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1. Politica de inversion y divisa de denominacién

Categoria

Tipo de Sociedad: Sociedad que invierte mayoritariamente en otros fondos y/o sociedades
Vocacioén Inversora: Global

Perfil de riesgo: Alto

La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general
La volatilidad de esta Sicav varia entre el 12% y el 18%.

Operativa en instrumentos derivados
Inversion.

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 845.401,00 845.402,00
N° de accionistas 208 209

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 2.813 3,3273 3,0083 3,6316
2010 2.981 3,5261 3,1510 3,5818
2009 2.846 3,3669 2,6651 3,3868
2008 2.572 3,0438 2,6752 5,3966

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
0,43 0,43 0,85 0,85 patrimonio al fondo

Comision de depositario

% efectivamente cobrado

Periodo Acumulada Base de calculo
0,04 0,08 patrimonio
Periodo Actual | Periodo Anterior | Afo Actual Ano Anterior
Indice de rotacion de la cartera (%) 2,37 2,66 5,05 3,57
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,74 0,53 0,63 0,22

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 Trimest 3er Trimestre| 2° Trimestre |1er Trimest
2011 rimestre |3er Trimestre rimestre |1er Trimestre
Actual 2011 2011 2011 2010 2009 2008 2006
-5,64 7,40 -9,12 -2,87

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Trimestral Anual
Acumulado Tri t 3er Tri tre| 2° Tri tre [1er Tri t
2011 rimestre er Trimestre rimestre |1er Trimestre
Actual 2011 2011 2011 2010 2009 2008 2006

1,36 0,34 0,34 0,34




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 2.437 86,63 2.574 89,31
* Cartera interior 750 26,66 1.130 39,21
* Cartera exterior 1.686 59,94 1.444 50,10
* Intereses de la cartera de inversion 1 0,04 0 0,00
* |Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 280 9,95 205 7,11
(+/-) RESTO 96 3,41 103 3,57
TOTAL PATRIMONIO 2.813 100,00 2.882 100,00
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 anterion anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 2.882 2.981 2.981
+- Compra/venta de acciones (neto) 0,00 0,00 0,00 -6,57
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Rendimientos netos -2,54 -3,33 -5,92 -120,42
(+) Rendimientos de gestion -1,96 -2,80 -4,79 -220,34
+ Intereses 0,15 0,07 0,22 85,01
+ Dividendos 0,04 0,01 0,05 351,54
+- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,26 0,00 0,25 0,00
+- Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en derivados (realizadas o no) -3,69 2,19 -1,26 -255,33
+- Resultados en IIC (realizadas o no) -0,07 -4,46 -4,71 -98,60
+- Otros resultados 1,35 -0,61 0,66 -302,96
+- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,66 -0,63 -1,30 220,19
- Comisién de sociedad gestora -0,43 -0,42 -0,85 -6,35
- Comisién de depositario -0,04 -0,04 -0,08 -6,35
- Gastos por servicios exteriores -0,13 -0,11 -0,25 11,45
- Otros gastos de gestién corriente -0,05 -0,06 -0,11 -13,25
- Otros gastos repercutidos -0,01 0,00 -0,01 234,69
(+) Ingresos 0,08 0,10 0,17 -120,27
+ 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 anterion] acumulada P ;
perio P anual anterior
+ Comisiones retrocedidas 0,08 0,09 0,16 -20,27
+ Otros ingresos 0,00 0,01 0,01 -100,00
+- Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por enajenacion 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 2.813 2.882 2.813

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 ?

ES00000123B9 - BonosIREINO DE ESPA#AIO,12012012-01-02 EUR 750 26,66 0 0,00
ESOLO1202172 - LetrasIREINO DE ESPA#AI2,17012011-07-01 EUR 0 0,00 1.130 39,21
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 750 26,66 1.130 39,21

TOTAL RENTA FIJA 750 26,66 1.130 39,21
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 750 26,66 1.130 39,21
US912828QU77 - BonoslUS TREASURYI0,31212014-07-15 usD 51 1,80 0 0,00
US912828PX26 - BonoslUS TREASURYI1,81212021-02-15 usD 63 2,24 0 0,00

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afo 114 4,04 0 0,00
TOTAL RENTA FUUA COTIZADA 114 4,04 0 0,00

TOTAL RENTA FUA 114 4,04 0 0,00
LU0102830865 - ParticipacioneslALLIAN GLOBAL INVESTORS usD 47 1,68 87 3,03
LU0132414144 - ParticipacioneslABERDEEN INVESTMENT usD 53 1,90 0 0,00
LU0256840447 - ParticipacioneslALLIAN GLOBAL INVESTORS EUR 9 0,32 19 0,67
LU0011846440 - ParticipacionesIBLACK ROCK INTERNATIONAL EUR 72 2,55 68 2,34
LU0238483688 - ParticipacionesIBLUEBAY ASSET MANAGEMENT usD 53 1,88 0 0,00
IEOOB11YFM47 - ParticipacionesIMELLON GLOBAL usb 53 1,87 0 0,00
LU0272941112 - ParticipacionesICREDIT AGRICOLE EUR 32 1,13 42 1,47
LU0216467257 - ParticipacionesIDB PLATINUM ADVISORS EUR 15 0,53 58 2,01
LU0273170737 - ParticipacionesIDWS ASSET MANAGEMENT usD 0 0,00 0 0,00
LU0261951528 - ParticipacionesIFIDELITY ASSET MANAGEMENT EUR 33 1,17 20 0,70
LU0195951966 - ParticipacionesIFRANKLIN TEMPLETON usD 53 1,90 0 0,00
LU0234573003 - ParticipacioneslGOLDMAN SACHS ASSET usD 54 1,93 2 0,07
LU0028118809 - ParticipacioneslINVESCO ASSET MANAGEMENT EUR 73 2,58 67 2,31
US4642874576 - ParticipacionesIBARCLAYS GLOBAL FUND usD 99 3,51 0 0,00
US4642874402 - ParticipacionesIBLACK ROCK INTERNATIONAL usD 122 4,35 0 0,00
LU0081394404 - ParticipacioneslJULIUS BAER ASSET EUR 51 1,83 0 0,00
LU0244125398 - ParticipacioneslJULIUS BAER ASSET EUR 21 0,74 60 2,09
LU0210531983 - Participacionesl/P MORGAN FLEMINGS ASSET EUR 0 0,00 0 0,00
LU0266512127 - Participacionesl/P MORGAN FLEMINGS ASSET usD 21 0,73 58 2,02
LU0210529490 - Participacionesl/P MORGAN FLEMINGS ASSET EUR 19 0,67 58 2,01
LU0323456466 - Participacionesl/P MORGAN FLEMINGS ASSET usD 0 0,00 42 1,45
IE0004841874 - ParticipacionesILYXOR ASSET MANAGEMENT EUR 0 0,00 42 1,47
LU0125951151 - ParticipacionesIMFS INTERNATIONAL LTD EUR 48 1,72 45 1,55
LU0125948108 - ParticipacionesIMFS INTERNATIONAL LTD usD 54 1,92 0 0,00
GB0O0B1VMDO022 - ParticipacionesIM&G INVESTMENT FUNDS EUR 30 1,08 43 1,48
LU0093502762 - ParticipacionesIMERRILL LYNCH ASSET EUR 18 0,66 59 2,04
IEOOB12VW672 - ParticipacionesINEUBERGER BERMAN usD 48 1,70 0 0,00
LU0128467544 - Participaciones|PICTET FIF usD 54 1,93 0 0,00
IE0034085260 - ParticipacioneslPIMCO GLOBAL FUNDS usD 64 2,28 76 2,63
FR0O010106336 - ParticipacionesIRIVOLI FUND MANAGEMENT EUR 0 0,00 41 1,43
LU0133082254 - ParticipacionesIT ROWE PRICE GLOBAL usD 48 1,69 87 3,01
IEOOB2PLHB10 - ParticipacionesIFEROX CAPITAL MANAGEMENT EUR 0 0,00 83 2,90
LU0106235293 - Participaciones|SCHRODER EUR 18 0,66 58 2,02
LU0246035637 - Participaciones|SCHRODER EUR 48 1,72 45 1,55
LU0106258741 - Participaciones|SCHRODER usD 64 2,27 76 2,62
FRO010376343 - Participaciones|SYCOMORE ASSET EUR 16 0,58 10 0,33
LU0170475312 - ParticipacionesIFRANKLIN TEMPLETON usD 32 1,12 42 1,46
GBOOBOPHJS66 - ParticipacionesITHREADNEEDLE INVESTMENT EUR 34 1,21 20 0,70
LU0172069584 - ParticipacioneslUBS - GLOBAL ASSET MGNT usD 64 2,29 0 0,00
LU0239752032 - ParticipacioneslUBS - GLOBAL ASSET MGNT usD 28 0,98 57 1,99
LU0415414829 - ParticipacionesVONTOBEL MANAGEMENT SA usD 22 0,77 72 2,49

TOTAL IIC 1.570 55,85 1.437 49,84
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.684 59,89 1.437 49,84

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.434 86,55 2.567 89,05

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



3.2. Distribucion de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio total

Sector Econémico

. DEUDA PUBLICA PAISES OCDE
. FONDOS GLOBALES

D Liquidez

31,8 %
57,9 %

103 %

Total

100,0 %

Tipo de Valor

. Bonos

. Fondos de Inversion

D Liquidez

Divisas

I oouar canapiense
M ook usa
[T euro

D LIBRA ESTERLINA

D Otros

0,6 %
48,7 %
49,0 %

0,7 %

1,0 %

Total

31,8 %
579 %

10,3 %

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

AUSTRALIAN SPI 200
DJ EUROSTOXX 50
FTSE 100
RUSSEL 2000 INDEX
SP 500 INDICE
SWISS MARKET
TOPIX 100
VIX INDICE
VIX INDICE
Total subyacente renta variable
EURO- DOLAR
Total subyacente tipo de cambio
TOTAL OBLIGACIONES

Compra FuturolAUSTRALIAN SPI
Compra FuturolDJ EUROSTOXX
Compra FuturolFTSE 100110l
Compra FuturolRUSSEL 2000
Compra FuturolSP 500 INDICEI5O0I
Compra FuturolSWISS MARKETI10I
Compra FuturoITOPIX 100110000l
Compra FuturolVIX INDICEI1000I
Venta FuturolVIX INDICEI1000I

Compra FuturolEURO-

80

68

65
168
566
46
144
65

69
1.271
374
374
1.645

Inversion
Inversion
Inversion
Inversion
Inversion
Inversion
Inversion
Inversion
Cobertura

Inversion




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

XX |IX|X|X]|X

f. Imposibilidad de poner mas acciones en circulaciéon

g. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Welzia Management S.G.LI.C., 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 inversiéon tuvieran con mas de un afo de antigliedad una participaciéon 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. 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 X

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.) Existe un Accionista significativo con un volumen de inversién de 2.559.904,13 que supone el 91,01% 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 145.492,49 suponiendo un 5,34% 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 98.095.000,00 euros, suponiendo un 20,00 % 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

La primera parte del segundo semestre de 2011 se caracterizé por una importante caida en todos los mercados propiciada por un aumento
de los temores a entrar en una recesién global. Los catalizadores de dicha caida fueron varios: imposibilidad de Grecia de reducir el déficit
hasta lo pactado (condicién sine qua non para obtener el nuevo paquete de ayudas) asi como malos datos macroecondmicos a ambos
lados del Atlantico.

En EEUU, un mal dato de paro semanal desencadend un retroceso substancial de las bolsas mundiales. A esto se le unieron una serie de
problemas en el frente politico para llegar a un acuerdo sobre el techo de déficit, lo cual animé a la agencia de calificacion S&P a rebajar la
calidad crediticia de la deuda americana, perdiendo esta su calificacion AAA. La Fed, ante los problemas por los que atravesaba la
economia estadounidense, decidié emprender una serie de medidas con el fin de alcanzar una pronta recuperacion. Estas medidas incluian
el anuncio de mantenimiento de tipos bajos hasta finales del 2013 asi como una operacién twist con la que



relanzar el mercado inmobiliario, el cual no daba sefales de despegue. En la segunda parte de | semestre, el buen comportamiento de la
mayor parte de los indicadores econémicos asi como una recuperaciéon del empleo y cifras record en consumo, sirvieron como acicate sobre
la confianza de los inversores, lo que ayudd en gran medida a las bolsas a nivel mundial, y en concreto, permitié que algunos indices de
EEUU lograran cerrar el afio en positivo.

En Europa los peores augurios se materializaron, trasmitiéndose la crisis de deuda y confianza en los gobiernos periféricos en una crisis del
conjunto de la zona euro. Las altas tasas de inflacion de la zona llevaron a Trichet a una nueva ronda de subida de tipos, la cual tuvo que
revertirse 2 meses después de la mano del nuevo presidente del BCE, el italiano Mario Draghi, al son del recrudecimiento de la crisis. A su
vez, en agosto el BCE comenzé una agresiva, pero puntual, compra de bonos espafioles e italianos, ante la imparable subida de las
rentabilidades de los mismos, en un intento de hacer las veces de cortafuegos del contagio. Debido a los problemas que muchas entidades
financieras estaban sufriendo con la sequfa de los canales de crédito habituales, el BCE volvia a salir al rescate, realizando importantes
subastas de liquidez, lo que si bien no puede entenderse como un QE, si permitié que no se produjese un colapso en el sistema. En el plano
fiscal, después de muchos meses de reuniones, cumbres y rumores, en su mayor parte desmentidos, en diciembre se trazé un plan de
ataque entre todos los paises de la eurozona. Dicho paquete de medidas se centré en una mayor integridad fiscal de la zona, asumiendo
todos sus miembros importantes reformas en este &mbito asi como la realizacién de propuestas de contencion del déficit. La quita en la
deuda griega, inevitable a todas luces ante el importante tamafio de la misma serfa del 50% (solamente sufrida por los fondos privados). A
la vez, se aseguroé que el caso griego era un Unico y no se repetiria.

Las ultimas semanas del afo, como suele ser habitual, las bolsas y otros activos de riesgo, apoyados por los buenos datos macro asi como
por la concrecion de las medidas europeas y la disipacion de los temores a una recesion global, experimentaron un rally, el cual permitio
recortar pérdidas. El comportamiento de las bolsas durante el semestre ha sido bastante heterogéneo, cerrando con pérdidas de hasta el
20% algunos indices de emergentes y paises europeos y con una cafida mucho mas limitada o nula en las bolsas estadounidenses. En los
mercados de renta fija, el protagonismo se lo repartieron la renta fija gobierno USA y la renta fija emergente, cerrando el semestre con una
revalorizacién superior al 8%. El euro se deprecié frente al resto de divisas mundiales mientras que las materias primas cerraron el aio
practicamente planas, con la excepcién del petréleo y el oro, los cuales obtuvieron un rendimiento por encima del 10% en el semestre.



