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El presente informe, junto con los Ultimos informes periddicos, se encuentran disponibles por medios telematicos en www.welzia.com.
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INFORMACION FONDO

Fecha de registro: 08/06/2005

1. Politica de inversion y divisa de denominacién

Categoria

Tipo de Fondo: Fondo que invierte mayoritariamente en otros fondos y/o sociedades
Vocacion Inversora: Retorno Absoluto

Perfil de riesgo: Medio

Descripcion general
Este fondo invierte un maximo del 50% de su exposicion en Renta Variable, un maximo del 10% en Materias Primas y el resto en Renta
Fija. El riesgo divisa oscilara entre 0% y 30% de la exposicion total. El objetivo de volatilidad anual se sitta por debajo del 5%.

Operativa en instrumentos derivados
Inversién y cobertura USD/EUR.

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso.
Una informacién mas detallada sobre la politica de inversién del fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion: EUR

2. Datos econémicos

2.1. Datos generales.

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual Periodo anterior
N° de participaciones 3.940.665,17 3.757.859,84
N° de participes 235 233
Beneficios brutos distribuidos por participacion (EUR)
Inversion minima | 100,00 Euros

¢Distribuye dividendos? NO



Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo
Periodo del informe 44.600 11,3178
2014 41.471 11,4403
2013 33.837 11,0802
2012 32.654 10,4511
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
Comision de gestion
% efectivamente cobrado i Sistema
Base de calculo . s
Periodo Acumulada imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
0,18 0,18 0,52 0,52 patrimonio al fondo
Comisién de depositario
% efectivamente cobrado
Base de calculo
Periodo Acumulada
0,02 0,06 patrimonio
Periodo Actual | Periodo Anterior | Ao Actual Ano Anterior
Indice de rotacion de la cartera (%) 0,56 1,78 3,49 5,70
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,12 -0,05 -0,06 0,06

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, este dato y el de patrimonio se refieren a los Ultimos disponibles.

2.2. Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
A) Individual

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
IAcumulado Tri 2° 1er 4°
2015 I::\Ttisat: € [ Trimestre | Trimestre | Trimestre 2014 2013 2012 2010
2015 2015 2014
Rentabilidad -1,07 -0,82 -3,27 3,12 0,40 3,25 6,02
- . Trimestre Actual Ultimo afio Ultimos 3 afos
Rentabilidades extremas(i)
% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,75 12/08/2015 -0,86| 29/06/2015
Rentabilidad maxima (%) 0,79 10/07/2015 0,79 10/07/2015

(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 maximas 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 inversién homogénea
en el periodo.



Medidas de riesgo (%)

Trimestral Anual
Acumulado| _ . 20 1er 4°
2015 [ Trimestre | o o stre | Trimestre | Trimestre | 2014 | 2013 | 2012 | 2010
Actual
2015 2015 2014
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 3,83 4,56 3,78 2,86 4,44 3,27 2,76
Ibex-35 22,26 26,19 19,69 19,93 25,54 18,81 18,89
Letra Tesoro 1 afio 0,26 0,18 0,28 0,30 0,35 0,50 1,60
VaR historicolii) 1,91 1,91 1,57 1,11 1,12 1,12 -0,87

@ 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 inversion homogénea.

(i) VaR histérico: 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 afos. El dato es a finales del

periodo de referencia.

Gastos (% s/ patrimonio medio)

Trimestral Anual
Acumulado Trimestre | 2° Trimestre |1er Trimestre | 4° Trimest
2015 rimestre rimestre [1er Trimestre rimestre
Actual 2015 2015 2014 2014 2013 2012 2010
0,86 0,23 0,31 0,31 0,29 1,17 1,35 1,65

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision 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 se incluyen también los
gastos soportados indirectamente, derivados de estas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcién y de reembolso. Este ratio no incluye la comision 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.

Evolucién del valor liquidativo ultimos 5 afos

Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afos
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B) Comparativa

Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media de los fondos gestionados por la

adjunto. Los fondos se agrupan segun su vocacion inversora.

Sociedad Gestora se presenta en el cuadro

Patrimonio Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* N° de participes* . .
- trimestral media**
(miles de euros)
Monetario a corto plazo 0 0 0,00
Monetario 4.354 139 -0,05
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 39.586 352 -9,46
IIC de gestion Pasiva(1) 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 119.876 834 -3,14
Global 0 0 0,00
Total fondos 163.816 1.325 -4,58
* Medias.

(1): Incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.

** 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 % sobre % sobre
Importe - . Importe - .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 34.658 77,71 42.132 98,25
* Cartera interior 7.847 17,59 41.542 96,88
* Cartera exterior 26.811 60,12 590 1,38
* 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) 8.926 20,01 504 1,18
(+/-) RESTO 1.015 2,28 245 0,57
TOTAL PATRIMONIO 44,599 100,00 42.881 100,00
Notas:

El perfodo se refiere al trimestre o semestre, seguin sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.



2.4. Estado de variaciéon patrimonial

% sobre patrimonio medio

% variacion

Variaciéon del | Variacion del Variacion respe,ctg fin
. . . acumulada periodo
periodo actual periodo anterior anual anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 42.882 42.879 41.471

+- Suscripciones/reembolsos (neto) 4,73 3,34 8,41 44,35

- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00

+- Rendimientos netos -0,82 -3,33 -1,15 -151,40

(+) Rendimientos de gestion -0,62 -3,19 -0,65 6,37

+ Intereses -0,01 -0,01 -0,02 123,38

+ Dividendos 0,00 0,00 0,10 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 depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

+- Resultados en derivados (realizadas o no) 0,84 -2,04 0,36 -141,97

+- Resultados en IIC (realizadas o no) -1,40 -1,08 -1,14 31,53

+- Otros resultados -0,05 -0,06 0,05 -6,57

+- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00

(-) Gastos repercutidos -0,20 -0,16 -0,59 -47,64

- Comisién de gestion -0,18 -0,17 -0,52 2,84

- Comisién de depositario -0,02 -0,02 -0,06 2,84

- Gastos por servicios exteriores 0,00 0,00 -0,01 -12,42

- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 -40,90

- Otros gastos repercutidos 0,00 0,03 0,00 0,00

(+) Ingresos 0,00 0,02 0,09 -110,13

+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00

+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,02 0,05 -110,13

+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,04 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 44.600 42.882 44.600

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



3. Inversiones financieras

3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizaciéon (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio,

al cierre del periodo

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de la inversion y emisor Divisa Valor de % Valor de %
mercado mercado

ES0000011868 - REPOIUBS BANKI0,09012015-07-01 EUR 0 0,00 6.722 15,68
ES00000121L2 - REPOIUBS BANKI0,09012015-07-01 EUR 0 0,00 11.771 27,45
ES00000122T3 - REPOIUBS BANKIO,19012015-10-01 EUR 6.405 14,36 0 0,00
ES00000124H4 - REPOIUBS BANKI0,09012015-07-01 EUR 0 0,00 19.027 44,37
ES00000120G4 - REPOIUBS BANKI0,09012015-07-01 EUR 0 0,00 2.581 6,02
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 6.405 14,36 40.101 93,52

TOTAL RENTA FUUA 6.405 14,36 40.101 93,52
ES01241440009 - ParticipacionesIMUTUACTIVOS SGIIC S.A. EUR 1.099 2,46 1.098 2,56
ES0184683037 - ParticipacionesIWELZIA MANAGEMENT SGlI EUR 344 0,77 344 0,80

TOTALIIC 1.443 3,23 1.442 3,36
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 7.848 17,59 41.543 96,88
LU0568620131 - ParticipacionesAMUNDI LUXEMBOURG EUR 7.139 16,01 0 0,00
LU0423949717 - ParticipacionesIBNP PARIBAS EUR 7.141 16,01 0 0,00
CA46428D1087 - ParticipacionesIBARCLAYS GLOBAL FUND CAD 11 0,02 12 0,03
LU0128494944 - Participaciones|PICTET FIF EUR 7.165 16,07 0 0,00
IEOOB435BG20 - ParticipacionesISOURCE INVESTMENT usb 1.015 2,28 0 0,00
IEOOB3WMTH43 - ParticipacionesISOURCE INVESTMENT usb 2.074 4,65 0 0,00
IEOOB449XP68 - ParticipacionesISOURCE INVESTMENT usb 2.225 4,99 0 0,00

TOTALIIC 26.770 60,03 12 0,03
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 26.770 60,03 12 0,03

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 34.618 77,62 41.555 96,91

Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seguin sea el caso.



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

Sector Econémico

. FONDOS GLOBALES 52,6 %
. LIQUIDEZ 20,5 %
D REPO SOBRE DEUDA PUBLICA 14,7 %
D SECTOR FINANCIERO 122 %

100,0 %

Tipo de Valor

[ sonos

. FONDOS DE INVERSION

D LIQUIDEZ

Divisas

. DOLAR CANADIENSE

[ ooar usa
[evro

[ ven sarones

0,0 %
12,6 %
87,2 %

0,2 %

Total

14,7 %
64,8 %

20,5 %

Total

100,0 %

100,0 %

3.3. Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Instrumento

Importe
nominal
comprometido

Objetivo de la inversion

DJ EUROSTOXX 50
SP 500 INDICE
STOXX INSURANCE
Total subyacente renta variable
TOTAL DERECHOS
DJ EUROSTOXX 50
MDAX PERF INDEX
NASDAQ 100
SP 500 INDICE
SP 500 INDICE
Total subyacente renta variable
EURO- DOLAR
Total subyacente tipo de cambio
TOTAL OBLIGACIONES

Compra OpcionIDJ EUROSTOXX
Compra Opcion|SP 500 INDICEI100I
Compra OpcionISTOXX

Compra FuturolDJ EUROSTOXX
Compra FuturolMDAX PERF
Compra FuturolINASDAQ 100120l
Emisién OpcionISP 500 INDICEI100I
Venta FuturolSP 500 INDICEISO0I

Compra FuturolEURO-

3.400
17.517
3.000
23.917
23.917
248
3.118
2.671
17.117
7.420
30.574
1.988
1.988
32.562

Inversion
Cobertura
Inversion

Inversion
Inversion
Inversion
Inversion
Cobertura

Cobertura




4. Hechos relevantes

SI

=2
(@)

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

¢. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucion 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 IX|X|X]|X]|X]|X]|X

j- Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO

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

x

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

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

d. Se han realizado operaciones de adquisiciéon 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, director o asesor, o se han X
prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del grupo de la

o ) . X
gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo.
g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o X
gastos satisfechos por la lIC.
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

f.) El importe de las adquisiciones de valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo de la gestora o
depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo es 634.460.000,01 euros, suponiendo un 16,05% sobre el
patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

Welzia Management SGIIC, S.A. ha ejercido los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las sociedades espafolas que
forman parte de las carteras de sus fondos de inversion en los siguientes dos supuestos: 1) cuando se haya reconocido una prima de
asistencia y 2) cuando sus fondos de inversion tuvieran con mas de un ano de antigliedad una participacion superior al 1% del capital
social. En todas las Juntas Generales el voto ha sido favorable a los acuerdos propuestos por el Consejo de Administracién.

Trimestre de gran volatilidad en los mercados. A principio del verano obteniamos un poco de paz tras el acuerdo de Grecia con los
acreedores, pero esta paz no fue muy duradera pues poco después se desataban los temores acerca un "hard landing" de la economia
china. El MSCI World en divisa local retrocedia un 8.64% en el trimestre, puesto que a pesar de que los paises desarrollados parecen
mostrar crecimientos sélidos, los pafses emergentes son esta vez los responsables de la caida en las previsiones de crecimiento global.

Gran variabilidad en los retornos de las distintas clases que componen el universo de la renta fija. Asi el indice agregado de renta fija
gobierno europea conseguia un 2.77%, con una volatilidad del 4.7% (rendimientos diarios, 180 dias) mientras, por el contrario, las
referencias corporativas de alta rentabilidad se dejaban un 5.13% en el trimestre, siendo la volatilidad de esta subclase de activos del
4.13%. La renta fija corporativa global se apreciaba apenas un 0.89%, siendo su volatilidad superior a la del resto de activos comentados,
del 6.14%. La renta fija emergente tampoco tenia un buen comportamiento en el trimestre, viéndose muy penalizada por



la decision del Banco Popular chino de permitir que el renmimbi se depreciase. La Renta Variable Europea (ejemplificada en el Eurostoxx
50), en la cual el fondo invierte con caracter puntual, se replegaba un 9.45% en el trimestre, siendo su volatilidad del 23.82%. Las
materias primas tampoco han tenido un buen comportamiento durante el trimestre. El indice agregado retrocedia un 14.66% en el
trimestre, siendo su volatilidad a 6 meses del 16.44%.

Debido a la volatilidad existente en el mercado y la vocaciéon de preservar capital del fondo, el fondo Welzia Ahorro 5 ha ido aumentando y
reduciendo el nivel de coberturas (principalmente mediante futuros aunque también se han usado opciones) en funcion de las distintas
condiciones de mercado. Debido a ello, el fondo ha mantenido un nivel de exposicién a los distintos activos algo inferior a su objetivo en
condiciones normales de mercado. La rentabilidad del fondo en el periodo ha sido del -0.82%, siendo su volatilidad del 4,56%, una
volatilidad en linea con la que habitualmente experimenta el fondo a pesar del escenario negativo de mercado. Ello se debe a que los
activos en los que invierte agotaron su drawdown maximo permitido, por lo que la cartera tuvo que ser cubierta en su totalidad. El fondo
inicio el trimestre con su exposicion total permitida, invertido en RV hasta un 15% vy el resto en renta fija, fondos monetarios y renta fija de
alta calidad. La renta variable se ha distribuido entre sectores especificos: dos sectores defensivos - salud y consumo estable en EE.UU -, y
tres sectores mas ciclicos - tecnologia y consumo duradero en EE.UU. y medianas empresas alemanas-. Estas posiciones se invirtieron a
través de ETF de la casa Source contratados en Londres (ETF Source Healthcare S&P US Select, ETF Source Consumer Staples S&P US Select
& ETF Source Consumer Discrecionary S&P US Select) y los futuros de MDax y Nasdaqg. Desde mediados del mes de agosto, la fuerte
volatilidad provocd la reduccion de exposicion de la cartera de acuerdo a nuestro sistema de control de pérdida hasta el 0%, esta situacion
se prolongd hasta el final del trimestre. La evolucién del fondo ha estado en linea con la de sus principales competidores aunque su
comportamiento si ha sido inferior al de su indice de referencia, -0.52% en el periodo, siendo éste un indice mixto conservador, compuesto
en un 90% por renta fija (Renta Fija Gobierno Global) y un 10% por renta variable (MSCI World AC Divisa Local). El patrimonio ha
aumentado en 1.718.209 euros, cerrando asi el trimestre en 44.6 millones, habiendo aumentado sus participes en 2, de los 233 a los 235.
Las comisiones soportadas por el fondo, desde inicio de afo, ha sido del 0,86% (0.52% por comision de gestién, 0.06% por depdsito y
0.28% por otros conceptos, fundamentalmente por comisiones de los fondos en cartera). Por otra parte, el fondo ha recibido retrocesiones
de comisiones de otros fondos por importe de 0,05%. El comportamiento del fondo ha estado en linea con el del resto de fondos mixtos
de la casa, teniendo en cuenta el nivel de riesgo permitido para cada uno de ellos. El apalancamiento objetivo del fondo es del 110% pero,
como hemos comentado anteriormente, este nivel ha sido inferior durante el trimestre debido a la alta volatilidad del mercado. En cuanto a
las medidas de riesgo del fondo, ademas de la volatilidad anteriormente comentada, el VaR con un nivel de significacién del 5% mostraba
una caida maxima esperada del 0.43%.

A final de periodo, la cartera incluye un volumen significativo (mas del 10% del patrimonio) de inversién en IIC de las siguientes gestoras:
PICTET, AMUNDI, BNP y SOURCE.

Esperamos un trimestre marcado por la volatilidad resultante de la previsible subida de tipos por parte de la FED asi como a la continuacién
de los temores a cerca de un "hard landing" chino. No obstante, confiamos en que estos temores no se convertirdn en realidades y los
principales mercados cerraran el afno en niveles superiores a los actuales. En caso de que la volatilidad fuese superior a la esperada, la
cartera utilizard coberturas adicionales en proporcién al riesgo del fondo.



