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INFORMACIÓN FONDO

Fecha de registro: 08/06/2005

El presente informe, junto con los últimos informes periódicos, se encuentran disponibles por medios telemáticos en www.welzia.com.

Fondo por compartimentos NO

Categoría

Fondo que invierte mayoritariamente en otros fondos y/o sociedades

1. Política de inversión y divisa de denominación

Tipo de Fondo:

Vocación Inversora: Retorno Absoluto

Perfil de riesgo: alto

Este fondo invierte un mínimo del 30% de su exposición en Renta Variable, un  máximo del 20% en Materias Primas y el resto en Renta
Fija. El riesgo divisa  oscilará entre 0% y 30% de la exposición total. El objetivo de volatilidad anual se sitúa entre el 12% y el 18%.
El fondo cumple con la Directiva 2009/65/CEE

Descripción general

Operativa en instrumentos derivados
Inversión y Cobertura EUR/USD

EURDivisa de denominación:

Una información más detallada sobre la política de inversión del fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

¿Distribuye dividendos?

2. Datos económicos

Período anteriorPeríodo actual

Nº de partícipes

Nº de participaciones

2.1. Datos generales.

219

4.017.146,454.004.135,36

222

Beneficios brutos distribuidos por participación (EUR)

100,00 EurosInversión mínima

NO

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



Nota: El período se refiere al trimestre o semestre, según 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 últimos disponibles.

Indice de rotación de la cartera (%) 0,06 1,06 1,89 5,01

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,02 -0,04 -0,02 -0,02

Período Actual Período Anterior Año Actual Año Anterior

Fecha Patrimonio fin de período (miles de EUR) Valor liquidativo fin del período

11,1911

11,1737

11,3024

12,166648.717

40.035

38.902

37.2782014

2015

2016

Período del informe

Sistema
imputaciónBase de cálculo

AcumuladaPeríodo

% efectivamente cobrado

Comisión de gestión

al fondopatrimonio0,67 0,670,23 0,23

% efectivamente cobrado

Período Acumulada
Base de cálculo

patrimonio0,060,02

Comisiones aplicadas en el período, sobre patrimonio medio

s/patrimonio s/resultados s/patrimonio s/resultadosTotal Total

Comisión de depositario

2.2. Comportamiento

Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

Rentabilidad (% sin anualizar)

A) Individual

2016
4º

Trimestre
2016

1er
Trimestre

2017

2º
Trimestre

2017
201220142015

Acumulado
2017 Trimestre

Actual

AnualTrimestral

1,155,661,851,967,65 3,66 -0,16 4,06Rentabilidad

Últimos 3 añosÚltimo añoTrimestre Actual
Rentabilidades extremas(i)

Fecha%Fecha%Fecha%

(i) Sólo se informa para las clases con una antigüedad mínima del período solicitado y siempre que no se haya modificado su vocación inversora.
Se refiere a las rentabilidades máximas y mínimas entre dos valores liquidativos consecutivos.
La periodicidad de cálculo del valor liquidativo es Diaria. Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sólo se informa si se ha mantenido una política de inversión homogénea
en el período.

Rentabilidad máxima (%)

Rentabilidad mínima (%) -1,04

0,85 11/09/2017

10/08/2017 -1,66

1,87 24/04/2017

17/05/2017 -3,42

2,66 18/12/2014

29/06/2015



Medidas de riesgo (%)

4º
Trimestre

2016

1er
Trimestre

2017

2º
Trimestre

2017

Trimestral

2016 201220142015
Acumulado

2017 Trimestre
Actual

Anual

Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 7,777,22 6,19 7,69 10,26 11,38 12,95 11,42
Ibex-35 13,7612,47 12,08 11,46 16,13 26,40 21,90 18,81
Letra Tesoro 1 año 0,390,68 1,10 0,15 0,39 0,71 0,24 0,50
BENCHMARK WELZIA CRECIMIENTO 15
EURIBOR 3M Y 680 PB

0,270,24 0,22 0,23 0,23 0,24 0,24 0,25

VaR histórico(iii) 5,985,87 5,87 6,15 6,34 6,34 5,77 4,18

     Volatilidad histórica: Indica el riesgo de un valor en un período, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la volatilidad de distintas referencias. Sólo se informa de la volatilidad para
los períodos con política de inversión homogénea.

     VaR histórico: Indica lo máximo 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 últimos 5 años. El dato es a finales del
período de referencia.

(ii)

(iii)

Gastos (% s/ patrimonio medio)

1er Trimestre
2017

2º Trimestre
2017

4º Trimestre
2016

2016 201220142015
Acumulado

2017 Trimestre
Actual

AnualTrimestral

0,400,38 0,32 1,771,591,561,330,361,14

Incluye los gastos directos soportados en el período de referencia: comisión de gestión sobre patrimonio, comisión de depositario, auditoría, servicios bancarios (salvo gastos de financiación), y resto de gastos
de gestión corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del período. En el caso de fondos/compartimentos que invierten más 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 suscripción y de reembolso. Este ratio no incluye la comisión de gestión sobre resultados ni los costes de
transacción 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.

Evolución del valor liquidativo últimos 5 años Rentabilidad trimestral de los últimos 3 años



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

B) Comparativa

Patrimonio
gestionado*

(miles de euros)
Nº de partícipes*

Rentabilidad
trimestral media**

Vocación inversora

Monetario a corto plazo 0,0000
Monetario 0,0000
Renta Fija Euro 0,0000
Renta Fija Internacional 0,0000
Renta Fija Mixta Euro 0,0000
Renta Fija Mixta Internacional 0,0000
Renta Variable Mixta Euro 0,0000
Renta Variable Mixta Internacional 0,0000
Renta Variable Euro 0,0000
Renta Variable Internacional 3,7416820.020
IIC de gestión Pasiva(1) 0,0000
Garantizado de Rendimiento Fijo 0,0000
Garantizado de Rendimiento Variable 0,0000
De Garantía Parcial 0,0000
Retorno Absoluto 2,07856171.093
Global 0,0000

1.024191.113 2,25Total fondos

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

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

*  Medias.

2.3. Distribución del patrimonio al cierre del período (Importes en miles de EUR)

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre
patrimonio

Fin período actual

Distribución del patrimonio

Fin período anterior

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 37.505 36.408 77,2276,99
   * Cartera interior 385 1.780 3,780,79
   * Cartera exterior 37.118 34.626 73,4476,19
   * Intereses de la cartera de inversión 2 2 0,000,00
   * Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0 0,000,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERÍA) 9.372 9.208 19,5319,24
(+/-) RESTO 1.840 1.534 3,253,78

100,0047.150100,0048.717TOTAL PATRIMONIO

Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realización.

El período se refiere al trimestre o semestre, según sea el caso.

Notas:



2.4. Estado de variación patrimonial

% sobre patrimonio medio

Variación del
período actual

Variación del
período anterior

Variación
acumulada

anual

% variación
respecto fin

período
anterior

40.03546.54847.150PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)

11,46-0,67-0,34 -49,33+- Suscripciones/reembolsos (neto)

0,000,000,00 0,00- Beneficios brutos distribuidos

7,531,953,60 99,68+- Rendimientos netos

8,252,203,83 292,61   (+) Rendimientos de gestión

0,010,000,01 49,01      + Intereses

0,380,190,02 -87,38      + Dividendos

0,000,000,00 343,11      +- Resultados en renta fija (realizadas o no)

1,010,12-0,07 -160,80      +- Resultados en renta variable (realizadas o no)

0,000,000,00 0,00      +- Resultados en depósitos (realizadas o no)

2,981,972,40 23,48      +- Resultados en derivados (realizadas o no)

5,110,771,99 163,66      +- Resultados en IIC (realizadas o no)

-1,24-0,85-0,52 -38,47      +- Otros resultados

0,000,000,00 0,00      +- Otros rendimientos

-0,79-0,27-0,25 -205,59   (-) Gastos repercutidos

-0,67-0,22-0,23 2,59      - Comisión de gestión

-0,06-0,02-0,02 2,58      - Comisión de depositario

-0,01-0,010,00 -53,75      - Gastos por servicios exteriores

0,000,000,00 -66,92      - Otros gastos de gestión corriente

-0,05-0,020,00 -90,09      - Otros gastos repercutidos

0,070,020,02 12,66   (+) Ingresos

0,000,000,00 0,00      + Comisiones de descuento a favor de la IIC

0,070,020,02 12,66      + Comisiones retrocedidas

0,000,000,00 0,00      + Otros ingresos

48.71747.15048.717PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)
Nota: El período se refiere al trimestre o semestre, según sea el caso.



3. Inversiones financieras

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

Descripción de la inversión y emisor
%

Período anterior

Valor de
mercado

%
Valor de
mercado

Período actual

Divisa

ES00000128P8 - REPO|UBS_EUROPE|0,480|2017-10-02 EUR 385 0,79 0 0,00
ES00000121O6 - REPO|UBS_EUROPE|0,460|2017-07-03 EUR 0 0,00 295 0,63
TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 385 0,79 295 0,63
     TOTAL RENTA FIJA 385 0,79 295 0,63
ES0184593004 - Participaciones|WELZIA MANAGEMENT SGII EUR 0 0,00 1.485 3,15
     TOTAL IIC 0 0,00 1.485 3,15
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 385 0,79 1.780 3,78
GB0056794497 - Bonos|BRITISH AIRWAYS|1,687|2049-05-12 EUR 182 0,37 181 0,38
     Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 año 182 0,37 181 0,38
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 182 0,37 181 0,38
     TOTAL RENTA FIJA 182 0,37 181 0,38
US6541061031 - Acciones|NIKE INC USD 246 0,50 0 0,00
SE0000427361 - Acciones|NORDIC BALTIC HOLDING SEK 39 0,08 38 0,08
CH0012005267 - Acciones|NOVARTIS CHF 39 0,08 40 0,08
CH0024608827 - Acciones|PARTNERS GROUP HOLDING CHF 43 0,09 41 0,09
GB00B2B0DG97 - Acciones|REED ELSEVIER GBP 740 1,52 754 1,60
GB00B1FH8J72 - Acciones|SEVERN TRENT PLC GBP 35 0,07 35 0,07
GB00B10RZP78 - Acciones|UNILEVER PLC GBP 41 0,08 39 0,08
JE00B8KF9B49 - Acciones|WPP GROUP PLC GBP 31 0,06 36 0,08
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 1.214 2,48 983 2,08
     TOTAL RENTA VARIABLE 1.214 2,48 983 2,08
LU0886779783 - Participaciones|ABERDEEN INVESTMENT USD 2.383 4,89 2.370 5,03
LU0725183734 - Participaciones|AURIGA EUR 944 1,94 952 2,02
LU0067059799 - Participaciones|CARLSON EQUITY-ASIAN SM CP- EUR 0 0,00 0 0,00
DE0008007998 - Participaciones|DEGI INMOBILIEN FONDS EUR 38 0,08 38 0,08
FR0013111382 - Participaciones|FINANCIERE DE L`ECHIQUIER EUR 2.433 4,99 2.312 4,90
FR0010408799 - Participaciones|LYXOR ASSET MANAGEMENT EUR 514 1,05 431 0,91
LU0922334643 - Participaciones|FIDELITY ASSET MANAGEMENT EUR 1.479 3,04 1.411 2,99
LU0300738944 - Participaciones|FRANKLIN TEMPLETON USD 2.150 4,41 2.157 4,57
LU0073103748 - Participaciones|GAMAX FUND MANAGERS EUR 248 0,51 252 0,53
LU0129912316 - Participaciones|GOLDMAN SACHS ASSET EUR 5.196 10,67 5.021 10,65
IE00BYZK4552 - Participaciones|ISHARES PLC USD 1.233 2,53 1.129 2,39
IE00B3ZW0K18 - Participaciones|ISHARES PLC EUR 8.425 17,29 6.614 14,03
FR0010361683 - Participaciones|LYXOR ASSET MANAGEMENT EUR 545 1,12 551 1,17
LU0636979667 - Participaciones|MIRABAUD ASSET CHF 1.423 2,92 1.391 2,95
IE0033758917 - Participaciones|MUZINICH & CO LTD EUR 3.649 7,49 3.618 7,67
IE00B80G9288 - Participaciones|PIMCO FUNDS GLOBAL EUR 3.628 7,45 3.583 7,60
US78464A7972 - Participaciones|KBW REGIONAL BANKING USD 1.164 2,39 1.162 2,46
LU1056240853 - Participaciones|WELZIA MANAGEMENT SGII EUR 192 0,39 192 0,41
     TOTAL IIC 35.644 73,16 33.184 70,36
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 37.040 76,01 34.348 72,82
     TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 37.425 76,80 36.128 76,60

Notas: El período se refiere al trimestre o semestre, según sea el caso.



3.2. Distribución de las inversiones financieras, al cierre del período: Porcentaje respecto al patrimonio total

26,8 %DOLAR USA

65,7 %EURO

4,3 %FRANCO SUIZO

2,0 %LIBRA ESTERLINA

1,1 %OTROS

Total 100,0 %

76,2 %FONDOS GLOBALES

20,0 %LIQUIDEZ

1,3 %OTROS

0,8 %REPO SOBRE DEUDA PUBLICA

1,7 %SECTOR CONSUMO NO CICLICO

Total 100,0 %

Sector Económico Divisas

2,6 %ACCIONES

1,2 %BONOS

76,2 %FONDOS DE INVERSION

20,0 %LIQUIDEZ

Total 100,0 %

Tipo de Valor

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

Instrumento
Importe
nominal

comprometido
Objetivo de la inversión

ACC. BANK OF AMERICA Compra Opcion|ACC. BANK OF 429 Inversión

ACCS WELLS_FARGO Compra Opcion|ACCS 908 Inversión

DJ EUROSTOXX 50 Compra Opcion|DJ EUROSTOXX 3.000 Cobertura

ETF ENERGY SELECT SECTOR SPDR Compra Opcion|ETF ENERGY 980 Inversión

     Total subyacente renta variable 5.317

TOTAL DERECHOS 5.317

ACC. VISA INC. CLASS A SHARES Emisión Opcion|ACC. VISA INC. 143 Inversión

ACC. VISA INC. CLASS A SHARES Emisión Opcion|ACC. VISA INC. 143 Inversión

ACC. VISA INC. CLASS A SHARES Emisión Opcion|ACC. VISA INC. 140 Inversión

ACCS COCA COLA Emisión Opcion|ACCS COCA 118 Inversión

ACCS COCA COLA Emisión Opcion|ACCS COCA 118 Inversión

ACCS COCA COLA Emisión Opcion|ACCS COCA 121 Inversión

ACCS EXXON MOBIL Emisión Opcion|ACCS EXXON 123 Inversión

ACCS EXXON MOBIL Emisión Opcion|ACCS EXXON 128 Inversión

ACCS EXXON MOBIL Emisión Opcion|ACCS EXXON 128 Inversión

ACCS GOLDMAN SACHS Emisión Opcion|ACCS GOLDMAN 118 Inversión

ACCS GOLDMAN SACHS Emisión Opcion|ACCS GOLDMAN 121 Inversión

ACCS GOLDMAN SACHS Emisión Opcion|ACCS GOLDMAN 124 Inversión

ACCS INTEL Emisión Opcion|ACCS INTEL|100| 125 Inversión

ACCS INTEL Emisión Opcion|ACCS INTEL|100| 129 Inversión

ACCS INTEL Emisión Opcion|ACCS INTEL|100| 197 Inversión

ACCS MCDONALDS Emisión Opcion|ACCS 128 Inversión

ACCS MCDONALDS Emisión Opcion|ACCS 130 Inversión

ACCS MCDONALDS Emisión Opcion|ACCS 130 Inversión

ACCS NIKE Emisión Opcion|ACCS NIKE|100| 118 Inversión

ACCS NIKE Emisión Opcion|ACCS NIKE|100| 120 Inversión

ACCS VERIZON COMMUNICATIONS INC Emisión Opcion|ACCS VERIZON 132 Inversión

ACCS VERIZON COMMUNICATIONS INC Emisión Opcion|ACCS VERIZON 133 Inversión

ACCS VERIZON COMMUNICATIONS INC Emisión Opcion|ACCS VERIZON 138 Inversión

AUSTRALIAN SPI 200 Compra Futuro|AUSTRALIAN SPI 1.054 Inversión

CONSUMER DISCRETIONARY SELECT SECT Compra Futuro|CONSUMER 919 Inversión

CONSUMER STAPLES SELECT SECTOR Compra Futuro|CONSUMER 466 Inversión

ETF UTILITIES SELECT SECTOR SPDR FUND Emisión Opcion|ETF UTILITIES 1.009 Inversión

FTSE 100 Compra Futuro|FTSE 100|10| 2.948 Inversión

HEALTH CARE SELECT SECTOR INDEX Compra Futuro|HEALTH CARE 907 Inversión

MDAX PERF INDEX Compra Futuro|MDAX PERF 1.134 Inversión

NASDAQ 100 Compra Futuro|NASDAQ 100|20| 1.008 Inversión

SP 500 INDICE Compra Futuro|SP 500 INDICE|50| 11.721 Inversión

STOXX EUROPE 600 INDEX Venta Futuro|STOXX EUROPE 600 1.843 Cobertura



Instrumento
Importe
nominal

comprometido
Objetivo de la inversión

TOPIX 100 Compra Futuro|TOPIX 100|10000| 3.400 Inversión

TORONTO STOCH EXCHANGE 60 Compra Futuro|TORONTO STOCH 1.201 Inversión

     Total subyacente renta variable 30.615

EURO- AUD Compra Futuro|EURO- AUD|125000| 126 Cobertura

EURO- CAD Compra Futuro|EURO- CAD|125000| 125 Cobertura

EURO- DOLAR Compra Futuro|EURO- 2.254 Cobertura

EURO-CHF Compra Futuro|EURO-CHF|125000| 1.624 Cobertura

EURO-LIBRA Compra Futuro|EURO-LIBRA|125000| 1.004 Cobertura

     Total subyacente tipo de cambio 5.133

TOTAL OBLIGACIONES 35.748



SI NO

X

X

X

X

X

X

X

X

X

Xj. Otros hechos relevantes

i. Autorización del proceso de fusión

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

g. Cambio de control de la sociedad gestora

f. Sustitución de la entidad depositaria

e. Sustitución de la sociedad gestora

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

c. Reembolso de patrimonio significativo

b. Reanudación de suscripciones/reembolsos

a. Suspensión temporal de suscripciones/reembolsos

4. Hechos relevantes

No aplica

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

SI NO

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

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

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

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

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
prestado valores a entidades vinculadas.

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

X

X

X

X

X

X

X

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

a.) Existe un Partícipe significativo con un volumen de inversión de 16.661.737,08 euros que supone el 34,20% sobre el patrimonio de la
IIC.
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 25.750.000,00 euros, suponiendo un 0,60% sobre el
patrimonio medio de la IIC en el período de referencia.

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

No aplicable.

8. Información y advertencias a instancia de la CNMV

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

El tercer trimestre del año ha estado salpicado con incidentes geopolíticos que han generado cierta volatilidad, pero no han frenado el
crecimiento sincronizado de las economías, las cuales han estado apoyadas por buenos datos macroeconómicos y buenos resultados
empresariales. En Estados Unidos se ha estado descontando ya el comienzo de la reducción de balance del banco central y la subida de
tipos de final de año. Aunque el plan marcado por J. Yellen podría verse afectado por la renovación de numerosos gobernadores de la FED,
incluida la de la presidenta. Las economías emergentes han seguido rindiendo como lo han hecho la primera mitad del año, en parte
ayudadas por el abaratamiento del dólar, que sumaba otro trimestre más de debilitamiento

9. Anexo explicativo del informe periódico



continuado.

Trimestre positivo en general para la renta variable, el índice STOXX Europe 600 hacía un 2.75%, con una volatilidad del 9.05%, mientras
que el Standard and Poors 500 se anotaba un crecimiento del 4.48% con una volatilidad del 7.05%. En gran parte empujado por las
empresas tecnológicas y las relacionadas con el petróleo y los materiales, cuyos índices subían un 8% y un 5.56% respectivamente. El
Índice Mundial de MSCI en moneda local, indicaba un crecimiento del 3.86% y una volatilidad del 5.88%. El índice de países emergentes
continuaba con su sólida revalorización, con un 7.02% de subida al final de trimestre y una volatilidad del 8.98%.
Caídas de precios generalizadas en los activos de renta fija. En Europa la TIR del bono alemán a 10 años cierra en niveles de 0,45%. Los
movimientos más destacados en la curva alemana se han dado en los tramos más largos, con subidas en la TIR del 10 años alemán de casi
10p.b., por efecto contagio del movimiento americano.
La subida del precio del petróleo y los resultados generalmente buenos de las empresas ha favorecido a la revalorización de la deuda high
yield, que ha seguido estrechando el spread con los bonos grado de inversión hasta llegar a niveles de 2007 (+2.5%). El índice Liquid High
Yield (IBOXHY Index) subía un 1.70% en el período. Los bonos con cupón flotante se han visto favorecidos debido a su protección contra
subidas de interés y de que un entorno de crecimiento estable y buenos resultados como el de ahora, les beneficia.

Debido a la volatilidad existente en el mercado, el fondo Welzia Crecimiento 15 ha ido aumentando y reduciendo el nivel de coberturas
(principalmente mediante futuros, aunque también se han usado opciones) en función de las distintas condiciones de mercado.  Debido a
ello, el fondo ha podido mantener un nivel de exposición a los distintos activos algo inferior a su objetivo en condiciones normales de
mercado. El fondo ha mantenido todo el trimestre exposición a renta variable en la horquilla 50-110%, manteniendo una diversificación
tanto sectorial como geográfica similar a MSCI WORLD Index. Sus principales posiciones durante el trimestre han sido: Goldman Sachs Eur
Core Equity (10%), Muzinich Enhanced Yield (7%) y Pimco Income Fund (5%).
El patrimonio ha aumentado en 1,568,223 euros, cerrando así el trimestre en 48.72 millones. El número de partícipes ha aumentado en 3,
siendo la cifra final de 222. En cuanto a las medidas de riesgo del fondo, además de la volatilidad anteriormente comentada, el VaR con un
nivel de significación del 5% mostraba una caída mínima esperada del 1.52%. La comisión soportada por el fondo, desde inicio de año, ha
sido del 1.52%, 0.90% por comisión de gestión, 0.08% por depósito y 0.54% por otros conceptos, fundamentalmente por comisiones de
los fondos en cartera. El fondo se ha comportado en línea con sus competidores y ligeramente mejor que el índice de referencia (100%
MSCI World), cuya diferencia máxima se produjo el 17/07/2017, siendo esta del 0.46%. En este periodo, el rendimiento de la IIC ha sido de
3.59% con una volatilidad de 5.20%.
De cara al último trimestre, esperamos que el desenlace de la propuesta fiscal de D. Trump y la elección del nuevo presidente de la Reserva
Federal sean catalizadores relevantes para el comportamiento del mercado. Por un lado, podríamos tener un detonante de las ganancias
empresariales para el año que viene, o bien un desinflamiento de la bolsa provocado por las altas expectativas que han estado subyacentes
todo el año. En el lado europeo estaremos pendientes también del banco central, que podría ser determinante en la evolución de los
activos de renta fija corporativa, tras reducir su programa de compras.


