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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

La Sociedad podrd invertir, ya sea de manera directa o indirecta a través de IICs, en activos de renta variable y renta fija, sin que exista
predeterminacién en cuanto a los porcentajes de inversién en cada clase de activo, pudiendo estar la totalidad de su patrimonio invertido
en renta fija o renta variable. Dentro de la renta fija, ademas de valores, se incluyen depositos a la vista o con vencimiento inferior a un afio
en entidades de crédito de la UE o que cumplan la normativa especifica de solvencia e instrumentos del mercado monetario no cotizados,
gue sean liquidos. No existe objetivo predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a la distribucion de activos por tipo de emisor
(publico o privado), ni por rating de emisién/emisor, ni duracién, ni por capitalizacién bursatil, ni por divisa, ni por sector econémico, ni por
pafses. Se podra invertir en paises emergentes. La exposicion al riesgo de divisa puede alcanzar el 100% del patrimonio. La Sociedad no
tiene ningun indice de  referencia en su gestion. La sociedad cumple con lo establecido en la Directiva
2009/65/CEE(UCITS)

Operativa en instrumentos derivados
Inversiéon y Cobertura

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 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 436.208,00 436.213,00
N° de accionistas 149 154
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 2.561 5,8700 5,6758 6,1206
2016 2.679 5,9746 5,3482 6,0649
2015 2.773 5,7760 5,4574 6,3085
2014 2.784 5,4572 4,9368 5,5112
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
Comision de gestion
% efectivamente cobrado 3 Sistema
- Base de calculo . .,
Periodo Acumulada imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
0,28 0,28 0,55 0,55 patrimonio al fondo

Comision de depositario

% efectivamente cobrado

Base de calculo

Periodo Acumulada
0,04 0,08 patrimonio
Periodo Actual | Periodo Anterior Ano Actual Aio Anterior
Indice de rotacion de la cartera (%) 0,12 0,23 0,36 0,25
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 0,00

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

patrimonio se refieren a los Ultimos disponibles.

2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, este dato y el de

A) Individual
Rentabilidad (% sin anualizar)
Trimestral Anual
Acumulado Trimestre [3er Trimestre| 2° Trimestre |1er Trimest
2017 rimestre |[3er Trimestre rimestre [1er Trimestre
Actual 2017 2017 2017 2016 2015 2014 2012
-1,75 0,73 -1,21 -2,67 1,45 3,44
Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)
Trimestral Anual
Acumulado Tri t 3er Tri tre| 2° Tri tre |1er Tri t
2017 rimestre |[3er Trimestre rimestre [1er Trimestre
Actual 2017 2017 2017 2016 2015 2014 2012
0,92 0,22 0,25 0,23 0,22 0,90 1,17 1,11




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

103 -

102 -

101 -

100 -

[— InpIcE &FI LETRAS — Valor Liquidativa |

|l INDICE AF| LETRAS M Rentabilidad 12

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 2.234 87,23 2.502 97,24
* Cartera interior 2 0,08 0 0,00
* Cartera exterior 2.227 86,96 2.491 96,81
* Intereses de la cartera de inversion 5 0,20 11 0,43
* |Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 320 12,50 82 3,19
(+/-) RESTO 7 0,27 -11 -0,43
TOTAL PATRIMONIO 2.561 100,00 2.573 100,00
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) 2.573 2.679 2.679
+- Compra/venta de acciones (neto) 0,00 -2,75 -2,81 -99,93
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Rendimientos netos -0,50 -1,22 -1,73 -680,04
(+) Rendimientos de gestion -8,67 7,67 -0,63 -385,67
+ Intereses 0,52 0,51 1,03 -1,29
+ Dividendos 0,66 0,86 1,52 -26,94
+- Resultados en renta fija (realizadas o no) -9,89 6,32 -3,20 -249,52
+- Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,71 0,64 1,35 4,81
+- Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en derivados (realizadas o no) 0,00 -0,04 -0,05 -96,67
+- Resultados en IIC (realizadas o no) -0,59 -0,37 -0,95 51,56
+- Otros resultados -0,08 -0,25 -0,33 -67,62
+- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos 8,17 -8,90 -1,11 -197,51
- Comisién de sociedad gestora -0,28 -0,27 -0,55 -2,01
- Comisién de depositario -0,04 -0,04 -0,08 -2,76
- Gastos por servicios exteriores -0,05 -0,05 -0,10 3,02
- Otros gastos de gestién corriente -0,08 -0,07 -0,15 1,53
- Otros gastos repercutidos 8,62 -8,47 -0,23 -197,29
(+) Ingresos 0,00 0,01 0,01 -96,86
+ 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 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,01 0,01 -96,86
+- Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por enajenacion 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 2.561 2.573 2.561

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

ES0105200416 - AccionesIABENGOA EUR 0 0,01 0 0,00
ES0105200002 - AccionesIABENGOA EUR 1 0,05 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 1 0,06 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 1 0,06 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1 0,06 0 0,00
US9128283H15 - BonoslUS TREASURYI0,87512019-11-30 usb 42 1,62 0 0,00

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afo 42 1,62 0 0,00
XS$1584123811 - BonosIABENGOA INTERNACIONAIO,06212023-03- usD 5 0,18 0 0,00
US031162CH16 - BonosIAMGENI1,12512023-06-19 usb 48 1,89 51 1,98
US03938LAU89 - BonosIARCELORI3,25012021-03-01 usb 77 3,00 81 3,14
DEOOOAODE4Q4 - BonosIBANESTOI2,75012018-05-05 EUR 123 4,80 122 4,74
UsSU07237AB34 - BonosIBAXALTA INCI1,43712020-05-23 usb 50 1,96 53 2,07
US075887BT55 - BonosIBECTON DICKINSON ANDI1,44712022-06- usD 75 2,91 39 1,53
US166764BG48 - BonosICHEVRONI1,05012021-04-15 usb 30 1,16 31 1,22
US585055AX47 - BonosIMEDTRONIC INCI1,56212021-12-15 usb 85 3,33 90 3,51
US66989HAMO7 - BonosINOVARTISI1,20012022-04-17 usb 33 1,30 35 1,37
US68389XBL82 - BonosIORACLE CORPI1,20012023-07-15 usb 58 2,25 61 2,36
US717081EB53 - BonosIPFIZER INGIO0,85012019-12-15 usb 25 0,97 26 1,02
US78012KRK50 - BonosIROYAL BANK OF CANADAIO,75012019- usD 49 1,93 52 2,02
US88167AAD37 - BonosITEVA PHARMACEUTICALI1,40012023-07- usD 29 1,14 34 1,33
US91324PCU49 - BonosIUNITEDHEALTH GROUP 111,06212021-03- usD 33 1,29 35 1,36
US92857WAZ32 - BonosIVODAFONEI1,25012022-09-26 usb 41 1,62 44 1,69

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afo 761 29,73 754 29,34
XS0320303943 - BonosIBNP PARIBASI5,43112017-09-07 EUR 0 0,00 52 2,02
XS0831842645 - BonosIENERGIAS DE PORTUGALI5,75012017-09- EUR 0 0,00 206 8,02

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afo 0 0,00 258 10,04
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 803 31,35 1.012 39,38

TOTAL RENTA FUJA 803 31,35 1.012 39,38
US0220951033 - AccioneslALTRIA usb 89 3,48 98 3,80
US0718131099 - AccionesIBAXTER INTERNACIONAL usb 54 2,10 53 2,06
US1266501006 - AccionesICVS CORP usb 72 2,83 42 1,64
US2521311074 - AccionesIDEXCOM INC usb 25 0,98 34 1,31
US35671D8570 - AccionesIFREEPORT usb 0 0,00 21 0,82
US3703341046 - AccionesIGENERAL MILLS usb 30 1,16 29 1,13
IEOOBTN1Y115 - AccionesIMEDTRONIC INC usb 29 1,13 33 1,30
DK0060534915 - AccionesINOVO NORDISK DKK 189 7,37 195 7,58
US7134481081 - AccionesIPEPSICO INC usb 65 2,54 66 2,55
US7170811035 - Acciones|PFIZER ING usb 121 4,71 147 5,71
GB0007099541 - AccionesIPRUDENTIAL PLC GBP 42 1,65 40 1,54
GBOOBO3MLX29 - AccionesIROYAL DUTCH SHELL EUR 33 1,30 28 1,08
US81727U1051 - AccionesISENSEONICS usb 11 0,43 8 0,31
DE0007236101 - AccionesISIEMENS AG EUR 197 7,71 205 7,95
US8753721047 - AccionesITANDEM DIABETES CARE INC usb 0 0,00 1 0,03
US92343V1044 - AccionesIVERIZON COMMUNICATIONS INC usD 26 1,03 23 0,91
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 983 38,42 1.023 39,72

TOTAL RENTA VARIABLE 983 38,42 1.023 39,72
US2330514082 - ParticipacionesIDB PLATINUM ADVISORS usb 95 3,70 95 3,68
US4642872265 - ParticipacionesIBLACK ROCK INTERNATIONAL usD 49 1,90 51 1,99
US4642872422 - ParticipacionesIBLACK ROCK INTERNATIONAL usD 90 3,52 94 3,65
US4642885135 - ParticipacionesIBLACK ROCK INTERNATIONAL usD 51 1,99 54 2,11
US4642888360 - ParticipacionesIBLACK ROCK INTERNATIONAL usD 51 2,01 54 2,11
US4642874329 - ParticipacionesIBLACK ROCK INTERNATIONAL usD 22 0,85 22 0,87
US78464A5810 - ParticipacionesISPDR FUND usD 48 1,89 48 1,88
US9229085538 - Participaciones’VANGUARD usD 34 1,33 36 1,39

TOTALIIC 440 17,19 454 17,68
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.226 86,96 2.489 96,78

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.227 87,02 2.489 96,78




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 Divisas
. FONDOS GLOBALES 9,8 % . CORONA DANESA 7.6 %
. LIQUIDEZ 125 % .DOLAR USA 64,6 %
DOTROS 285 % D EURO 259 %
D RENTA FIJA PRIVADA 30,0 % DUBRA ESTERLINA 2,0 %
DSECTOR SALUD-FARMA 192 % Total 100,0 %
Total 100,0 %
Tipo de Valor
.ACC\ONES 38,6 %
[ sonos 31,7 %
D FONDOS DE INVERSION 17,2 %
DLIQUIDEZ 125 %
Total 100,0 %
4. Hechos relevantes
| NO
a. Suspension temporal de la negociacién de acciones X
b. Reanudacion de la negociacion de acciones X
¢. Reduccion significativa de capital en circulacion X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
f. Imposibilidad de poner mas acciones en circulacion X
g. Otros hechos relevantes X
5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplicable.
6. Operaciones vinculadas y otras informaciones
| 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 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, 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 1.405.010,87 euros que supone el 54,87% y con un volumen de
inversion de 1.154.655,90 euros que supone el 45,09% sobre el patrimonio de la IIC.



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 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.

Ha sido un ano de expansiéon generalizada con una alta correlacién entre los principales activos y muy baja volatilidad comparada con las
medias historicas, en el que los bancos centrales han sido de nuevo sobre los que ha recaido el papel de catalizadores, a pesar de que los
datos econdmicos y empresariales han sido consistentes con el crecimiento en el que nos encontramos. Los comunicados de las politicas
monetarias han acabado siendo lo que el mercado mas ha descontado a lo largo del afio. Los incidentes geopoliticos y negociaciones
internacionales no han supuesto un gran impacto en la percepcién positiva de los inversores y el mercado, pasando a un segundo plano la
mayor parte del tiempo. Destacar la importancia que ha tenido el debilitamiento general del doélar desde comienzo de afio y el
fortalecimiento del euro contra la mayoria de divisas. El impacto que ha supuesto en numerosos tipos de activo, como los indices de paises
emergentes ha sido notable.

Ha sido un afio muy poco volatil para la renta variable, en especial la americana, que ha logrado rendimientos muy superiores a la media
histérica. El indice Standard and Poors crecia 19,42% con una volatilidad de solo 7,79%. La renta variable europea gozaba durante la
primera mitad del afio de la confianza de los inversores debido a los buenos desenlaces politicos pero el fortalecimiento continuado del
euro generaba desconfianza sobre el posible impacto sobre las empresas exportadoras. El rendimiento ha sido de 6,49% con una
volatilidad del 11,16%. El sector tecnolégico ha sido el gran lider en cuanto a rentabilidad (Nasdag Composite Index 28,2%) y a volatilidad
(10,37%), siendo uno de los principales motores de los mercados.

La cartera de Invervillada SICAV, compuesta por acciones y bonos corporativos en USD de alta calidad, ha sufrido de bastante volatilidad al
compas de las expectativas de politica monetaria, especialmente por parte de la Reserva Federal. La cartera ha sufrido especialmente en el
mes de junio, cuando se disparaban las expectativas de inflacion, lo que provocd una severa correccion en la renta fija gobierno y también
en la investment grade. Las principales posiciones de la SICAV a lo largo del afio han sido el bono de Medtronic 3,125% con vencimiento
15/03/2022 y el bono perpetuo del Santander con cupén 5,5%. Por la parte de renta variable, las posiciones mas destacadas son Siemens
(9,78%) y NovoNordisk (9%).

El patrimonio ha disminuido en 12.665 euros, cerrando asi el semestre en 2,56 millones. El nimero de participes ha disminuido en 5,
siendo la cifra final de 149. 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 minima esperada del 1,94%. La comision soportada por el fondo, desde inicio de afio, ha
sido del 0,92%, 0,45% por comision de gestion, 0,08% por depdsito y 0,39% por otros conceptos, fundamentalmente por comisiones de
los fondos en cartera. El fondo se ha comportado en linea con sus competidores y ligeramente peor que el indice de referencia (50% S&P
500, 25% RFGob USA 1Y, 25% RFGob EUR 1Y), cuya diferencia maxima se produjo el 29/08/17, siendo esta del 6,78%.

En este periodo, el rendimiento de la IC ha sido de -1,75% con una volatilidad de 0,05%.

Consideramos posible que la volatilidad retorne a niveles histéricos, pero creemos que esta expansién tan continuada es consistente con los
datos econémicos y empresariales. Esperamos que la primera mitad de 2018 sea positiva también para las bolsas mundiales, especialmente
en los indices de paises emergentes, que después de un gran afo de crecimiento, todavia siguen teniendo muy buenos fundamentales y
perspectivas de crecimiento. Confiamos en que la inflacién salarial en EEUU sea la que marque el ritmo de la normalizacién monetaria
estadounidense, y ésta, a su vez, por necesidad de ir parejas, la de Europa.

INFORMACION REFERENTE A LA POLITICA REMUNERATIVA DE LA SOCIEDAD GESTORA EN 2.017

REMUNERACION TOTAL
SALARIO FIJO 879.884,31
SALARIO VARIABLE  44.800,00
TOTAL EMPLEADOS 15
DE ELLOS, 8 HAN PERCIBIDO RETRIBUCION VARIABLE
NO EXISTE REMUNERACION LIGADA A LA COMISION DE GESTION VARIABLE DE NINGUNA 1IC
DESGLOSE DE REMUNERACION PARA COLECTIVO IDENTIFICADO CON INCIDENCIA EN PERFIL RIESGO
ALTOS CARGOS
SALARIO FIJO 226.883,40
SALARIO VARIABLE 20.000,00
OTROS EMPLEADOS:
SALARIO FIJO 428.540,73
SALARIO VARIABLE 12.000,00
DESCRIPCION DE LA POLITICA REMUNERATIVA:
La remuneracion se fija en base a las habilidades y competencias de cada uno de los empleados, y estd en linea con lo ofrecido en el
mercado para puestos
similares.
Se realizan Descripciones de Puestos de Trabajo (DPT), que sirven de referencia para contratar empleados y para fijar la remuneracioén.
Ademas, esta establecido un sistema de evaluacién con revisiones semestrales tanto de los objetivos como de sus cumplimientos.






