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INFORMACION FONDO

Fecha de registro: 08/02/2006

1. Politica de inversién y divisa de denominacion

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 80% de su exposicion en Renta Variable, un maximo del 10% en Materias Primas y el resto en Renta
Fija. El riesgo divisa oscilara entre el 0% y 30% de la exposicién total. El objetivo de volatilidad anual se situa por debajo del 10%.
El fondo cumple con la Directiva 2009/65/CEE

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 informacion mas detallada sobre la politica de inversion 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 1.251.244,03 1.277.388,26
N° de participes 123 126
Beneficios brutos distribuidos por participacion (EUR)
Inversién minima | 100,00 Euros

¢ Distribuye dividendos? NO



Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo
Periodo del informe 12.210 9,7585
2018 12.378 8,8900
2017 13.880 10,1251
2016 13.657 9,4014
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
0,45 0,45 0,90 0,90 patrimonio al fondo
Comision de depositario
% efectivamente cobrado
Base de calculo
Periodo Acumulada
0,04 0,08 patrimonio
Periodo Actual | Periodo Anterior | Ano Actual Aino Anterior
Indice de rotacion de la cartera (%) 3,00 5,42 8,46 2,55
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,42 -0,23 -0,33 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
Acumu|ad0 T . 3er 2° 1er
2019 ZT&SI:;. € | Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2018 2017 2016 2014
2019 2019 2019
Rentabilidad 9,77 2,93 -0,10 1,82 4,84 -12,20 7,70 -2,39 3,09
- . Trimestre Actual Ultimo afio Ultimos 3 afos
Rentabilidades extremas(i)
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -0,69 02/10/2019 -1,17 05/08/2019 -1,78 06/02/2018
Rentabilidad maxima (%) 0,49 04/10/2019 0,86 04/01/2019 1,38 12/02/2018

(i) Solo se informa para las clases con una antigiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacion 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 inversion homogénea

en el periodo.



Medidas de riesgo (%)

Trimestral Anual
Acumulado Ini 3er 20 1er
2019 1’:‘;5;{ € [ Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2018 | 2017 | 2016 | 2014
2019 2019 2019

Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 4,34 3,84 5,25 4,17 3,97 7,58 4,65 5,57 7,68
Ibex-35 12,50 13,30 13,27 11,14 12,33 13,60 13,00 26,40 18,81
Letra Tesoro 1 afio 0,25 0,38 0,22 0,15 0,19 0,71 0,60 0,71 0,50
BENCHMARK WELZIA FLEXIBLE 10 EURIBOR
3M Y 500 PB 0,17 0,16 0,16 0,18 0,16 0,17 0,17 0,17 0,19
VaR histéricoliii) 4,83 4,83 4,91 4,96 4,85 4,88 3,99 4,32 2,61

()

los periodos con politica de inversion homogénea.

(i)

periodo de referencia.

Gastos (% s/ patrimonio medio)

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. Solo se informa de la volatilidad para

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 ultimos 5 anos. El dato es a finales del

Trimestral Anual
Acumulado | estre [er Trimestre| 2° Trimestre [1er Trimest
2019 rimestre er Irimestre rimestre er Irimestre
Actual 2019 2019 2019 2018 2017 2016 2014
1,40 0,33 0,35 0,37 0,35 1,61 1,78 1,35 1,38

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién), y resto de gastos
de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten més 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 afios Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afios
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B) Comparativa

Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media de los fondos gestionados por la Sociedad Gestora se presenta en el cuadro

adjunto. Los fondos se agrupan segun su vocacion inversora.

S Pat|:imonio ° . . Rentabilidad
Vocacion inversora g_estlonado* N° de participes* semestral media**
(miles de euros)
Monetario 0 0 0,00
Renta Fija Euro 6.709 139 -0,06
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 9.596 148 6,77
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 92.107 383 1,34
Global 33.710 267 7.14
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 0 0 0,00
IIC que replica un Indice 0 0 0,00
IIC con objetivo concreto de Rentabilidad no Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 142.123 937 3,02
* 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 patrimonio Importe patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 10.748 88,03 11536 95,17
* Cartera interior 304 2,49 2.959 24,41
* Cartera exterior 10.444 85,54 8.577 70,76
* 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) 1.040 8,52 420 3,46
(+/-) RESTO 421 3,45 166 1,37
TOTAL PATRIMONIO 12.209 100,00 12.122 100,00
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

Variacion del

Variacion del

Variacion

% variacion
respecto fin

. c . acumulada periodo
periodo actual periodo anterior anterior
anual
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 12.122 12.378 12.378
+- Suscripciones/reembolsos (neto) -2,06 -8,59 -10,74 -76,66
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Rendimientos netos 2,80 6,51 9,35 -323,26
(+) Rendimientos de gestién 3,32 7,01 10,39 -301,83
+ Intereses -0,02 0,01 -0,01 -318,53
+ Dividendos 0,02 0,15 0,17 -86,91
+- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 3,80 3,85 0,00
+- Resultados en depdsitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en derivados (realizadas o no) 2,76 0,79 3,53 239,21
+- Resultados en IIC (realizadas o no) 0,52 2,17 2,72 -76,56
+- Otros resultados 0,04 0,09 0,13 -59,04
+- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,53 -0,53 -1,09 36,01
- Comision de gestion -0,45 -0,45 -0,90 -1,02
- Comisién de depositario -0,04 -0,04 -0,08 -1,02
- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,02 -0,05 -7,22
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 -0,01 -0,02 -66,78
- Otros gastos repercutidos -0,02 -0,01 -0,04 112,05
(+) Ingresos 0,01 0,03 0,05 -57,44
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,01 0,03 0,05 -57,44
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 12.210 12.122 12.210

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun 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

ESO0000128E2 - REPOIUBS_EUROPEI0,49012019-07-01 EUR 0 0,00 2.655 21,90
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 2.655 21,90

TOTAL RENTA FUA 0 0,00 2.655 21,90
ES0184683037 - ParticipacionesIWELZIA MANAGEMENT SGlI EUR 304 2,49 304 2,51

TOTAL IIC 304 2,49 304 2,51
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 304 2,49 2.959 24,41
LU0423949717 - ParticipacionesIBNP PARIBAS EUR 1.812 14,84 0 0,00
IEOOBDZ7SN52 - ParticipacionesIMELLON GLOBAL MANAGEMENT LTD EUR 200 1,64 0 0,00
LU0156671926 - ParticipacionesICANDRIAM LUXEMBOURG SA EUR 588 4,82 0 0,00
LU0304860645 - ParticipacionesICANDRIAM LUXEMBOURG SA EUR 310 2,54 293 2,42
BE0948484184 - ParticipacioneslBANQUE DEGROOF SA EUR 324 2,66 297 2,45
FRO010758771 - Participacioness GROUPAMA EUR 123 1,00 123 1,01
LU0242506524 - ParticipacioneslGOLDMAN SACHS ASSET EUR 452 3,70 303 2,50
LU0234682044 - ParticipacioneslGOLDMAN SACHS ASSET EUR 308 2,52 284 2,34
FRO010609115 - ParticipacionesILA FRANCAISE DES PLACEMENTS EUR 1.833 15,01 0 0,00
LU0073255688 - ParticipacionesIMORGAN STANLEY ASSET MGNT. EUR 200 1,64 296 2,44
LU0539144625 - ParticipacionesINORDEA EUR 0 0,00 894 7,38
LU0128494944 - ParticipacionesIPICTET FIF EUR 945 7,74 0 0,00
LU0170991672 - ParticipacionesIPICTET FIF EUR 455 3,73 303 2,50
LU1226265632 - ParticipacionesIPICTET FIF EUR 599 4,90 918 7,57
LU0241467157 - ParticipacionesIPICTET FIF EUR 578 4,73 0 0,00
IEOOBP9OF2J32 - ParticipacioneslPIMCO GLOBAL FUNDS EUR 773 6,33 773 6,38
IE0032883534 - ParticipacioneslPIMCO GLOBAL FUNDS EUR 0 0,00 304 2,51
IEOOBO63CF11 - ParticipacioneslPIMCO GLOBAL FUNDS EUR 0 0,00 901 7,43
LU0113257934 - ParticipacionesISCHRODER EUR 0 0,00 246 2,03
LU0291343597 - ParticipacionesISCHRODER EUR 0 0,00 923 7,61
LU0291343910 - ParticipacionesISCHRODER EUR 618 5,06 0 0,00
LU1076275962 - ParticipacionesIT ROWE PRICE GLOBAL INVESTMENT EUR 202 1,66 294 2,43
LU0358423738 - ParticipacioneslUBS - GLOBAL ASSET MGNT EUR 0 0,00 978 8,07
LU0278091037 - ParticipacionesVONTOBEL MANAGEMENT SA EUR 120 0,98 119 0,98
LU0926440222 - ParticipacionesVONTOBEL MANAGEMENT SA EUR 0 0,00 306 2,53

TOTAL IIC 10.440 85,50 8.555 70,58
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 10.440 85,50 8.555 70,58

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 10.744 87,99 11.514 94,99

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



3.2. Distribucién de las inversiones financieras, al cierre del periodo

Sector Econémico

[ Fonoos GLosates

. LIQUIDEZ

91,2 %

88 %

Total

100,0 %

Tipo de Valor

. FONDOS D
. LIQUIDEZ

: Porcentaje respecto al patrimonio total

E INVERSION

Divisas

. DOLAR AUSTRALIANO

. DOLAR CANADIENSE

[Jootar usa
[Meuro
[ orros

0,2 %
0,3 %
37 %
95,4 %

0,4 %

Total

91,2 %

88 %

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
ETF SPDR S AND P 500 ETF TRUST
SP 500 INDICE
Total subyacente renta variable
TOTAL DERECHOS
DJ EUROSTOXX 50
ETF SPDR S AND P 500 ETF TRUST
SP 500 INDICE
STOXX EUROPE 600 INDEX
Total subyacente renta variable
EURO- DOLAR
Total subyacente tipo de cambio
TOTAL OBLIGACIONES

Compra OpcionIDJ EUROSTOXX 50110l
Compra OpcionlETF SPDR S AND P 500
Compra Opcionl|SP 500 INDICEI100I

Emision OpcionIDJ EUROSTOXX 50110l
Emision OpcionlETF SPDR S AND P 500
Compra FuturolSP 500 INDICEI5OI
Compra FuturolSTOXX EUROPE 600

Compra FuturolEURO- DOLARI125000I

2.592
2.444
421
5.457
5.457
1.632
1.521
5.320
371
8.844
379
379
9.223

Cobertura
Cobertura
Cobertura

Inversion
Inversion
Inversion
Inversion

Cobertura




4. Hechos relevantes

Sl

=2
(@)

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

¢. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién 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 fusion

X XXX 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

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento 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 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

gestora o 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 X
gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a.) Existe un Participe significativo con un volumen de inversion de 3.878.452,14 euros que supone el 31,76% sobre el patrimonio de la
Ic.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

A) VISION DE LA GESTORA/SOCIEDAD SOBRE LA SITUACION DE LOS MERCADOS.

El verano de 2019 se caracterizé por la incertidumbre provocada por Trump y su estrategia negociadora con China, con la
llamada Guerra Comercial, alcanzado su punto mas algido con la amenaza de imposicion de aranceles a la practica totalidad
de los productos comerciados con el gigante asiatico. A estas dudas se sumaba la incertidumbre de la evolucién
macroeconémica mundial, lo que produjo fuertes apreciaciones de la deuda publica como activo refugio. La curva americana
se invertia, lo que lanzaba mensajes de una recesiéon proxima. El bono americano cotizaba por debajo del 1,50% y el bono aleman
cafa por debajo del -0,60%, lo cual generaba fuertes apreciaciones a los activos de renta fija. Desde ese punto, sin embargo, y durante
todo el resto del semestre, se fueron sentando las bases para una distension: Estados Unidos y China comenzaron a llegar a
acuerdos parciales y a eliminar subidas de aranceles. En Europa, donde el Brexit ha estado durante meses lastrando las
expectativas de la zona, las elecciones anticipadas y la victoria de Boris Johnson parece que facilitara que por fin se pueda
llegar a acuerdos en ese ambito. Por Ultimo, los bancos centrales, después de las Ultimas bajadas de tipos, parece que estan en
pausa, cdmodos en un crecimiento bajo (no recesion) y sin presiones inflacionistas. Todas estas incertidumbres, que se fueron
eliminando durante el Ultimo trimestre del afio, auparon a los principales indices de renta variable a rentabilidades cercanas al doble
digito, y permitieron que el afio 2019 fuera un afio realmente positivo para los activos de riesgo. Como referencias, el indice S&P
500 termin6 2019 con una apreciacion total return del 31,48% y el Eurostoxx 50 del 29,36%.

La renta variable estuvo presente en el fondo a través de inversiones en EEUU y Europa, con una composicion del 29,75% en
el S&P500, 4,25% en el NASDAQ100 y 8,5% en el STOXX600. El comportamiento de estos indices fue muy positivo durante
todo el semestre , especialmente durante el Ultimo trimestre. Los indices americano (S&P 500) y europeo (SXXP Index) subieron un



10,92% y un 9,03% en el periodo, respectivamente. El Nasdaq acumulé una revalorizacion positiva en el sequndo semestre del afo del
14,45%. Por el lado de la renta fija, tuvimos un semestre positivo en la mayoria de subclases del activo. Los bonos de alta calidad
cerraron el semestre en positivo, tanto en Europa (IBOXX EURO CORP) como en EE.UU. (IBOX USD LIQUID IG), con rendimientos de 0,77 y
4,76%, respectivamente. En la parte de bonos de baja calidad, los resultados fueron también positivos, con rendimientos del 2,84%, en la
parte europea (IBOXX EUR LIQUID HY), y del 5,34% en la parte americana (IBOXX USD LIQUID HY). Las otras subclases de activos invertidas
por la estrategia del fondo, renta fija emergente (JPM EMBI GLB) y renta fija financiera subordinada (IBOXX EUR COCO LIQUID AT1),
obtuvieron resultados de 3,45 y 5,95%, respectivamente. Por Ultimo, con respcto al comportamiento de la renta fija gobierno en Europa y
EE.UU., el indice de bonos gobierno americano 7-10 afnos (ICE US Treasury 7 -10 Year) termin6 el semestre en un 1,46%, y el mismo tramo
de la curva europea (Bloomberg Barclays Series-E Euro Govt 7-10 Yr Bond) se revalorizé un 0,26%. La liquidez perdié un 0,23%
(AFISTDAY) en el periodo.

B) DECISIONES GENERALES DE INVERSION ADOPTADAS.

El fondo cierra el afio en un rendimiento positivo del 9,77%. En el segundo semestre del aiio se revalorizé un 2,83%. Durante
los primeros dos trimestres del aio, las carteras multi-activo invertidas en el fondo con riesgo objetivo 10% generaron
rentabilidades positivas notables (6,74%.) Este comportamiento se suavizé en el tercer trimestre del afo para volver a
acelerarse durante el altimo trimestre. Después de un 2018 muy negativo en casi todos los activos, el rendimiento de los principales
activos durante 2019 ha sido muy positivo. La cartera del fondo ha estado invertida de forma muy diversificada, tanto por activos
como por areas geograficas. Los pesos medios en el segundo semestre fueron; en renta variable (42,5%), en renta fija
gobierno de paises desarrollados (12,5%), en renta fija corporativa de alta calidad (15%), y en renta fija alternativa, tanto
corporativa de alto rendimiento como renta fija de gobiernos emergentes (3,5 y 6%, respectivamente).

La composicién de la cartera de renta variable mantiene pesos globales, es decir, mayor peso en EE.UU. que en Europa, mientras que la
cartera en renta fija mantuvo la paridad en pesos entre EE.UU. y Europa. El fondo no ha tenido exposiciones significativas a divisa. El
performance del fondo en el segundo semestre se ha basado principalmente en el buen comportamiento de la renta variable global y la
renta fija de alto rendimiento. La inversidén en renta fija gobierno le ha restado rentabilidad, en especial, en el tercer trimestre del afo.
C) INDICE DE REFERENCIA.

La IIC se ha comportado en linea con sus competidores y ligeramente peor que el indice de referencia (25% RF EUR Gob 3-5y, 25% RF EUR
Corp 3-5y, 50% MSCI ACWI EUR Hedge), cuya diferencia méaxima se produjo el 05/11/19, siendo esta del 1,2%.

D) EVOLUCION DEL PATRIMONIO, PARTICIPES, RENTABILIDAD Y GASTOS DE LA IIC.

El patrimonio ha aumentado en 88.485 euros, cerrando asi el semestre en 12,21 millones. El nimero de participes en el semestre ha
disminuido en 3, siendo la cifra final de 123. La rentabilidad de la IIC en el semestre ha sido del 2,83%, con una volatilidad de 3,80%.
Respecto a otras medidas de riesgo de la IIC, el VaR diario con un nivel de significacion del 5% en el semestre mostraba una caida minima
esperada del 0,32%.

La rentabilidad acumulada del afio de la IC ha sido del 9,77%. La comision soportada por la IIC desde el inicio del afio ha sido del 1,40%;
0,90% por comision de gestion, 0,08% por depdsito y 0,42% por otros conceptos.

E) RENDIMIENTO DEL FONDO EN COMPARACION CON EL RESTO DE LOS FONDOS DE LA GESTORA.

La rentabilidad de la IIC en el semestre ha sido del 2,83%, con una volatilidad de 3,80%. Respecto a otras medidas de riesgo de la lIC, el
VaR diario con un nivel de significacion del 5% en el semestre mostraba una caida minima esperada del 0,32%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

A) INVERSIONES CONCRETAS REALIZADAS DURANTE EL PERIODO.

Las principales posiciones en cartera fueron el futuro del S&P500 (43,5%), LA FRANCAISE TRESORERIE (15%) Y PICTET EUR
LIQUIDITY | FUND (14,85%). Durante el semestre se ha producido alguna desinversion en los activos anteriores debido al
control de riesgo con el fin de mantener el compromiso de volatilidad.

B) OPERATIVA DE PRESTAMO DE VALORES.

No se realiza préstamos de valores en las carteras.

C) OPERATIVA EN DERIVADOS Y ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS.

La IIC ha tenido un apalancamiento medio en el periodo realizado en derivados con la finalidad de inversiéon de 36,11%.

D) OTRA INFORMACION SOBRE INVERSIONES.

A cierre del periodo no se han superado los limites y coeficientes establecidos.

A fecha del informe la IIC no tenia inversiones integradas dentro del articulo 48.1.j del RIIC.

A fecha del informe la IIC no tenia inversiones en productos estructurados.

A fecha del informe la IIC mantiene las siguientes inversiones dudosas, morosas o en litigio.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

La rentabilidad de la IC en el semestre ha sido del 2,83%, con una volatilidad de 3,80%. Respecto a otras medidas de riesgo de la lIC, el
VaR diario con un nivel de significacion del 5% en el semestre mostraba una caida minima esperada del 0,32%.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

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.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A

LAS MISMAS.

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El Fondo no ha soportado ningun gasto de servicio de analisis en 2.019. El presupuesto de servicio de analisis para el afio 2.020 asciende a
1.177,83 euros, que supone un 0,0096% sobre el patrimonio. Este servicio de analisis se recibe de las siguientes entidades: Morgan
Stanley, JP Morgan y UBS.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

11. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

El crecimiento mundial en 2020 sera bajo, posiblemente uno de los menores de los ultimos afos, sobre todo para los paises
desarrollados. Dicho esto, parece que los miedos de recesién han retrocedido y que existe cierta mejora ciclica en el horizonte, con mayor
potencial, una vez despejadas las incertidumbres politicas de 2019. Las bajadas de tipos a nivel global en los Ultimos meses se terminaran
filtrando a la economia con un cierto retraso y la cierta laxitud fiscal que los acompafia puede afadir algun viento de cola para beneficiar
las economias durante 2020. Las mayores subidas en crecimiento se esperan en mercados emergentes, donde el final de la guerra
comercial podria producir un incremento de la inversién. Con un crecimiento modesto, los beneficios empresariales seguiran siendo



positivos, pero tendran menos apoyo para seguir creciendo, al menos no al ritmo estimado actualmente (cercano al 10%), por
lo que sera dificil seguir viendo expansidon en multiplos, sobre todo en la bolsa americana, donde ya estamos cercanos al
maximo alcanzado en 2017 (aproximadamente 18x beneficios esperados). En un marco de afo electoral americano, con riesgos
puramente idiosincraticos americanos (impeachment e incertidumbre electoral) y con cierto rebote macro en emergentes, del que, tanto las
bolsas de paises emergentes como las europeas, se beneficiarian gracias a su sesgo mas exportador, podria hacer que se produjera algo de
compresion de multiplos entre Estados Unidos y Europa / EM. Los bonos de gobierno en este entorno seguirian de alguna manera
goteando a la baja, subiendo poco a poco en rentabilidad (cayendo en precio) salvo que se produjera algun sobresalto en términos de
inflacién, lo cual es habitual cerca de final de ciclo y con pleno empleo. Por la parte de bonos corporativos, que han disfrutado de un afno
excelente, en el que las revalorizaciones han sido extraordinarias, es de esperar que 2020 nos ofrezca un poco mas de moderacién en los
retornos.

El fondo continuara su gestion cuantitativa de acuerdo con el riesgo asignado a la cartera. Después de las subidas del ultimo
trimestre en practicamente todos los activos mantendremos coberturas ?PUT? en renta variable y coberturas de tipos de interés en renta
fija.

12. Informacién sobre la politica de remuneracion.

No aplica.

10. Informacion sobre la politica de remuneracion.

REMUNERACION TOTAL ABONADA POR LA SGIIC DURANTE 2.019 A TODO SU PERSONAL:

Fija 1.015.976 (17 beneficiarios)

Variable 42.800 ( 7 beneficiarios)

Total 1.058.776 (17 beneficiarios)

REMUNERACION TOTAL ABONADA POR LA SGIIC DURANTE 2.019 A LA ALTA DIRECCION:

Fija 543.560 (4 beneficiarios)

Variable 33.000 (2 beneficiarios)

Total 576.560 (4 beneficiarios)

REMUNERACION TOTAL ABONADA POR LA SGIIC DURANTE 2.019 A OTRO PERSONAL CON INCIDENCIA EN PERFIL DE RIESGO:
Fija 231.389 (5 beneficiarios)

Variable 0 (0 beneficiarios)

Total 231.389 (5 beneficiarios)

DESCRIPCION DE LA POLITICA REMUNERATIVA:

La remuneracion se fija, apar todos los grupos de empleados, 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 remuneracion.
Ademas, estd establecido un sistema de evaluacion con revisiones semestrales tanto de los objetivos como de sus cumplimientos.
Se tiene en cuenta la solidez financiera de la SGIIC y los resultados globales obtenidos.

No ha habido modificaciones en la politica de remuneracion de la gestora con respecto al ejercicio anterior.

La politica de remuneracion de la gestora se revisa anualmente, siendo satisfactoria la revision referente al afio 2.019.
COMISION DE GESTION VARIABLE:

Esta IIC no tiene comision de gestion variable.

11. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps de
rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365).

Se han realizado operaciones de financiacién durante el periodo. En concreto, se han cerrado operaciones Repo sobre deuda publica
espafola, si bien a cierre del semestre no se mantenia ninguna posicion abierta.

La contraparte de estas operaciones ha sido BNP PARIBAS Sec. Services, Suc. en Espana.El pais en el que se han establecido las contrapartes
es Espana.

La liquidaciéon y compensacion se realiza por acuerdo tripartido entre la Sociedad Gestora, la Entidad Depositaria y la contraparte.

La garantia recibida estéa custodiada por la Entidad Depositaria.

Por esta operativa durante el periodo la sociedad ha obtenido un rendimiento de -4.280,83 eur, un -0,04% del patrimonio medio del
semestre.



