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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
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 450.750,00 450.755,00
N° de accionistas 147 152
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 5.088 11,2872 9,5498 11,2879
2018 4.376 9,7089 9,3774 13,0938
2017 5.594 12,4074 11,0959 12,5284
2016 4.967 11,0963 8,8053 11,2046

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
0,23 0,23 0,23 0,23 patrimonio al fondo

Comision de depositario

% efectivamente cobrado Base de calcul
ase de calculo

Periodo Acumulada
0,02 0,02 patrimonio
Periodo Actual | Periodo Anterior Ano Actual Aio Anterior
Indice de rotacion de la cartera (%) 0,22 0,20 0,22 0,62
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. 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 |4° Trimestre [3er Trimestre| 2° Trimestre
2019 Actual 2018 2018 2018 2018 2017 2016 2014
16,26 16,26 -20,40

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Trimestral Anual
Acumulado Tri t 4° Tri tre [3er Tri tre| 2° Tri t
2019 rimestre rimestre [3er Trimestre rimestre
Actual 2018 2018 2018 2018 2017 2016 2014

0,56 0,56 0,58 0,59 0,54 2,35 1,82 1,42 1,83




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 trimestral de los ultimos 3 afos
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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 4.489 88,23 4.085 93,35
* Cartera interior 1.367 26,87 1.182 27,01
* Cartera exterior 3.122 61,36 2.903 66,34
* 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) 551 10,83 160 3,66
(+/-) RESTO 48 0,94 131 2,99
TOTAL PATRIMONIO 5.088 100,00 4.376 100,00
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) 4.376 5.498 4.376
+- Compra/venta de acciones (neto) 0,00 0,00 0,00 378,18
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Rendimientos netos 14,69 -23,23 14,69 91,49
(+) Rendimientos de gestion 14,93 -23,02 14,93 -60,58
+ Intereses 0,01 0,01 0,01 48,90
+ Dividendos 0,02 0,03 0,02 -39,77
+- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en renta variable (realizadas o no) 1,86 -2,06 1,86 -190,52
+- Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en derivados (realizadas o no) 3,78 -7,22 3,78 -152,48
+- Resultados en IIC (realizadas o no) 9,11 -13,81 9,11 -166,20
+- Otros resultados 0,15 0,03 0,15 439,49
+- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,30 -0,29 -0,30 172,22
- Comisién de sociedad gestora -0,23 -0,23 -0,23 -1,88
- Comisién de depositario -0,02 -0,02 -0,02 -1,88
- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,02 -0,02 0,25
- Otros gastos de gestién corriente -0,02 -0,02 -0,02 -1,16
- Otros gastos repercutidos -0,01 0,00 -0,01 176,89
(+) Ingresos 0,06 0,08 0,06 -20,15
+ 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 P ;
perio p anual anterior
+ Comisiones retrocedidas 0,06 0,08 0,06 -20,15
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por enajenacion 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 5.088 4.376 5.088

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 ?

ES0105630315 - AccionesICIE AUTOMOTIVE SA EUR 48 0,94 43 0,98
ES0105130001 - AccionesIGLOBAL DOMINION EUR 6 0,12 6 0,13
ES0134950171 - AccionesIFAES EUR 0 0,00 10 0,23
ES0134950F36 - AccionesIFAES EUR 382 7,51 291 6,65
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 436 8,57 350 7,99

TOTAL RENTA VARIABLE 436 8,57 350 7,99
ES0184592030 - ParticipacionesIWELZIA MANAGEMENT SGlI EUR 2 0,05 2 0,05
ES0184593004 - ParticipacionesIWELZIA MANAGEMENT SGlI EUR 910 17,89 817 18,68

TOTALIIC 912 17,94 819 18,73
ES0116143001 - ParticipacionesICARDUMEN CAPITAL SGEIC SA EUR 17 0,34 13 0,30

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 17 0,34 13 0,30
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.365 26,85 1.182 27,02
SE0005308541 - AccionesISALTX TECHNOLOGY HOLDINGS AB SEK 0 0,00 19 0,42
CH0314029270 - AccionesIWISEKEY SA CHF 47 0,93 44 1,00
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 47 0,93 63 1,42

TOTAL RENTA VARIABLE 47 0,93 63 1,42
LU0675296932 - ParticipacionesslGROUPAMA EUR 296 5,82 249 5,68
LU0725183734 - ParticipacioneslAURIGA EUR 119 2,33 17 2,68
LU0453818972 - ParticipacionesIMDO MANGEMENT CO SA usD 135 2,66 0 0,00
LU0304860645 - ParticipacionesICANDRIAM LUXEMBOURG SA EUR 126 2,47 0 0,00
BE0948502365 - ParticipacioneslBANQUE DEGROOF SA EUR 214 4,21 186 4,24
FRO011188259 - ParticipacionesIFINANCIERE DE L'ECHIQUIER EUR 283 5,56 243 5,55
FRO013111382 - ParticipacionesIFINANCIERE DE L'ECHIQUIER EUR 294 5,79 261 5,96
US37954Y8140 - ParticipacioneslGLOBAL X MANAGEMENT CO usD 0 0,00 106 2,42
IEOOBVYPPQ24 - ParticipacionesIGUINNESS ASSET EUR 249 4,90 0 0,00
LU0119753134 - ParticipacioneslINVESCO ASSET MANAGEMENT EUR 81 1,60 72 1,65
DEOOOA0Q4R28 - Participaciones|BLACK ROCK INTERNATIONAL EUR 92 1,81 83 1,90
US46434G7723 - Participaciones|BLACK ROCK INTERNATIONAL usD 32 0,64 29 0,66
LU0351546048 - ParticipacionesINORDEA EUR 279 5,49 249 5,70
IEOOB42NV(C37 - ParticipacionesIPOLAR CAPITAL LLP usD 339 6,66 277 6,34
FR0010286005 - Participaciones|AMIRAL GESTION EUR 359 7,05 797 18,20
LU1056240853 - ParticipacionesIWELZIA MANAGEMENT SGlI EUR 171 3,37 168 3,83

TOTALIIC 3.069 60,36 2.837 64,81
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.116 61,29 2.900 66,23

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 4.481 88,14 4.082 93,25

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 794 % . DOLAR USA 12,8 %
. LIQUIDEZ 10,9 % . EURO 83,8 %
D SECTOR INDUSTRIA 1,0 % D FRANCO SUIZO 1.1 %
D SECTOR SALUD-FARMA 76 % D OTROS 1.6 %
D SECTOR TECNOLOGIA 1.1 % D 'YEN JAPONES 0,7 %
Total 100,0 % Total 100,0 %

Tipo de Valor

. ACCIONES 96 %

. FONDOS DE INVERSION 794 %

D LIQUIDEZ 10,9 %

Total 100,0 %




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

Importe
Instrumento nominal Objetivo de la inversion
comprometido
AUSTRALIAN SPI 200 Compra FuturolAUSTRALIAN SPI 96 | Inversion
DJ EUROSTOXX 50 Compra FuturolDJ EUROSTOXX 129 | Inversion
FTSE 100 Compra FuturolFTSE 100110l 248 | Inversion
NASDAQ 100 Compra FuturolINASDAQ 100120l 128 | Inversion
SP 500 INDICE Compra FuturolSP 500 INDICEI5OI 124 | Inversion
TOPIX 100 Compra FuturoITOPIX 100110000lI 126 | Inversién
TORONTO STOCH EXCHANGE 60 Compra FuturolTORONTO STOCH 127 | Inversion
Total subyacente renta variable 978
EURO- DOLAR Compra FuturolEURO- 126 | Cobertura
Total subyacente tipo de cambio 126
TOTAL OBLIGACIONES 1.104




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 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 inversion 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 inversion, 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.) Existe un Accionista significativo con un volumen de inversion de 1.944.791,02 euros que supone el 38,23% sobre el patrimonio de la
Ic.

8. Informacion 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 inversién 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.

Al contrario que el ultimo trimestre del afio, durante los primeros meses de 2019 hemos vuelto a un periodo de apetito por el riesgo en los
mercados mundiales, debido a la relajacién de las tensiones comerciales entre China y EE.UU. Aungue los datos macroeconémicos fueron
peores de lo esperado en un inicio, éstos comenzaron a mejorar y confirmaron la tendencia alcista en las bolsas. Ademas, los bancos
centrales han lanzado mensajes acomodativos. La Reserva Federal ha postergado las subidas de tipos y ha anunciado el fin de la reducciéon
del balance a partir de otofno. Por su parte, el BCE ha anunciado un nuevo programa de inyeccion de liquidez a los bancos, el TLTRO III.
Todos estos condicionantes han provocado un rally alcista en las bolsas y en los bonos. Todas las clases de activo se han revalorizado
durante el trimestre.

La Renta Variable mundial ha recuperado gran parte de las caidas de los ultimos meses del aflo, acompafiada de una bajada de la
volatilidad. Esta subida ha sido generalizada en todas las areas geogréficas a las que la Sicav tiene exposicion, incluido el indice tecnolégico
Nasdag 100 (+16,57% en el periodo). El indice de la bolsa mundial (MSCI World ACWI EUR H) marcé un ascenso del 12,05%. La bolsa
americana, representada en el S&P 500, subié un 13,07%, mientras que la europea se revalorizé un 12,27%. Por otra parte, los mercados
emergentes, después de caer menos en la Ultima parte del afo, también se anotaron una menor subida, terminando aun asi en un
destacable 9,56%. Finalmente, las pequefias compafias europeas, a las que la Sociedad tiene exposicion a través de varios fondos,
aumentaron su cotizaciéon en un 13,18% (Stoxx Small 200). El délar, al que la Sicav ha mantenido una



exposicion del 5% durante el periodo, se ha revalorizado un 1,92% respecto al euro.

El patrimonio ha aumentado en 711.401 euros, cerrando asi el trimestre en 5,09 millones. El nimero de participes en el trimestre ha
disminuido en 5, siendo la cifra final de 147. La rentabilidad de la IIC en el trimestre ha sido del 16,26%, con una volatilidad de 10,67 %.
Respecto a otras medidas de riesgo de la IIC, el VaR diario con un nivel de significacion del 5% en el trimestre mostraba una caida minima
esperada del 0,77%. La IIC se ha comportado en linea con sus competidores y ligeramente mejor que el indice de referencia (100% MSCI
World), cuya diferencia maxima se produjo el 08/03/19, siendo esta del 7,95%.

La rentabilidad acumulada del afo de la IIC ha sido del 16,26%. La comision soportada por la IIC desde el inicio del afio, ha sido del
2,24%, 0,85% por comisién de gestion, 0,08% por depdsito y 1,31% por otros conceptos, fundamentalmente por comisiones de los
fondos en cartera.

Durante el primer trimestre del afio la Sicav ha reducido la exposicion del renta variable a niveles proximos al 110%. A cierre de afio
mantenia una inversién del 88% en fondos de inversion y acciones y un 20% en instrumentos derivados. La cartera toma como indice de
referencia el MSCI World, aunque a nivel asignacién de activos nuestra inversiéon tiene un mayor sesgo hacia Europa y una menor
exposicién a mercados emergentes, y un mayor enfoque a empresas de pequefia capitalizacion y a empresas del sector tecnolégico, por ser
una apuesta importante de los fondos de terceros seleccionados para su inversion. Dentro de las sobreponderaciones sectoriales, por la
composicion de los fondos, sigue teniendo una alta concentracién en industriales, en tecnologia y consumo discrecional. A cierre de ano la
Sicav tenfa un 36% de su inversion en Europa, un 7% en EE.UU. y un 37% en fondos de vocacion de inversion global. Durante el trimestre
la exposicion maxima a ddlar habria sido del 10%. Ademas de reducir la exposicién a Bolsa, se ha tendido a comprar fondos con betas mas
reducidas de cara a diversificar la inversion y reducir el sesgo a small caps y a tecnologfa. Se redujo exposicion al Fondo Sextant Pea y al ETF
Global Fintech, y realizamos compras de los fondos Guinness Gl Equitiy Income, Candriam L Europe Optimum Quiality y Bell Lux BB Am
Med&Services. Como posiciones destacadas, mas alla de los futuros de renta variable, encontramos los fondos Welzia Global Opportunities
(18%), Sextant Pea (8%), Acciones de Faes Farma (7%), Polar Capital Global Technology (7%) y Echiquier Enterpreneur G (6%).

Tras la rapida recuperacion de los activos de riesgo aupados por mejores datos macro (o no tan negativos), con unos bancos centrales
saliendo en su auxilio, favoreciendo que las condiciones financieras sigan laxas, cabe preguntarse si la evolucion de este trimestre es
extrapolable para el resto del afio en curso. La realidad es que los indices estan a pocos puntos de recuperar maximos del afo pasado
(como en el caso del S&P 500) y que los spreads de crédito y los bonos en general se han visto favorecidos por los mensajes dovish de los
bancos centrales. Es posible esperar cierta resistencia al alza en estos niveles, aunque esperamos que la evolucion dependa de tres
variables: en primer lugar los datos macro, en segundo lugar la evolucion de la temporada de resultados y las gufas de las compafias para
los préximos meses y por Ultimo los datos de inflacion que puedan obligar a los bancos centrales a cambiar su sesgo nuevamente.



