del afo
pasado, y aquellos negocios mas directamente afectados han tomado medidas
para seguir generando caja y salir reforzados de la crisis. La asimetria de
valoracion en el mercado contintia y seguimos convencidos de que estamos ante
una oportunidad muy atractiva de inversién en un fondo como Equam.

Incometric Fund - EQUAM Global Value Fund es un fondo de inversion de derecho
luxemburgués que sigue una filosofia de inversion value.

Buscamos rentabilizar nuestro capital con inversiones a largo plazo en negocios solidos
comprados a un descuento de su valor intrinseco; asi como preservarlo invirtiendo sélo si el riesgo
es acotado. No intentamos adivinar los movimientos a corto del Mercado sino comprar buenos
negocios a muy buenos precios.

El fondo tiene un mandato no restringido de inversion, pero su cartera estd centrada en el espacio
small & mid cap en Europa, en aquellas comparias en las que creemos que existen las mejores
oportunidades de inversion. Los socios de EQUAM hemos invertido la mayor parte de nuestro
patrimonio en el Fondo, alineando totalmente nuestros intereses con los de los participes.

Incometric Fund - EQUAM Global Value FCP es un fondo UCITS V, registrado en la CNMV.
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El ejercicio 2020 ha venido
marcado por los efectos de
la pandemia y una fuerte
volatilidad en los

mercados.
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Termina un afio muy excepcional.

Acabamos uno de los afios mas excepcionales de las ultimas
décadas que ha venido marcado por la pandemia que nos ha
tocado vivir. Aunque empezamos a ver la luz al final del tinel
y es muy previsible que durante el afo 2021 la situacion
comience a normalizarse, las consecuencias de lo vivido
seguiran afectando nuestras vidas y la economia durante

bastante tiempo.

A la vez, el comportamiento de los mercados durante este ano
2020 ha sido, como normalmente ocurre, totalmente
imprevisible. En una fase inicial los mercados experimentaron
en pocas semanas unas caidas de mas del 35% para poco
después de tocar minimos a finales de marzo, iniciar una rapida
recuperacion que ha llevado a que varios indices hayan
terminado el afo en positivo. Igual que las caidas iniciales
fueron una sobrerreaccion a la crisis del Covid por la enorme
incertidumbre, también la recuperacion ha sido en algunas
partes del mercado excesivamente rdpida, puesto que no
hemos empezado a ver en toda su magnitud las consecuencias
economicas de la pandemia y de las medidas tomadas por los
gobiernos. Estos comportamientos pueden explicarse por la
continuacion de las politicas monetarias expansivas de los
bancos centrales y el mantenimiento de unos tipos de interés
excepcionalmente bajos que distorsionan las valoraciones de

ciertos activos.

Con respecto a nuestro fondo, el afio 2020 ha cerrado con una
caida del 10,4% frente a una caida de los indices comparables
con dividendos del 3,3-6,3%. En una perspectiva mas larga (que
como siempre insistimos es como deben verse las inversiones),
desde el lanzamiento del fondo en enero de 2015, el fondo ha
obtenido una rentabilidad anual del 4,5% frente al 3-3,8% de los

indices comparables.



A pesar del peor
comportamiento del
fondo en el afio, seguimos
batiendo a los indices en

el largo plazo.
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Evolucion de Equam desde lanzamiento
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* MSCI Europe Net Return en Euro, con reinversion de dividendos netos de retenciones.

Aunque seguimos batiendo a los indices en el largo plazo, la
ventaja se ha reducido durante este ejercicio 2020. Los flujos de
dinero se han alejado del tipo de companias que mantenemos
en cartera - empresas europeas de tamafo mediano, centradas
en la economia tradicional con negocios maduros y estables que
cotizan a valoraciones atractivas - hacia otro tipo de compafiias
consideradas mas “seguras” por su mayor tamafo y exposicion
a las nuevas tecnologias. Desde nuestro punto de vista este tipo
de companias grandes y de base tecnoldgica estan cotizando en
su gran mayoria a unas valoraciones muy exigentes, lo que
creemos les convierte en inversiones de riesgo de pérdida de
valor permanente; mientras que el tipo de compafiias en las que
estamos invertidos estan cotizando a unos descuentos muy

significativos.

Estamos convencidos de que esta divergencia en valoraciones
se normalizara en el futuro. No podemos saber cuando se
producira y cudl serd el catalizador que provoque ese cambio,
pero estamos convencidos de que, aunque en el corto plazo es
previsible que la volatilidad continie, Equam sigue

representando una oportunidad de inversion muy interesante
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para aquellos inversores que busquen proteger su patrimonio

y tengan una vision de medio/largo plazo.

El potencial de revalorizacion del fondo contintia en niveles
muy elevados de alrededor del 90% frente a un potencial de

El potencial d
potencat de revalorizacion medio del 70% desde el lanzamiento.

revalorizacion del fondo

continua en maximos

histéricos. Potencial de Revalorizacion de Equam a precios objetivo
200% -
——— Upside potential
160% A
120% A
Potencial 87%
809% - Pot. medio 70%
i o
40% -
0% ; ; ; ; ;
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El 56% de la cartera ha

presentado resultados por

encima o en linea con los

del ano 2019.
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Buenos resultados de las compafiias de la cartera

La presentacion de resultados del segundo y tercer trimestre
del afio nos confirma lo que ya intuiamos en el mes de abril,
que las importantes caidas en la cotizacion experimentadas por
algunos valores y sus niveles de valoracién no se corresponden
con los resultados de las companias y la situaciéon de sus
negocios. Aunque como hemos dicho, la pandemia ha tenido y
va a tener un impacto importante en la economia, no todas las
companias se han visto afectadas de la misma manera por la
situacion actual. Con los resultados al tercer trimestre del 2020
reportados, el 56% de la cartera ha presentado resultados por

encima o en linea con los del afio 2019.

De hecho, existen compafias como mostramos en la siguiente
tabla que van a cerrar el ejercicio con una mejora de sus
resultados muy sustanciales (de entre el 30% y 50% de mejora).
Estamos hablando de companias en el sector de alimentacion
(Arcus o Brodrene Hartmann por ejemplo), companias
relacionadas con productos para la casa (Hornbach) o servicios

informaticos (Sesa).

Companias muy positivamente impactadas (8% de la cartera)

Compania . rolucién Fi -ier. - . . .
ompe ‘/ Peso Actividad Evolucion Financiera Cotizacién / Valoracion
Capitalizacion (Enero - Septiembre)
- . +20.5% p
Distribucién y s 272 }
Arcus . . N M iy N
1,8% almacenamiento de bebidas [ | - i
e alcohdlicas EBITDA T T T T T
282 ME w2019 w2020
+53% .y 434.6
ol 284 -
LAHARTMAN 1.3% Produccion y distribucion de - -
3 0 . .
packaging de carton
477 M€ EBITDA
w2019 w2020
N N . . . o ¥ oy
595a Distribuidor italiano de 21,8 o
1,5%  soluciones informaticas [ -
1405 M€ (software) goioa
5 w202
oy 4197
Distribucion material de 2613
0,8% bricolaje y jardin para DIY -

1.146 M€

Otras companias en
similares circunstancias
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En la mayor parte de los casos este buen comportamiento de los
negocios se ha ido reflejando en las cotizaciones, circunstancia
que hemos aprovechado para ir reduciendo posiciones en
aquellas compafiias cuya cotizaciéon se iba acercando hacia
nuestro valor objetivo por lo que el peso de este tipo de
compaiias ha bajado sustancialmente respecto al que teniamos

en el mes de marzo (actualmente representa el 8% de la cartera).

Sin embargo, existe otro grupo de companias de nuestra cartera
que, aunque no han sido practicamente impactadas por la
situacion actual, su cotizacidon no ha reaccionado positivamente
o incluso ha experimentado importantes caidas durante el afio.
Este grupo de companiias estd cotizando a unos multiplos muy
atractivos sobre resultados actuales (sin que sea necesario
esperar a una recuperacion) y con un fuerte descuento sobre

otras companias o transacciones comparables.

Compafias no impactadas ignoradas por el mercado (26% de la cartera)

Compaifiia /

Capitalizacién Peso
A SR hom
5,6%
404 ME
had SOL
2,9%
1275 ME
NEURONES 2,7%
586 ME
m 2,4%
1127 ME
Otras companias en
similares circunstancias
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Actividad

Editorial de
libros y revistas
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De todas ellas, destacaremos como ejemplo la que ahora mismo

Mondadori, lider editorial . L, -,
es nuestra primera posicion en el fondo, la compafiia

de libros en Italia cotiza a . 1 , . .
Mondadori, compafia italiana lider en la edicion de libros de

la mitad de los multiplos iy .
lectura y para el sector de educacion. Se trata de un negocio que

de varias transacciones . . .
aunque no tiene grandes crecimientos, dispone de una gran

comparables recientes. visibilidad, es poco intensivo en capital y gran generador de
caja. Por otro lado, durante los altimos afios el equipo directivo
de la compania ha ejecutado una estrategia que le ha permitido
una sustancial mejora de la rentabilidad y reducciéon de deuda
que ha dejado a la compania practicamente sin deuda. En el
presente afio 2020 y a pesar de los meses de confinamiento, los
resultados van a situarse en un nivel muy parecido al del afo
2019 tan solo afectado en un pequefio negocio que tiene de
edicion de catdlogos y libros para museos y exposiciones
(menos del 10% del negocio). A pesar de todo esto, la cotizacion
ha caido alrededor de un 27% en el afo (llegando a caer mas de
un 50% durante varios meses) y estd cotizando a un multiplo
de alrededor de 5 veces el EBITDA esperado para 2020. Esto
contrasta con los multiplos de entre 9,5y 13,5 veces a los que se
han cerrado recientemente varias operaciones de compra de
companias muy parecidas a Mondadori tal y como mostramos

en la siguiente tabla.

Multiplos Transacciones Sector Editorial vs Mondadori

Multiplo
Fecha Compaiiia adquirida Pais Descripcion EV/EBITDA
oct-20 Santillana Espana Compaiiia lider en ediciéon de libros educacion 9,3x
nov-18 Editis Francia Compaiiia lider en edicion de libros 10,5x
Pendiente  Simon & Schuster EEUU Compaiiia lider en edicion de libros 13,5x
Mondadori Italia Compaiiia lider en edicién de libros 5,0x

~ , Frente al buen comportamiento de una buena parte de las
Aquellas companias mas

. companias de la cartera, existe otro grupo de compafiias que si
directamente afectadas p ’ grup P q

. iy han tenido un impacto mayor sobre sus cuentas de resultados
por la situacién actual han

. durante el afio 2020. Sin embargo, respecto de estas companias
tomado una serie de

. cabe destacar dos aspectos importantes:
medidas que les van a

permitir salir reforzadas - Las companias han reaccionado a la situacién actual
de la situacion actual. tomando medidas que les han permitido amortiguar el

impacto de manera muy importante. Asi muchas de

LEQUAM’ ;
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estas companias a pesar de haber tenido una caida de
resultados importante van a ser capaces de generar
niveles de caja por encima de 2019 como consecuencia
de la importante reduccion de costes efectuada, la
optimizacion del capital circulante y la minimizacion de

los niveles de inversion.

Las cotizaciones de muchas de estas companias han
experimentado unas caidas muy significativas y desde
nuestro punto de vista desproporcionadas respecto a la
situacion actual de los negocios y sus perspectivas
futuras. Tenemos que tener en cuenta que el hecho de
que el negocio de una compania caiga un 30% en un afio
puntual no significa que ese negocio valga un 30%
menos, y menos aun cuando estas siendo capaz de
generar un nivel de caja en el afio que representa una

parte importante de tu capitalizacion.

Muchas de estas compariias van a salir reforzadas de la
situacion actual ya que por un lado van a poder mejorar
su posicion competitiva y aprovecharse de la debilidad
actual de sus competidores y por otro la reduccion de
costes estructurales les va a permitir optimizar su
apalancamiento  operativo conforme se vaya

recuperando la normalidad en sus negocios.

Por estos motivos, hemos aprovechado las caidas en las
cotizaciones para incrementar la inversion en las
compaiias de este grupo donde vemos importantes

potenciales de revalorizacion.
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Companias impactadas con buena reaccion (30% de la cartera)

Compafiia e
Capitalizacién ese
e

Prestacion de servicios
de transporte, custodia
y gestién de efectivo

4.7%
1355 ME

TAKKTAG

Distribucion de
productos para
almacenes y oficinas

3.7%

707 ME

=
HANISATOR

Fabricante lider en el

sector papel y pulpa 3,2%

1759 ME

Otras compatiias en
similares circunstancias

Creemos que las
companias del sector

petrdleo han sido
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excesivamente castigadas,

y por eso mantenemos
posiciones en empresas
del sector con balances
fuertes y flexibilidad en

sus costes.
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Sector del Petrdleo

El sector del petroleo ha vivido un afilo muy complicado ya que
al fuerte impacto por el lado de la demanda como consecuencia
de las medidas de confinamiento implantadas, se ha unido un
incremento por el lado de la oferta en la primera parte del afio
como consecuencia de las desavenencias entre Rusia y Arabia
Saudita que llevo a un incremento de la produccion semanas
antes de que se iniciaran los primeros brotes fuertes del Covid
en los paises occidentales. Todo ello ha traido una fuerte caida
del precio del petrdleo en el afio y una reduccion muy
importante de los niveles de inversion en el sector.
Adicionalmente las cotizaciones de las companias del sector se
han visto castigadas por la salida de flujos de dinero del sector
hidrocarburos debido a la fuerte implantacién de las politicas
ASG (ambiental, social y de gobierno) en la comunidad

inversora.
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Frente a esta situacion, y precisamente por esta vision tan
negativa de la comunidad inversora sobre el sector, nosotros
seguimos manteniendo una vision positiva respecto al sector
como fuente de generacion de buenas inversiones para los
proximos afios ya que creemos que los niveles de cotizacion
actual de muchas companias recogen un escenario

excesivamente negativo y poco realista.

Tenemos que tener en cuenta que, aunque obviamente hemos
iniciado un proceso de transicion energética hacia energias
renovables y que el peso en el mix energético de las energias
derivadas del petrdleo va a ir cayendo progresivamente, eso no
significa que el consumo de petrdleo vaya a caer de forma
inmediata en los proximos afnos y que no se vayan a seguir

necesitando nuevas inversiones en el sector.

Obviamente, como hemos comentado anteriormente, la
demanda si ha caido durante los tltimos trimestres, pero esta
situacion se ird normalizando conforme se vayan relajando las
medidas de confinamiento que se han ido implantando en los
distintos paises. Cabe destacar que en Asia los niveles de
consumo ya se encuentran en niveles del afio pasado desde el
mes de julio, y que en Europa y Estados Unidos, aunque
todavia no hemos llegado a niveles del afio pasado la demanda

se estd recuperando de manera sostenida.

Como ocurre en los negocios ciclicos, se puede tener un cierto
convencimiento sobre la recuperaciéon de un sector, pero lo que
resulta realmente complejo es determinar los tiempos de esta
recuperaciéon. Por esta razon, hemos concentrado las
inversiones en companias que cumplen dos caracteristicas

importantes:

- Se trata de negocios que tiene un balance fuerte, sin
deuda y con un nivel de caja neta importante que
representa una parte significativa de la capitalizacion

actual de las companias.
- Se trata de companias con una estructura de costes fijos

baja y niveles reducidos de capital que les permite

adaptar de manera muy flexible a la situacién concreta

10
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de demanda de cada momento sin tener consumo de

caja.

Todo ello hace que la espera en estas inversiones sea

buena y que el nivel de riesgo asumido sea bajo. Tan

solo en un caso, nuestra inversién en KLXE el riesgo

asumido es algo mayor ya que la compafiia tiene deuda

neta, aunque el perfil de vencimientos (la compania no

tiene ningin vencimiento hasta el afio 2025) nos hace

sentirnos mas comodos.

% Caja neta

Exposicion directa o indirecta al sector petrdleo (13% de la cartera)

L Peso Descripcion ST Evolucion bursatil
Capitalizacion P / Capitalizacion
—~
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L455ME i 1':8 ' 7‘18 ! 1‘19 ' 7‘19 ' 1"2[‘ ' 7"20 '
10 -
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0
488 M€ 115'715'119'719'120'?20
30 4
tll .. . . . .. 20 = Caida 2020 -54,0%
,,,,,,,,,,,,,,,, 2.2% SerVICIO.S de ingenieriay construccion 229, . _M
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200
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JLQUAM 11



Informe trimestral diciembre 2020

Vuelven las Ofertas de Compra.

Durante el primer semestre del ejercicio 2019 después de la
importante caida que experimentaron los mercados a finales de
2018, diversos inversores aprovecharon los fuertes descuentos
a los que estaban cotizando muchas companias para lanzar
ofertas de compra en el mercado. Asi durante ese periodo,
nuestro fondo recibi6 ofertas de compra sobre cinco compariias
de la cartera (de un total de 46) con unas primas de cotizacion
de entre el 9y el 43%.

Ofertas de Compra sobre companias en Cartera
Primer Semestre 2019

Tipo Precio Prima Potencial
Fecha Compaiiia Pais operacion Oferta ofrecida adicional (1) Ofertante
dic.-18 Nice Italia cash 3.5 42.86% 34.3% accionista principal
mar.-19 Stallergenes Francia cash 37.0 42.91% 37.8% accionista principal
abr.-19 Parques Reunidos Espafia cash 14.0 29.63% 28.6% accionista principal
may.-19 Spectrum Noruega stock 61.0 8.61% 37.6% TGS Nopec (industrial)
jul-19  Latecoere Francia cash 3.9 34.15% 81.8% accionista principal

(1) Potencial de revalorizacién adicional sobre el precio ofrecido en la transaccién de acuerdo a la valoracion interna de Equam.

En los ultimos meses y de nuevo como consecuencia de la
fuerte caida en el precio de algunos valores, estamos
empezando a ver una tendencia semejante a la de principios de
2019. Asi en la tltima parte del afio hemos vuelto a recibir dos
ofertas de compra sobre companias del fondo: International
Engelska Skolan (compafia sueca dedicada a la gestién de
colegios privados) y Hunter Douglas (compafia holandesa

dedicada a la fabricacion y venta de estores para ventanas).

Ofertas de Compra sobre compaiias en Cartera

Cuarto Trimestre 2020
Tipo Precio Prima Potencial
Fecha Compania Pais operacion Oferta ofrecida adicional (1) Ofertante
sep.-20 Intern. Engelska Skolan Suecia cash 82,0 12,00% 86,0% Principal accionista
dec-20  Hunter Douglas Holanda cash 64,0 19,00% 49,0% Principal accionista

(1) Potencial de revalorizacion adicional sobre el precio ofrecido en la transaccion de acuerdo a la valoracién interna de Equam.

LQUAM’ 12
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En ambos casos se trata de companias con un accionista de
referencia y en las que llevabamos invertidos desde hace varios
anos. Aunque las ofertas se han hecho con una prima sobre el
precio de cotizacion, estas ofertas han quedado muy por debajo
de nuestra estimacion de valor de las companias, por lo que
junto con otros accionistas minoritarios hemos intentado
mejorar las condiciones de la oferta. En el caso de Engelska
Skolan, el comprador mejord la oferta inicial en un 6% que,
aunque todavia lejos de nuestro precio objetivo, consiguid
endulzar algo nuestra venta. En el caso de Hunter Douglas, la
oferta todavia no ha sido oficialmente lanzada y estamos
esperando a ver como transcurren los acontecimientos antes de

tomar cualquier decision de venta.

En cualquier caso, dada la situacion actual de los mercados,
estamos pudiendo reutilizar los flujos recibidos para
reinvertirlos en compafias dentro de la cartera con un mejor

potencial de revalorizacion.

Situacidn de la cartera y evolucion del fondo.

Después de las desinversiones que hemos realizado durante el
ano 2020, tenemos 38 companias en cartera y mantenemos un
nivel de liquidez de alrededor del 5%, algo superior al de los
trimestres anteriores como consecuencia de varias entradas que
se han producido en los ultimos dias del afio y que todavia no

hemos invertido.

La siguiente tabla muestra la evolucion de las mejores y peores
companias de la cartera en el trimestre. Durante el ultimo
trimestre del afio se ha producido un fuerte rebote de algunas
de las companiias que habian experimentado las mayores caidas
tras el comienzo de la pandemia, a pesar de lo cual siguen

manteniendo fuertes niveles de potencial.

13
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Mejores y Peores Comportamientos del Trimestre

1 - 1 11k s International; 77,9%
I T Fluids; 59,3%
I [ X Energy Services; 55,7%
I R Magnesita; 37,9%

I Headlam; 34,3%

Intertrust; -4,5% N
Cegedim;-4,9% R

Origin Enterprises; -7,5% R
Euronav;-12,6% I
Hombach;-21,0% I

-40,0% -20,0% 0,0% 20,0% 40,0% 60,0% §0,0% 100,0%



Apéndice I: Cartera de EQUAM.

Informe trimestral diciembre 2020

Compaiiia Pais Peso Descripcion
C nia edit distribucion d

Arnoldo Mondadori Italia 5,5% ompahtia ediora y distribticlon de
publicaciones

TGS-NOPEC Noruega 5,0% Pros'peccién y elaboracion de mapas del fondo
marino

Prosegur Cash Esparia 47% Servi'cios de gestion, custodia y trasporte de
efectivo

RHI Magnesita Reino Unido 46% Productor y comerciali.zador de magnesita y
componentes refractarios

MITIE Reino Unido 4,00 ~ Companiaque presta servicios de
mantenimiento en edificios

TI Fluid Systems Reino Unido 3,9% Fabricant.ets c.le materiales para la industria
automovilistica

, . Estados .. . . ,
Frank's International . 3,7% Servicios para la industria de petréleo
Unidos

Instalacid tenimiento d tad

Smart Metering Systems Reino Unido 3,6% HERACion Y ATEIIEI € contadone
luz y gas inteligentes

TAKKT Alemania 3,4% Fa‘b?icantes de todo tipo de mobiliario para
oficinas

Wilh. Wilhelmsen Noruega 3,4% Holding Noruego de transporte maritimo

Navigator Portugal 3,2% Fabricante h’der. en el sector papel, pulpay
productos relacionados

. . o Proveedor de servicios informaticos en el

Cegedim Francia 3,0% L
sector sanitario

SOL Italia 2,9% Distribuidor de gases industrials italiano

Ricter Suiza 27% Fabricaflte de‘maquinas de coser para
industria textil

DFS Furniture Reino Unido 2,5% Fabricante de sofas, lider en Reino Unido

Total top 15 56,1%

Total portfolio 94,8%

Liquidity 5,2%

LQUAM
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LEQUAM’

EQUAM Global Value, FCP

EQUAMVA LX
130,32€
31 de diciembre de 2020

Descripcion

EQUAM Global Value invierte a largo plazo en una cartera diversificada de compaiias,
principalmente Europeas, que tengan un modelo de negocio claro, estructura de capital
sélida y que coticen a un descuento significativo sobre su valor intrinseco.

EQUAM Global Value esta gestionado con criterios estrictos de analisis de riesgo para
minimizar la posibilidad de pérdida permanente de capital. Invertimos sélo en situaciones
en las que el riesgo es cuantificable y asumible y donde el potencial de revalorizacion excede

de modo asimétrico cualquier posible escenario negativo.

En ausencia de oportunidades atractivas de inversion, preferimos mantener liquidez.
EQUAM Global Value es un fondo (FCP) UCITS domiciliado en Luxemburgo, que esta

registrado en CNMV y es traspasable.

Principales Posiciones y rentabilidad

Potencial de revalorizacién del fondo 87% Ne¢ de inversiones 38
Compaiiia Peso
Arnoldo Mondadori Editore S.p.A. 5,5% Evolucion vs indices MSCI stoxx 50 Equam vs
TGS-NOPEC Geophysical Company ASA 5,0% EQUAM A Europe NR NR MSCI
Prosegur Cash SA 4,7% 1 mes 3,7% 2,4% 1,9% 1,3%
RHI Magnesita NV 4,6% 3 meses 18,1% 10,8% 7,3% 7,3%
MITIE Group PLC 4,0% 2020 YTD -10,4% -3,3% -6,3% -7,1%
TI Fluid Systems plc 3,9% 2019 27,2% 26,0% 27,4% 1,2%
Frank's International NV 3,7% 2018 -18,8% -10,6% -10,2% -8,2%
Smart Metering Systems PLC 3,6% 2017 21,7% 10,2% 9,0% 11,5%
TAKKT AG 3,4% 2016 17,1% 2,6% 0,6% 14,5%
Wilh. Wilhelmsen Holding ASA Class A 3,4% 2015 -1,1% 0,9% -0,3% -2,0%
Total Top 10 41,8% Acum Inicio 29,8% 24,4% 17,6% 5,5%
Total cartera de Renta variable 94,8% Anualizado inicio 4,5% 3,8% 2,8% 0,8%
Liquidez 5,2% * Rentabilidad desde inicio excluye los 15 primeros dias del fondo en los que no estaba invertido.
** Los indices asumen la reinversion de dividendos netos de retenciones.
Resumen de exposicion de la cartera
Sector Pais Divisa CHF
3%
Sweden United UsD
Infrastructure 2% _\ SEK 5% DKK
2% O\ 0% NOK 2% 1%
Oil & Gas Portugal 11%
10% 3%
Industrial
Mée‘;i)ia 33% Ni;\;zay 2% _switzerland
___Ireland 3% GBP EUR
Neﬂ";;a“ds \—\Z%Denmark 24% 54%
Belgium 1%
Business Consumer Ttaly 1%
i oods 16%
Sezr;ll’/zes S5 Ger;;:ny 10%
Evolucion de valor liquidativo y datos de la cartera
Valor Liquidativo Clase A* - Base 100 Valor Liquidativo Clase A* vs NAV a precio objetivo
150 1 EqQuama 250 AM A
w0 Isvt[:g 20 NR EUR ] —EQuAM
urope NR EUR 260 ——NAV at target 243
130 129,8 240 -
. 117,6 180 4
160 -
100 140 4 130,3
120 4
920
100 -
80 T T - - - 80 T T T T T
30/01/2015 30/01/2016 30/01/2017 30/01/2018 30/01/2019 30/01/2020 30/01/2015 30/01/2016 30/01/2017 30/01/2018 30/01/2019 30/01/2020
Incometric Fund - Equam Global Value
Bloomberg (Clase A) EQUAMVA LX Traspasable SI, N® CNMV: 587 Asesor del fondo Equam Capital
ISIN Clase A LU0933684101 Fees Class A 1% patrim y 8% beneficio Sociedad Gestora ADEPA (Lux)
ISIN Clase D LU1274584991 Fees Class D 1,25% s/ patrim. (min 1 MEUR) Depositario KBL (Lux)
Registro de accionistas European Fund Admin.
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