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Comentario
de mercado

Olea Neutral FI ha obtenido un resultado de +0,1% en el mes de febrero( +1,07%
acumulado en 2024). Las bolsas han tenido un tenido un resultado positivo aunque
continda la relevante dispersion entre sectores, incluso dentro del sector tecnologico
vemos grandes diferencias entre valores, sobresaliendo ampliamente aquellos muy
relacionados con la inteligencia artificial. El Stoxx 600 europeo ha repuntado un 2,4% vy el
S&P500 un 5,2% frente al Dow Jones un +2.2%, ya que el peso de la tecnologia esta muy
diluido en este ultimo indice. Las companias tecnoldgicas del fondo no han capturado las
fuertes subidas de otros valores del sector. El sector eléctrico europeo tampoco ha
ayudado por estar cayendo con fuerza el precio del gas y consecuentemente el de la
electricidad. La renta fija no ha restado a pesar de la caida del precio de los bonos a largo
plazo por el incremento de las rentabilidades de unos 30 puntos basicos, gracias a haber
mantenido una duracion baja en la cartera, especialmente en los bonos denominados en
euros.

La inflacion continua evolucionando favorablemente en Europa, donde el indice general
baja hasta el 2,6%, mientras que en EEUU se mantiene en el 3,1%. La inflacion
subyacente europea desciende al 3,1% desde un 3,3%. En general, la inflacion camina a
buen ritmo para alcanzar al final de 2024 o principios de 2025 el objetivo del 2% de los
bancos centrales. Sin embargo, las expectativas de bajadas de los tipos oficiales en 2024
se han enfriado sustancialmente, pasando de un recorte de 1,50% en enero a solo 0,75%
a final de febrero. En nuestra opinion estos niveles nos parecen mucho mas realistas.
Este cambio de expectativas es lo que ha provocado que las rentabilidades de los bonos
a medio y largo plazo hayan subido unos 35 pb en el ano, provocando caidas del 1,5% en
los indices de bonos. Sorprende que este movimiento en los bonos no haya provocado
una caida de las bolsas. Pensamos que las expectativas de crecimiento de beneficios
estan pesando mas que un posible retraso en la bajada de los tipos de intervencion. Las
bolsas europeas estan mas estancadas dadas las menores expectativas de crecimiento.
Los beneficios publicados hasta ahora del 4T 2023 anuncian un crecimiento cercano a

cero en 2023, tanto en la bolsa americana como en la europea.
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Registrado y regulado:

Objetivo de inversion:
Valor liquidativo:
Patrimonio:

Patrimonio consolidado:
Entidad gestora:

Gestora de las inversiones:
Gestores:

Depositario:

Auditor:

Comision de gestion:

Codigo ISIN:

19,75
17,75
15,75
13,75
11,75

9,75

7,75

Olea Investment Fund
Neutral Inversiones
(Fondo Principal)

Olea Neutral FI
(Fondo subordinado)

Commission de Surveillance du Secteur

Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) Financier (CSSF). Luxemburgo

Preservacion de capital y rentabilidad a medio-largo plazo del 5%.
17,59 11,83

74.883.894,91 € 139.277.000,00 €

142.463.745,26 €

Olea Gestion de Activos SGIIC Adepa Asset Management

Olea Gestion de Activos SGIIC
Rafael Pena y Hernan Cortés

Banco Inversis State Street Bank

E&Y (Ernst & Young)

Clase A: 1,40%
Clase Unica: 1,40%
Clase C: 0,75%

Clase A: LU1481479811

ES0118537002 Clase C: LU1882691253

Olea Neutral, FI
Valor Liquidativo desde Inicio del Fondo



Composicion
de carterasy

resultados
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Composicion de cartera

Distribucion por tipo de activo

Liquidez 14,42% EUR
Renta fija 54,19% usD
Gobiernos 10,82% Otros
Corporaciones 20,78%
Bancos 20,86%
Emergentes 1,73% AAA-AA
Renta variable 31,39% A-BBB
Europa 13,85% BB
Estados Unidos 15,18%
Japon 0,00%
Emergentes 2,35%
Materias Primas 0,00%

Principales Posiciones
Tsy Infl Ix N/B 0.75% 15/07/2028
STOXX Europe 600 Banks Price EUR 15/0
iShares STOXX Europe 600 Automobiles
Uk Tsy Gilt 0.625% 07/06/2025
Berkshire Hathaway Inc
Bundesschatzanw 3.1% 18/09/2025
Elec De France 9.125% Perpetual
Oracle Corp (USD)
Russell 2000 Index 15/03/2024
Apple Inc (USD)

T 4,375% 15/12/2026

Distribucion por divisas

80,17%
8,19%

11,64%

Distribucion por rating

11,03%
31,77%

11,39%

4,3%
2,8%
2,7%
2,5%
2,4%
2,1%
2,0%
2,0%
2,0%
1,9%

1,9%

Rentabilidad acumulada

TAE Volatilidad
2,23%

6,03% 3,95%
3,56% 5,82%
3,53% 6,65%
3,63% 6,60%
5,38% 8,33%

Fecha de calculo:

Ratio Sharpe

0,40
0,45
0,53

0,53

29-feb-24

Olea Neutral FI vs Indices desde enero 2004

Ano actual 1,07%
1ano 6,03%
3 anos 11,06%
5 anos 18,94%
10 anos 42,85%
Inicio 187,90%
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2022

2021

2020

2019

2018

2017

2016

2015

2014

2013

2012

2011

2010

2009

2008

2007

2006

2005

2004

Rentabilidad
8,31%
-7,00%
11,66%
-3,38%
15,55%
-7,05%
5,28%
5,10%
4,19%
7,86%
11,41%
15,35%
-13,19%
7,22%
29,29%
-18,26%
3,56%
16,80%
17,80%

8,97%

Volatilidad
4,14%
7,57%
5,63%
9,63%
5,39%
6,01%
3,56%
6,98%
8,27%
6,82%
5,46%
6,52%

12,76%
9,61%
10,76%
13,30%
9,89%
8,78%
6,41%

10,77%



Aviso legal

El presente documento no presta asesoramiento financiero
personalizado. Ha sido elaborado con independencia de las
circunstancias y objetivos financieros particulares de las personas que
lo reciben. El inversor que tenga acceso al presente documento debe
ser consciente de que los valores, instrumentos o inversiones a que el
mismo se refiere pueden no ser adecuados para sus objetivos
especificos de inversion, su posicion financiera o su perfil de riesgo ya
que éstas no han sido tomadas en cuenta para la elaboracién del
presente informe.

Este documento tiene caracter exclusivamente informativo y no debe
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ser considerado ni utilizado como una oferta de suscripcion de Fondos
de Inversion de ningun tipo. Cualquier decisidon de un inversor para
adquirir participaciones en el Fondo debe realizarse exclusivamente
sobre la base de los términos incorporados en el correspondiente
Folleto registrado en la CNMV disponible tanto en la CNMV, y Sociedad
Rectora del Mercado correspondiente, asi como a través de las
entidades comercializadoras.

Este documento ha sido preparado utilizando fuentes de informacién
consideradas fiables. Sin embargo, no se garantiza la exactitud ni el

caracter completo de la informacion, ni se asume responsabilidad
alguna al respecto. Los datos sobre retorno pro forma de los Fondos no
esta auditada. El retorno total de los Fondos esta sujeto a
fluctuaciones de los mercados de acciones, bonos y materias primas
asi como tipos de cambio. Rendimientos pasados no son garantia o
proyecciones de rendimientos futuros. Las opiniones y previsiones aqui
reflejadas pueden no ser compartidas por todos los empleados de Olea
Gestion, SGIIC, SA. y pueden ser modificadas sin previo aviso.
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