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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 14/05/2010

1. Politica de inversion y divisa de denominacioén

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo subordinado de IIC extranjera
Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: 4 enuna escalade 1 a7
"Fondo subordinado que invierte mas del 85,00% en Olea Investment Fund-Neutral Class M, registrado en 1641(LUX),
gestionado por Adepa Asset Management , y su(s) correspondiente(s) depositario(s) State Street Luxembourg BANCO
INVERSIS, S.A..
N/D

Descripcion general




Politica de inversion: El objetivo del Fondo es conseguir un rendimiento atractivo con una cartera diversificada de activos
de renta fija y variable. La volatilidad esperada del Fondo estara entre 6% y 10% anual. El Fondo invertira en renta fija y en
renta variable de paises desarrollados y hasta un maximo del 20% en mercados emergentes. Se podra invertir hasta un
60% del activo en renta variable (de mediana y alta capitalizacion, y hasta un 5% de baja capitalizacion) y hasta un
méaximo del 95% en renta fija, incluyendo entre otros bonos convertibles contingentes (CoCo Bonds) con una exposicion
méaxima del 20%, ABS y MBS con un maximo del 15%, valores con régimen de insolvencia (distress or default securities)
con una exposicién maxima del 5%; valores con tipo de interés fijo o flotante, bonos cupén cero, instrumentos del mercado
monetario emitidos 0 negociados en la zona Euro y en otros mercados internacionales, asi como depésitos.

Los activos de renta fija tendran al menos media calidad crediticia (minimo BBB-) y hasta un 15% de la exposicion total
seran de baja calidad (principalmente BB) o sin rating. De forma accesoria, el Fondo puede lograr su objetivo de inversién
de forma indirecta, invirtiendo a través de otras IIC, principalmente ETF, hasta un maximo del 10% de su patrimonio. El
nivel maximo de exposicion en instrumentos derivados esta limitado al 100% del patrimonio. Se podra mantener hasta un
100% del patrimonio en valores liquidos tales como efectivo y depdsitos de al menos calidad crediticia media (minimo
BBB-) y vencimiento maximo a 3 meses, en el mejor interés de los participes, y especialmente con una finalidad de
defensa.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso
Una informaciéon més detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2021 2020
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,49 -0,33 -0,41 -0,36

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,

éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

2.1.b) Datos generales.

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual Periodo anterior
N° de Participaciones 3.516.799,91 3.433.838,76
N° de Participes 623 619
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 59.947 17,0460
2020 52.771 15,4782
2019 86.783 16,0196
2018 112.310 13,8638
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,35 0,00 0,35 1,05 0,00 1,05 patrimonio
Comision de depositario 0,01 0,04 patrimonio




2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 2019 Ano t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 10,13 1,85 2,82 5,16 6,75 -3,38 15,55

. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,13 19-07-2021 -1,13 19-07-2021
Rentabilidad maxima (%) 0,69 09-07-2021 1,24 01-03-2021

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades méaximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado s : : . - -
2021 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 2019 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 5,52 5,46 4,54 6,45 7,32 9,69 5,39

Ibex-35 15,56 16,21 13,98 16,53 25,56 34,16 12,41

Letra Tesoro 1 afio 0,28 0,28 0,20 0,36 0,51 0,55 0,87
VaR histérico del

L 5,62 5,62 5,89 6,24 6,51 6,51 4,06

valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

(iii) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si
se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 2019 2018 2016
Ratio total de gastos
(iv) 1,32 0,44 0,44 0,44 0,39 1,54 1,74 1,59 1,62
v

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la

compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.
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Con fecha 14/09/2018 el fondo se convirtiéen un fondo subordinado.
"Se puede encontrar informacién adicional en el Anexo de este informe"

B) Comparativa

Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* . .
Trimestral media**

de euros)
Renta Fija Euro 0 0 0,00
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 0 0 0,00
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 0 0 0,00
Global 58.998 619 1,85
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 0 0 0,00
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 58.998 619 1,85

I I

*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

2.3 Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio

Importe

% sobre
patrimonio

% sobre

Importe . .
patrimonio




Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 57.655 96,18 54.351 94,57
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 57.655 96,18 54.351 94,57
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 2.403 4,01 3.135 5,46
(+/-) RESTO -111 -0,19 -17 -0,03
TOTAL PATRIMONIO 59.947 100,00 % 57.469 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 57.469 53.893 52.771
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 2,37 3,61 3,30 -30,84
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 1,83 2,78 9,49 -30,53
(+) Rendimientos de gestion 2,21 3,17 10,63 -26,50
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 2,21 3,17 10,63 -26,54
* Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
* Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,38 -0,39 -1,13 2,24
- Comision de gestion -0,35 -0,35 -1,05 6,62
- Comision de depositario -0,01 -0,01 -0,04 6,62
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,02 14,75
- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 -49.640,95
- Otros gastos repercutidos -0,01 -0,02 -0,03 -74,53
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 59.947 57.469 59.947

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.




3. Inversiones financieras

3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del

periodo
Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC .6! 96,18 3! 94,57
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 57.655 96,18 54.351 94,57
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 57.655 96,18 54.351 94,57

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

3.2 Distribucidn de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio
total

Distribucién Principales Posiciones

~TESORERIA: 3,82%

PARTS. OLEA INV NEUT _
INVER-M: 96,18%

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)
No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

SI NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X




SI NO

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusién

XXX XX [X[X

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%)

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV)

X XXX

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha
actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad
del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

h) La sociedad gestora cuenta con un procedimiento de autorizacion simplificado de otras operaciones vinculadas
repetitivas o de escala relevancia no incluidas en los apartados anteriores, realizadas con el depositario, como la
remuneracion de la cuenta corriente.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Visién de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

El tercer trimestre se cerré con niveles de indices de bolsas similares a los de cierre del 1S2021, después de subir en
verano y corregir en septiembre. El anuncio en septiembre de la posible suspensién de pagos de la mayor promotora
inmobiliaria china provoc6 una correccion generalizada en los mercados occidentales. De momento el mercado ha
descontado que el gobierno chino podra manejar la situacién, pero nosotros mantenemos serias dudas de que esto no
afecte al crecimiento futuro de China. La renta fija europea permanece a los mismos niveles de primer semestre,
acumulando en el afio una subida de 0,37% en el bono a 10 afios, mientras que el bono de gobierno americano acumula
un 0,57%. La continua subida de la inflacion tanto en EEUU como en Europa esta provocando el repunte de las




rentabilidades a largo plazo, y el consiguiente anuncio por parte de los bancos centrales de una politica monetaria mas
restrictiva. Respecto a las materias primas, destacar la fortaleza del petréleo y en especial el gas, que acumula una
subida del 300% en Europa, y esta provocando un repunte de los costes de la electricidad hasta maximos histéricos. En
cuanto a las divisas, el dolar continta revalorizandose y alcanza una apreciacién del 5% frente al euro. Las divisas
emergentes han tenido un comportamiento desigual frente al euro y al dolar en el Ultimo trimestre.

Las expectativas de crecimiento del PIB contintian sélidas a nivel global, con la Gnica excepcion de China. No esperamos
grandes sorpresas, y los Unicos frentes que pueden deteriorar la evolucion reciente es el sector inmobiliario chino y la
continua subida de la inflacion, pudiendo subir la rentabilidad de los bonos a largo plazo a niveles superiores a los
esperados por el mercado.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

El Fondo Principal comenzé el trimestre con una exposicion a renta variable del 42,7%, motivada por las expectativas de
consolidacion de la recuperacién econémica asi como de los beneficios empresariales. Este porcentaje se redujo en el
mes de septiembre ante las noticias preocupantes del sector inmobiliario chino y el impacto que tendra su restructuracion
en el crecimiento del PIB, tanto chino como global. Continuamos con la exposicion a aquellos sectores mas perjudicados
por la pandemia (bancos, petréleo&gas, autos) asi como otros que sufrieron poco o incluso lo hicieron bien (tecnologia
americana y eléctricas/gasistas europeas). Continuamos con una duracién muy reducida en renta fija, sin exposicion a
bonos de gobierno y con posiciones limitadas en riesgo de crédito. A cierre del trimestre, la exposicion en el Fondo
Principal a renta variable ha sido del 32,9%, la de renta fija del 37,1% y en el oro del 5,7%.

c) Indice de referencia.

La rentabilidad del fondo en el periodo ha sido del 1,85% (10,13% acumulado en 2021), superior al -0,06% del indice de
las Letras del Tesoro a 1 afio.

La aportacion en 2021 a la rentabilidad del fondo de la renta variable ha sido del 8,3%, la de la renta fija 1,6% y la del oro
un 0,2%.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la lIC.

Durante el periodo, la rentabilidad ha aumentado un 1,85%, el patrimonio del fondo ha aumentado un 4,3% hasta alcanzar
un total de 59,95 millones de euros. El nimero de participes ha aumentado un 0,65% hasta los 623 participes.

El ratio de gastos (comisidn de gestién, comision de depdsito, otros gastos de gestién, servicios exteriores, etc.) soportado
durante el periodo ha sido del 0,44%. El gasto indirecto ha sido del 0,08%. La IIC no tiene comisién de gestion sobre
resultados.

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

La rentabilidad del periodo de las IIC gestionadas ha sido:

Olea Neutral FI 1,85%

Crevafam Sicav 0,92%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) inversiones concretas realizadas durante el periodo por el Fondo Principal.

Entre las operaciones mas relevantes de renta variable, destacamos:

. Compras: Enagas, Alibaba Group Holding, Opciones put Eurostoxx precio ejercicio 4000, Sector bancos europeo,
. Ventas: Unicredito, Futuros Eurostoxx 50, Opciones put Eurostoxx precio ejercicio 3700, Futuros S&P 500.

Las operaciones de renta fija mas destacadas han sido:

. Compras: Teva 1.125% oct 2024, Unicredito 4.45% Perp.
. Ventas: Unicredito 3.875% Perp, Cellnex 0.75 nov 2031 convertible, Futuro bono 10 afios USA.

b) Operativa de préstamo de valores.
N/A




¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

Durante el trimestre, el Fondo Principal ha realizado activamente coberturas del riesgo sobre la bolsa europea (Eurostoxx
50) y la americana (S&P 500 ), via opciones y futuros cotizados. También se ha cubierto un 7% del riesgo délar USA. Se
ha mantenido una posicion corta sobre el bono espafiol y el americano para cubrir el riesgo de subida de tipos en el euro y
en el dolar respectivamente.

Se han utilizado derivados para mantener posiciones compradoras del DAX y FTSE 100, asi como de los sectores bancos,
eléctricas, y petréleo&gas del STOXX 600.

d) Otra informacion sobre inversiones.
A 30 de septiembre de 2021, el Fondo Principal tiene en cartera activos denominados como High Yield por un 11,6% del
patrimonio.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

A fecha del informe, el fondo no tiene inversiones integradas dentro del articulo 48.1.j del RIIC.

No tiene inversiones en litigio de dudosa recuperacion.

No tiene posiciones en derivados. El apalancamiento medio de la IIC durante el periodo ha sido de 0 %.

La posicion mas alta en otras IIC es del 96% en participaciones de Olea IF Neutral Inversiones Class M.

La volatilidad acumulada del fondo ha sido del 5,52% mientras que la volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio ha sido de
un 0,28%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

El fondo invierte un 96% en el Fondo Principal que es el que ejerce los derechos politicos por sus activos.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

En 2022 se esperan también fuertes crecimientos econémicos a nivel global, del orden del 4% del PIB. Solo China sera
una excepcioén, ya que tiene por delante la dificil situacién de purgar una burbuja inmobiliaria generada especialmente en
los ultimos 6 afios. La crisis inmobiliaria a la que se enfrente repercutira claramente en la inversiéon y el consumo, restando
unos cuantos puntos al crecimiento del PIB. Esperamos que al estar el proceso tutelado por el Estado y siendo la mayor
parte de los bancos de titularidad estatal, la purga se realice de una forma controlada y no se prolongue muchos afios. A
pesar de ello, la renta variable europea y americana serd el activo que méas se beneficiara de un crecimiento del consumo
y la inversion, y por tanto de los beneficios empresariales. Las valoraciones son exigentes en los sectores que mejor se
comportaron en 2020, pero sigue habiendo oportunidades en los sectores mas desfavorecidos por la pandemia. El Fondo
principal, previsiblemente mantendra una exposicion a bolsa entre el 30% y el 35% hasta que se pueda valorar
adecuadamente el problema del sector inmobiliario chino, y realizar& coberturas para aminorar la potencial influencia de
este riesgo en otros mercados fuera de China.

En un entorno de tipos de interés bajos y un fuerte crecimiento econdémico es dificil que la mora y fallidos crezcan, por lo
gue no deberia haber sustos con la renta fija privada.

No esperamos grandes sorpresas en politica monetaria. Los bancos centrales continuaran en 2022 con una progresiva
contraccion de la expansién monetaria, pudiendo comenzar a subir los tipos a finales de 2022. De momento, los bancos
centrales se encuentran comodos con este escenario, si bien nosotros pensamos que hay un riesgo de que la inflacion
continte por encima del objetivo del 2% en 2022 y 2023, acelerandose entonces la subida de tipos. El fondo esta
preparado para soportar una subida de las rentabilidades a largo plazo, siempre y cuando sean razonablemente
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moderadas.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Perody actual Penodo anteror
Valor de mercado % Valor de mercado %

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

LU1718487686 - PARTICIPACIONES|OLEA NEUTRAL INVER.M EUR 57.655 96,18 54.351 94,57
TOTAL IIC 57.655 96,18 54.351 94,57
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 57.655 96,18 54.351 94,57
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 57.655 96,18 54.351 94,57

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacién sobre la politica de remuneracion

No aplica en este informe

12. Informacién sobre las operaciones de financiacidn de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

No aplica.
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