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1. Politica de inversion y divisa de denominacién

Categoria

Tipo de Sociedad: Sociedad que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Vocacion Inversora: Global

Perfil de riesgo: alto

La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general
Sin limites especificos en el folleto. La sociedad cumple con lo establecido en la Directiva 2009/65/CEE(UCITS)

Operativa en instrumentos derivados
Inversién y cobertura.

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso.

Una informacion maés detallada sobre la politica de inversion de la sociedad se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion: EUR



2. Datos economicos

2.1. Datos generales.

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual Periodo anterior
N° de acciones en circulacion 304.171,00 304.172,00
N° de accionistas 124 125
Dividendos brutos distribuidos por accion
¢Distribuye dividendos? NO
Patrimonio fin de Valor liquidativo
Fecha periodo (miles de EUR) ) . . .
Fin del periodo Minimo Maximo
Periodo del informe 3.120 10,2587 9,5561 10,4031
2016 2.907 9,5564 8,3008 9,7360
2015 2.962 9,7364 9,4312 11,7713
2014 3.144 10,3370 9,2151 10,6023

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion

% efectivamente cobrado i Sistema
- Base de calculo . .,
Periodo Acumulada imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
0,46 0,46 0,46 0,46 patrimonio al fondo

Comision de depositario

% efectivamente cobrado ]
. Base de calculo
Periodo Acumulada
0,04 0,04 patrimonio
Periodo Actual | Periodo Anterior Ano Actual Aio Anterior
Indice de rotacion de la cartera (%) 0,73 0,98 0,73 2,21
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 -0,11

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
Acumulado Trimestre [1er Trimestre| 4° Trimestre |3er Trimest
2017 rimestre |ler Trimestre rimestre [3er Trimestre
Actual 2017 2016 2016 2016 2015 2014 2012
7,35 1,70 5,55 4,76 3,37 -1,85 -5,81

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Trimestral Anual
Acumulado Tri t 1er Tri tre| 4° Tri tre [3er Tri t
2017 rimestre er Trimestre rimestre [3er Trimestre
Actual 2017 2016 2016 2016 2015 2014 2012

0,93 0,49 0,44 0,25 0,37 1,34 1,40 1,54




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 gestién corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de
sociedades/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 suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de
transaccién por la compraventa de valores.

Evolucién del valor liquidativo ultimos 5 afos Rentabilidad semestral de los ultimos 5 anos
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2.3 Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucién del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . R
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 2.540 81,38 2.413 83,01
* Cartera interior 1.051 33,68 379 13,04
* Cartera exterior 1.487 47,64 2.030 69,83
* Intereses de la cartera de inversion 2 0,06 4 0,14
* |Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 469 15,03 417 14,34
(+/-) RESTO 112 3,59 77 2,65
TOTAL PATRIMONIO 3.121 100,00 2.907 100,00
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.
2.4 Estado de variaciéon patrimonial
% sobre patrimonio medio 9, variacion
Variaciéon del | Variacion del Variacion respe,cto fin
. ‘ . acumulada periodo
periodo actual periodo anterior anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 2.907 2.684 2.907
+- Compra/venta de acciones (neto) 0,00 0,00 0,00 0,00
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Rendimientos netos 7,01 8,00 7,01 -1.513,98
(+) Rendimientos de gestion 7,56 8,57 7,56 -1.460,35
+ Intereses 0,09 0,25 0,09 -59,58
+ Dividendos 0,36 0,46 0,36 -15,14
+- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,13 0,27 0,13 -45,25
+- Resultados en renta variable (realizadas o no) 2,02 4,05 2,02 -45,20
+- Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en derivados (realizadas o no) 2,18 -1,22 2,18 -294,81
+- Resultados en IIC (realizadas o no) 3,11 4,72 3,11 -27,75
+- Otros resultados -0,33 0,04 -0,33 -972,62
+- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,65 -0,69 -0,65 7,10
- Comisién de sociedad gestora -0,46 -0,47 -0,46 7,24
- Comisién de depositario -0,04 -0,04 -0,04 8,13
- Gastos por servicios exteriores -0,05 -0,05 -0,05 12,03
- Otros gastos de gestién corriente -0,06 -0,06 -0,06 18,41
- Otros gastos repercutidos -0,04 -0,07 -0,04 -38,71
(+) Ingresos 0,10 0,12 0,10 -60,73
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00




% sobre patrimonio medio

% variacion

iacié respecto fin
Variacion del | Variacién del Variacion Zriodo
iodo actual periodo anterior acumulada perto
perio p anual anterior
+ Comisiones retrocedidas 0,09 0,08 0,09 21,17
+ Otros ingresos 0,01 0,04 0,01 -81,90
+- Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por enajenacion 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 3.120 2.907 3.120

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



3. Inversiones financieras

3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizacién (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 ?
ES0178430E18 - Acciones|TELEFONICA SA EUR 104 3,33 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 104 3,33 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 104 3,33 0 0,00
ES01241440009 - ParticipacionesIMUTUACTIVOS SGIIC S.A. EUR 302 9,68 0 0,00
ES0184677039 - ParticipacionesIWELZIA MANAGEMENT SGlI EUR 254 8,14 0 0,00
ES0184592030 - ParticipacionesIWELZIA MANAGEMENT SGlI EUR 395 12,65 379 13,03
TOTALIIC 951 30,47 379 13,03
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.055 33,80 379 13,03
XS1207054666 - BonosIREPSOL INTERNACIONALI3,87512021-03- EUR 104 3,33 99 3,39
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afo 104 3,33 929 3,39
TOTAL RENTA FUJA COTIZADA 104 3,33 99 3,39
TOTAL RENTA FUA 104 3,33 99 3,39
IEOOB4BNMY34 - AccioneslACCENTURE LTD usD 97 3,12 100 3,45
US0220951033 - AccioneslALTRIA usb 54 1,72 106 3,65
US20030N1019 - AccionesICOMCAST CORPORATION usD 32 1,01 121 4,18
IEOOBTN1Y115 - AccionesIMEDTRONIC INC usD 0 0,00 95 3,26
US5951121038 - AccionesIMICRON usb 47 1,51 150 5,17
US6311031081 - AccionesINASDAQ STK usD 13 3,61 115 3,95
US64110W1027 - AccionesINETEASE.COM INC. usD 39 1,26 61 2,11
US8636671013 - AccionesISTRYKER CORPORATION usD 62 1,99 17 4,02
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 444 14,22 865 29,79
TOTAL RENTA VARIABLE 444 14,22 865 29,79
US18383M3997 - ParticipacioneslGUGGENHEIM FUNDS usD 0 0,00 263 9,04
LU0636979667 - ParticipacionesIMIRABAUD ASSET CHF 28 0,90 49 1,69
LU0384383872 - ParticipacionesIMORGAN STANLEY ASSET usD 159 5,08 158 5,44
IE0033758917 - ParticipacionesIMUZINICH & CO LTD EUR 250 8,01 0 0,00
FRO010286005 - Participaciones|AMIRAL GESTION EUR 171 5,47 296 10,19
FR0010376343 - Participaciones|SYCOMORE ASSET EUR 103 3,29 0 0,00
LU0132668087 - ParticipacioneslUBAM CHF 60 1,91 106 3,64
LU0278085229 - ParticipacionesVONTOBEL MANAGEMENT SA CHF 27 0,87 48 1,65
LU1056240853 - ParticipacionesIWELZIA MANAGEMENT SGlI EUR 143 4,59 140 4,80
TOTALIIC 941 30,12 1.060 36,45
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.489 47,67 2.024 69,63
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.544 81,47 2.403 82,66
Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso.
3.2. Distribucién de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio total
Sector Econémico Divisas
. FONDOS GLOBALES 62,8 % . DOLAR USA 21,7 %
. LIQUIDEZ 15,6 % . EURO 70,2 %
D OTROS 11 % D FRANCO SUIZO 7.9 %
D SECTOR TECNOLOGIA 58 % D LIBRA ESTERLINA 02 %
DSECTOR TELECOMUNICACIONES 48 % Total 100,0 %
Total 100,0 %
Tipo de Valor
.ACC\ONES 182 %
.BONOS 3,5 %
D FONDOS DE INVERSION 62,8 %
DLIQUIDEZ 15,6 %

Total 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

DJS STOXX BANK
MDAX PERF INDEX
SP 500 INDICE
STOXX EUROPE 600 INDEX
Total subyacente renta variable
EURO- DOLAR
EURO-CHF
Total subyacente tipo de cambio
TOTAL OBLIGACIONES

Compra FuturolDJS STOXX

Compra FuturolMDAX PERF

Venta FuturolSP 500 INDICEISOI
Compra FuturolSTOXX EUROPE 600

Compra FuturolEURO-
Compra FuturolEURO-CHFI125000I

226
253
217
232
928
626
249
875
1.803

Inversion
Inversion
Cobertura
Inversion

Cobertura
Cobertura




4. Hechos relevantes

Sl NO

a. Suspensién temporal de la negociacién de acciones

b. Reanudacién de la negociacion de acciones

¢. Reduccion significativa de capital en circulacion

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

f. Imposibilidad de poner mas acciones en circulaciéon

XXX X|X|X]|X

g. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO

a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X

. 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, sociedad de inversiéon 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 entidad del grupo de la
gestora, sociedad de inversién, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo. X

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

a.) Existen dos Accionistas significativos con un volumen de inversién de 1.179.748,42 euros que supone el 37,81% ycon un volumen de
inversion de 1.220.783,14 euros que supone el 39,12% sobre el patrimonio de la IIC.

e.) El importe de las adquisiciones de valores e instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo de la gestora o
depositario, o en las que alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor o se han prestado valores a entidades
vinculadas es 250.000,00 suponiendo un 8,19% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia.

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 455.000,00 euros, suponiendo un 0,08% 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 espafiolas 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 inversién tuvieran con mas de un ano de antigliedad una participacién 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.

La primera mitad de 2017 se ha caracterizado por lo que ha parecido un crecimiento sincronizado de la mayoria de las bolsas, que se ha
prolongado hasta un final de semestre con correcciones y estancamientos. A la espera, tal vez, de la confirmacién mediante los beneficios
empresariales de que los datos de crecimiento mundiales son sélidos. En Estados Unidos los datos macroecondmicos han



apuntado a un desempefno econémico positivo. Sin embargo, en ocasiones los indices se han visto sesgados a la baja por factores de
caracter temporal. Europa ha experimentado la entrada de importantes flujos inversores a medida que se disipaban las dudas politicas,
conducidos principalmente por los esperanzadores datos fundamentales. Las economias emergentes han gozado de buenos motores,
como Rusia, que consolida su salida de la recesién, o India, que se ha convertido en un foco para muchos inversores debido a su potencial
de crecimiento, entre otros. La continuada caida del crudo no beneficia al crecimiento de la inflacién, pero eso no ha impedido que
repunte la subyacente. Destacar también la aparente insensibilidad de los mercados frente a eventos geopoliticos o de naturaleza belicista
gue han salpicado los titulares de los peridédicos durante los pasados meses.

Semestre positivo en general para la renta variable, el indice Eurostoxx 50 hacia un 4,60% descontando dividendos, con una volatilidad del
11,37% mientras que el Standard and Poors 500 se anotaba un crecimiento del 8,24% con una volatilidad del 7,69%, en gran parte
empujado por las empresas tecnolégicas y las relacionadas con la salud, cuyos indices subian un 13,15% y un 14,94% respectivamente.
Aun asi, las empresas tecnolégicas han sufrido fuertes correcciones tras una prolongada tendencia alcista. Por parte del [ndice Mundial de
MSCI, indicaba un crecimiento del 7,76% y una volatilidad del 6,37%. El indice de paises emergentes continuaba con su sélida
revalorizacion, con un 17,23% de subida al final de semestre y una volatilidad del 10,91%.

Se ha observado mucha correlacién entre los distintos tipos de activos de renta fija desde que empezé el afno, excluyendo la deuda
soberana de pafses desarrollados, que ha tenido unos meses convulsos y ha acabado con un rendimiento ligeramente negativo. De forma
similar, la renta fija corporativa con grado de inversién europea ha tenido un rendimiento relativamente plano durante el semestre,
quedandose cerca del 0,25% de rendimiento y una volatilidad de 2,21%. Nada comparado con el buen comportamiento de las deudas
corporativas americana y europea de alto rendimiento, que lograban un retorno de 4,45% (IBOXX USD Liquid High Yield), con una
volatilidad del 3,03% %, en el caso de la americana, y un 2,98%, con una volatilidad de 1,17%, en el caso de la europea (IBOXX EUR
Liquid High Yield). El indice J.P Morgan de deuda de paises emergentes conseguia un 6,20% de rendimiento con una volatilidad de 5,88%.
La deuda subordinada, a la que también tienen exposicién nuestras carteras, ha logrado un 4,09% en el periodo, manteniendo una
volatilidad de 2%.

La cartera de la sicav se compone principalmente de renta variable europea y americana, especialmente europea. La inversion en renta
variable se realiza a través de fondos como el Welzia Banks, propio de la casa, con un peso medio del 12% o el Welzia Dindmico 20
(8,10%). Entre los valores destacan: Nasdag y Micron Technologies, con un 3%. Puntualmente y debido a la volatilidad del mercado se
utilizan los derivados, en su mayoria con el fin de cubrir riesgos. En algin momento se ha llegado a reducir la exposicion maxima hasta el
60%. Durante el semestre se han ido deshaciendo las posiciones en renta fija, de modo que la cartera al final del periodo tenfa casi la
totalidad de su exposiciéon en activos de renta variable. La sicav ha tenido un rendimiento del 7,35% y una volatilidad del 4,87%.

El patrimonio ha aumentado en 213.747 euros cerrando asi el semestre en 3,12 millones, habiendo disminuido el nimero de participes en
1, hasta 124. En cuanto a las medidas de riesgo de la sicav, ademas de la volatilidad anteriormente comentada, el VaR con un nivel de
significacion del 5% mostraba una caida minima esperada del 0,40%. La comision soportada por la sicav, desde inicio de afno, ha sido del
1,86%: 0,85% por comision de gestion, 0,08% por depdsito y 0,93% por otros conceptos, fundamentalmente por comisiones de los
fondos en cartera. El comportamiento de la sicav ha estado en linea con el del resto de fondos de renta variable de la casa, teniendo en
cuenta el universo de inversion de cada uno. La evolucion de la sicav ha estado en linea con la de sus competidores y ha sido mas positiva
que la de su indice de referencia, 6,84% en el periodo, siendo éste un 90% el MSCI World AC Divisa Local y un 10% el indice global de
renta fija gobierno. En absoluto, la mayor diferencia con el indice fue el 31 de mayo, siendo ésta del 1,41%.

Después de las Ultimas correcciones del mercado, esperamos que se produzca un desenlace que pueda marcar una tendencia de las bolsas
a medio plazo. Esto dependera de como las companias presenten los resultados. No obstante, confiamos en que seran positivos. También
estamos a la espera de una posible depreciacion del euro frente al délar debido a la cercanfa de maximos de los ultimos afios. Aunque la
consolidacion de buenos resultados europeos frente a los americanos, y su baja valoracién hablando en términos fundamentales, podria
significar que el euro llegue a romper esos maximos.



