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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: Alto

Descripcion general
Politica de inversion: El fondo tendrd mas del 75% de la exposicion total en renta variable (RV), y el resto en renta fija

(RF). Se invertird fundamentalmente en emisores/mercados de EEUU y en menor medida, en otros emisores/mercados
OCDE. No se invertira en emergentes. Las inversiones den RV se centran en compafiias de alta media capitalizacién con
crecimiento en resultados y adecuada rentabilidad por dividendo y, minoritariamente, en compaiiias de baja capitalizacion.
El resto de la exposicién se invertird en RF publica y o privada (incluyendo depositos e instrumentos del mercado
monetario cotizados o no, que sean liquidos) sin limite de duracién ni calificacion crediticia. La inversion en divisa estara
entre el 0% y el 100% sobre la exposicidn total.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicién 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 denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2024 2023
indice de rotacion de la cartera 0,22 0,34 0,22 0,40
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,42 1,47 0,42 1,46

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin 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 Gltimos disponibles

2.1.a) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Beneficios brutos
Ne de participaciones Ne° de participes distribuidos por
? P P P o . .,p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima | dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
1.286.242,8 | 1.199.296,0 100.000,00
CLASE A 19,00 17,00 EUR 0,00 0,00 NO
2 3 Euros
CLASE B 17.940,70 16.188,39 87,00 77,00 EUR 0,00 0,00 NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2023 Diciembre 20__ Diciembre 20__
CLASE A EUR 15.667 13.366
CLASE B EUR 217 180
Valor liquidativo de la participacion (*)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2023 Diciembre 20__ Diciembre 20__
CLASE A EUR 12,1803 11,1447
CLASE B EUR 12,0858 11,0914

(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestion

sobre resultados:

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestién Comisién de depositario
Sist % efectivamente cobrado % efectivamente
ist. o

CLASE e SalhEEl B%se de

Imputac. ) célculo

Periodo Acumulada calculo 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




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

A) Individual CLASE A .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Ano t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 9,29 0,04 9,25 8,59 -1,13

. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,41 30-04-2024 -1,41 30-04-2024
Rentabilidad maxima (%) 1,23 05-06-2024 1,56 22-02-2024

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades méaximas 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.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™= o : : : . ~ . .
2024 X Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 8,50 8,07 8,81 9,58 9,17

lbex-35 13,19 14,40 11,83 12,91 12,24

Letra Tesoro 1 afio 0,51 0,43 0,59 0,48 0,54
VaR histérico del

T 5,14 5,14 5,00 5,67

valor liquidativo(iii)

(i) 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. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.
(iii) VaR histérico del valor liquidativo: 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 Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,31 0,16 0,15 0,15 0,17 0,63

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas 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 suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién 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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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A) Individual CLASE B .Divisa EUR

o~ . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 8,97 -0,11 9,09 8,43 -1,27

- : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,41 30-04-2024 -1,41 30-04-2024
Rentabilidad maxima (%) 1,23 05-06-2024 1,56 22-02-2024

(i) Solo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liqui

dativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™y o : : : . . . .
2024 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 8,51 8,09 8,81 9,59 9,17

lbex-35 13,19 14,40 11,83 12,91 12,24

Letra Tesoro 1 afio 0,51 0,43 0,59 0,48 0,54
VaR histérico del

o 5,27 5,27 5,06

valor liquidativo(iii)

(ii) 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. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.
(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo 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 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,61 0,31 0,30 0,30 0,32 1,13

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas 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 suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién 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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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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 segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**
de euros)
Renta Fija Euro 0 0 0
Renta Fija Internacional 21.363 141 4
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0
Renta Variable Mixta Euro 75.719 496 7
Renta Variable Mixta Internacional 0 0 0
Renta Variable Euro 0 0 0
Renta Variable Internacional 95.821 1.063 6
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0
De Garantia Parcial 0 0
Retorno Absoluto 84.585 412 2
Global 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0
Renta Fija Euro Corto Plazo 0 0 0
IIC que Replica un indice 0 0 0




Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

Rentabilidad

N° de participes*
P P Semestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0
Total fondos 277.487 2.112 4,95

*Medias.

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

2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 15.755 99,19 13.317 98,32
* Cartera interior 0 0,00 419 3,09
* Cartera exterior 15.755 99,19 12.898 95,22
* 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) 87 0,55 209 1,54
(+/-) RESTO 42 0,26 19 0,14
TOTAL PATRIMONIO 15.884 100,00 % 13.545 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 13.545 12.679 13.545
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 6,59 -0,48 6,59 -1.698,97
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 8,81 7,16 8,81 476,47
(+) Rendimientos de gestion 9,46 7,71 9,46 339,72
+ Intereses 0,03 0,07 0,03 -51,86
+ Dividendos 1,21 1,00 1,21 42,04
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 8,18 6,63 8,18 44,75
+ Resultados en depésitos (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
+ Oftros resultados 0,04 0,01 0,04 304,79
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,65 -0,55 -0,65 136,75
- Comision de gestion -0,25 -0,26 -0,25 15,23
- Comision de depositario -0,03 -0,03 -0,03 15,66
- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,02 -0,02 64,29
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 -0,02 -0,01 -41,80
- Otros gastos repercutidos -0,34 -0,22 -0,34 83,37
(+) 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) 15.884 13.545 15.884




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



3. Inversiones financieras
3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del
periodo

Descripcion de la inversion y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 419 3,09
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 419 3,09
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 419 3,09
TOTAL RV COTIZADA 15.755 99,19 12.898 95,22
TOTAL RENTA VARIABLE 15.755 99,19 12.898 95,22
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 15.755 99,19 12.898 95,22
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 15.755 99,19 13.317 98,31

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

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

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

® 27,00% oTROS
17,00 % SECTOR FINANCIERG
® 10,88 % SECTOR INDUSTRIA
7.95 % SECTOR SALUD-FARMA
® 37.17 % SECTOR TECHOLOGIA

® 99,46 % ACCIONES
054% LIQUIDEZ

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

Sl NO

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos
b. Reanudacién 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

XX [X[X|X|X|X




SI NO
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusién X
j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO
a. Participes 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 (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha X

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, 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 una entidad

del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a.) Existen dos participes significativos, uno con un volumen de inversiéon de 4.981.033,10 euros que supone el 31,36%
sobre el patrimonio de la IIC y otro con un volumen de inversién de 4.981.009,71 euros que supone el 31,36% sobre el

patrimonio de la IIC.

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
espafiolas 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 inversidn tuvieran con mas de un afio de antigiiedad 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 Administracion.

1. Situacion de los mercados y evolucion del fondo.

A) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

El primer semestre del afio deja un resultado positivo para los activos de riesgo, en el que vemos fuertes revalorizaciones
en los indices norteamericanos con mas presencia de las grandes tecnolédgicas, que impulsan al Nasdaq y al S&amp;P 500
hasta alcanzar rentabilidades del 18% y 14,48% respectivamente. Eso si, las llamadas 7 magnificas: Nvidia, Facebook,
Alphabet, Microsoft, Amazon, Tesla y Apple que acumulan una rentabilidad de casi el 37% en estos primeros 6 meses del
afio comienzan a alcanzar unos niveles de concentracion extremos en la composicion de los indices. A su lado, la accion
media del indice (tomando como referencia el indice equiponderado) solo sube un 4,07%.
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La explicacion a estas diferencias de rentabilidad subyace en la explosién de la IA (Inteligencia Artificial) y la promesa de
mejora de productividad y mejoras de beneficios que lleva aparejada. La fuerte inversion en chips de Nvidia, necesarias
para incrementar el nivel computacional de las compafiias, hace que se convierta en la compafila mas capitalizada del
mundo en apenas unos meses.

La vieja Europa, por otra parte, con menor exposicion a tecnologia, y si a compafiias reguladas como financieras y utilities,
tiene un comportamiento mas pausado, con subidas del 8,24% en el caso del Eurostoxx 50 o del 6,77% del Stoxx 600.
Durante este semestre hemos visto una mejora macroecondmica evidente, se diluyen los riesgos de recesién en Alemania
y mejoran los costes energéticos, pero también, como ha sucedido en junio, vuelven los miedos electorales y los
incrementos de primas de riesgo, que provocan algo mas de volatilidad en el sector financiero y en las compaiiias
domésticas francesas.

El diferencial entre EEUU y Europa, entre lo tecnolégico y lo no tecnoldgico, entre las grandes y las pequefias sigue
acrecentandose cada vez mas.

En términos de inflacion, esta se sigue moderando, aunque se demuestra que la Gltima milla es la mas dificil, cambiando de
un sesgo de inflacidn de oferta a uno de demanda, con incrementos salariales y efectos de segunda ronda. La inflacion
general se mantiene cerca del 2,50% y la subyacente del 2,9%. A pesar de todo, el Banco Central Europeo opta por una
bajada de tipos, del 4,50% al 4,25%, adelantadndose a la FED, que tiene algo mas dificil su bajada de tipos, por las
elecciones del 5 de noviembre y porque la inflacién se mantiene unas décimas por encima del 3%, por lo que los tipos
siguen por ahora en el 5,50%.

Esto causa que los bonos de gobierno no tengan de momento un gran recorrido, siguen bastante parados, y que haya sido
el crédito, de la mano de las subidas bursatiles el que haya aportado méas rentabilidad a la renta fija en este periodo, asi
suben indices de High Yield, Bonos Emergentes, Hibridos, Atl, etc, los mas sensibles a spread, en lugar de los mas
sensibles a tipos.

En términos de divisas, uno de los aspectos mas llamativos de este primer semestre es la debilidad del Yen, que pierde
cerca de un 15% frente al délar, a pesar del cambio de sesgo del Banco Central de Japon. La debilidad ha llegado a obligar
a intervenir en al menos una ocasion, para intentar reflotar la divisa, sin éxito por el momento.

B) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Durante este primer semestre de 2024 hemos tenido una actitud bastante continuista en la cartera; después de un primer
afio en el que hubo mas cambios mientras la construiamos.

En lineas generales, hemos mantenido un nivel de inversién superior al 97%, con una distribucion sectorial en la que sigue
predominando tecnologia con un 30% aprox. Hemos aprovechado las grandes subidas en el sector para reducir algo de
posicion en diferentes valores; y subirlo en subsectores como consultoras tecnolégicas, que no han tenido tan buen
semestre y creemos que en el futuro también se beneficiaran de la IA.

Hemos bajado el peso en el sector financiero, especialmente en bancos europeos, una vez publicaron resultados en el
primer trimestre sorprendiendo al alza a los analistas; lo que provocé subidas importantes en los precios de las acciones.

A nivel geogréfico, seguimos con un 70% de exposicién a EE.UU.; 25% a paises europeos y un 5% a valores canadienses.

C) indice de referencia.
La IIC se ha comportado en linea con sus competidores y peor que el indice de referencia (100% MSCI World Net Total
Return EUR), cuya diferencia maxima se produjo el 27/06/2024, siendo esta del 6,45%.

D) Evolucién del patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la lIC.

El patrimonio ha aumentado en 2.338.255 euros, cerrando asi el semestre en 15,9 millones. El nimero de participes en el
semestre ha aumentado en 12, siendo la cifra final de 106. La rentabilidad de la IIC en el semestre ha sido del 9,60%, con
una volatilidad de 7,08%. 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 -0,79%. La rentabilidad acumulada del afio de la IIC ha sido del
9,60%. La comisién soportada por la IIC en términos anualizados desde el inicio del afio ha sido del 0,31%; 0,25 por

11



comisidn de gestion, 0,06 por depésito y 0,00 por otros conceptos. En el periodo la liquidez de la IIC se ha remunerado al
0,00%. El tipo de interés sera el pactado en el contrato de depositaria con un suelo de 0,00%.

E) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

La IIC se revalorizé un 9,60% durante el semestre, por encima del rendimiento medio ponderado por patrimonio de la
gestora, 5,88%. La lIC de la gestora con mayor rendimiento en el periodo acumulé un 6,35% mientras que la IIC con menor
rendimiento acumulé 2,33% durante el periodo.

2. Informacién sobre las inversiones.
A) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Hemos hecho ciertos retoques en la cartera, afiadiendo alguna compafiia hueva a la cartera; pero sobre todo se ha tratado
de reforzar o quitar peso a acciones existentes en cartera.

Dentro de las nuevas compafiias podemos destacar la compra de Jeronimo Martins, que se queda en un 1,5% del
patrimonio del fondo. La compafiia de supermercados portugueses y polacos ya estuvo en cartera en 2023; la vendimos
por valoracién y ahora que ha vuelto a los 18 euros hemos decidido volver a compratr.

También hemos iniciado posicién en Ryanair en el mes de junio. La compafiia de vuelos low cost estaba en nuestro radar
desde hace mucho tiempo, ya que tiene una alta eficiencia en costes, caja neta, crecimiento en ingresos? Ha tenido caidas
por noticias coyunturales, lo que nos ha permitido comprarla cerca de 17 euros por accion.

Otras posiciones que hemos comenzado en el primer semestre son Alphabet, Asbury Automotive Group o Allison
Transmission Holdings.

Por el lado contrario, hemos vendido totalmente algunos bancos espafioles, como Bankinter o Caixabank.

Ahora mismo el top5 de posiciones a cierre del semestre son: Microsoft (4%), KLA Corp (3,4%), Adobe (3,35%), Applied
Materials (3,3%) y Broadcom (3%).

A nivel de exposicion de divisas, no hemos cubierto ninguna de las inversiones en divisa no euro.

B) Operativa de préstamo de valores.
No aplicable.

C) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La IIC no ha realizado operaciones en derivados con finalidad de inversion. 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 remuneracion de la liquidez.

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 no mantiene inversiones dudosas, morosas o en litigio.

3. Evolucién del objetivo concreto de rentabilidad.

No aplicable.

4. Riesgo asumido por el fondo.

El fondo es un fondo de renta variable internacional, con una exposicion al 98% al activo.

5. Ejercicio derechos politicos.
Welzia Management SGIIC, S.A. ha ejercido los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las sociedades
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espafiolas que forman parte de las carteras de sus instituciones de Inversion Colectiva 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 afio de
antigiiedad 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 Administracion.

6. Informacion 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 analisis.
La IIC no soporta ningun gasto de servicio de analisis de inversiones (Research), ya que lo asume la Gestora.

9. Compartimentos de proposito especial (Side Pockets).
No aplicable.

10. Perspectivas de mercado y actuacion previsible del fondo.

El semestre anterior indicAbamos que existian cuatro variables a considerar a la hora de la toma de decisiones, y pasado
este periodo, parece que siguen siendo igual de relevantes.

En primer lugar, la evolucion de la economia real, donde por momentos parecia que la economia americana se aceleraba,
dejando a un lado los riesgos de recesion, y planteando escenarios de reaceleracion (no-landing). La economia europea
comenzaba a mejorar, de la mano de un incremento de la actividad manufactuera y de expectativas de mejora en China. El
empleo sigue comportandose muy bien, las principales economias mundiales se encuentran en una situacion cercana al
pleno empleo, con subidas salariales cercanas o por encima de la inflacién. Aun asi, no todo es de COLOR de rosa, las
encuestas de actividad, las expectativas de los proximos meses parecen sesgadas a la baja, las revisiones de crecimiento
en las Ultimas semanas se mantienen a la baja y parece que el motor de crecimiento, el sector servicios, se desacelera.
Tendremos que vigilar la evolucién del consumidor americano, para tratar de conocer si se produce un parén en el
consumo ciclico. No se ven desequilibrios graves en el mercado, a excepcion de los grandes déficits fiscales en muchos
paises, sobre todo EEUU, que dejan un endeudamiento excesivo, que podria provocar bajadas de rating de la deuda
publica americana por parte de Moody?s.

En segundo lugar, la evolucion monetaria, donde el proceso desinflacionista parece tener més fricciones en esta uUltima
milla. Los bancos centrales bajaran tipos, pero lo haran de forma somera, salvo que se produjera algin evento recesivo o
se incrementar de forma fuerte el desempleo, algo que normalmente es desinflacionista per se. En este momento
podriamos ver mayores apreciaciones en bonos de gobierno, que en crédito, aunque el crédito, podria compensar
parcialmente los incrementos de spread, con las bajadas de tipos.

En tercer lugar, los riesgos geopoliticos seguiran dando quebraderos de cabeza, la guerra entre Ucrania y Rusia continda,
Israel seguird con su lucha contra el terrorismo, y las elecciones americanas del dia 5 de noviembre de 2024 daran mucho
qgue hablar en los préximos meses. Biden parece descartado para la reeleccion, por lo que los demdcratas tienen ain unos
meses para buscar el rival de Trump, que de momento lidera con mucho las encuestas. En un mundo cada vez mas
polarizado y sin rigor fiscal, es dificil de prever un candidato que ponga fin al derroche fiscal norteamericano, en tiempos de
expansion ciclica. Y cabe preguntarse qué ocurrira con las finanzas publicas, cuando exista un periodo recesivo que es
cuando realmente se necesite.

Para finalizar, y como cuarto factor, para los préximos meses, quedara por descubrir si se rompe la brecha en el mercado
entre las 7 magnificas y el resto. Evidentemente, una de las formas en las que podria cambiar el paradigma de estos
meses es que cualquiera de las grandes realizara un profit warning o alertara de un menor crecimiento de beneficios de lo
esperado. Con una valoracion tan cara, cualquier pequefio ajuste en las estimaciones podria exacerbar un movimiento a la
baja. Seguimos pensando que las compafiias en las que invertimos nos dan mas flexibilidad, diversificacién, y un mejor
binomio de rentabilidad/riesgo, y que la gestién activa superara a la pasiva, asi que confiamos en que este semestre
logremos ver una mayor profundidad de mercado, con otras compafiias tomando el relevo de las 7 magnificas, permitiendo
revertir la tendencia de los Ultimos meses, aunque esto podria implicar que los indices no avancen, o incluso caigan si se
produce dicha rotacion.
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10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0113679137 - Acciones|BANKINTER SA EUR 0 0,00 255 1,88
ES0140609019 - Acciones|CAIXABANK EUR 0 0,00 164 1,21
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 419 3,09
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 419 3,09
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 419 3,09
GB0006731235 - Acciones|ASSOCIATED BRITISH FOODS GBP 307 1,93 287 2,12
US00402L1070 - Acciones|]ACADEMY SPORTS & OUTDOORS INC UsD 328 2,07 395 291
IEOOB4BNMY34 - Acciones|ACCENTURE LTD UsD 346 2,18 313 2,31
US00724F1012 - Acciones|ADOBE UsD 534 3,36 411 3,03
IEOOBFRT3W74 - Acciones|ALLEGION PLC UsD 360 2,26 374 2,76
US01973R1014 - Acciones|ALLISON TRANSMISSION HOLDING UsD 191 1,20 0 0,00
US02079K3059 - Acciones|ALPHABET UsD 293 1,85 0 0,00
US0258161092 - Acciones|AMERICAN EXPRESS UsD 383 2,41 300 2,22
US03662Q1058 - Acciones|ANSYS INC UsD 362 2,28 314 2,32
US0378331005 - Acciones|APPLE COMPUTER INC UsD 476 3,00 422 3,12
US0382221051 - Acciones|APPLIED MATERIAL UsD 523 3,29 329 2,43
JEQ0BM9HZ112 - Acciones|ARCADIUM LITHIUM PLC UsD 101 0,64 0 0,00
US0434361046 - Acciones|ASBURY AUTO UsD 130 0,82 0 0,00
NL0010273215 - Acciones|ASML HOLDING NV EUR 472 2,97 378 2,79
1T0000072618 - Acciones|BANCA INTESA EUR 415 2,62 316 2,34
US0605051046 - Acciones|BANK OF AMERICA UsD 297 1,87 244 1,80
FR0000131104 - Acciones|BNP PARIBAS EUR 321 2,02 338 2,49
US11135F1012 - Acciones|BROADCOM UsD 477 3,00 322 2,37
CA1363751027 - Acciones| CANADIAN NATIONAL RAILWAY CAD 368 2,32 307 2,26
CA12532H1047 - Acciones|CGlI GROUP INC CAD 320 2,01 199 147
US1266501006 - Acciones|CVS CORP UsD 291 1,83 227 1,68
FR0000130452 - Acciones|EIFFAGE EUR 291 1,83 266 197
US26875P1012 - Acciones|EOG RESOURCES INC UsD 323 2,03 208 1,54
US4385161066 - Acciones| HONEYWELL INTERNATIONAL INC UsD 301 1,89 287 2,12
PTJMTOAEOQ001 - Acciones|JERONIMO MARTINS EUR 228 1,44 0 0,00
US46625H1005 - Acciones|JP MORGAN CHASE & CO UsD 455 2,86 371 2,74
US4824801009 - Acciones|KLA TENCOR CORPORATION UsD 539 3,39 374 2,76
US538141.1089 - Acciones|LIVENT UsD 0 0,00 127 0,94
US5018892084 - Acciones|LKQ CORPORATION UsD 260 1,64 225 1,66
FR0000121014 - Acciones|LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITT EUR 293 1,84 238 1,76
US56585A1025 - Acciones|MARATHON PETROLEUM CORP UsD 386 2,43 321 2,37
US57636Q1040 - Acciones|MASTERCARD UsD 424 2,67 398 2,94
US5949181045 - Acciones|MICROSOFT CORP. UsD 630 3,97 514 3,80
US6174464486 - Acciones|MORGAN STANLEY UsD 176 1,11 164 121
CH0038863350 - Acciones|NESTLE CHF 336 2,12 281 2,08
US7134481081 - Acciones|PEPSICO INC UsD 413 2,60 412 3,04
US7170811035 - Acciones|PFIZER ING UsD 0 0,00 185 1,37
US7475251036 - Acciones| QUALCOMM UsD 0 0,00 364 2,69
CH0012032048 - Acciones|ROCHE HOLDING CHF 334 2,10 340 2,51
IEOOBYTBXV33 - Acciones|RYANAIR EUR 276 1,74 0 0,00
US78409V1044 - Acciones|S&P GLOBAL INC UsD 475 2,99 375 2,77
GB00BP6MXD84 - Acciones|ROYAL DUTCH SHELL EUR 263 1,66 233 1,72
CH0012549785 - Acciones|SONOVA HOLDINGH AG CHF 236 1,49 242 1,79
NL0000226223 - Acciones|STMICROELECTRONICS NV EUR 267 1,68 204 1,50
US8716071076 - Acciones|SYNOPSYS UsD 0 0,00 140 1,03
US91324P1021 - Acciones|UNITEDHEALTH GROUP INCORPORATE UsD 345 2,17 286 2,11
US91913Y1001 - Acciones|VALERO ENERGY UsD 326 2,05 263 1,94
US92826C8394 - Acciones|VISA UsD 221 1,39 0 0,00
US94106L1098 - Acciones| WASTE MANAGEMENT INC UsD 373 2,35 390 2,88
US98978V1035 - Acciones|ZOETIS INC USD 289 1,82 212 1,56
TOTAL RV COTIZADA 15.755 99,19 12.898 95,22
TOTAL RENTA VARIABLE 15.755 99,19 12.898 95,22
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 15.755 99,19 12.898 95,22
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 15.755 99,19 13.317 98,31

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

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

11. Informacién sobre la politica de remuneracion

No aplicable
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12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
No se han realizado operaciones de financiacion durante el periodo.
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