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INFORMACIÓN FONDO
Fecha de registro: 20/01/2023

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Tipo de fondo:

		Otros

Vocación inversora: Renta Variable Internacional

Perfil de Riesgo: Medio, 4 en una escala del 1 al 7.

 
Descripción general
Política de inversión: El fondo tendrá más del 75% de la exposición total en renta variable (RV), y el resto en renta fija

(RF).                                                   Se invertirá fundamentalmente en emisores/mercados de EEUU y en menor medida,

en otros emisores/mercados OCDE. No se invertirá en emergentes.               Las inversiones den RV se centran en

copañias de alta media capitalización con crecimeinto en resultado sy adecuada rentabilidad por dividendo y,

minoritariamente, en compañias de baja capitalización. El resto  de la exposición se inveritirá en RF pública y o privada

(incluyendo depósitos e instrumentos del mercado monterio cotizados o no, que sean líquidos) sin límite de duración ni

califiación crediticia.                                                          La inversion en divisa estará entre el 0% y el 100% sobre la

exposición total.

 
Operativa en instrumentos derivados
La metodología aplicada para calcular la exposición total al riesgo de mercado es el método del compromiso

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

 
Divisa de denominación     EUR
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2. Datos económicos

Periodo actual Periodo anterior 2026 2025

Índice de rotación de la cartera 0,33 0,23 0,33 0,39

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 4,80 0,89 4,80 1,27

 

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,

éste dato y el de patrimonio se refieren a los últimos disponibles

 

2.1.a) Datos generales.
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

CLASE

Nº de participaciones Nº de partícipes

Divisa

Beneficios brutos

distribuidos por

participación
Inversión

mínima

Distribuye

dividendos
Periodo

actual

Periodo

anterior

Periodo

actual

Periodo

anterior

Periodo

actual

Periodo

anterior

CLASE A
1.239.259,0

3

1.246.346,2

4
18,00 18,00 EUR 0,00 0,00

100.000,00

Euros
NO

CLASE B 16.545,53 16.511,79 90,00 92,00 EUR 0,00 0,00 NO

 

Patrimonio (en miles)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2025 Diciembre 2024 Diciembre 2023

CLASE A EUR 18.454 16.666 16.375 13.366

CLASE B EUR 242 217 210 180

 

Valor liquidativo de la participación (*)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2025 Diciembre 2024 Diciembre 2023

CLASE A EUR 14,8914 13,3717 12,4917 11,1447

CLASE B EUR 14,6010 13,1489 12,3575 11,0914

 

(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al partícipe de la comisión de gestión

sobre resultados:

 

Comisiones aplicadas en el período, sobre patrimonio medio

 

CLASE
Sist.

Imputac.

Comisión de gestión Comisión de depositario

% efectivamente cobrado
Base de

cálculo

% efectivamente

cobrado Base de

cálculo
Periodo Acumulada Periodo Acumulada

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

CLASE A al fondo 0,25 0,25 0,25 0,25 patrimonio 0,03 0,03 Patrimonio

CLASE B al fondo 0,55 0,55 0,55 0,55 patrimonio 0,03 0,03 Patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

 

 

A) Individual CLASE A .Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 Año t-3 Año t-5

Rentabilidad IIC 11,37 12,86 -1,32 4,49 6,71 7,04 12,09

 

 

Rentabilidades extremas (i)
Trimestre actual Último año Últimos 3 años

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -0,88 05-06-2026 -2,44 20-01-2026

Rentabilidad máxima (%) 1,97 08-04-2026 1,97 08-04-2026

(i)  Sólo se informa para las clases con una antigüedad mínima del periodo 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.

 

 

Medidas de riesgo (%)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 Año t-3 Año t-5

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 11,32 9,60 12,82 10,77 10,23 16,07 11,28

		Ibex-35 9,96 14,09 13,38

		Letra Tesoro 1 año 0,48 0,45 0,50 0,07 0,07 0,08 0,63

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
5,81 5,81 5,90 5,97 6,26 5,97 5,18

(ii) Volatilidad histórica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, 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.

(iii) VaR histórico del valor liquidativo: 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 periodo de referencia.
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Gastos (% s/

patrimonio medio)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 Año t-5

Ratio total de gastos

(iv)
0,30 0,15 0,15 0,16 0,15 0,61 0,61 0,63

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo 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 periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten más de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio

incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones

de suscripcipción y 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 semestral de los últimos 5 años
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A) Individual CLASE B .Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 Año t-3 Año t-5

Rentabilidad IIC 11,04 12,69 -1,46 4,33 6,54 6,40 11,42

 

 

Rentabilidades extremas (i)
Trimestre actual Último año Últimos 3 años

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -0,88 05-06-2026 -2,45 20-01-2026

Rentabilidad máxima (%) 1,97 08-04-2026 1,97 08-04-2026

(i)  Sólo se informa para las clases con una antigüedad mínima del periodo 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.

 

 

Medidas de riesgo (%)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 Año t-3 Año t-5

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 11,31 9,58 12,83 10,78 10,22 16,07 11,28

		Ibex-35 9,96 14,09 13,38

		Letra Tesoro 1 año 0,48 0,45 0,50 0,07 0,07 0,08 0,63

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
5,94 5,94 6,07 6,14 6,46 6,14 5,33

(ii) Volatilidad histórica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, 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.

(iii) VaR histórico del valor liquidativo: 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 periodo de referencia.
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Gastos (% s/

patrimonio medio)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 Año t-5

Ratio total de gastos

(iv)
0,60 0,30 0,30 0,31 0,30 1,21 1,21 1,13

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo 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 periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten más de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio

incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones

de suscripcipción y 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 semestral de los últimos 5 años

 

B) Comparativa
 

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

Vocación inversora

Patrimonio

gestionado* (miles

de euros)

Nº de partícipes*
Rentabilidad

Semestral media**

Renta Fija Euro 0 0 0

Renta Fija Internacional 0 0 0

Renta Fija Mixta Euro 0 0 0

Renta Fija Mixta Internacional 34.893 366 1

Renta Variable Mixta Euro 75.203 431 8

Renta Variable Mixta Internacional 0 0 0

Renta Variable Euro 0 0 0

Renta Variable Internacional 99.573 978 14

IIC de Gestión Pasiva 0 0 0

Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0

Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0

De Garantía Parcial 0 0 0

Retorno Absoluto 57.408 320 3

Global 0 0 0

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0

FMM a Corto Plazo de Valor Liq. Constante de Deuda Pública 0 0 0

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0

FMM Estándar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0

Renta Fija Euro Corto Plazo 0 0 0

IIC que Replica un Índice 0 0 0
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Vocación inversora

Patrimonio

gestionado* (miles

de euros)

Nº de partícipes*
Rentabilidad

Semestral media**

IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0

Total fondos 267.077 2.095 8,24

*Medias.

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

 

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

Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 18.382 98,32 16.635 98,53

			* Cartera interior 380 2,03 260 1,54

			* Cartera exterior 18.002 96,29 16.374 96,99

			* Intereses de la cartera de inversión 0 0,00 0 0,00

			* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00

(+) LIQUIDEZ (TESORERÍA) 277 1,48 222 1,31

(+/-) RESTO 37 0,20 27 0,16

TOTAL PATRIMONIO 18.696 100,00 % 16.883 100,00 %

Notas:

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

Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realización. 

 

2.4 Estado de variación patrimonial

% sobre patrimonio medio % variación

respecto fin

periodo anterior

Variación del

período actual

Variación del

período anterior

Variación

acumulada anual

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 16.883 15.589 16.883

± Suscripciones/ reembolsos (neto) -0,57 -2,94 -0,57 -79,57

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

± Rendimientos netos 10,98 10,81 10,98 137,00

			(+) Rendimientos de gestión 11,60 11,33 11,60 105,97

						+ Intereses 0,03 0,01 0,03 240,10

						+ Dividendos 1,00 0,73 1,00 44,54

						± Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 10,54 10,62 10,54 4,96

						± Resultados en depósitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

						± Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

						± Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

						± Otros resultados 0,03 -0,03 0,03 -183,63

						± Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00

			(-) Gastos repercutidos -0,62 -0,52 -0,62 31,03

						- Comisión de gestión -0,25 -0,26 -0,25 4,01

						- Comisión de depositario -0,03 -0,03 -0,03 4,17

						- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,01 -0,02 15,80

						- Otros gastos de gestión corriente -0,01 -0,01 -0,01 -49,15

						- Otros gastos repercutidos -0,31 -0,21 -0,31 56,20

			(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00

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

						+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00

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

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 18.696 16.883 18.696
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Nota: El período se refiere al  trimestre o semestre, según sea el caso.
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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

periodo

Descripción de la inversión y emisor
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 380 2,03 260 1,54

TOTAL RENTA FIJA 380 2,03 260 1,54

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 380 2,03 260 1,54

TOTAL RV COTIZADA 18.002 96,29 16.374 96,99

TOTAL RENTA VARIABLE 18.002 96,29 16.374 96,99

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 18.002 96,29 16.374 96,99

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 18.382 98,32 16.634 98,53

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

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

 

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

 

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

de EUR)

No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.
 

4. Hechos relevantes

SI NO

a. Suspensión temporal de suscripciones/reembolsos X

b. Reanudación de suscripciones/reembolsos X

c. Reembolso de patrimonio significativo X

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X

e. Sustitución de la sociedad gestora X

f. Sustitución de la entidad depositaria X

g. Cambio de control de la sociedad gestora X
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SI NO

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

i. Autorización del proceso de fusión X

j. Otros hechos relevantes X

 

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

 

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

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

d. Se han realizado operaciones de adquisición y venta de valores en los que el depositario ha

actuado como vendedor o comprador, respectivamente
X

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.

X

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una 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 gastos satisfechos por la IIC. 
X

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

 

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a.) Existen dos Partícipes significativos, uno con un volumen de inversión de 6.540.440,19 euros que supone el 34,98%

sobre el patrimonio de la IIC y otro con un volumen de inversión de 6.540.411,60 euros que supone el 34,98% sobre el

patrimonio de la IIC.

 

8. Información y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

 

9. Anexo explicativo del informe periódico
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.
 
 
1. Situación de los mercados y evolución del fondo.
 
A) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
El primer semestre de 2026 puede resumirse como un periodo de shock y recuperación. Pese a una elevada volatilidad
geopolítica y a un shock energético derivado del conflicto en Oriente Medio, el conjunto se saldó con un tono claramente
positivo para los activos de riesgo. El entorno macroeconómico mostró una resiliencia mayor de la esperada con un
crecimiento todavía razonable, más sólido en Estados Unidos que en Europa, y unos beneficios empresariales que
siguieron sorprendiendo al alza, si bien el repunte de los riesgos inflacionistas asociado al encarecimiento de la energía
restó margen a los bancos centrales para continuar con el ciclo de bajadas de tipos. La evolución fue marcadamente
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desigual entre trimestres: tras un primer trimestre volátil, con caídas en el mes de marzo ante el temor a la estanflación, los
mercados se recuperaron con fuerza en el segundo trimestre, que concentró la mayor parte de las ganancias del periodo.
 
El evento dominante del semestre fue la guerra de Irán, iniciada a finales de febrero de 2026 tras ataques coordinados de
Estados Unidos e Israel contra objetivos iraníes, que elevó la percepción de riesgo sobre el Estrecho de Ormuz, una de las
rutas críticas del comercio mundial de crudo. El precio del petróleo reaccionó con intensidad: el Brent se situó en el entorno
de los 92 dólares por barril en marzo unos 20 dólares por encima del mes anterior y llegó a aproximarse a los 120 dólares
en los momentos de mayor tensión, para retroceder posteriormente con la desescalada parcial del conflicto, la liberación de
reservas estratégicas y la recuperación de las exportaciones del Golfo. Hacia el cierre del semestre, en junio, los precios
del crudo habían retrocedido de forma significativa desde los máximos. El carácter inflacionista del shock explica que la
deuda pública no actuara como el activo refugio habitual en episodios de tensión geopolítica.
 
En renta variable, y en términos de moneda local, el semestre se cerró con avances generalizados. El índice mundial MSCI
World se revalorizó un 9,59%. En Estados Unidos, el S&amp;P 500 subió un 9,55%, el Dow Jones Industrial un 8,85% y el
Nasdaq Composite un 12,79%, en un contexto de mejora de las estimaciones de beneficios, especialmente en tecnología.
En Europa, el MSCI Europe avanzó un 8,37%, el EURO STOXX 50 un 9,27% y el IBEX 35 un 12,50%, situándose este
último entre los grandes índices desarrollados más destacados. Japón sobresalió, con el MSCI Japan subiendo un 18,94%
y el Nikkei 225 un 39,18%. Los mercados emergentes fueron, no obstante, los grandes protagonistas del periodo: el MSCI
Emerging Markets se revalorizó un 25,56%, impulsado por Asia tecnológica y por el retorno del apetito por el riesgo.
 
Por estilos, el comportamiento fue equilibrado, con un ligero mejor tono del value (MSCI World Value +10,03%) frente al
growth (+9,12%). A nivel sectorial, el semestre estuvo marcado por una elevada rotación: en el primer trimestre lideraron
los sectores más ligados al shock energético y de perfil defensivo energía, materiales y utilities, mientras que en el segundo
trimestre regresó con fuerza el liderazgo tecnológico, impulsado por la inversión en inteligencia artificial, semiconductores y
centros de datos. En el conjunto del periodo, y en moneda local, los sectores de mejor comportamiento dentro del MSCI
World fueron tecnología de la información (+21,66%), energía (+18,07%) e industriales (+15,61%), seguidos de materiales
(+9,38%) y utilities (+8,60%). En el lado opuesto, consumo discrecional (-2,76%) y telecomunicaciones (-0,29%) cerraron
en negativo, y salud (+1,53%) y financieras (+3,64%) quedaron rezagados. El índice de semiconductores de Filadelfia llegó
a acumular una subida superior al 80% en el año, reflejo del protagonismo de la cadena de valor de la inteligencia artificial.
 
La renta fija tuvo un comportamiento más discreto y mixto. La deuda pública no ejerció de refugio, dado el carácter
inflacionista del shock: el bono del Tesoro estadounidense a diez años cerró el semestre en negativo (-0,16% en moneda
local, con la rentabilidad al vencimiento en el 4,47%), mientras que la deuda europea ofreció algo más de estabilidad
(Alemania a diez años +1,32%, España a diez años +1,69%; el agregado JPM EMU, +1,21%). El crédito corporativo se
comportó mejor que la duración soberana larga, apoyado en el devengo (carry) y en unos diferenciales contenidos: el
crédito con grado de inversión global avanzó un 1,29% (grado de inversión en euros, +1,33%) y el high yield global un
2,82%, el mejor comportamiento dentro de la renta fija. La deuda emergente también contribuyó de forma positiva (2,51%
en divisa fuerte y 2,28% en divisa local). Los diferenciales de crédito se estrecharon ligeramente a lo largo del semestre el
del grado de inversión global cerró en 78 puntos básicos, frente a 80 al inicio del año, y el del high yield global en 280,
frente a 291, en un entorno de rentabilidades de partida atractivas (grado de inversión en euros en el 3,46% y high yield
global en el 6,89% al cierre).
 
En el mercado de divisas, el dólar actuó como activo refugio en la fase de mayor estrés del conflicto y cerró el semestre
reforzado, con una apreciación en torno al 2,84% frente al euro. La divisa europea, más sensible al precio de la energía, se
depreció en el conjunto del periodo hasta el entorno de 1,14 dólares, si bien recuperó parte del terreno perdido a medida
que el crudo se normalizaba. En conjunto, el primer semestre de 2026 dejó un mercado capaz de absorber un shock
geopolítico y energético relevante gracias a la resiliencia de los beneficios empresariales, al liderazgo de la tecnología y la
inteligencia artificial, y a la normalización parcial del mercado energético.
 
B) Decisiones generales de inversión adoptadas.
 
Durante  el primer semestre del 2025 hemos subido un poco el nivel de inversión, pasando del 95 al 96% de ponderación.
Fuimos reduciendo posiciones en el sector de los semiconductores, aprovechando las grandes subidas en el sector, y
diversificando hacia sectores como el financiero o las compañías de software.
 
A raíz del bloqueo del Estrecho de Hormuz, vendimos la mitad de nuestra posición en compañías energéticas, que llegaron
al 10% de peso y poco a poco se fue quedando en el 5-6%; y reinvertimos este importe en compañías cíclicas europeas,
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que habían caído de manera bastante relevante en esos momentos.
 
En cuanto al USD, no hemos tomado acciones relevantes en este periodo, simplemente ha variado el peso conforme
invertíamos o desinvertíamos en alguna compañía, para situarse en el entorno del 70%.
 
C) Índice de referencia.
La IIC se ha comportado en línea con sus competidores y peor que el índice de referencia (100% MSCI World Net Total
Return EUR), cuya diferencia máxima se produjo el 13/05/2026, siendo esta del 4,36%.
 
D) Evolución del patrimonio, partícipes, rentabilidad y gastos de la IIC.
El patrimonio ha aumentado en 1.813.296 euros, cerrando así el semestre en 18,7 millones. El número de partícipes en el
semestre ha disminuido en 2, siendo la cifra final de 108. La rentabilidad de la IIC en el semestre ha sido del 11,67%, con
una volatilidad de 9,43%. Respecto a otras medidas de riesgo de la IIC, el VaR diario con un nivel de significación del 5%
en el semestre mostraba una caída mínima esperada del -0,93%. La rentabilidad acumulada del año de la IIC ha sido del
11,37%. La comisión soportada por la IIC en términos anualizados desde el inicio del año ha sido del 0,3%; 0,25 por
comisión de gestión, 0,03 por depósito y 0,02 por otros conceptos. En el periodo la liquidez de la IIC se ha remunerado al
0,00%. El tipo de interés será el pactado en el contrato de depositaría con un suelo de 0,00%.
	
E) Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora.
La IIC se revalorizó un 11,67% durante el semestre, por encima del rendimiento medio ponderado por patrimonio de la
gestora, 7,81%. La IIC de la gestora con mayor rendimiento en el periodo acumuló un 11,41% mientras que la IIC con
menor rendimiento acumuló 3,04% durante el periodo.
 
2. Información sobre las inversiones.
 
A) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
Durante este semestre hemos ido cambiando compañías de semiconductores que han llegado a múltiplos muy exigentes,
como Applied Materials, KLA Corp o la venta total de Axcelis Technologies. A cambio, fuimos comprando más posición en
compañías de software como Salesforce.
 
En el apartado de compañías cíclicas, reforzamos mucho la posición como consecuencia de la guerra de Irán, con compras
en HeidelbergMaterials, Union  Pacific o Builders Firstsource, rotando hacia aquí desde las compañías relacionadas con el
mundo del petróleo que subieron mucho durante el primer trimestre del año. Aquí redujimos en Marathon Petroleum y
terminamos vendiendo totalmente Eni y Valero Energy.
En otras compañías que hemos añadido a la cartera podemos destacar a Amazon, que fuimos comprando en varios tramos
a lo largo de la última parte del semestre.
Las principales posiciones a cierre del periodo son: Applied Materials (4,74%), Alphabet (4,60%), ASML (4%), KLA Corp
(4%) y Microsoft (3,7%).
 
B) Operativa de préstamo de valores.
No aplicable.
 
C) Operativa en derivados y adquisición temporal de activos.
La IIC no ha realizado operaciones en derivados con finalidad de inversión. Durante el periodo analizado no se han
realizado operaciones con productos derivados con la finalidad de cobertura.Tras el incremento de tipos del BCE,
retomamos la operativa de REPO para tratar de optimizar la remuneración de la liquidez.
 
D) Otra información sobre inversiones.
A cierre del periodo no se han superado los límites y coeficientes establecidos.
A fecha del informe la IIC no tenía inversiones integradas dentro del artículo 48.1.j del RIIC.
A fecha del informe la IIC no tenía inversiones en productos estructurados.
A fecha del informe la IIC no mantiene inversiones dudosas, morosas o en litigio.
 
 
3. Evolución del objetivo concreto de rentabilidad.
No aplicable.
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4. Riesgo asumido por el fondo.
 
Durante el semestre hemos mantenido una exposición a renta variable entre el 94-96% dependiendo de las oportunidades
de inversión que teníamos en cada momento. La divisa no está cubierta y el riesgo idiosincrático de cada acción queda
diluido por la elevada diversificación del fondo.
 
5. Ejercicio derechos políticos.
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 instituciones de Inversión Colectiva 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.
 
6. Información y advertencias CNMV.
No aplicable.
 
7. Entidades beneficiarias del fondo solidario e importe cedido a las mismas.
No aplicable.
 
8. Costes derivados del servicio de análisis.
La IIC no soporta ningún gasto de servicio de análisis de inversiones (Research), ya que lo asume la Gestora.
 
9. Compartimentos de propósito especial (Side Pockets).
No aplicable.
 
 
 
10. Perspectivas de mercado y actuación previsible del fondo.
 
De cara a la segunda mitad de 2026 hay varios aspectos que van a seguir atrayendo la atención del mercado. Por un lado
la situación del Estrecho de Ormuz, y el flujo del petróleo en esa zona, por el contagio que pueda tener a la inflación y a la
actuación de los bancos centrales. Y por otra parte, toda la inversión en tecnología, en centros de datos y capacidad
computacional para alimentar los programas de inteligencia artificial.
 
Si nos centramos en el primer punto, queda por ver si los acuerdos de paz entre Irán y Estados Unidos se respetan, si el
alto el fuego permanece, o si como parece en estas primeras semanas de semestre, la situación va a ser más complicada y
las escaramuzas van a seguir produciéndose, sin provocar una gran escalada bélica, pero con un claro damnificado que es
el flujo del petróleo a través del Estrecho de Ormuz. Con esta situación de fondo, es probable que el petróleo se mantenga
en niveles más elevados que los previos al conflicto, y que mantenga los precios por encima de los niveles de equilibrio de
los bancos centrales. El BCE ya subió tipos en el primer semestre y en función de lo que suceda en verano, quizá vuelva a
subirlos en esta segunda mitad del año. En cuanto a la Reserva Federal, con Kevin Warsh al frente, hay muchas más
dudas dado que van a reducir el forward guidance en las comunicaciones, por lo que tendremos menos visibilidad.
Además, hay propuestos cinco comités de análisis de distintos temas relevantes (medición de precios, balance de la FED,
comunicación, etc) que rendirán cuentas antes de final de año. Por tanto, hay más dudas de si subirán tipos antes de que
conozcamos las conclusiones de dichos comités. En cualquier caso, el endurecimiento financiero no parece muy relevante
o asfixiante para consumidores y empresas. Tendremos que vigilar si las curvas se empinan y si los bonos a largo plazo se
descontrolan por miedos a inflación sostenida o falta de rigor fiscal. Los spreads de crédito, han acabado el semestre en
niveles mínimos, apenas hay riesgo percibido en el crédito corporativo, por lo que otro punto clave para el segundo
semestre será vigilar su evolución, por si se produjera un deterioro de la situación micro.
 
En cuanto al segundo punto, el mercado seguirá pendiente de cuánta inversión en capex va a ser anunciada por las
compañías hyperescaladoras ya que esto se traducirá inmediatamente en ingresos para las compañías de
semiconductores y no solo para ellas, sino también para todo el ecosistema de centros de datos: constructoras, energía,
utilities, industriales, etc. Los compromisos de inversión son tan grandes para 2026 y para 2027, que cualquier recorte en
las previsiones del mercado puede ser mal recibido por las compañías afectadas y provocar una rotación desde mundo IA
al resto. Incluso mejorar la valoración de las hyperescaladoras.
Otra de las dudas en este sentido es cómo evolucionará las cotizaciones de las compañías que a día de hoy se identifican
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como perdedoras en esta revolución, que generalmente tienen fuertes componentes de software o servicios profesionales.
Han sido muy castigadas en estos últimos meses, sin que sus beneficios justifiquen tal caída. Durante el segundo
semestre, en función de cómo evolucionen ingresos y el negocio en sí, podríamos ver de nuevo grandes movimientos en
este sector. Por lo que la amplitud del mercado y las diferencias sectoriales podrían ser de nuevo las protagonistas en los
próximos meses.
 
Para la segunda parte del año podríamos volver a tener grandes OPV en el mundo tecnológico; después de la salida de
SpaceX quedan pendientes las salidas a bolsa de OpenAi y las de Anthropic, que podrían volver a alcanzar niveles
históricos al igual que hizo la compañía de Elon Musk.
 

10. Detalle de inversiones financieras 

Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						ES0000012K53 - REPO|CECA|1,800|2029-07-30 EUR 0 0,00 260 1,54

						ES0000012K53 - REPO|CECA|2,050|2029-07-30 EUR 380 2,03 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 380 2,03 260 1,54

TOTAL RENTA FIJA 380 2,03 260 1,54

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 380 2,03 260 1,54

						US00402L1070 - Acciones|ACADEMY SPORTS & OUTDOORS INC USD 272 1,46 336 1,99

						IE00B4BNMY34 - Acciones|ACCENTURE LTD USD 191 1,02 401 2,37

						US00724F1012 - Acciones|ADOBE USD 243 1,30 404 2,39

						IE00BFRT3W74 - Acciones|ALLEGION PLC USD 321 1,72 354 2,10

						US01973R1014 - Acciones|ALLISON TRANSMISSION HOLDING USD 267 1,43 271 1,60

						US02079K3059 - Acciones|ALPHABET USD 860 4,60 645 3,82

						US0231351067 - Acciones|AMAZON USD 411 2,20 0 0,00

						US0258161092 - Acciones|AMERICAN EXPRESS USD 480 2,57 510 3,02

						AT0000730007 - Acciones|ANDRITZ AG EUR 333 1,78 234 1,38

						US0367521038 - Acciones|ANTHEM INC USD 313 1,68 276 1,64

						US0378331005 - Acciones|APPLE COMPUTER INC USD 659 3,52 560 3,32

						US0382221051 - Acciones|APPLIED MATERIAL USD 886 4,74 470 2,79

						US0434361046 - Acciones|ASBURY AUTO USD 184 0,98 207 1,23

						NL0010273215 - Acciones|ASML HOLDING NV EUR 749 4,01 484 2,87

						US0545402085 - Acciones|AXCELIS TECHNOLOGIES INC USD 0 0,00 267 1,58

						IT0000072618 - Acciones|BANCA INTESA EUR 588 3,15 442 2,62

						FR0000131104 - Acciones|BNP PARIBAS EUR 0 0,00 436 2,58

						US11135F1012 - Acciones|BROADCOM USD 432 2,31 296 1,75

						US12008R1077 - Acciones|BUILDERS FIRSTSOURCE INC USD 269 1,44 196 1,16

						CA1363751027 - Acciones|CANADIAN NATIONAL RAILWAY CAD 0 0,00 326 1,93

						CA12532H1047 - Acciones|CGI GROUP INC CAD 280 1,50 389 2,31

						DE0005810055 - Acciones|DEUTSCHE BOERSE AG EUR 257 1,37 0 0,00

						FR0000130452 - Acciones|EIFFAGE EUR 380 2,03 360 2,14

						IT0003132476 - Acciones|ENI_ENTE NAZIONALE IDROCARBURI EUR 0 0,00 262 1,55

						US26875P1012 - Acciones|EOG RESOURCES INC USD 312 1,67 246 1,46

						US30231G1022 - Acciones|EXXON MOBIL CORP. USD 281 1,50 0 0,00

						DE0006047004 - Acciones|HEIDELBERGCEMENT FINANCE B.V. EUR 284 1,52 0 0,00

						US46625H1005 - Acciones|JP MORGAN CHASE & CO USD 555 2,97 531 3,14

						US4824801009 - Acciones|KLA TENCOR CORPORATION USD 745 3,98 431 2,56

						FR0000121014 - Acciones|LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITT EUR 283 1,51 432 2,56

						US56585A1025 - Acciones|MARATHON PETROLEUM CORP USD 495 2,65 330 1,96

						US57636Q1040 - Acciones|MASTERCARD USD 452 2,42 440 2,61

						US5949181045 - Acciones|MICROSOFT CORP. USD 692 3,70 712 4,22

						CH0038863350 - Acciones|NESTLE CHF 372 1,99 349 2,07

						US64110D1046 - Acciones|NETAPP INC USD 298 1,59 155 0,92

						DK0062498333 - Acciones|NOVO NORDISK DKK 225 1,20 233 1,38

						US67066G1040 - Acciones|NVIDIA USD 482 2,58 349 2,07

						US7134481081 - Acciones|PEPSICO INC USD 318 1,70 327 1,94

						US7458671010 - Acciones|PULTE HOMES INC USD 423 2,26 352 2,08

						CH0012032048 - Acciones|ROCHE HOLDING CHF 0 0,00 455 2,69

						CH1499059983 - Acciones|ROCHE HOLDING CHF 465 2,49 0 0,00

						IE00BYTBXV33 - Acciones|RYANAIR EUR 525 2,81 499 2,96

						US78409V1044 - Acciones|S&P GLOBAL INC USD 406 2,17 507 3,00

						US79466L3024 - Acciones|SALES FORCE USD 269 1,44 352 2,08

						US9078181081 - Acciones|UNION PACIFIC CORPORATION USD 405 2,17 0 0,00

						US91324P1021 - Acciones|UNITEDHEALTH GROUP INCORPORATE USD 360 1,93 278 1,65

						US91913Y1001 - Acciones|VALERO ENERGY USD 0 0,00 356 2,11

						US92826C8394 - Acciones|VISA USD 473 2,53 381 2,25

						US94106L1098 - Acciones|WASTE MANAGEMENT INC USD 322 1,72 309 1,83

						US98978V1035 - Acciones|ZOETIS INC USD 185 0,99 223 1,32

TOTAL RV COTIZADA 18.002 96,29 16.374 96,99

TOTAL RENTA VARIABLE 18.002 96,29 16.374 96,99
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 18.002 96,29 16.374 96,99

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 18.382 98,32 16.634 98,53

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

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

 

11. Información sobre la política de remuneración

No aplicable

 

12. Información sobre las operaciones de financiación de valores, reutilización de las garantías y swaps

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
Se han realizado operaciones de financiación durante el periodo. En concreto, se han cerrado operaciones Repo sobre
deuda pública española. La posición del cierre del semestre asciende a  eur, lo que supone un 0,00 % sobre el patrimonio.
La contraparte de estas operaciones ha sido BNP PARIBAS Sec. Services, Suc.  en España. Como garantía la IIC ha
obtenido  eur nominales de  con vencimiento de un día. El país en el que se han establecido las contrapartes es España. La
liquidación y compensación se realiza por acuerdo tripartido entre la Sociedad Gestora, la Entidad Depositaría y la
contraparte. La garantía recibida está custodiada por la Entidad Depositaria. Por esta operativa durante el período la
sociedad ha obtenido un rendimiento de 0,00 eur, 0,00 % del patrimonio al cierre del semestre.


