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INFORMACIÓN FONDO
Fecha de registro:

Categoría
Tipo de fondo: Fondo que invierte mayoritariamente en otros fondos y/o sociedades.
Vocación inversora: Global.
Perfil de riesgo: 3 en una escala de 1 a 7

Descripción general
Política de inversión: El fondo se caracteriza por invertir como mínimo un 50% de su patrimonio en acciones y
participaciones de otras IIC que sean activo apto, armonizadas y no armonizadas, pertenecientes o no al grupo
de la Gestora. Como máximo podrá invertir un 20% en una misma IIC y un 30% en IICs no armonizadas.
Invierte en valores de renta fija y variable, tanto directa como indirectamente a través de IICs, sin que exista
predeterminación en cuanto a los porcentajes en cada clase de activo. La inversión tanto en renta variable
como en renta fija podrá ser en valores admitidos en mercados cualquiera que sea el Estado en que se
encuentren radicados, incluidos los de países emergentes sin límite definido. La exposición al riesgo divisa
podrá ser hasta el 100%. La inversión en renta fija será en emisiones tanto públicas como privadas, sin límites
predeterminados en lo que se refiere a la duración y el rating. Dentro de la renta fija también podrá invertir en
depósitos a la vista o que puedan hacerse líquidos con vencimientos no superiores a 12 meses, en entidades
de crédito de la UE o de Estados miembros de la OCDE sujetos a supervisión prudencial, e instrumentos del
mercado monetario no cotizados, que sean líquidos. La exposición máxima al riesgo de mercado a través de
derivados es el patrimonio neto. La posibilidad de invertir en activos de baja capitalización o de baja calificación
crediticia puede influir negativamente en la liquidez del fondo.

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

Se podrá operar con instrumentos financieros derivados negociados en mercados organizados y no
organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversión.

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

Divisa de denominación



EUR



Inversión
Divisa Mínima

Beneficios brutos

participación
distribuidos por

Periodo
actual

Periodo
anterior

Nº de

partícipes

Nº de

participacionesCLASE
Periodo
actual

Periodo
anterior

Periodo
actual

Periodo
anterior

CLASE A WAM GLOBAL 
ALLOCATION

0159162116.946,73111.916,56 EUR

CLASE B WAM GLOBAL 
ALLOCATION

081522.531,0024.916,76 EUR

Patrimonio (en miles)

CLASE Divisa 202020212022Al final del periodo

CLASE A WAM GLOBAL 
ALLOCATION

21.741EUR

CLASE B WAM GLOBAL 
ALLOCATION

2.581EUR

Valor Liquidativo de la participación

CLASE Divisa 202020212022Al final del periodo

CLASE A WAM GLOBAL 
ALLOCATION

194,2599EUR

CLASE B WAM GLOBAL 
ALLOCATION

103,5659EUR

CLASE

Periodo

% efectivamente cobrado

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre el patrimonio medio

Acumulada

Base de

Comisión de gestión

cálculo

Sistema de

imputación

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

CLASE A WAM GLOBAL 
ALLOCATION

0,800,40 patrimonio0,800,40

CLASE B WAM GLOBAL 
ALLOCATION

0,940,76 patrimonio0,940,76

CLASE

Periodo

% efectivamente cobrado

Acumulada

Base de

Comisión de depositario

cálculo

CLASE A WAM GLOBAL 
ALLOCATION

patrimonio0,080,04

CLASE B WAM GLOBAL 
ALLOCATION

patrimonio0,050,04

actual
Periodo

anterior
Periodo Año actual Año 2022

Índice de rotación de la cartera 0000

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,532,441,773,00



A) Individual CLASE A WAM GLOBAL ALLOCATION. Divisa de denominación EUR

2020 201820212022Trim - 3Trim - 2Trim - 1
trim (0)actual

año

Acumulado

Último

Trimestral Anual

Rentabilidad -0,153,46

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.

%%Fecha%extremas (i)
Rentabilidades Trimestre actual Último Año Últimos 3 años

FechaFecha

Rentabilidad máxima (%)

Rentabilidad mínima (%)

02-11-20230,78

19-10-2023-0,49

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sólo se informa si se ha mantenido una política de inversión homogénea 
en el periodo.

Se refiere a las rentabilidades máximas y mínimas entre dos valores liquidativos consecutivos.
(i) Sólo se informa para las clases con una antigüedad mínima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocación inversora.

La periodicidad de cálculo del valor liquidativo es diaria.

2020 201820212022Trim - 3Trim - 2Trim - 1
trim (0)actual

año

Acumulado

Último

Trimestral Anual

Volatilidad (ii) de:

   Valor liquidativo 3,293,46

   Ibex-35 12,1512,11

   Letra Tesoro 1 año 0,650,43

VaR histórico (iii) 71,2170,81

(iii) VaR histórico: Indica lo máximo que se puede perder, con un nivel de confianza de 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.

(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 periodos con política de inversión homogénea.

2020 201820212022Trim - 3Trim - 2Trim - 1trim (0)actual
año

Acumulado

Último

Trimestral Anual

1,34 0,510,340,33

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 se incluyen también los gastos soportados indirectamente, 
derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripción y de reembolso. Este ratio no incluye la comisión de gestión sobre resultados ni 
los costes de transacción por la compraventa de valores.

% Rentabilidad semestral de los últimos 5 años

VL Indice Letra del Tesoro 1Y    (Base 100)
VL Indice Letra del Tesoro 1Y



A) Individual CLASE B WAM GLOBAL ALLOCATION. Divisa de denominación EUR

2020 201820212022Trim - 3Trim - 2Trim - 1
trim (0)actual

año

Acumulado

Último

Trimestral Anual

Rentabilidad -0,353,31

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.

%%Fecha%extremas (i)
Rentabilidades Trimestre actual Último Año Últimos 3 años

FechaFecha

Rentabilidad máxima (%)

Rentabilidad mínima (%)

02-11-20230,78

19-10-2023-0,49

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sólo se informa si se ha mantenido una política de inversión homogénea 
en el periodo.

Se refiere a las rentabilidades máximas y mínimas entre dos valores liquidativos consecutivos.
(i) Sólo se informa para las clases con una antigüedad mínima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocación inversora.

La periodicidad de cálculo del valor liquidativo es diaria.

2020 201820212022Trim - 3Trim - 2Trim - 1
trim (0)actual

año

Acumulado

Último

Trimestral Anual

Volatilidad (ii) de:

   Valor liquidativo 3,413,46

   Ibex-35 12,1512,11

   Letra Tesoro 1 año 0,650,43

VaR histórico (iii)

(iii) VaR histórico: Indica lo máximo que se puede perder, con un nivel de confianza de 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.

(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 periodos con política de inversión homogénea.

2020 201820212022Trim - 3Trim - 2Trim - 1trim (0)actual
año

Acumulado

Último

Trimestral Anual

1,45 0,120,550,48

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 se incluyen también los gastos soportados indirectamente, 
derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripción y de reembolso. Este ratio no incluye la comisión de gestión sobre resultados ni 
los costes de transacción por la compraventa de valores.

% Rentabilidad semestral de los últimos 5 años

VL Indice Letra del Tesoro 1Y    (Base 100)
VL Indice Letra del Tesoro 1Y



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.

Rentabilidad

semestral

media **partícipes *

Nº degestionado *

Patrimonio

(miles de euros)

Vocación inversora

Renta Fija Euro

Renta Fija Internacional

Renta Fija Mixto Euro 3,9222956.343

Renta Fija Mixta Internacional

Renta Variable Mixta Euro

Renta Variable Mixta Internacional 9,1514126.063

Renta Variable Euro

Renta Variable Internacional

IIC de Gestión Pasiva

Garantizado de Rendimiento Fijo

Garantizado de Rendimiento Variable

De Garantía Parcial

Retorno Absoluto

Global 3,2717423.762

FMM Corto Plazo Valor Liquidativo Variable

FMM Corto Plazo Valor Liquidativo Constante Deuda Publica

FMM Corto Plazo Valor Liquidativo Baja Volatilidad

FMM Estandar Valor Liquidativo Variable

Renta Fija Euro Corto Plazo

IIC Que Replica Un Indice

IIC Con Objetivo Concreto De Rentabilidad No Garantizado

Total Fondos 5,06544106.168

* Medias.

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

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

Importe

Fin periodo actual
Distribución del patrimonio % sobre

Fin periodo anterior

patrimonio
% sobre

Importe
patrimonio

93,0222.56396,6623.509(+) INVERSIONES FINANCIERAS

18,234.42119,054.634    Cartera Interior

74,7918.14277,6018.874    Cartera Exterior

1    Intereses de la Cartera de Inversión

    Inversiones dudosas, morosas o en litigio

7,301.7713,40828(+) LIQUIDEZ (TESORERÍA)

-0,32-77-0,06-15(+/-) RESTO

100,00%24.257100,00%24.322TOTAL PATRIMONIO

Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, según sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realización.



2.4. Estado de variación patrimonial

Variación

% sobre patrimonio medio

Variación
del periodo

respecto finVariación
periododel periodo

actual anterior
acumulada

anual

% variación

anterior

10.35810.35824.257PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)

-105,0860,8972,76-2,91(+/-) Suscripciones/Reembolsos (neto)

(-) Beneficios Brutos Distribuidos

180,324,831,443,18(+/-) Rendimientos Netos

147,515,851,913,72    (+) Rendimientos de Gestión

93,670,400,150,24        (+) Intereses

-100,000,01        (+) Dividendos

        (+/-) Resultados en renta fija (realizadas o no)

-226,720,03-0,120,12        (+/-) Resultados en renta variable (realizadas o no)

        (+/-) Resultados en depósitos (realizadas o no)

-248,940,02-0,040,04        (+/-) Resultados en derivados (realizadas o no)

119,445,421,923,33        (+/-) Resultados en IIC (realizadas o no)

-82,99-0,02-0,02        (+/-) Otros Resultados

        (+/-) Otros Rendimientos

46,54-1,02-0,47-0,54    (-) Gastos Repercutidos

43,66-0,84-0,39-0,44        (-) Comisión de gestión

32,04-0,08-0,04-0,04        (-) Comisión de depositario

27,37-0,07-0,04-0,04        (-) Gastos por servicios exteriores

-196,09        (-) Otros gastos de gestión corriente

-0,03-0,02        (-) Otros gastos repercutidos

    (+) Ingresos

        (+) Comisiones de descuento a favor de la IIC

        (+) Comisiones retrocedidas

        (+) Otros Ingresos

24.32124.25724.321PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

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



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

Valor de

Periodo actual
Descripción de la inversión y emisor

%

Periodo anterior

%
Valor de

mercado mercado

Divisa

10,392.520EURREPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,30|2023-07-03

10,982.670EURREPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,75|2024-01-02

10,392.52010,982.670TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS

10,392.52010,982.670TOTAL RENTA FIJA

5,451.3235,651.375EURPARTICIPACIONES|WAM DURACIÓN 0-3 FI

2,385782,42589EURPARTICIPACIONES|Acacia Renta Dinamic

7,831.9018,071.964TOTAL IIC

18,224.42119,054.634TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR

2,526112,54618EURPARTICIPACIONES|SALAR FUND PLC EUR

3,839293,78920EURPARTICIPACIONES|MFS Europe valu-a1

2,636392,81684USDPARTICIPACIONES|Robeco Gl Con Tr

5,441.3195,651.373EURPARTICIPACIONES|Pimco Global HY Bond

4,221.0234,231.029USDPARTICIPACIONES|Goldman Sachs

2,796762,96719EURPARTICIPACIONES|Alken Fund EuropeOpR

2,25547EURPARTICIPACIONES|GAN LOCAL EMERG

2,195322,28555EURPARTICIPACIONES|Neuberger BRM-SH DUR

1,53372EURPARTICIPACIONES|Accs. ETF Lyxor

2,957153,15766USDPARTICIPACIONES|BROWN ADV US SUST

4,161.0104,311.049EURPARTICIPACIONES|MUZINICH BND YLD

5,191.2595,471.329EURPARTICIPACIONES|UBS LUX Equity USA

2,285532,24544EURPARTICIPACIONES|BGF-Sustain Energy

4,10995EURPARTICIPACIONES|Sigma Inv House FCP

8,252.0018,542.077EURPARTICIPACIONES|FTIF - Franklin Euro

2,866942,91708USDPARTICIPACIONES|Wellington Global He

1,814384,09994EURPARTICIPACIONES|AXA IM Fixed Income

2,816814,681.138EURPARTICIPACIONES|INCOMETRIC FUND - NA

4,211.025EURPARTICIPACIONES|JPMorgan Funds - Eur

1,954732,00486EURPARTICIPACIONES|BlackRock Global Fun

1,804371,95474EURPARTICIPACIONES|Absalon - Global Hig

2,927093,09752EURPARTICIPACIONES|Neuberger Berman Cor

2,165232,46598EURPARTICIPACIONES|BlackRock Global Fun

4,161.0094,231.030EURPARTICIPACIONES|Aberdeen Standard Li

74,8018.14577,5818.868TOTAL IIC

74,8018.14577,5818.868TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR

93,0222.56696,6323.502TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS

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

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



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

inversión
de la

comprometido

Objetivo

nominal

Importe

InstrumentoSubyacente

Euro inversión743V/ Futuro Euro Yen CME 03/24

Total subyacente tipo de cambio 743

TOTAL OBLIGACIONES 743

Sí No

Xa. Suspensión temporal de suscripciones/reembolsos

Xb. Reanudación de suscripciones/reembolsos

Xc. Reembolso de patrimonio significativo

Xd. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

Xe. Sustitución de la sociedad gestora

Xf. Sustitución de la entidad depositaria

Xg. Cambio de control de la sociedad gestora

Xh. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

Xi. Autorización del proceso de fusión

Xj. Otros hechos relevantes

No aplicable.

NoSí

X
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)



NoSí

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. Adquiridos valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del grupo gestora/depositario, o alguno de éstos ha sido 
colocador/asegurador/director/asesor, o prestados valores a entidades vinculadas

X
f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo de la gestora o depositaria, 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

A) A 30/12/2023 existe 1 accionistas con más del 20% del capital: exactamente con el 27,74%
D) El importe total de las operaciones realizadas con el depositario durante el periodo ha sido de 638.862.363,80
de euros. La media de las operaciones del periodo respecto al patrimonio medio representa un 2.688,32%.
Durante el periodo la IIC ha mantenido participaciones en el fondo Wam Duración 0-3 fi por un importe de
(1.374.946,97) suponiendo un 5.79% del patrimonio.
F) Durante el periodo se han realizado operaciones de compraventa de divisa con el depositario.
Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el
artículo 67 de la LIIC 14 y artículo 145 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el
Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversión colectiva. De esto
modo se han adoptado procedimientos, para evitar conflictos de interés y poder asegurar que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo de la IIC y a precios o en condiciones iguales o mejores que las de
mercado. La Gestora cuenta con un procedimiento de autorización simplificado de otras operaciones vinculadas
repetitivas o de escasa relevancia como pudiera ser las realizadas con el depositario (remuneración de la cuenta
corriente, comisiones de liquidación) entre otras.

No aplicable.

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
El segundo semestre de 2023 trajo muy buenos resultados para los inversores. Después de unas pequeñas caídas
durante el tercer trimestre, los últimos tres meses del año vimos muy buenos retornos para la mayoría de las clases
de activos. La euforia vino por parte de las intervenciones de Bancos Centrales, en las que el mercado descontaba
que bajaría los tipos de interés antes de lo esperado en 2024, provocando que casi todas las clases de activos se
dispararan.
Los mercados desarrollados de renta variable cerraron el año con subidas del 24,4%, mientras que la renta fija
global subió un 5,7%. Después de un año de grandes subidas en materias primas, como fue el 2022, a lo largo del
2023 este activo descendió un -7,9%.
El final del “higher for longer” en tipos provocó que las empresas de crecimiento terminaran el año con subidas del
37,3%. También las empresas “Value” tuvieron un buen año con subidas del 12,4%. Las empresas más sensibles a
subidas de tipos de interés, como pueden ser las de Real Estate o Small Caps, sufrieron la primera mitad del año,
pero cuando el mercado descontó seis bajas de tipos en el Fed en 2024 recuperaron y cerraron con subidas de
10,9% y 16,3% respectivamente.
Los mercados de renta variable global tuvieron un muy buen año en 2023. El índice de mejor comportamiento a lo
largo del año fue el Japan Toppix (28,3%), no obstante, durante el segundo semestre el que más subió fue el S&P
cerrando el año con 26,3%. La rentabilidad del S&P se produjo por los “siete magníficos”, siendo empresas
tecnologías o de inteligencia artificial, contribuyendo a un 80% de las subidas. La renta variable europea subió un
17,3% en el año, sin tener en cuenta a UK. Los mercados emergentes subieron 10,3%, aun habiendo estado
lastrados por las caídas de China.
A lo largo del tercer cuatrimestre, el mercado estaba convencido que los bancos centrales habían terminado las
subidas de tipos, pero se mantenían cautos a la hora de predecir futuras bajadas. No obstante, después de unos
datos de inflación en EE.UU. y Europa un poco más débiles, fue suficiente para que el mercado descontará hasta
seis bajadas de tipos en la Fed a lo largo del 2024. En el comité “Federal Open Market” de diciembre se
proyectaron las predicciones para el 2024 con tres bajadas de tipos de interés. Powell, en su última conferencia no
negó ni tampoco desalentó lo que descontaba el mercado.
La renta fija tuvo muy buenos retornos a lo largo del último semestre. Expectativas de bajas de tipos de interés,
estrechamiento de spreads y un dólar débil ayudaron al buen comportamiento. Cuanto más tono “Dovish” se
esperaba de los Bancos Centrales mejor comportamiento de los bonos de gobierno. Los índices bonos



gubernamentales que mejor desempeño tuvieron en el año fueron Italia 9,3% y España 6,9%. Sin embargo, Japón
lideró el peor desempeño con un 0,5%

El estrechamiento de los Spreads también se presenció en el crédito. Los spreads en High Yield y mercados
emergentes vivieron un desvanecimiento del riesgo de “Higher for longer” y por consiguiente un rally en sus
precios. El mejor comportamiento a lo largo del año lo tuvo el High Yield americano y europeo 13,5% y 11,9%.
Después le siguió el mercado emergente con 10,5%. La renta fija subordinada, en concreto, sufrió en gran medida
durante el primer semestre, pero a lo largo del segundo semestre corrigió estas caídas y terminó el año con un
9,62%.
Lo que realmente ha ocurrido en 2023 es que los llamados "Siete Magníficos", es decir, los mayores valores
estadounidenses, Apple, Microsoft, Alphabet, Amazon, Nvidia, Tesla y Meta, se han revalorizado sustancialmente,
yendo hacia arriba de la rentabilidad media ponderada por capitalización bursátil de cualquier índice
estadounidense o mundial en el que se encuentren.
La media de rentabilidad y valoración de esos índices es significativamente inferior. Si se eliminan por completo a
los Siete Magníficos, los índices apenas arrojan resultados positivos este año. La valoración del índice S&P 500
cae de un pronunciado múltiplo de 19 veces las ganancias futuras a un múltiplo más razonable de 17 veces.
Asimismo, dado que el repunte del mercado ha estado tan concentrado, y tan centrado en una combinación de
calidad defensiva y la única historia de crecimiento dominante de la inteligencia artificial generativa, la media
también oculta un alto nivel de dispersión entre los valores que quedan al margen de los Siete Magníficos.
El resto de comportamiento de los mercados desarrollados fueron menos destacados. A lo largo de año, los
principales índices europeos subieron un 14%. Los mercados emergentes, se vieron penalizados por la decepción
ante la reapertura de los confinamientos por el Covid-19 de China.
Dentro del mercado de renta fija, los activos que tuvieron un mejor desempeño fueron el crédito high yield y los
bonos de gobierno italianos, ambos subiendo un 5%, mientras que el peor desempeño vino por parte de los Gilts,
descendiendo un 4%.
Las subidas con fuerza del mercado de renta variable vienen justificadas por la falta de materialización del aumento
del desempleo que se esperaba para este año, junto con un optimismo de que la inflación de EE. UU. podría
controlarse sin la necesidad de un aumento de desempleo. El sentimiento positivo del mercado entorno a la
inteligencia artificial también ha influido en el desempeño espectacular de las empresas tecnológicas.
La inflación de EE.UU. descendió hasta el 4% desde picos del 9%, en gran medida afectados por caídas en los
precios de la energía. La inflación subyacente permaneció alta, aunque las caídas de los precios de la vivienda y
del crecimiento de la renta percapita empiezan a verse reflejadas en la inflación subyacente.
Los beneficios empresariales lideran los ciclos económicos. Cuando las ganancias empiezan a declinar, a menudo
como consecuencia del aumento de costes y menor demanda, las compañías recortan la inversión y el empleo
para mantener su rentabilidad o mejorar sus ingresos de caja.
En definitiva, el mercado se ha llevado una sorpresa positiva de la evolución de los principales índices mundiales.
b) Decisiones generales de inversión adoptadas.
En el segundo semestre del año la estructura general de la cartera ha variado de la siguiente forma. Respecto a la
liquidez, se ha recudido, pasando de un 21% a un 18%.  En general mantener niveles altos de liquidez nos ha
ayudado a reducir la volatilidad, y nos otorga la posibilidad de poder incrementar niveles de renta fija o de renta
variable en situaciones de stress, como hemos hecho este semestre. Con el posicionamiento de curva invertida
que tenemos actualmente, donde se paga más por cortos plazos, que por medio o largos plazos, junto con las
recientes subidas de tipos de interés, nos permiten obtener retornos muy favorables en nuestras posiciones de
liquidez, ya sean en repo o en fondos monetarios.
Se ha incrementado la exposición a renta variable, pasando de un 30% a un 32%. Durante los meses de agosto,
septiembre y octubre, se produjeron fuertes retrocesos en los mercados bursátiles, que aprovechamos, aunque de
forma moderada, para incrementar posiciones. Dicho movimiento lo hemos materializado mediante el fondo de
Incometric Fund Nartex Equity Fund. Se trata de un fondo que invierte en compañías de “calidad” enfocada en la
mejor relación riesgo-retorno. Tiene un sesgo a mercado americano, con cerca de un 70% en USA, y se trata de
ideas de convicción del equipo gestor, como queda reflejado en que la cartera la componen 20-25 compañías. Por
el lado de las ventas, hemos vendido el total de las posiciones que teníamos ETF Lyxor Eurstx600 Oil&Gas.
En renta fija, el peso se mantiene estable entorno al 48% del fondo, pero hemos incorporado una nueva idea:
Bonos de Gobiernos Europeos con vencimiento corto plazo. Después de varios meses de subidas de tipos, hemos
añadido a cartera un fondo puro de Gobiernos, que ha sido financiado contra activo monetario. Con este
movimiento, hemos incrementado ligeramente la duración de la cartera de renta fija, algo que tiene sentido
después de los fuertes repuntes, y con este movimiento comenzamos a construir posiciones puras en gobiernos,
que, a los tipos de compra, nos otorgan un margen de seguridad muy atractivo, y que incluso pueden servir de
activo descorrelacionador, en caso de volatilidad de los mercados. El fondo se concentra en los tramos 1-3 años, y
nos incrementa la predictibilidad de la cartera de renta fija. Un indicador futuro de rentabilidad suele ser la TIR de tú
punto de entrada.
Adicionalmente, y cuando los bonos americanos se situaron cerca del 4.75%-5% para el US Treasury,
incrementamos posiciones en el fondo de AXA que ya teníamos, con la convicción de que ese entorno de tipos
podía ser techo durante los próximos meses. Recordemos que se trata de un fondo de renta fija privada, con
elevada calificación crediticia.
En la parte de inversiones alternativas no se han producido movimientos, manteniéndose en el entorno del 2%, con
una única posición, Acacia Renta Dinámica. Fondo con estrategia sistemática que fusiona la consistencia de la
renta fija a corto plazo, con la venta de opciones. Ha obtenido una rentabilidad superior al 5%, lo que ha supuesto
prácticamente doblar la rentabilidad que ofrecía la letra a 12 meses a finales de 2022 (2,72%), y ayudarnos a
descorrelacionar y reducir la volatilidad de la cartera.

c) Índice de referencia.



N/A
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.
El patrimonio a 30 de junio de 2023 de la clase A era de 21.990.392,91€ representado por 116.946,73458
participaciones en manos de 159 participes, y en la clase B de 2.266.705,51€ representado por 22.531
participaciones en manos de 8 participes. A cierre de 2023 el patrimonio de la clase A era de 21.740.898,09€
representados por 111.916,55962 participaciones en manos de 162 participes, y en la clase B de 2.580.527,41€
representado por 24.916,75525 participaciones en manos de 15 participes.
El patrimonio efectivo del fondo no ha sufrido una variación considerable durante el semestre. El fondo ha obtenido
una rentabilidad del +3,31% en la clase A y del 2,95% en la clase B. La rentabilidad del fondo se ha situado por
encima de la rentabilidad del +0,61% del índice de Letras del Tesoro a 1 año. La diferencia de rentabilidad viene
explicada por la exposición bursátil del fondo. El fondo BGF World Financials ha sido el fondo con una mayor
revalorización, con un +14,47% durante el semestre. Por el lado negativo, el fondo con peor comportamiento ha
sido el BGF Sustainable Energy con un -1,50% La liquidez en cuenta corriente en euros se remunera. La liquidez a
final de semestre se situaba en un 18% del patrimonio del fondo. La liquidez en dólares no penaliza. El impacto
total de los gastos soportados, tanto directos como indirectos, no supera lo estipulado en el folleto informativo. En
el semestre los gastos totales han ascendido a 0,67% para la clase A y de 1,03% para la clase B.
e) Rendimiento del fondo en comparación con el resto de los fondos de la gestora.
El rendimiento del fondo podría ser comparable con del fondo WAM High Conviction. Pero el fondo WAM Globa
Allocation es un fondo de fondos mixto, con un enfoque de preservación de capital, mientras que el WAM High
Conviction es un fondo mixto de inversión directa que asume más riesgo para lograr rentabilidades superiores.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
Durante el periodo se han comprado los siguientes fondos: INCOMETRIC FUND - NARTEX EQUITY; JPMorgan
Funds - Euro Government, y reforzar posiciones en AXA IM Fixed Income Investment.
Las ventas realizadas en el semestre han sido los siguientes fondos: GAM Multibond Local Emerging Bond EUR R
Hedged; Lyxxor ETF OIL; Sigma Investment House FCP

b) Operativa de préstamo de valores.
N/A
c) Operativa en derivados y adquisición temporal de activos.
La IIC aplica la metodología del compromiso para calcular la exposición total al riesgo de mercado. Dentro de este
cálculo no se consideran las operaciones a plazo que correspondan a la operativa habitual de contado del mercado
en el que se realicen, aquellas en las que el diferimiento de la adquisición sea forzoso, las permutas de retorno
total, ni las estrategias de gestión con derivados en las que no se genere una exposición adicional. Las operativas
anteriormente descritas pueden comportar riesgos de mercado y contrapartida. Durante el periodo de referencia, la
IIC ha operado con derivados, comprando futuros FUT EUROYEN . El apalancamiento medio, incluyendo la
inversión en derivados y por la inversión en fondos que puede apalancarse ha sido del 66,76%.
d) Otra información sobre inversiones.
En la IIC no hay activos en situación morosa, dudosa o en litigio.
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
N/A
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.
La volatilidad es una medida de riesgo que mide cómo la rentabilidad del fondo se ha desviado de su media
histórica. Una desviación alta significa que las rentabilidades del fondo han experimentado en el pasado fuertes
variaciones, mientras que una desviación baja indica que esas rentabilidades han sido mucho más estables en el
tiempo. La volatilidad del periodo de la clase A ha sido de 3,38%, la de la clase B ha sido de 3,44%. El VaR
histórico es una medida que asume que el pasado se repetirá en el futuro e indica lo máximo que se podría perder,
con un nivel de confianza del 99% en un plazo de un mes, teniendo en cuenta los activos que componen la cartera
en un momento determinado.
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
Existe una política de implicación que recoge los principios y criterios generales que determinan el modo en que los
fondos de inversión gestionados por WELCOME ASSET MANAGEMENT SGIIC, S.A. ( “WELCOME” o la
“Sociedad”) se relacionan, supervisan e implican en las compañías admitidas a negociación en un mercado
regulado que esté situado u opere en el Estado miembro (las “sociedades cotizadas”) en las que invierten, en
calidad de accionistas de éstas, así como el modo en que se ejercen los derechos asociados a las acciones.

El principio que rige esta política es la defensa de los derechos de los partícipes, de modo que las actuaciones se
realicen en beneficio exclusivo de éstos. Extendiéndose la actuación a un compromiso con los partícipes, de modo
que las decisiones de voto y el ejercicio de los derechos que le corresponden como tales, se basen en criterios de
rentabilidad así como en otros factores extra financieros, siempre en interés de los partícipes.
WELCOME ejercerá los derechos políticos inherentes, siempre que se cumplan los criterios mencionados a
continuación, a todo tipo de valores de las Sociedades Cotizadas que componen las carteras de las IIC
gestionadas en beneficio exclusivo de los partícipes.
Como criterio general, la actuación de la Sociedad en relación con el ejercicio de los derechos como accionistas y
en beneficio de los partícipes, se concretará en aquellos valores que cumplan simultáneamente las siguientes
condiciones:
• Acciones de sociedades que estén admitidas a negociación en un mercado regulado que esté situado u opere en
un Estado Miembro de la Unión Europea
• Antigüedad superior a 12 meses en las IIC gestionadas (carácter estable de los valores).
• Los valores que cumplan el requisito precedente que representen, al menos, el 1% del capital de la sociedad
participada (relevancia cuantitativa).



No obstante, aunque no se cumplan los requisitos antes mencionados, la Sociedad actuará en defensa de los
intereses de los partícipes ejerciendo los derechos correspondientes, siempre que lo considere beneficioso para
sus partícipes.
Un mayor  g rado  de  de ta l le  puede  encon t ra rse  en  la  web (h t tps : / /we lcome-am.com/wp-
con ten t /up loads /2023 /06 /WELCOMEAM__Po l i t i ca -de- imp l i cac ion_V1_17_04_2023.pd f ) .
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.
Durante los 6 últimos meses del año se han producido costes derivados del servicio de análisis, suponiendo un
0,01% sobre el patrimonio medio desde el 1 de enero. Los proveedores de estos servicios han sido Creditsights y
Bernstein y Banco Santander. El presupuesto asignado para el servicio de análisis para el primer semestre de 2024
se estima en un 0,01% sobre el patrimonio medio del año y los proveedores seleccionados para este año son
Bernstein, Banco Santander y Creditsights.
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
N/A
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
La idea de un aterrizaje suave se ha convertido en la opinión de consenso de cara a 2024.
De acuerdo con esta narrativa, los banqueros centrales lograrán doblegar la inflación sin desencadenar una
recesión. ¡¡¡¡Ojalá un balón de rugbi botara recto!!!! Raramente lo hace. Evitar la recesión a pesar de un importante
endurecimiento de política monetaria, pensamos que es difícil de lograr.
La historia nos guiaba a que, una postura agresiva de endurecimiento de la política monetaria, como la que la Fed
adoptó a principios de 2022, propiciaría un aterrizaje duro para la economía estadounidense de forma casi
inevitable. Este desafío se veía acentuado por un frágil entorno económico, con Europa al borde de la recesión y
China experimentando un crecimiento lento. Los 525 puntos básicos de subidas en los tipos desde marzo de 2022
ha sido el movimiento más agresivo de alzas en 40 años, si bien es cierto, que se originan desde un punto de
partida mucho más bajo.
Sin embargo, desafiando la lógica económica, la economía estadounidense ha estado disfrutando de una
sorprendente resistencia en 2023. El potente consumidor americano respaldó el crecimiento. El importante exceso
de ahorro, que impulsó el gasto de los consumidores y ayudó a evitar una acumulación de endeudamiento de los
hogares, fue el primer soporte. Y el segundo, un amplio abanico de medidas de apoyo fiscal relacionadas con la
pandemia. Según el Fondo Monetario Internacional (FMI), las medidas de estímulo fiscal global desde enero de
2020 hasta abril de 2021 ascendieron a 10,8 trilllones de dólares, de los cuales 5,3 se gastaron en los Estados
Unidos. Esto implica que un 50% del estímulo global se destinó a poco más del 4% de la población mundial. El
estímulo fiscal, se vio acompañado de una agresiva política monetaria, algo poco habitual, y que supuso 4,8
trillones de dólares de aumento de las tenencias de deuda pública de la Reserva Federal entre los finales de 2019
y mayo de 2022. Así pues, no debería sorprender que la economía americana se mantuviera sólida a pesar de los
aumentos de tasas de la Reserva Federal.
Sin menospreciar las posibilidades de que se produzca un aterrizaje suave de las economías, cuanto menos
parece voluntarista. Las perspectivas del mercado laboral en EEUU se están debilitando y el impulso del gasto de
los consumidores se está desvaneciendo. El ahorro acumulado durante la pandemia se está agotando, y el empuje
fiscal también, mientras que las condiciones financieras se están endureciendo, lo que provocará una recesión
moderada al otro lado del Atlántico.
Respecto a la inflación, mantenemos la idea de que la “Última Milla” será más difícil de conseguir. En 2023 hemos
tenido una reducción muy importante en las cifras de inflación. El ritmo de las caídas en 2024 debería ser mucho
más gradual. Vemos una inflación cercana pero no del todo al objetivo de los principales Bancos Centrales.
Sabemos por experiencia previa que, después de un período de alta inflación, pueden pasar varios años hasta que
la inflación vuelve a caer a niveles bajos debido a los efectos de segunda vuelta, como las espirales de precios y
salarios. La batalla contra la inflación no está ganada, pero la tendencia corre a favor de los bancos centrales. El
coste de esta victoria ha sido la desaceleración económica.
Con este panorama, nuestra hipótesis para 2024 es que asistiremos a una recesión moderada y cíclica. Seguimos
pensando que se aproxima una recesión, más común en ciclos anteriores de lo que hoy los inversores perciben, y
la cuestión es que simplemente existe un decalaje entre el endurecimiento de la política monetaria y los efectos
sobre la economía real. En este sentido, la inflación ya ha comenzado a descender, pero los tipos de interés
seguirán altos durante más tiempo hasta que surjan señales claras de que se alcancen los objetivos de los
banqueros centrales.
Creemos que los inversores deben prepararse para navegar por un entorno que entraña nuevos riesgos, pero
también un amplio conjunto de oportunidades. Para los inversores que quieran adaptarse, la flexibilidad en la
gestión será fundamental. Siendo flexibles, los desafíos y cambios actuales brindan oportunidades potenciales en
todos los activos. Estamos en un mercado de gestión activa.
Si bien creemos que muchos bancos centrales ya han llegado al final de sus ciclos de alzas de tasas, los largos y
variables desfases entre los cambios en la política monetaria y su impacto en el crecimiento económico y la
inflación significan que los efectos de las políticas monetarias restrictivas, es probable que se siga sintiendo
durante varios trimestres más.
Con este panorama macroeconómico, y la opinión de que los mercados han descontado con demasiado optimismo
futuros recortes de tipos, queda por fijar nuestra distribución de activos, que podemos resumir en neutral en renta
fija, con duraciones todavía reducidas, e infraponderación en renta variable, pero con grandes oportunidades en
sectores como Consumo Estable, Communication Services, Utilities y Real Estate, y especial atención a los
sectores que son proxy de bono, por ejemplo, redes de transmisión de electricidad e incluso en telecoms.
La filosofía del fondo WAM Global Allocation de intentar no participar demasiado en las caídas para tener la libertad



de incrementar riesgo cuando las valoraciones sean atractivas, ha sido y será un elemento clave en la gestión del
fondo.

Welcome Asset Management, SGIIC, S.A.U. aprobó el pasado 15 de diciembre de 2022 su política retributiva, cuya
implementación forma parte del proceso restructuración tras el cambio de control de la Gestora que tuvo lugar el
pasado mes de julio de 2022. La política será revisada al menos anualmente y siempre que sea necesario por
motivos legales y normativos. La política retributiva, según la normativa vigente europea y nacional aplicable a las
SGIIC, contempla las siguientes tipologías de retribución que se aplican adecuándose a la segmentación de los
empleados definida por la entidad. Ninguna de las distintas remuneraciones contempladas, está ligada a la
comisión de gestión variable de las IIC gestionadas que incluyen comisión de este tipo.
Estas tipologías están conformes con la estrategia económica de la entidad, los objetivos, valores, los intereses
propios y de las IIC gestionadas, y el nivel de riesgo tolerado.

Los objetivos de la Política son los siguientes:
i. Ser acorde con una gestión racional y eficaz del riesgo y no ofrecer incentivos para asumir riesgos incompatibles
con los perfiles de riesgo y la normativa aplicable a las IIC gestionadas.
ii. Ser compatible con la estrategia empresarial, los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo de la Entidad,
de las IIC gestionadas y de sus partícipes o accionistas, e incluir medidas para evitar los conflictos de intereses.
iii. Garantizar que la situación financiera no se vea perjudicada por la concesión y pago de la remuneración
variable, manteniendo un equilibrio prudente entre ambos extremos.
iv. Tener como objetivo la proporcionalidad, es decir, deberá tener en cuenta en su aplicación el tamaño, volumen
de negocio, naturaleza y complejidad de las actividades de la entidad en cuestión.
v. Recompensar el nivel de responsabilidad y la trayectoria profesional del personal de la Entidad, velando por la
equidad interna y la competitividad externa.
vi. Asegurar una adecuada proporción entre los componentes fijos y variables de la remuneración del personal de
la Entidad y que los criterios de determinación de los componentes fijos y variables estén claramente establecidos.
La proporción entre ambos componentes se establecerá teniendo en cuenta el tipo de funciones desarrolladas por
el empleado en cuestión y, en función de su impacto en el perfil de riesgo de la Entidad.
La presente Política afecta a todos los empleados de la Entidad que presten servicios de inversión o lleven a cabo
las actividades reservadas a una SGIIC, sin perjuicio de la existencia de obligaciones adicionales para las
categorías de personal cuyas actividades profesionales inciden de manera importante en el perfil de riesgo de la
Entidad o de las IIC que gestiona (en adelante, “Personal Identificado”). Dentro del Personal Identificado, salvo que
se demuestre que no tienen una incidencia significativa en el perfil de riesgo de la Gestora o en las IIC que
gestiona se consideran incluidas las siguientes categorías de empleados:

i. Miembros ejecutivos y no ejecutivos del órgano del Consejo de Administración.
ii. Miembros de la Alta dirección.
iii. Personal responsable de las funciones de control.
iv. Personal responsable a cargo de la gestión de IIC, la prestación de servicios de inversión, la administración y la
comercialización.

v. Otros responsables de asumir riesgos, ya sea de forma individual o colectiva, y que pueden ejercer una
influencia significativa en el perfil de riesgo de la Entidad o de las IIC gestionadas, incluidos los responsables de
celebrar contratos o entrar en posiciones y tomar decisiones que pueden afectar de forma significativa a las
posiciones de riesgo de la Entidad o de la IIC que gestiona (por ejemplo, equipos de venta o personas a cargo de
la intermediación de operaciones).

vi. Empleados con remuneración igual o superior a los anteriores cuyas actividades profesionales inciden de
manera importante en el perfil de riesgos de las IIC.

La Política es compatible con una gestión adecuada y eficaz del riesgo financiero y extra financiero, incluyendo los
riesgos de sostenibilidad. De conformidad con el SFDR se entiende por riesgo de sostenibilidad cualquier hecho o
condición ambiental, social o de gobernanza que, de producirse, podría provocar un impacto material negativo en
la entidad. Promueve este tipo de gestión y no ofrece incentivos para asumir riesgos que rebasen el nivel de riesgo
tolerado por la Entidad. Asimismo, es coherente con su estrategia empresarial, sus objetivos, valores e intereses a
largo plazo y evita potenciales conflictos de interés que puedan ir en detrimento de los clientes.

Esta Política se rige por los siguientes principios generales de remuneración:
- la función / puesto de trabajo e incorpora medidas destinadas a evitar los conflictos de intereses que puedan
surgir en cada uno de ellos;
- el mérito, conocimientos técnicos, habilidades profesionales y el desempeño;
- la igualdad, sin atender a criterios de sexo, raza e ideología;
- la neutralidad en cuanto al género y no sea discriminatoria, en particular, el personal, con independencia de su
género, debe ser remunerado por trabajo de igual valor, y debe poder acceder a las mismas oportunidades en
cuanto a los aumentos salariales y la progresión de la carrera profesional;
- la transparencia, debiendo ser conocida por todos sus destinatarios;
- los componentes cuantitativos y cualitativos;el principio de proporcionalidad a la hora de aplicar la Política,



teniendo en consideración la organización interna de la Entidad, así como la naturaleza, el volumen y la
complejidad de los riesgos inherentes a su actividad; la flexibilidad en la estructura y adaptabilidad a los distintos
colectivos y circunstancias; y - la competitividad con respecto al mercado.

Además, se rige por los siguientes principios:
1.La Política busca la participación equitativa en el crecimiento y beneficios de la empresa largo plazo desde todos
los puntos de vista: entre personas del mismo departamento, entre diferentes departamentos y entre accionistas y
el resto de personal de plantilla.

2. La Política basa su estrategia de atracción y retención del talento en facilitar a los profesionales unas
condiciones competitivas de compensación total en relación con las condiciones imperantes en el sector.

3. La remuneración variable se pagará únicamente si resulta sostenible de acuerdo con la situación de la Entidad
en su conjunto, y si se justifica en función de los resultados de la Entidad, de la unidad de negocio y del empleado
de que se trate.

4. La Política será acorde con una gestión sana y eficaz del riesgo, propiciará este tipo de gestión y no ofrecerá
incentivos para asumir riesgos incompatibles con los perfiles de riesgo, las normas de los fondos o los estatutos de
las IIC que gestionen.

5. La Política será compatible con la estrategia empresarial, los objetivos, los valores y los intereses de la Entidad y
de las IIC que gestionen o de los inversores de la IIC, e incluirá medidas para evitar los conflictos de intereses.

6. El Consejo de Administración de la Gestora es el órgano competente para la elaboración de esta Política,
correspondiendo al Consejo de Administración la supervisión del diseño y funcionamiento del sistema de
retribución de la Entidad.

7. El total de la remuneración variable no estará garantizado, por lo que no limitará la capacidad de la Entidad para
reforzar la solidez de su base de capital.

8.Se establecerá un adecuado equilibrio entre los elementos fijos y variables de las remuneraciones, de forma que
se logre la total flexibilidad de la parte variable y no se establezcan incentivos para una asunción excesiva de
riesgos.

9. No se contemplarán pagos por rescisión anticipada de un contrato dentro de las prácticas de remuneración.
10. Dentro de las prácticas remunerativas no se contemplan ni una política de pensiones ni la remuneración a los
empleados mediante participaciones o acciones de las IIC que gestiona ni mediante otros instrumentos financieros
diferentes al efectivo. Los criterios de remuneración variable incluirán tanto criterios cuantitativos como criterios
cualitativos, que reflejen el cumplimiento de las normas aplicables, un trato justo de los clientes y la calidad de los
servicios prestados a los mismos.

11. La remuneración no podrá ligarse directamente a la comercialización de instrumentos financieros concretos.

La Entidad ha realizado un análisis sobre la base de los factores que se exponen a continuación, a los efectos de
justificar la aplicación proporcional de algunos de los requisitos aplicables:

• La Entidad cuenta con una estructura interna de gobierno y organización legal sencilla.

• Atendiendo al tamaño reducido de la Entidad, tanto por número de empleados como por el valor de los activos
gestionados.

• Por la escasa complejidad de las IIC gestionadas y de los activos en los que invierte.

Componentes de la retribución
La remuneración de los empleados de la Entidad se basa, con carácter general, en una parte de remuneración fija
y una parte de remuneración variable. La Entidad velará por que los componentes fijos y los componentes
variables, que forman la remuneración total, estén debidamente equilibrados.

En este sentido, la presente Política tendrá en cuenta el siguiente esquema de remuneración:

• Retribución fija: constituye el elemento básico de la política retributiva. Se basa en criterios de competitividad y
equidad externa en relación con el mercado retributivo de empresas de un tamaño similar del sector financiero, así
como en función del nivel de responsabilidad asumida, funciones asignadas, experiencia y habilidades del
trabajador.

• Retribución variable: estará basada en la consecución de los objetivos y resultados de la Entidad, así como en
base a los resultados individuales del personal para cuya valoración deberán tenerse en cuenta tanto criterios
cuantitativos y cualitativos, tendentes a valorar el desempeño individual del personal. Los componentes variables
se determinan cada ejercicio en función de los objetivos fijados periódicamente por la Entidad y comunicados
previamente.
La retribución variable se abonará únicamente si resulta sostenible con arreglo a la situación financiera de la



Entidad pudiéndose contraer si los resultados financieros son mediocres o negativos. En el caso de abonarse, la
misma se efectuará a lo largo del del año siguiente a aquel en que se midan los objetivos de referencia.

Por tanto, los criterios cuantitativos y cualitativos que, entre otros, se tendrán en consideración serán los siguientes:

a) Criterios cuantitativos:
- Consecución de resultados de la Gestora,
- Consecución de los resultados fijados a nivel individual.

b) Criterios cualitativos:
- Trabajo en equipo,
- Orientación al logro,
- Orientación al cliente,
- Compromiso con el proyecto,
- Comunicación, impacto e influencia,
- Conocimiento funcional y de mercado,
- Profesionalidad y rigor,
- Cumplimiento de las políticas y procedimientos internos,
- Realización de cursos de formación obligatorios,
- Número de quejas y reclamaciones presentadas por los clientes,
- Sanciones interpuestas por el regulador,
- Grado de satisfacción de los clientes.

• Beneficios sociales: adicionalmente la Entidad podrá incluir en su esquema de remuneración, la remuneración por
medio de un seguro de vida o de un seguro médico.
Los criterios recogidos en la Política Retributiva aplicable a Welcome Asset Management, SGIIC, S.A.U., se
condicionan tanto a los resultados financieros de la entidad, como al comportamiento concreto de los empleados
de acuerdo con las estándares y principios de conducta definidos por la entidad.

El importe total de remuneraciones durante el año 2023 a nuestros empleados asciende a:
Una remuneración fija de 1.338.625,30 euros, correspondiente a 21 empleados; este importe se corresponde
íntegramente a salarios. La retribución variable de 19 empleados asciende a 177.648,15 Euros con cargo al
ejercicio 2023.
De los 21 empleados de la sociedad, 2 pertenecen al colectivo de altos cargos, con una retribución fija de
424.432,32 euros. Los dos altos cargos no recibirán retribución variable.

Durante el periodo se han realizado operaciones simultáneas con el depositario (Inversis Banco S.A.) para la
gestión de la liquidez de la IICs, de compra por 319.483.000 euros (1.344% del patrimonio medio del periodo) y de
vencimiento por 319.379.363,84 euros (1.344% del patrimonio medio del periodo).


